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9 Virdepappersmarknaden

9.1 Gallande ratt m.m.

Inledningsvis redogér kommittén for central lagstiftning som reglerar fond-
kommissionshandeln. De i forsta hand berorda bestaimmelserna finns i 1979
ars fondkommissionslag och i fondborslagstiftningen. I de tva narmast fol-
jande avsnitten limnas en kortfattad redogorelse for innehéllet i denna
lagstiftning varvid dven Stockholms fondbars planer pa att infora ett ADB-
baserat handelssystem redovisas. Avslutningsvis lamnas en beskrivning av
vissa bestimmelser i lagen (1914:45) om kommission, handelsagentur och
handelsresande, lagen (1979:750) om ritt att forfoga over annan tillhoriga
fondpapper, lagen (1970:596) om forenklad aktiehantering och lagen
(1985:571) om viardepappersmarknaden.

9.1.1 Fondkommissionslagen (1979:748)
9.1.1.1 Lagens bakgrund, forarbeten m.m.

Lagen 1919 om fondkommissionsrorelse och fondborsverksamhet var FkL:s
foregangare. 1966 ars fondborsutredning fick i tilllaggsdirektiv i uppdrag att
se over 1919 ars lag. Centrala bestimmelser ansags vara foraldrade och i
direktiven angavs konkreta forslag till forandringar som utredningen skulle
overviga. Utredningen avlimnade sitt slutbetinkande (SOU 1976:54) i
september 1976. Regeringens proposition (prop. 1978/79:9) framlades hos-
ten 1978 och FKL tridde i kraft den 1 januari 1980.

Huvudsyftet med de nya reglerna angavs i forarbetena vara att ge allmén-
heten ett forstirkt skydd i samband med fondkommissionsuppdrag samt att
skapa bittre forutsittningar for att fondkommissionsverksamhet skulle kun-
na bedrivas med allminhetens fortroende och sa langt mojligt pa samma
villkor av samtliga fondkommissionérer. Lagstiftarens avsikt att forstarka
allméinhetens skydd forklarades med att allménheten vid handel med virde-
papper inte skulle behdva riskera att anfortro vissa uppdrag at personer som
pa grund av okunnighet eller véardsloshet kunde komma att handla i strid
mot uppdragsgivarens intresse eller som pa grund av sadana nimnda om-
stindigheter, dalig ekonomi eller osund spekulation kunde dsamka upp-



12

Véardepappersmarknaden SOU 1988:29

dragsgivaren forlust. For att tillgodose uppstéllda syften infordes i lagen
bestammelser oy bl. 5 tillstdndsplikt  fér fondkommissionsverksamhet,
prévning gy agarens och foretagsledningens erfarenhet och lamplighet, krav
pa sarskild foretagsform, kapitaltackningskrav  och regler gm offentlig till-
syn. | forarbetena uttalades att dessa krav inte fick innebéra att onddiga
band lades  fondkommissionshandeln och gatt valskétta fondkommissions-
bolag lopte risk att slas ut.

9.1.1.2 Tillstdnd,  foretagsform,  kapital-  och
kompetenskrav

Det kravs tillstand av bankinspektionen for att fa driva fondkommissions-

rorelse. Tillstdnd kan endast meddelas svenskt aktiebolag och svenskt bank-
institut. For att tillstdnd skall f& meddelas uppstélls aven ett flertal andra
krav. Bankinspektionen granskar och godkanner bolagets bolagsordning i
samband med att tillstind meddelas. Andringar i bolagsordningen méste
darefter alltid godkénnas g, bankinspektionen. For tillstand krévs dessutom
att bankinspektionen vid sin prévning finner att bolaget ar olampligt  att
driva fondkommissionsrorelse och att det kan antas att rorelsen blir till
skada for det allmanna. For att bankaktiebolag skall ha ratt att driva
fondkommissionsrorelse  kravs att detta angesi bolagets bolagsordning och
att bankinspektionen gett sitt tillstdnd hartill. Harutver galler att ett bank-
aktiebolags bolagsordning skall ha stadfésts 5y regeringen. For andra ban-
kinstitut ~ finns  liknande villkor. Ett fondkommissionsbolags  aktiekapital

skall uppga till minst 500 000 kr. Lagen uppstéller dessutom krav p& kompe-
tens och skicklighet hos bolagsledningen. Bolagets verkstéllande direktor
och minst on gy styrelseledaméterna  skall genom tianstgéring hos fond-
kommissionar eller annat satt ha vunnit den erfarenhet ggy, behovs for
verksamheten. Vid tillstAndsprovningen uppméarksammas under vilka orga-
nisatoriska forhallanden rorelsen skall bedrivas och i frAga om dgaren &r
prévningens omfattning beroende 4, bolagets &garstruktur.

9.1.13 Fondkommissionsholags verksamhet

Fondkommissionsbolagens  huvudsakliga uppgift &r kommissionshandel,

dvs. att bedriva handel med vérdepapper f6r annans rékning men i eget
namn. Det uppdrag fondkommissiondren vanligen far 4y en kund géller
sélunda att for dennes rakning koépa eller salja vardepapper. Det finns ett
flertal intressekonflikter inbyggda i fondkommissionsrorelsen. Den framsta
ar fondkommissionéarens  ratt att forena handel i kommission med handel for
egen rakning. | 1919 &rs lag fanns ingen begréansning i fondkommissions-

bolags ratt att handla for egen rékning. Denna rétt begransades i FkL
samtidigt gom bank med fondkommissionstillstand  fick ratt att handla for
egen rakning i samma utstrackning gom fondkommissionsbolag.  Lagen
faster stor vikt vid foreteelser gom kan negativt paverka fondkommissiona-
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rens Vilia och formé&ga att tillvarata kundernas intressen. Lagreglerna har
utformats s& att fondkommissiondrernas  mdjligheter att bedriva ekonomisk
verksamhet vid sidan gy kommissionshandel finns uppraknad i lagen. Bank-
inspektionen kan omy sarskilda skal foreligger ge tillstdnd till gppan verk-
samhet &n den uppraknade. Grundlaggande krav for att fa driva nagon 5y
de angivna g k. sidoverksamheterna &r att denna drivs i samband med
kommissionsrorelsen och for att underlatta denna rorelse.

Som tidigare namnts far alltsd ett fondkommissionsbolag bedriva egen
handel. Denna ratt att for egen rakning forvarva aktier, emissionsbevis och
andelar i aktiefonder begransas till ett handelslager, yars anskaffningsvérde
for narvarande hogst far uppgd till 50 milj. kr. Darutéver kan gn fond-
kommissiondr i samband med att denne lamnar garanti eller pa annat satt
medverkar vid emission gy fondpapper pa den allmanna marknaden, under
vissa forhallanden och efter tillstind frdn bankinspektionen, férvarva och
inneha aktier.

Den kreditgivning fondkommissionsbolag har ratt att bedriva &r bolagets
mojlighet att lamna kredit mot sdkerhet i fondpapper. En gppan tillaten
sidoverksamhet &r fondkommissionérens rétt att mottaga medel konto
under forutsattning att skriftligt avtal hédrom tréffats med uppdragsgivaren.
Huvudregeln ar emellertid att medel gom fondkommissionsbolag — mottar
med redovisningsskyldighet genast skall avskiljas och insattas pa rakning i
bank. Andra tilldtna sidoverksamheter &r bolagets ratt att mottaga vérde-
handlingar till férvaring eller férvaltning samt lamna r&d gy placering gy
medel i vardepapper.

11 Sambandsparagrafen

| 25 § FKL foreskrivs att bestimmelserna oy fondkommissionsbolags rorel-
se 0ch gm tillsyn 6ver sddant bolag i princip skall galla fér vissa sidoféretag
som har nara samband med fondkommissionsbolag. Endast sddana foretag
vars huvudsakliga verksamhet bestér i att férvalta, handla med eller bitrada
vid handel med fondpapper eller 1amna kredit mot Sékerhet i fondpapper
omfattas gy regeln. Nara samband skall gnsesféreligga, om bada foretagen
leds gy samma eller i huvudsak samma personer eller om vinsten gy fore-
tagets verksamhet helt eller till betydande del skall, direkt eller indirekt,
tillfalla  samma eller i huvudsak samma personer.

Syftet med denna bestammelse &r att forhindra att lagens bestammelser
satts yr spel genom organisatoriska arrangemang. En fondkommissionar
skulle kunna kringgd lagen genom att driva fondkommissionshandeln i ett
foretag och gnnan verksamhet gom har samband darmed i ett annat foretag.

Genom bestammelsen begransas de narstdende foretagens verksamhet
samma Sétt som ett fondkommissionsbolags. Vidare far foretagen inte pé
satt galler for fondkommissionsbolag utfarda foér den allménna rérelsen
avsedda forskrivningar.  Egendomsforvarven  begrénsas liksom for fond-
kommissionsbolagen. Ett eller flera narstdende foretag far tillsammans med
fondkommissionsbolaget  endast inneha ett handelslager 5 aktier begransat
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till hoégst 50 milji. kr. Forslag foreligger i proposition 1987881123 att hogsta
gransen skall hojas till 100 milj. kr.

Bankinspektionen kan gm sarskilda skl foreligger medge undantag fran
sambandsregeln. Undantag har medgetts framfor allt for redan bestdende
men aven for nya féretagsgrupper. Besluten gy undantag har férenats med
villkor bl. 5. om att sambandsforetaget endast far bedriva sadan handel med
fondpapper gom kan betecknas gom l&ngsiktig formégenhetsforvaltning  och
att en klar administrativ  atskillnad féreligger mellan sambandsforetagen
samt att foretagen har mot varandra sjalvstandiga ledningar.

9.1.15 Tillsyn och sanktioner

Fondkommissionsbolag ~ star under tillsyn g, bankinspektionen.  Bankinsti-
tuts fondkommissionsrorelse omfattas gy den tillsyn bankinspektionen har
enligt banklagarna. Bankinspektionen skall dvervaka att fondkommissiona-
rerna foljer FKL och gpnnan forfattning gom reglerar fondkommissionérernas
verksamhet. Det gom &syftas ar exempelvis 1914 &rs kommissionslag, aktie-
bolagslagen, lag gm ratt att forfoga Gver gnnan tillhériga vérdepapper samt
sédana generella foreskrifter gom inspektionen utfardar. Dessutom &ligger
det inspektionen att uppméarksamt félja hela utvecklingen gy fondkommis-
sionsverksamheten.

I praktiken utévar inspektionen sin tillsyn dels  grundval gy de rappor-
ter som fondkommissiondrerna  enligt lag eller efter anmodan regelbundet
insander och dels genom undersékningar hos foretagen. Tillstand  att driva
fondkommissionsrorelse  kan &terkallas 5y, bankinspektionen oy bolagets
eget kapital understiger gp viss lagsta grans, om bolaget overtratt FKL eller
uppenbart asidosatt sin uppdragsgivares intresse och darigenom eller pa
annat satt visat sig olamplig att utdva fondkommissionsrorelse. — TillstAndet
kan slutligen &terkallas o rérelsen prévas yarg till skada for det allmanna.
| stallet for terkallande 4y tillstdnd kan bankinspektionen meddela skriftlig
erinran eller anmarkning. For det fall nagon driver fondkommissionsrorelse
utan tillstdnd kan denne domas till béter eller fangelse hogst ett &r.

9.12 Fondbadrslagstiftningen m.m.

9.1.2.1 Stockholms fondbors

De grundlaggande bestammelserna gom reglerar verksamheten vid Stock-
holms fondbors finns i lagen 1979:749 gy Stockholms fondbors och for-
ordningen 1979:996 o Stockholms fondbérs. Fondbérsverksamheten far
i landet utbvas endast 4y fondbdrsen och héarigenom har fondbérsen fatt
karaktaren gy rikshors. Med fondborsverksamhet forstds att kop- och salj-
anbud betraffande fondpapper regelbundet vid offentliga upprop eller pa
liknande satt sammanférs for handel och notering gy kurs. Fondborsen star
liksom fondkommissiondrerna under tillsyn gy bankinspektionen. Verksam-
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heten leds ay en Styrelse bestdende y elva ledaméter. Styrelsen tillsatter e
borschef som handhar den dagliga ledningen g, fondbérsen. Endast den
som har tillstind att driva fondkommissionsrérelse  och i ovrigt &r lamplig
kan yy borsstyrelsen antas till medlem gy, fondb&rsen. Bdrsmedlem kan i sin
tur efter godk&nnande gy styrelsen utse ett eller flera ombud, bérsombud,
som foretrader medlemmen pa borsgolvet. Borsstyrelsen kan besluta att
medlemskapet skall upphéra gm medlem visar sig olamplig. | stéllet for att
besluta gm medlemskapets upphorande kan borsstyrelsen meddela med-
lemmen skriftlig erinran.

N&r det galler handel vid fondborsen far denna endast ske genom bors-
ombud och zyge fondpapper gom é&r inregistrerade vid fondborsen. Mellan
borsstyrelsen och det bolag gom ansoker gm inregistrering g5y aktier vid
fondbdrsen upprattas ett inregistreringskontrakt. Enligt kontraktet skall
bolaget &taga sig att folia vissa normer | frAga om redovisning och in-
formation till allménheten och borsstyrelsen. Inregistreringskontraktets
tvingande regler harom har under 1986 kompletterats med skriftliga rekom-
mendationer frAn borsstyrelsen och borschefen riktade till bolagen. Till
ansokan gm registrering gy aktier skall fogas handlingar 5y olika slag vilka
skall ge en beskrivning 4y bolaget. Vidare skall bolaget, om borsstyrelsen
finner skal foreligga, i samband med ansokan offentliggéra gpn sarskild
redogorelse for bolagets forhéllanden ¢ k. introduktionsprospekt. Handel
och notering gy kurser vid fondborsen sker varje helgfri dag utom l6rdag.
Handel &ger rym vid yupprop och far qyse endast kop eller forsélining som
verkstélls utan uppskov, . kassaaffar. For néarvarande stanger fond-
borsen handeln kl. 14.30 varvid den g, efterhandeln vidtar. En borsmed-
lem skall anméla alla avslut i borspapper som medlemmen vid eller utanfor
fondbdrsen har gjort for egen eller ndgon annans rakning. Denna gn-
malningsskyldighet galler ocks& avslut gom gjorts gy en fondkommissionér
som inte ar bérsmedlem.

P& fondbérsen handlas det aven med andra fondpapper &n aktier och
andra bevis oy delaktighet i bolag. S&lunda bedrivs handel med obligatio-
ner, forlagsbevis och liknande skuldebrev avsett for allman omsattning samt
andel i aktiefond.

Borsstyrelsen far besluta gy, avregistrering gy fondpapper om marknads-
forhéllandena eller gnnan omstandighet foranleder det och det inte ar
olampligt fran allman synpunkt. Vanligare &r dock att borsstyrelsen ut-
nyttjiar sin ratt att besluta oy borsstopp, innebérande beslut on, tillfalligt
installande 4, handeln och noteringen vid fondbérsen i frdga o fond-
papper av Visst slag. Sarskild underrattelse harom skall gestill dem som har
tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse  och dessa far under den tid
borsstoppet ygrar inte vid eller utanfér fondbdrsen medverka till handel i
med stoppet avsedda fondpapper. Borsstopp kan anvéndas dels for att
utdva patryckning pa ett borsbolag, sanktionsfallet, och dels for att undan-
réja eller férebygga ep vésentlig snedvridning gy kursbildningen,  kursstor-
ningsfallet. Under utomordentliga forhallanden far regeringen besluta att
all handel och notering vid fondboérsen skall avbrytas.
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9.1.2.2 SAX-systemet

De traditionella fondborserna runt om i varlden satsar i 6kad utstrackning
pé& elektroniskt baserad handel. Internationellt  véxer npya handelsplatser
fram med hjalp 5, modern teknik. Tekniken mojliggor béttre kommunika-
tion och de pya handelsplatserna konkurrerar i allt stérre utstréackning med
de golvbaserade fondborserna. De mest valkanda elektroniska handels-
systemen &r det amerikanska NASDAQ, National Association of Securities
Dealers Automated Quotations, och det engelska SEAQ, Stock Exchange
Automated Quotations System samt det kanadensiska CATS, Computer
Assistent Trading System.

Stockholms fondbérs har fattat ett principbeslut om att fondborsen skall
infora ADB-baserade handelssystem gom mojliggdr automatiskt  samman-
forande gy kop- och séljanbud till avslut, decentraliserad handel och npya
former for handelns bedrivande gom mojliggdr ett vidgat utnyttiande gy
fondkommissiondrernas  kompetens  ex. som Mmarket makers. Fondbdrsen
har inkopt ett automatiskt handelssystem, Stockholms Automated Ex-
change, aven kallat SAX. Tidsplanen ar att mot Slutet gy ar 1988 inleda de
forsta proven med handelssystemet.

Handel i systemet avses ske frén arbetsstationer boérsgolvet eller
annan Plats eller genom anslutning ay medlemsforetagens datorer direkt till
SAX. Avsikten ar att all handel skall via systemet och for det fall avslut
gors utanfér systemet skall skyldighet foreligga att inom nagra minuter
anmala detta till systemet. Den nuvarande efterhandeln kommer saledes att
forsvinna och marknaden far snabbt information o, prissattning och volym.
En overgripande tanke &r att minska det informationsévertag nagon eller
nagra aktorer i dag kan ha. Informationsflddet ~ skall kraftigt byggas ut i det
nya systemet. Det kommer att medge omedelbar tillgang till all tillgénglig
information oy de instrument gom handlas i systemet.

SAX-systemet har tre grundlaggande funktioner, handlarfunktioner,
kommunikationsfunktioner och administrativa funktioner. Handlarfunktio-
ner syftar till att méjliggora handel och anvands gy bérsombud medan
kommunikationsfunktioner syftar till att medge snabb séndning, formedling
och mottagning gy data. De administrativa funktionerna syftar till styrning,
registerunderhdll  och 6vervakning och anvands g, bérsens administration.

SAX avses medge handel i framst aktier men konstruktionen kan in-

rymma daven andra instrument sasom konvertibler, premieobligationer
aktieoptioner, rantebarande obligationer och penningmarknadsinstrument.
I systemet finns marknad fér borsposter, smaposter och blockorder.  Sys-
temet ar forberett fér market making. Fondbérsens datorer arbetar i dag
med i huvudsak borsposter. For smaposter finns ett separat system. En stor
del 4y handeln i smaposter &r dock manuell vilket &r b&de arbetskravande
och kostsamt. P& blockordermarknaden  gérs avslut i de riktigt stora affarer-
na och dessa sker i dag efterbdrsen eller utanfér boérsen och blir g k.
efteranmélda affarer.
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Det npya systemet kan pé sikt komma att till viss del avfolka bérsgolvet pa
fondbérsen.  Vidare kommer transaktionskostnaderna  att sénkas vilket
kommer den enskilde placeraren till godo. P& grund g, utbyggt informa-
tionsflode kommer den enskilde placeraren att f& o starkare stillning
genom att mojlighet skapas for denne att i varje dgonblick kontrollera  att
hans intressen tillvaratas bésta satt. Systemet skapar mdojlighet att redu-
cera risken for misstag i olika led gy ett avslut. | dag kan det antagas att
minst tio procent gy samtliga avslut i ndgot led &r beh&ftade med ndgon
felaktighet.

9.1.3 Andra  forfattningar

Av grundlaggande betydelse for fondkommissionshandeln  &r vissa bestam-
melser i lagen 1914:45 ,, kommission, handelsagentur och handels-
resande, den g k. kommissionslagen. Exempel harpd ar vad déar foreskrivs
om kommissionérens skyldigheter och rattigheter, sjalvintrade, upphdérande
av kommissionérs uppdrag och gm rattsférhdllande till tredje man. | FkL
infordes g, uttrycklig hanvisning till kommissionslagen &ven gm de reglerna
redan tidigare ansags tillampliga pa fondkommissionsverksamhet.  Férutom
mojligheten  att i bank bedriva fondkommissionsverksamhet  &r aktiebolag
den enda tillitna foretagsformen for bedrivande g, fondkommissionsrorel-

se. | FKL finns &ven gn hanvisning till vad gom &r foreskrivet o, aktiebolag,
varvid FkL har foretrdade. Detta innebér att den aktiebolagsrattsliga lagstift-
ningen supplerar den lagstiftning gom enligt FkL specifikt géaller for fond-
kommissionsrorelsen.

I 1979 &rs lag om ratt att forfoga over gnnan tillhériga fondpapper
regleras ett gy flera mojliga finansieringsalternativ.  for fondkommissionéarer-
na hamligen ratten att aterbeldna fondpapper vilka kunder pantsatt hos
kommissionaren i samband med kreditgivning. Lagen har tillkommit for att
skydda agaren gy fondpapper och for att soka skapa ett effektivt skydd mot
vidarepantsattning  p& strangare villkor &n den ursprungliga pantsattningen.
Lagen &r generellt tillamplig pd panthavare, dvs. &dven utanfor kretsen gy,
fondkommissionarer. | lagen stadgas bl. 5 att avtal gm ratt for den gom
innehar fondpapper gom pant att férfoga 6ver fondpapperen for gnnans
rékning &n agarens skall slutas skriftligen i sarskild fér andamalet upprattad
handling, déar det férfogande gsom avses noggrant anges. Vidare uppstaller
lagen krav pd specifikation gy pantsatta vardepapper sd att dessa kan
sarskiljas frdn andra. Detta krav pa specifikation galler inte om panthavaren
st&r under bankinspektionens tillsyn. Fér pantsatta vardepapper galler att
de inte far &terpantsattas 5, panthavaren annat &n i férening med den
fordran gom panten utgér sakerhet for, om inte avtal traffas g det i sdan
skriftig  handling gom nyss hamnts, dvs. innefattande gn noggrann be-
skrivning 4y fondpapperen. Aven hir undantas panthavare gom Star under
bankinspektionens tillsyn frdn specifikationskravet. Inte i nagot fall far
pantsatta fondpapper aterbelénas for higre belopp eller pa strangare villkor
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an de for vika de héaftar hos panthavaren. Forfogande i strid med pyss.
namnda bestdmmelser bestraffas gom olovligt forfogande gm det inte inne-
fattar grévre brott. For fondkommissionsbolag har denna lag sin stérsta
betydelse i samband med att bolaget anvénder kunders pantsatta fond-
papper som pant nar bolaget i sin tur 1anar upp kapital marknaden.
Bestammelserna till skydd for g, allménheten pantsatta fondpapper kom-
plicerat sdledes fondkommissionarernas mojligheter till &terfinansiering.

Vardepapperscentralens verksamhet regleras i lagen 1987:623 gy for-
enklad aktiehantering. Aktiebolag kan i sin bolagsordning inta ett forbe-
hall, att den gom pa en faststélld avstamningsdag &r inford i aktieboken skall
anses behorig att mottaga utdelning samt annat som tillkommer aktiedgare.
Bolag i yars bolagsordning finns s&dant férbehdll, kallas avstdmningsbolag
och for den typen ay bolag ombesoérjer vardepapperscentralen, VPC, vissa i
lagstiftningen narmare angivna uppgifter. VPC:s verksamhet bygger pé
samverkan mellan staten och fondkommissionarerna.  Staten och ett stort
antal banker och fondkommissionsbolag &ger VPC. Lagstiftningen ar till-
lamplig endast aktiehanteringen men VPC administrerar dven andra
vardepapper an aktier sdsom gy konvertibla forlagsl&n. Bank eller gnnan
fondkommissiondr gom fatt i uppdrag att férvalta aktier har enligt lagen rétt
att inféras i aktiebrev och i aktiebok i stéllet for &garen till de aktier gom
omfattas gy forvaltningsuppdraget. ~ Aktiebrevslds hantering mgjliggjordes
&r 1982inom férvaltarregistreringens  yam genom att forvaltaren under vissa
forutsattningar tillats medge att aktiebrev inte behdvde utfardas. For narva-
rande foreligger ett forslag fran VPC, VP-projektet, om inférande gy ett
kontobaserat vardepapperssystem. | ett sadant system skulle VPC befrias
frdn skyldigheten att i samband med direktregistrering utge aktiebrev samt i
vissa situationer aven befrias fran att utge andra aktierattsliga dokument
sdsom exempelvis emissionsbevis och optionsbevis. VPC har bedémt att ett
kontobaserat vardepapperssystem behovs for att mota den pafrestning obli-
gations- och aktiemarknaden pymera Medfér och for att motsvara kravet pé
sékerhet. Det nyg systemet berdknas efter e viss tids produktion medge tre
dagars likvidtid, att jamforas med det femdagars likvidschema VPC arbetat
efter de senaste aren.

En arbetsgrupp med representanter for aktérerna penningmarknaden
har under hosten 1987 arbetat fram ett principférslag om hur en svensk
penningmarknadscentral  skall ge ut. Penningmarknadscentralen, PmC,
skall bli penningmarknadens motsvarighet till aktiemarknadens VPC ,och
centralen berdknas starta under hdsten 1989.

Den centrala delen gy, lagen 1985:571 o, vérdepappersmarknaden
utgor bestammelser gom har till syfte att motverka g k. insiderspekulation.
Insiderspekulation  &r ett forfarande som innebér att personer Med sérskild
anknytning till ett foretag koper eller saljer aktier i foretaget med ut-
nyttjiande 4y s&dan information om foretaget gom inte &r tillgénglig for
allménheten. | lagen regleras vidare fondkommissionarens skyldighet att
uppratta avrakningsnota. Framsta anledningen till att denna skyldighet,
som &r en kvarleva frn den tid da séarskild stdmpelavgift uttogs vid kop och
byte ay fondpapper, alltjiamt kvarstar, &r avrékningsnotornas betydelse som
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kontrollinstrument i samband med insiderspekulationer. Fondkommissio-
niren skall uppritta avrakningsnota samma dag som denne for egen eller
for annans rakning slutit avtal om kop, forsaljning eller byte av fondpapper.
Kopia av avrikningsnotan skall inom tre dagar sandas till motparten och till
uppdragsgivaren. Notan skall innehalla detaljerade uppgifter om bl. a. ko-
pare och siljare, vilken dag avtalet skett, det antal och det slag av fond-
papper som omsatts och kopeskillingen. Fondkommissionéaren skall pa be-
giran limna bankinspektionen uppgift om innehallet i upprittade avrak-
ningsnotor.

Vidare kan nimnas att den virdepappershandel som har anknytning till
utlandet omfattas av valutaregleringen. Grundliggande bestimmelser har-
om finns i valutalagen (1939:350) och den med stod dérav utfardade valuta-
forordningen (1959:264).

9.2 Utvecklingen
9.2.1 Inledning

Kommittén vill i detta avsnitt som bakgrund till den foljande framstall-
ningen kortfattat beskriva utvecklingen av de marknader som fondkommis-
sionidrerna arbetar pi. Efter inledningen kommer de senaste arens ut-
veckling pa aktie- och obligationsmarknaden att belysas och direfter redo-
gors for den svenska penningmarknaden som tillskapats frimst under
1980-talet. Avslutningsvis beskrivs nigra av de pa svenska marknaden ny-
introducerade viardepapperen.

Den handel som férekommer pa virdepappersmarknaden avser varde-
papper av olika slag. En viktig huvudgrupp utgdrs av aktier som represente-
rar andelsritt i bolag och utgor riskkapital. En annan huvudgrupp bestar av
de virdepapper som representerar olika fordringsritter sasom exempelvis
obligationer och forlagsbevis. En mellanform av nu nimnda huvudgrupper
utgor skuldebrev som pé olika villkor kan utbytas mot eller ger ritt till
teckning av aktier i emitterande foretag, t. ex. konvertibla skuldebrev och
skuldebrev férenade med optionsritt till nyteckning. Alltefter arten av de
virdepapper med vilka handel bedrivs, talar man om olika marknader
sasom aktiemarknad och obligationsmarknad. Virdepappersmarknaden
kan ocksa indelas i olika marknader alltefter som handeln bedrivs pa eller
vid sidan av fondborsen eller avser inregistrerade virdepapper eller ej samt
om handeln sker genom férmedling av fondkommissionr eller direkt mel-
lan kopare och siljare. Av tradition har i Sverige en overvagande del av
aktiehandeln skett pa Stockholms fondbérs men pa senare ar har det vid
sidan av fondbérsen utvecklats en betydande handel med saval registrerade
som oregistrerade virdepapper samt virdepappersliknande instrument.
Som exempel kan nimnas penningmarknadshandeln samt termins- och
optionshandeln.



20

Véardepappersmarknaden SOU 1988:29

Utgivning gy vardepapper _ emission _ ar ett satt att mota behov av
langfristiga  krediter och riskvilligt  kapital. Dessa funktioner brukar be-
néamnas vardepappersmarknadens finansieringsfunktion.  Nar det géaller be-
hovet 5 l&ngfristiga krediter #r obligationsupplaningen  den viktigaste fi-
nansieringsformen i Sverige. Till gpn bdrjan 4 denna méjlighet att uppta
l&n férbehallen staten och lantagare inom bostadssektomn men allteftersom
obligationsmarknaden  utvecklats har pyg lntagare tratt in pd marknaden.
Nyemission 5, aktier &r ett satt for foretag att erhdlla riskkapital —for ex-
empelvis investeringar. For att marknaden fér nyemitterade vardepapper,
den g primarmarknaden,  skall kunna bestd och ges mojlighet till yt-
veckling, ar det nodvandigt att en vél fungerande marknad for utelopande
véardepapper, en s. andrahandsmarknad eller sekundarmarknad, finns.
En sadan funktionsduglig andrahandsmarknad utmarks av att omsattningen
sker regelbundet och ytan hinder samt att marknaden darigenom har gn
likviditetsframjande  effekt. Fondkommissionarernas  huvudsakliga uppgift
&r att vara specialister pd andrahandsmarknaderna, dvs. ge till att mark-
naderna fungerar.

9.2.2 Aktiemarknaden

Aktiemarknaden  &r gn marknad for riskkapital. | Sverige sker handel med
aktier till overvagande delen genom fondbérsverksamheten.  Denna far
endast bedrivas gy Stockholms fondbors. Verksamheten regleras framst
genom lagen 1979:748 4 Stockholms fondbérs och genom forordningen
1979:996 oy Stockholms fondbérs, gom faststélls 5y regeringen. En gy
lagstiftarens grundtankar g, att fondborsens verksamhet utvecklades pa
sddant satt att allménhetens fortroende for bérsen bevarades. Fondbérsens
verksamhet har narmare beskrivits i avsnitt 9.1.2.1.

Fondbdrsverksamheten  ar ett oumbarligt inslag p& den g k. andrahands-
marknaden. Foérutom att verksamheten framjar omsattningen pa vérdepap-
persmarknaden och skapar likviditet de borsnoterade papperen, utgor
den prisbildning vérdepapper som sker gepnom borshandeln vérdefull
information  {6r beslutsfattare 5y olika slag, alltifrén placerare till de gom
ansvarar for penningpolitiken.

Sedan den pyg borslagstiftningen  tradde i kraft den 1januari 1980, har
aktiemarknaden  genomgétt betydande forandringar.  Den registrerade
aktieomsattningen pa Stockholms fondbors har 6kat rekordartat. Omsétt-
ningen uppgick &r 1980 till 7 598 milj. kr. och &r 1986 till 141 660 milj.  kr.
vilket innebdr en 6kning med ¢ 20 ganger under perioden. Under &r 1987
sjonk aktieomsattningen i jamférelse med omséattningssiffrorna  for &r 1986
med ¢g 17 100 milj. kr. Aven kursutvecklingen under de senaste aren har
varit rekordmassig. Fran slutet ay &r 1979till &rsslutet 1987 steg marknads-
vérdet gy de borsregistrerade aktierna fr&n 44 000 milj. kr. till 412 000 milj.
kr.

Under &r 1987fick aktiemarknaden uppleva ett kursras som var Storre an
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det gom ledde till kraschen &r 1929. Raset inleddes m&ndagen den 19
oktober och utlésande faktor 5 meddelandet om att USA:s handels-
underskott 5 mycket samre &n vantat. Det blev gp kedjereaktion inne-
barande ett kraftigt kursras pd alla varldens borser. Totalindex pa Stock-
holms fondbdrs foll drygt 13 °o pa tva dagar. Hela borsraset i Stockholm
slutade  gp nedgdng med 38 °o. Vid &rets slut hade kurserna stigit och gp
stor del gy nedgéngen aterhamtats. Aktiekurserna p& Stockholms fondbérs
sjonk under &r 1987 i genomsnitt med g 7 %.

Nar det géller vasentliga foérandringar pa den svenska aktiemarknaden
kan noteras tillskapandet &r 1982 5y ep aktiemarknad for aktier i sm& och
medelstora foretag, den g k. OTC-marknaden. Marknadens huvudsakliga
syfte ar att for bolag, ars aktier icke ar borsnoterade, p& detta s&tt moj-
liggora tilltrade till riskkapitalmarknaden.  Verksamheten, gom genom att
endast fondkommissionarer far \5r4 5. k. market makers, st&r under bank-
inspektionens tillsyn och sker under friare former &n bérsverksamheten.
Det bolag gom vill ha sina aktier introducerade pa marknaden skall traffa op
overenskommelse med gn fondkommissionar  att denne skall halla g, mark-
nad i bolagets aktier och pd sa satt fungera gom en s. k. market maker. |
september 1983 fanns 17 bolag pd CTC-marknaden och vid &rsslutet 1987
var 73 bolag registrerade denna marknad. Vid slutet 5y &r 1987 uppgick
marknadsvérdet pé dessa aktier till .5 9 600 milj. kr. och under &ret omsatte
marknaden knappt 2 700 milj. kr. CTC-handeln svarade ar 1987 varde-
massigt for omkring 2,2 % gy den totala handeln i aktier.

Till folid gy kursuppgdngen under 1980-talet och det stigande intresset for
aktieplaceringar  har aktiemarknadens betydelse gom finansieringskalla
kapitalbehdvande  foretag vuxit. Foretag ygrg aktier ar borsregistrerade
genomforde under &r 1986 nyemissioner gy aktier ftill ett belopp 4y 1 106
milj. kr. och nyemissionerna pd OTC-marknaden uppgick till 229 milj. kr.
Motsvarande siffror for &r 1987 ygr 3 805 milj. kr. respektive 70 milj. kr.
Dartill kommer betydande belopp i form gy riktade nyemissioner g, olika
slag, huvudsakligen i samband med féretagsforvarv. Inga uppgifter om
exakta belopp foreligger betraffande den totala volymen. Emissionerna av
konvertibla skuldebrev har ocksd okat kraftigt under gengre ar. Under &r
1987 emitterade ett trettiotal borsbolag konvertibla skuldebrev till anstallda
i respektive bolag fér omkring 4 000 milj. kr.

Totalt tillférdes borsforetagen jamte CTC-bolagen under &r 1987 nytt
riskkapital pa drygt 11 miljarder kronor exkl. riktade nyemissioner inom
landet. Motsvarande siffra for &r 1986 5 7 miljarder kronor. Harutéver
genomférde borsbolagen nyemissioner till utlandska aktiemarknader  for
drygt 2 miljarder kronor under &r 1986 och for 42 milj. kr. under &r 1987.

Den internationella handeln med vardepapper har utvecklats snabbt de
Senaste aren. En av anledningarna till detta &r den liberaliseringsprocess
som de flesta finansiella marknader for narvarande genomgdr. Det #r framst
den successiva avvecklingen gy valutaregleringen i olika lander och bort-
tagande ay andra hinder for fria kapitalrorelser 6ver granserna gom Moj-
liggjort denna utveckling. Aven vardepappersmarknadens  datorisering har
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bidragit till den véxande handeln éver grénserna. Det har dessutom blivit
allt vanligare att utlindska banker och vérdepappershandlare etablerat sig
pa olika marknader runt om i vérlden. Aven de svenska marknaderna och
de pa dessa aktiva aktdrerna har péverkats gy denna internationalisering.

P& Stockholms fondbdrs utgér affarer med utlandska placerare gp allt
storre andel py den totala borsomséttningen. Under &r 1986 svarade ut-
landska kunder foér 11,6 °0 5y omséttningen. Motsvarande siffra for de tre
féregdende &ren g i genomsnitt 8,7 %. Om aven de riktade emissionerna,
som inte ingér i borsomséttningen, inréknas blir motsvarande siffror 12,4 °0
respektive 9,8 °0. Under &r 1987 sjonk utlandska placerares andel gy den
totala borsomséttningen exkl. riktade emissioner till 9,0 °. Denna statistik
ger ingen fullstandig bild ay utlandets intresse for svenska aktier. Samman-
lagt finns namligen 22 svenska bolag registrerade pa enp eller flera utlandska
bérser. Till detta kommer att utlindska fondhandlare i ett flertal fall genom
att stalla tvvagskurser for ett antal svenska bolags aktier gom inte ar
registrerade pa den lokala borsen, skapar marknad i dessa. Vardepappers-
handeln med utlandet har ocksa okat kraftigt. Den totala forséljningen ay
vardepapper till utlandet 5 11,4 miljarder kronor ar 1984, 19 miljarder
kronor &r 1985och 28,7 miljarder kronor &r 1986. Kép gy vardepapper fran
utlandet 6kade ocks& mycket starkt- frdn cq 9 miljarder kronor &r 1984 till
29,5 miljarder kronor &r 1986. Nar det galler svenskars afférer i utlandska
aktier noterades ep Stark ¢kning under 1986. Svenska placerare kopte och
sdlde utlandska aktier for sammanlagt 5,6 miljarder kronor, vilket mot-
svarar en 0kning med 80 % fran foregdende é&r.

Tabell 9.1 Bt')rsomséttningenpé Stockholmsfondbors, aren 19750ch 1980-1987mdr

kr.

1975 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Aktier 2,1 76 186 29,1 758 70,7 834 1417 1246
Obligationer 0,8 9,4 6,7 75 10,6 10,0 14,6 31,0 23,0
Totalt 2,9 17,0 253 36,6 86,4 80,7 98,0 172,7 147,6

Kalla: Statistik frdn Stockholms fondbors

Tabell 9.2 Borsvardetsutveckling m. m.  Stockholmsfondbors

Ar Borsvarde Kursutveckling  Antal Nya Avreg.
3112 mdr kr i procent bolag bolag bolag
1975 43 ) 101 i 4
1980 56 + 23 103 7 i
1981 96 + 57 130 33 6
1982 136 + 35 139 11 2
1983 242 + 66 150 16 5
1984 231 .1 165 20 5
1985 286 + 25 171 15 9
1986 433 + 51 161 14 24
1987 412 7 157 8 12

Den g k. Fondhandlarlistan blev A2-listan

Kalla: Statistik frdn Stockholms fondbdrs
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Diagram 9.1 Omsittningen pd Stockholms fondbérs 1980-1987, mdr kr
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Tabell 9.3 Nagra aktieborsers omsittning och kursutveckling aren 1986 och 1987 samt
borsvirde vid respektive ars utgang,

Fondbors Omsittning Kursutveckling Borsvirde

mdr USD i procent mdr USD

1986 1987 1986 1987 1986 1987
New York 1373 1889 +23 02 2203 2132
London 133 317 + 16 + 2 439 680
Paris 56 87 + 52 -29 149 156
Stockholm 20 20 + 51 = 63 70
Oslo 4 4 - 10 =12 10 12
Kopenhamn 2 2 - 20 =NG 17 20

Kalla: Statistik fran Stockholms fondbors



24  Vardepappersmarknaden SOU 1988:29

9.23 Obligationsmarknaden

Obligationsmarknaden  &r den del 4y kreditmarknaden pa vilken det hand-
las instrument med l&ng Ioptid. Det &r endast ett mindre antal lantagare gom
kan utnyttja obligationsmarknaden. Marknaden omfattar forhallandevis fa
l&n och den genomsnittliga 1&nesumman ar mycket stor. Den héga genom-
snittliga l&nevolymen kan till viss del férklaras med statens och bostads-
institutens  omfattande upplaning. Om man undantar premie- och sparob-
ligationer har obligationsmarknaden  &ven ett relativt 1&gt antal placerare.
Detta beror till viss del de stora beloppen gom omsatts. Beloppsmaéssigt
&r obligationsupplaningen ¢, mycket viktig finansieringsform i Sverige. Av
nettouppldningen  pa den organiserade svenska kreditmarknaden  gyarar
lang- och kortfristiga obligationer jamte forlagslan for ep tredjedel gy upp-
laningen. Obligationsuppldningens  betydelse framgdr ocksd vid gon jam-
forelse med bankernas utldningsstock. Utelpande obligationsl&n  uppgick
vid utgéngen 5, &r 1987 till 798 miljarder kronor medan bankernas ute-
stdende 1&n i svenska kronor ygr 3 161 miljarder. Dominerande stéllning
bland l&ntagarna intar staten och bostadssektorn men P& senare ar har
marknaden &ven fatt stor betydelse for andra intressenter s&som exempelvis
storre industriforetag och kommuner.

Betraffande obligationsmarknaden  galler att endast gn mycket liten del
av Omsattningen sker p& Stockholms fondbors och den handel g bedrivs
dar ayser S& gott som Uteslutande premieobligationer.  Forklaringen  hartill
ar att réntebarande obligationer huvudsakligen innehas 4y ett fatal in-
stitutionella  placerare, vilka handlar utanfér fondbdrsen. Mot bakgrund gy
att handel med rantebarande obligationer o6kat sa kraftigt de senaste aren,
och att denna handel bedrivs vid sidan gy fondbérsen, startade borsen fran
arsskiftet 198586 ¢p registrering gy avslut utanfor bérsen. Harigenom har
informationen och 6verblicken 6ver den totala marknaden forbéttrats.

Den sammanlagda omséttningen g5y rantebérande obligationer pa obliga-
tionsmarknaden uppgick ar 1987 till 1 350 miljarder kronor, vilket mot-
svarar 54 miljarder kronor per dag. Vid arsslutet 1987 y5r antalet obliga-
tionsldn 1 616. Under &ret ypptogs 105 nya I&n med totalt nominalvarde om
110 miljarder kronor ygray statens andel utgjorde 26,5 miljarder kronor
fordelade sex rantebarande obligationsldn och tv& premielan. Fond-
borsomséttningen vad géller premieobligationer okade under ar 1986 med
215 % till 29,2 miljarder kronor men Minskade &r 1987 med 30 % till 20,5
miljarder  kronor.

9.2.4 Penningmarknaden

Under 1970-talet skedde betydande strukturella férandringar i den svenska
ekonomin och pa den inhemska kreditmarknaden vilka &r viktiga faktorer
bakom tillkomsten 4y en Svensk penningmarknad under 1980-talet. Aven
internationella  féréandringar, bl. 5 sammanbrottet for systemet med fasta
véxelkurser i bérjan pa 1970-talet, har haft betydelse for denna utveckling.
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P& den del 5y kreditmarknaden go benamns penningmarknaden —hante-
ras instrument med kort 16ptid. Den svenska penningmarknaden kom till i
borjan 4y, 1980-talet. Dess tidigare motsvarighet 4 foretagens kortfristiga
sparande i bank specialinldning  och andra kortfristiga placeringar i all-
manhet p& den svenska kreditmarknaden. En expanderande gra kredit-
marknad hade okat konkurrensen o, foretagssektorn och bankerna hade
tvingats att forbattra villkoren for féretagsinldning. Den viktigaste place-
ringsform  gom bankerna erbjod ¢ specialinldningen oy hade expanderat
kraftigt under 1970-talet. Det yar en typ av kontoinldning.  Finansbolagen,
och i viss mén aven foretagen sjélva, finansierade sig genom reversuppla-
ning. Nagon fungerande marknad for dessa reyerser fanns i princip inte och
de hade sdledes gp, I8g likviditet.

Det forsta viktiga steget mot en fungerande penningmarknad kan sagas
ha tagits i mars 1980 d& bankcertifikat fér férsta gangen emitterades p& den
svenska marknaden. Bankcertifikat  ar kortfristiga innehavarpapper och
loper med fast ranta. Det &r det viktigaste instrumentet for bankernas
uppléning pa penningmarknaden. Loptiden fér certifikaten &r i allmanhet
vasentligt Kkortare &n for statsskuldsvaxlarna och huvuddelen av den yte-
stéende volymen torde normalt \grg P& 90 dagar eller mindre. Bankcertifi-
katen blev omgéende e stor framgéng och vaxte under forsta aret till ¢4 20
miljarder  kronor och har sedan dess varierat i omfattning. Variationerna
beror p& ait bankerna gy certifikaten gom e finansieringskalla  p& margina-
len och darfor 6kar och minskar den utestdende volymen efter det egna
likviditetslaget  och upplaningsbehovet.

Vid introduktionen 5 bankcertifikat fanns i Sverige inga penningmark-
nadshandlare, g k. dealers, gom kunde hélla ¢, marknad i dessa papper.
Bankerna fick darfor sjalva gygrg for likviditeten i certifikaten genom att
Iopande stélla kopréntor och darmed erbjuda sig att kopa tillbaka certifika-
ten. Informationssystem  for rantesattningen utvecklades efterhand och i
bérjan 5y, &r 1981 introducerades via Reuter ett sarskilt bildskarmssystem
for en effektiv informationsspridning.  En fungerande primarmarknad  hade
darigenom etablerats.

Forst i och med att staten ijuli 1982 bérjade emittera korta statspapper,
statsskuldvaxlar, borjade gn mer omfattande andrahandsmarknad —att yt-
vecklas. introduktionen 5y statsskuldvéxlar blev framgangsrik. Emissions-
villkoren  uppfattades 4, marknaden gom mycket férméanliga och intresset
var stort. Redan under &r 1982 emitterades narmare 40 miljarder kronor,
vilket d& motsvarade halften 5y statens arliga l&nebehov. Statsskuldvixeln
har darefter utvecklats till det helt dominerande vardepapperet pa penning-
marknaden. Detta forklaras ,y de stora volymer gom kontinuerligt —emitte-
ras. Marknaden forses darigenom lépande med nya papper, Vilket okar
forutsattningarna  for att den skall fungera effektivt.

De stora volymerna statspapper som l6pande emitteras skapade redan
frén borjan ett behov gy en fungerande forsaljinings- och handlarorganisa-
tion. Staten medverkade ocksa till att en S&dan organisation snabbt etable-
rades. En effektiv handlarfunktion &r gy vital betydelse for o fungerande
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andrahandsmarknad. Genom ett effektivt handlarsystem tillgodoses bade
lantagarens krav p& bunden finansiering och placerarens ©nskemdl gm
tillgang pa vardepapper med hog likviditet. Fram till hosten 1982 4, det
endast bankerna gom upprattholl  epn andrahandsmarknad. | september 1982
bildades emellertid det forsta fondkommissionsbolaget gom specialiserade
sig pa handel i penningmarknadsinstrument  och darefter har ytterligare ett
antal penningmarknadshandlare etablerat sig.

Den svenska modellen pé penningmarknaden med g k. dealers varde-
pappershandlare  innebar att dessa koper och saljer vardepapper for egen
réakning. Genom att dessutom kontinuerligt stélla bade kép- och séljrantor,
som de ar beredda att handla till, fungerar bankerna och fondkommissions-
bolagen gom market makers, dvs. de gygrar for att en marknad i vardepap-
per upprétthalls och skapar darmed gp likviditet i papperen. Dessutom
forekommer det foretag gom fungerar gom s, broker, dvs. reng méaklare
vilka inte tar nagra egna positioner.

Genom att en fungerande andrahandsmarknad p, har skapats har forut-
sattningar funnits for en breddning gz, marknaden, dels med avseende
l&ntagarkategorier, dels vad géller instrument och loptider. Nya lantagar-
grupper borjade snart att aktivera sig. Emissionskontrollen lattades pa-
tagligt under &r 1983 gom ett led i gn 6kad marknadsmassighet pé kredit-
marknaden. Féretag och kommuner gom tidigare i allt hogre grad fatt
tilgodose sitt kreditbehov p& den gr& marknaden kunde p i stallet fre-
kventera den snabbt expanderande penningmarknaden. Fdretags- och kom-
muncertifikat introducerades. Televerket emitterade sarskilda telecertifikat
och Stadshypotekskassan g k. Caissecertifikat. Dessa vardepapper ar i allt
vasentligt o, motsvarighet till bankcertifikaten. Emissionerna sker via bank
eller fondkommissionsbolag. Kommissionaren atar sig darvid att placera
lantagarens certifikat, upp till ett bestamt belopp, pa primarmarknaden
samt att dessutom ygra s. k- market maker. Det genare innebar att man
svarar for att marknaden &r likvid genom att vid anmodan kdpa tillbaka
papper frdn olika placerare och sélja certifikat | det egna innehavet till
officiellt noterade rantesatser.

Omsattningen penningmarknaden i Sverige uppskattas till ¢5 10 000
miljarder kronor under &r 1986 och 22 500 miljarder kronor under ar 1987
och utelopande stocken exkl. 6ppna terminer, optioner, swaps m. fl. till ca
250 miljarder kronor. Den snabba utvecklingen penningmarknaden har
medfort att en 5. k. futuremarknad i finansiella instrument borjat vaxa fram
i Sverige. Hosten 1985 presenterades tva nya instrument den svenska
marknaden, terminskontrakt i statsskuldvéxlar och i riksobligationer.

Under &r 1985introducerades ocksd g k. standardiserade kop- respektive
saljoptioner i aktier. Under forsta aret forekom dock endast kdpoptioner pa-
marknaden. Sedan mars 1986 forekommer ocksd séval kép- som Saljoptio-
ner for obligationer, ¢ k. rénteoptioner. Optionsmarknaden behandlas uyt-
forligare i avsnitt 9.2.5.2.
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9.2.5 Nya instrument och marknader

Under de senaste dren har ett antal nya intrument introducerats pd den
svenska virdepappersmarknaden. Utvecklingen har pa detta omrade skett
efter starkt inflytande fran utlandet. I USA framstar tillkomsten av mark-
nader for optioner och terminer som de stora finansiella nyheterna under
efterkrigstiden. Mot bakgrund av att det i Sverige sedan sommaren 1985
finns med fondborsen parallella marknader for standardiserade optioner
och terminer baserade pa aktier, aktieindex och obligationer, skall dessa
bada marknader beskrivas nedan. De genom Stockholms Optionsmarknad
OM Fondkommission AB, (OM) och Sweden’s Options and Futures Ex-
change AB.(SOFE) tillhandahalina marknadsplatserna ar integrerade med
risk- och betalningsclearing i sarskilda clearingfunktioner, som narmare
berors i avsnitt 9.2.5.3.

9.2.5.1 Terminsmarknaden

Pi den svenska marknaden introducerades hosten 1985 terminskontrakt i
statsskuldvaxlar och i riksobligationer. Ett terminskontrakt innebdr en skyl-
dighet att silja eller kopa det underliggande virdepapperet vid en bestaimd
tidpunkt i framtiden och till ett visst pris som faststélls nar affaren gors upp.
Instrumenten ér standardiserade och 16per vad géller statsskuldvaxlar pa tre
ménader och for statsobligationer pa fem ar. Marknaden uppritthalls lik-
som for Ovriga penningmarknadsinstrument av banker och andra fond-
kommissionirer som kontinuerligt staller kop- och siljkurser.

Terminsmarknadens huvudsakliga funktion ar att ge en 6kad mojlighet
till rinteriskspridning. Genom terminshandeln sker en 6verforing av risker
mellan olika aktorer pa marknaden pa ett sadant satt att den individuella
rinteriskexponeringen kan minska. Savil lantagare som langivare har ofta
intresse av att forutsittningar foreligger att under en bestimd period kunna
halla en viss rinteniva. Detta underlittas genom en terminsmarknad som
okar valmojligheterna for marknadens aktorer.

9.2.5.2 Optionsmarknaden

Optionsmarknadens huvudsakliga syfte ar likartad terminsmarknadens,
namligen att skapa forutsittningar for att risker skall kunna tas eller min-
skas. En option pa de finansiella marknaderna ar ett civilrattsligt avtal
mellan tva parter, dir den ena parten ges en ratt till nagot som inskranker
motpartens handlingsfrihet, samt en valfrihet att utnyttja sig av denna ratt.

I Sverige har sedan en lingre tid tillbaka funnits en form av optioner, s. k.
teckningsoptioner eller optionsritter. Dessa ger innehavaren ritt att teckna
nya aktier i det bolag som gett ut optionerna. Denna ritt kan utnyttjas,
siiljas eller forfalla outnyttjad. Som ovan namnts har ett flertal andra typer
av optioner introducerats p4 den svenska marknaden under de senaste dren.

Innehavaren av en option har ritten, men inte skyldigheten, att av eller



28

Vardepappersmarknaden SOU 1988:29

till utfardaren kopa eller salja det underliggande vardepapperet pa de i
optionsavtalet angivna villkoren. Utfardaren gy en option iklader sig folj-
aktligen en skyldighet att vid anfordran sélja eller kdpa det underliggande
vardepapperet.

Standardiserade aktieoptioner &r en typ av Optioner. En aktieoption ger
innehavaren ratt men inte skyldighet att nar som helst under egpn bestamd
Ioptid kopa eller sélja aktier till ett i forhand bestamt pris. En option gom
ger innehavaren ratten att kopa aktier kallas kopoption. Om gp investerare
som ar intresserad gy en aktie och tror P& gn kursstegring kdper en kopop-
tion i stallet for e aktie begrénsar han forlustrisken vésentligt. Han kan
inte forlora mer &n vad optionen kostat, optionens premie, vilket &r gy-
sevart mindre &n vad aktien kostar samtidigt som optionen far del gy
kursstegringen p& den underliggande aktien. Képaren gér samma Vinst som
aktiedgaren oy, aktiepriset blir hogre &an l6senpriset och han slipper for-
lusten om den blir lagre. Den andra sidan gy affaren &r att ndgon gom ager
en aktie stallt yt optionen. Denne har avstatt frdn chansen att gora en vinst
da aktiens varde okar over losenpriset for att f& epn hogre avkastning vid de
utfall d& aktiens varde sjunker under losenpriset. Ett annat sétt for ep
aktiedgare att gardera sig mot forlustrisk &r att kdpa en séljoption. Om
aktien f&r gpn bra utveckling s& forlorar han den premie han betalat for
optionen. Gé&r aktien daligt kan forlustrisken begrénsas genom Séljoptio-
nens utnyttiande. Detta fall Gverensstammer direkt med gpn vanlig for-
sakring dar forsakringstagaren betalar premie och tar en Sjalvrisk. Ovrig
risk overtas gy forsékringsgivaren, dvs. utstéllaren g, séljoptionen. Genom
att kombinera olika optioner och kanske &ven inkludera andra instrument
kan en placerare erhdlla 6nskad riskfordelning.

Rénteoptioner &r en annan typ av Standardiserad option och gyger for
narvarande ett underliggande obligationsldn pa nominellt 1 milj.kr. Inne-
havaren gy en ranteoption har rétt men skyldighet att P& g i forhand
bestamd dag, l6sendagen, kopa eller sélja obligationer till ett belopp som
bestams gy en i forvég bestdmd ranta, I8senrantan. Utnyttias optionen kan
den i princip sagas ha fungerat gom ett terminskontrakt.  Utnyttjande &r
sdllan n&got mal vid kop gy ranteoptioner. Optionsinnehavaren brukar i
stillet vidareforsdlija optionen pa andrahandsmarknaden. Ranteoptioner
mojliggdr en effektiv hantering gy rénterisker och kréver mindre kapital &n
motsvarande investering i underliggande obligationer, vilket medfér att
obligationsmarknaden  gors tillganglig for mindre placerare.

Forutom namnda optioner finns olika slag gy s,  indexoptioner. Dessa
ar inte beroende 4y en kursutveckling pa ett visst vardepapper utan tar pa
olika satt hansyn till utvecklingen gy en hel marknad. Denna typ gy option
innebér bl. 5. att en investerare kan avlagga eller ta risker gom beror pa
forandringar i hela marknaden. Med hjalp gy indexoptioner kan ex.
portfoljforvaltare  vélja risknivd pa hela sin portfdlj utan att behdva gora
stora vardepapperstransaktioner.



SOU 1988:29 Véardepappersmarknaden 29

9.253 Den svenska  optionsmarknaden

Initiativtagare  till marknaden for handel med optioner i Sverige har varit
OM. Bolaget &r ett fondkommissionsbolag och str darmed under bankin-
spektionens tillsyn. Optionshandeln sker med OM ¢om ena parten i varje
transaktion, dvs. bolaget agerar som kopare mot séljaren och saljare mot
koparen. Genom denna g k. clearingfunktion garanterar bolaget att samt-
liga optioner uppfylls. Den andra funktionen OM tillhandahdller ar en
elektronisk marknadsplats. Datatekniken soker tillgodose marknadens krav
P& bl. 5 likviditet, snabbhet, neutralitet och laga transaktionskostnader.
Handeln sker dels genom Wavégs kommunicerande dataterminaler, med
automatiskt avslut i datorn, dels per telefon i gn blockordermarknad.  Mark-
nadsplatsens huvuduppgifter &r att med s liten tidsfordrsjning som mojligt
sammanféra kop- och séljorder efter givna kriterier, bekrafta avslut nar
forutsattningar  foreligger och att utan drojsmal sprida information till mark-
naden om bésta kop- och saljkurser, betalkurser, volym m.

Den 12juni 1985 startade handeln med standardiserade képoptioneri  gey
bérsnoterade aktier. Under hésten 1986 utdkades antalet optionsklasser for
aktier till tio. Genomsnittliga aktieoptionsomsattningen  under sista kvar-
talet 1986 y5r 16 500 optioner per dag. Motsvarande siffra for sista kvartalet
1985 y5r 1 800 optioner per dag. Den 17 marg 1986 introducerade OM séval
kép- som séljoptioner avseende femariga statsobligationer, s. k. rénteoptio-
ner. Omsattningen under sista kvartalet 1986 v, i genomsnitt 4 100 optio-
ner per dag. Bolagets totala omséttning uppgick ar 1985till 676 milj. kr. och
for &r 1986till ¢4 7 200 milj. kr. For &r 1987 kan omsétiningen uppskattas till
ca 28 000 milj. kr. Omséattningen placerar OM | absoluta tal bland vérldens
storsta borser vad gyser s&vél aktieoptioner gom ranteoptioner. Under &r
1987 har OM introducerat séaljoptioner avseende aktier, terminskontrakt
och nya typer av ranteoptioner. Vid &rsslutet 1987, 37 banker och andra
fondkommissionarer  anslutna till handeln, yaray i stort sett alla ygr direkt
lankade till OM via dataterminaler.

| bérjan 5y &r 1987 dppnades gp, alternativ marknad till OM namligen
SOFE. Initiativtagarna  till denna marknad ansig att optionshandeln kunde
drivas effektivare och p& annat satt &n vad OM gjorde. SOFE ar delvis
uppbyggd efter en annan modell &n OM. All handel p& SOFE sker antingen
pd SOFE:s borsgolv eller via ett elektroniskt avslutssystem. De forsta
instrumenten  gomy introducerades 4, aktieindexoptioner  och aktieindexter-
miner. SOFE bygger pé principen att om mojligt alla avslut i former av
volym och pris skall delges samtliga parter vid samma tidpunkt.

Genom OM:s och SOFE:s konkurrerande verksamheter har pa kort tid
den svenska optionsmarknaden vuxit kraftigt. B&da organisationerna har
deklarerat att de successivt kommer att introducera nya instrument pa den
svenska marknaden.
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9.3 Fondkommissionsroérelse

9.31 Inledning

Med fondkommissionsrorelse forstds yrkesmassigt utdvad verksamhet som
avser handel med véardepapper for annans rékning i eget namn, och med
fondkommissionar gyses den som av bankinspektionen  beviljats tillstdnd  att
driva fondkommissionsrérelse. Fondkommissiondrerna  &r mellanhander pé
de olika vardepappersmarknaderna for kopare och séljare. De kan &ven pa
vissa marknader upptrada gom market makers dvs. uppratthalla en mark-
nad i vardepapper genom att Stalla kop- och séljkurser.

Fondkommissiondrens  centrala uppgift ar fondkomissionshandel.  Det
uppdrag en fondkommissionar  far y kunden _ kommittenten galler
salunda att for dennes rakning kopa eller sélja vardepapper.

1914 &rs kommissionslag innehdller bestammelser om kommissionshan-
del, vilka &r 5y grundiaggande betydelse aven for fondkommissionsrorelse.
Kommissionarsforhallandet  uppkommer genom kommissionsavtal,  vilket
inte kraver n&gon sarskild form och kan gyse S&vél en enstaka affar som ett
mer l&ngvarigt och omfattande affarsforhéllande. Reglemna om kommissio-
narens skyldigheter har till syfte att denne olika satt skall iakttaga
kommittentens intressen. Han skall bl. 5 folia kommittentens fGreskrifter,
avlagga redovisning, lamna meddelanden om ingdngna avtal, félja fore-
skrivna prisgranser och varda gods han mottar. Om kommissonaren visat
forsumlighet har kommittenten mojlighet att avvisa avtalet och kan ocksa
vid éverskridande gy prisgrans krdva skadestdnd g, kommissionaren. Hu-
vudregeln enligt kommissionslagen &r att kommissionaren inte ar ansvarig
gentemot kommittenten  for att tredje man ar solvent och kan fullfélja
avtalet. Avstegen frén denna huvudregel &r sd manga att regeln har mindre
betydelse. Undantag galler sdledes fér det fall kommissionaren enligt han-
delsbruk eller sarskilt avtal St&r gnsvar del credere, dvs. garanterar avtalets
fullgorande. Om kommissionaren intrader som part, och f6r egen rakning
ingar avtalet med kommittenten, talar man om kommissiondrens = sjélvintré-
de. Sjalvintrade &r bara tilldtet om S&foreskrivs i kommissionsavtalet eller
om en ratt att intrada foljer zy handelsbruk. For fondkommissionarer galler
enligt handelsbruk att de har delcredereansvar samt att de har ratt till
sjlvintrade  &ven om detta maste meddelas kommittenten nar uppdraget

slutforts.
Den livliga handeln de finansiella marknaderna har lett till att antalet
fondkommissionédrer  nastan fordubblats 1980-talet. Bland bankerna har

under 1980-talet gom fondkommissionarer tillkommit  ett flertal sparbanker
samt under &r 1986 tva utlandsagda banker med fondkommissionstillstand.

Antalet fondkommissionsbolag har 6kat frén 7 till 22 under perioden 1980-
1986. Under 1987 aterkallades tillstdndet for ett bolag och tva bolag fusio-
nerades. Det ar endast fondkommissiondrer gom kan bli medlemmar ay
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Stockholms fondbors. Ar 1986 var 16 av 22 fondkommissionsbolag bors-
medlemmar medan motsvarande siffror for bankerna var 14 borsmedlem-
mar av tillhopa 20 fondkommissionarer.

Tabell 9.4 Antal fondkommissionidrer med fordelning pa banker och fondkommis-
sionsholag

Fondkommissionar 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987

Banker 15 16 16 15 16 18 20 20
Fondkommissionsbolag 7 8 11 14 19 20 22 20
Summa 22 24 27 29 35 38 42 40

Kalla: SOS Bankaktiebolagen, Fondkommissionarerna, Fondborsen och VPC.

For sina tjanster i form av formedling av kop och férsaljning av virdepapper
tar fondkommissionarer ersattning, s. k. courtage. Courtage tas ut oavsett
om formedling skett via fondborsen eller vid sidan om bérsen. Tidigare var
storleken pa courtaget noga reglerat i borsordningen och i Svenska Fond-
handlareforeningens rekommendationer. Courtageregleringen 4r numera
borttagen. Detta skedde bl. a. i syfte att sinka transaktionskostnaderna,
vilka i jamforelse med utlindska marknader ar hoga i Sverige, och for att
Oka konkurrensen mellan fondkommissionarerna. Courtageintikterna som
utgor en stor andel av fondkommissionarernas totala intakter har utvecklats
gynnsammare for fondkommissionsbolagen dn fér bankerna under 1980-
talet. Mojligen kan fordelningen ar 1986 antyda ett trendbrott. Bankernas
andel av den samlade courtageintikten sjonk successivt fram till ar 1985 fran
61 % till 43 % for att under aren 1986 och 1987 stiga till 46 respektive 47 %.

Tabell 9.5 Fondkommissionirernas aktiecourtage, MKkr

Courtage 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Samlad intakt 90 231 353 755 6837 T11 1238 1218
Banker 55 125; 1796 365: 321 306 564 566
Fondkommissionsbolag 35 106 177 390 362 405 674 651
Andel %

Banker 61 54 50 48 47 43 46 47

Fondkommissionsbolag 39 46 50 52 53 57 54 53

Killa: Bankinspektionens interna statistik

Bankernas position gentemot fondkommissionsbolagen 4r daremot stark
nir det giller forvaltning av borsaktier. Bankerna forvaltar betydligt mer
borsaktier dn fondkommissionsbolagen. Denna depaforvaltning kan for
bankernas del uppviga det i jamforelse med bolagen mindre gynnsamma
courtaget.
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Diagram 9.2 Aktiecourtagets utveckling jamfort med aktieom sdttningen
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Killa: SOS Bankaktiebolagen, Fondkommissionédrerna, Fondbérsen och VPC.
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Tabell 9.6 Depaforvaltning

Forvaltade aktier, 1983 1984 1985 1986
A-listorna D

(marknadsvirdet) mdkr % mdkr % mdkr % mdkr %
Banker 59 82 59 80 76 83 118 80
Fondkommissionsbolag 13 18 15 20 16 17 30 20
Summa 72 100 74 100 92 100 148 100

Killa: SOS Bankaktiebolagen, Fondkommissionarerna, Fondborsen och VPC

9.3.2 Handel for egen riakning och sjalvintrade

Vid sidan av sin centrala roll som formedlare av vardepapper, och for att
underlitta denna verksamhet, bedriver fondkommissionérerna viss handel
med virdepapper for egen riakning. Detta sker med hjélp av handelslagret.
FkL tillater fondkommissionédren att ha eget lager med vardepapper. Den
begriansning lagen foreskriver avser endast innehavet av aktier. Storleken
pa aktielagret ar till viss del beroende av rérelsens omfattning men fér for
nédrvarande hogst vara 50 milj. kr. Med aktie likstélls i detta sammanhang
emissionsbevis, andel i aktiefond och andel i ekonomisk forening. For
innehav av andra vidrdepapper finns inga begrinsningar. Begransnings-
regelns huvudsakliga syfte ar att motverka den intressekonflikt som ligger i
att fondkommissiondren har mojlighet att handla bade for egen och for
kunds riakning. Fondkommissionarens ratt att hélla ett handelslager, och
handla for egen rakning, har ett nira samband med dennes ritt att sjilv
trida in som part i kommissionsaffarer. Tillsammans anses dessa bestam-
melser underlitta fondkommissionshandeln genom att géra marknaden
mera likvid och bidra till en kursutjamnande effekt. Egenhandeln rationali-
serar dven hanteringen av sma viardepappersposter.

Fondkommissiondrernas handel for egen rakning har 6kat kraftigt under
de senaste aren. Deras intakter fran den egna vardepappershandeln har fatt
en allt storre andel av deras totala intakter. Flertalet fondkommissionérer
har i dag ett aktielager som uppgar till maximala 50 milj. kr. Innehavet av
viardepapper hos fondkommissionsbolagen dr som hogst kring arsskiftena,
vilket till viss del beror pa att de skaffar sig avskrivningsunderlag infor
bokslutet. Som tidigare omnamnts foreligger en proposition med forslag om
att nuvarande hogsta grans skall hojas fran 50 milj. kr. till 100 milj. kr.

Tabell 9.7 Fondkommissionsbolagens innehav av virdepapper, Mkr

mars juni sept dec
1985 2039 1787 2932 8 981
1986 3454 4 388 7419 15 346
1987 8879 8032 7 383 17 876
1988 5821 8012

Killa: Manadsrapport hos bankinspektionen.
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9.3.3 Banks fondkommissionsrorelse

Det mest sarskiljande for banks fondkommissionsrérelse jamfort med fond-
kommissionsbolag ar att denna rorelse for bank s& gott som undantagslost
endast utgér en mindre del 3y en OmMfattande och differentierad verksamhet
medan fondkommissionsrérelse  for fondkommissionsbolag utgor den hu-
vudsakliga delen g, verksamheten. Verksamhetsgrenen fondkommissions-
rorelse i gn bank ar i allménhet g sérskild enhet med ggen chef.

Banks fondkommissionsrorelse har visst samband med andra verksam-
hetsgrenar i banken. Det ar framst bankernas radgivning angdende varde-
pappersplaceringar och bankernas forvaltning 5y kunders véardepapper.
Fondkommissionsrérelsen  har &ven visst samband med bankens kredit-
givning mot sékerhet i aktier och andra vérdepapper. Denna typ gy kredit-
givning utgér endast gp, liten andel 5, bankernas totala utléning. Beléningen
har dock gp viktig funktion for vardepappershandeln.

Tabell 9.8 Bankaktiebolagengutlaning till allm&nhetenmot sékerheti obligationer och
borsnoteradeaktier vid respektivears utgdngMkr

Ar Obligationer Aktier Summao0bl och aktier
1975 532 1558 2090
1980 990 1666 2 656
1981 952 1918 2870
1982 1097 2929 4026
1983 2492 5448 7940
1984 6473 7143 13616
1985 7173 8 885 16058
1986 23393 15715 39108
1987 26615 21838 48453

Kalla: SOS Bankaktiebolagen, Fondkommissionarerna, Fondbérsen och VPC.

Bank har tidigare endast &gt rétt att driva fondkommissionsrérelse  inom
banken. Anledningen till att bank inte tilldtits forlagga sin fondkommis-
sionsrorelse i ett dotterforetag, i form gy ett fondkommissionsbolag, har
varit att fondkommissionsrorelsen  har ansetts utgéra en S& central och
betydelsefull verksamhet fér banken att den bor héllas inom denna.
Genom py lagstiftning, som tradde i kraft den 1juli 1987, har bank fatt
mojlighet att driva fondkommissionsrorelse i helagt fondkommissionsbolag,
och om bank s& onskar, parallellt med fondkommissionsrorelse inom ban-
ken.
Som exempel pa fondkommissionsrérelse i bank skall kort redogéras for
hur denna rorelse organiserats i S-E-Banken och i GotaGruppen AB.
S-E-Banken ar organiserad i sju huvudenheter. Tre enheter, under led-
ning gy var Sin enhetsstyrelse, &r geografiskt betingade, Stockholms-, Gote-
borgs- och Malmoégruppen. De fyra Ovriga enheterna &r huvudkontoret,
SEB International, SEB Data och Enskilda Fondkommission. Banken har
sdlunda bildat gpn sjalvstandig enhet som har huvudansvaret fér bankens
fondkommissionsrérelse.  Enskilda Fondkommissions verksamhet bestar 5y
_ institutionell  aktiehandel, medverkan i naringslivets finansiering med risk-
kapital, bors- och OTC-introduktioner — samt foretagsoverlatelser.  Stor del gy
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den |opande fondkommissionsverksamheten  skéts sjalvstandigt av de en-
skilda bankkontorens fondavdelningar och 4y de tre geografiska enheterna.
Var och en gy dessa tre enheter disponerar 6ver gp viss mindre andel 4y
bankens totala handelslager , véardepapper. Det évergripande ansvaret och
de storre tagandena handliggs direkt 4y Enskilda Fondkommission. S-E-
Banken har ett flertal svenska och utlandska dotterbolag gom bedriver
skilda finansiella verksamheter. Dessutom &r banken delagare i ett flertal
intressebolag, dvs. bolag dar banken inte har bestimmande inflytande.
Banken har darjamte ett omfattande samarbete med utlandska banker.
Enskilda Fondkommission har ett mycket nira samarbete med Enskilda
Securities gom &r ett gy S-E-Banken helagd foretag i London. Enskilda
Securities grundades &r 1982 och bedriver liknande verksamhet gom En-
skilda Fondkommission e med internationell inriktning.  Enskilda Fond-
kommission och Enskilda Securities har gp gemensam analysverksamhet
under namnet Enskilda Research. Enskilda Research gor analyser gy nor-
diska och europeiska foretag samt bevakar den ekonomiska utvecklingen i
olika lander. Under slutet 5, &r 1985 startade Enskilda Securities Enskilda
Acquisition  Services, gom &r en sjalvstandig enhet med uppgift att assistera
kunder vid foretagsforvarv och fusioner éver granserna, i férsta hand inom
Europa. Enskilda Securities har utvidgat sin verksamhet under &r 1987
bl. a. genom att bilda gn bank i Paris med uppgift att arbeta sig in pa den
franska marknaden och med sgmma inrikining gom Enskilda Securities.

Under &r 1987 har i Sverige gp finansiell holdingbolagskoncern  bildats
vari ingdr bl. 5 fondkommissionsbolag, banker och finansbolag. Holding-
bolaget &r GotaGruppen AB, gom endast &r ett férvaltande féretag och
under sig i koncernen har ett antal olika finansiella institut. Av dotterbola-
gen utgor Gotabanken och Wermlandsbanken, tillsammans med fondkom-
missionsbolaget Hagglof Ponsbach Fondkommissions AB, basen foér kon-
cernens fondkommissionsrérelse  och investmentbanking.

9.34 Fondkommissionsbolagen

Fondkommissionsbolagen  &r i allméanhet mindre féretag med férh&llandevis
f& anstdllda. Bolagens huvudsakliga verksamhet &r kommissionshandel.
Detta framgar av courtageintékternas stora andel gz, bolagens totala in-
takter. Vissa skillnader foreligger dock mellan fondkommissionsbolagen
bl. 5. vad gyser agarstruktur, allman inriktning gy verksamheten och verk-
samhetens omfattning.

Vissa fondkommissionsbolag  &r helagda dotterbolag till nagra gy landets
storsta industriféretag och ingér saledes i stora koncerner. Andra fond-
kommissionsbolag har ett spritt d4gande. En tendens de senaste aren ar att
bolagen allt oftare ingar i koncerner gom ett gy flera dotterbolag under ett
moderbolag. Fondkommissionsbolagen  skilier sig ocksa genom att de
riktar - sig till olika kundkategorier. En del bolag har gom kunder g k.
institutionella  placerare och utlandska placerare medan andra bolag till
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overviagande delen har privatpersoner som kunder.

De senaste arens utveckling av nya marknader och instrument medforde
till en borjan att nagra fondkommissionsbolag specialiserade sig pa viss
marknad eller vissa instrument. Denna utveckling har i vissa fall avstannat
och pa grund av den hardnande konkurrensen och internationaliseringen
forsoker numera flera bolag att i stallet bredda sitt utbud av finansiella
tjdnster.

Vid sidan av kommissionsrorelsen bedriver siledes fondkommissions-
bolagen omfattande verksamheter. Som ovan ndmnts innehéller fondkom-
missionslagen en upprikning av tillatna sidoverksamheter. En verksamhet
som av tradition ingatt i de svenska fondkommissionirernas verksamhet ir
kreditgivning. Dess viktigaste syfte ar att underlidtta kundens forvirv av
viardepapper. Denna verksamhet har vuxit kraftigt de senaste aren. Genom
att belana vardepapper kan kundens egna kapitalinsats begrinsas till ex-
empelvis 20-40 % och harigenom vidgas méjligheterna att placera kapital
pa virdepappersmarknaden. Under en tid av stindigt stigande omsittning
och kurser dr det ekonomiskt fordelaktigt att belana virdepapper och satsa
ytterligare kapital medan det motsatta giller vid sjunkande kurser. Kredit-
givningens omfattning varierar under aret.

Tabell 9.9 Fondkommissionsbolagens utlaning till allménheten a conto (Mkr)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

31/ &= = = 3642 3891 6854 6174
30/4 = = — 3677 4207 5899 6764
31/8 = = ~ 2999 7552 6758
31/12 1811 3797 4519 4389 9233 7049

Kalla: Bankinspektionens interna statistik.

Fondkommissionsbolagen anskaffar erforderligt rorelsekapital genom in-
laning och upplaning i olika former. Bolagens framsta finansieringskalla har
traditionellt varit, och ar fortfarande, banker, varvid upplaning sker mot
sakerhet av bl. a. egna och kunders viardepapper. En del kan anskaffa
rorelsekapital genom lan fran moderbolag eller narstaende foretag dar
vanligen inte nagon sikerhet kravs.

Nir det giller fondkommissionsbolagens mottagande av kundmedel ér
huvudregeln att dessa skall avskiljas och insittas i bank. Denna regel kan
skriftligen avtalas bort. Sa sker sa gott som genomgaende. Den inldning det
i praktiken ar fraga om ar forskottsbetalningar for beordrade vardepappers-
inkép, likvider for redan salda virdepapper, utdelningsbelopp eller belopp
kunden vill halla i beredskap for eventuella framtida forvérv. Det fore-
kommer ocksa att bolag betalar ranta pa de medel de ager forfoga 6ver och
da kan kunden i rent forrantningssyfte lana ut pengar till bolaget. Liksom
kreditgivning mot sikerhet i viardepapper varierar omfattningen av denna
sidoverksamhet under aret.
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Tabell 9.10 Fondkommissionsbolagens inlaning frian allménheten a conto (Mkr)

1975 1979 1985 1986 1987 1988

31/1 2207 3031 6088 5595
30/6 2026 3592 4844 4982
3112 195 220 2350 4301 6018

Killa: Manadsrapport hos bankinspektionen

Som tidigare omtalats kan fondkommissionsbolagen belana kunder till-
horiga fondpapper. Denna belaning sker med hjilp av fondpapper som
kunderna gentemot bolaget pantsatt i samband med upptagande av lan.
Denna form av vidarepantsattning — rebeldning — ar emellertid alltmer
ovanlig och endast ett mindre antal fondkommissionsbolag utnyttjar denna
mojlighet att anskaffa rorelsekapital.

Tabell 9.11 Fondkommissionsbolagens rebelining av aktier och obligationer, tillhori-
ga kunder, samt andelen bolag som rebelinar fondpapper.

Ar Virdet av rebelanade  Andelen bolag som
fondpapper (Mkr) rebelanar fondpapper
1980 362 6/7 86 %
1981 433 6/8 75 %
1982 396 511 46 %
1983 249 4/14 29 %
1984 336 5/19 26 %
1985 791 9/20 45 %
1986 851 7/22 32 %
1987 1195 7120 35 %

Killa: Manadsrapport hos bankinspektionen

Harefter lamnas en mer detaljerad redovisning av fondkommissionsbola-
gen. I avsnitt 9.2.5.3 har fondkommissionsbolaget Stockholms Options-
marknad OM Fondkommission AB, (OM) beskrivits. Redan av namnet
framgér att bolagets huvudsakliga verksamhet dr av annat slag an traditio-
nell fondkommissionsverksamhet. Till en borjan ansag OM att ett visst
begransat matt av fondkommissionsverksamhet i anslutning till options-
handel var nodviandig. Pa grund harav erholl OM tillstand att bedriva en
fondkommissionsrorelse begrinsad till vad som var nodvandig for options-
handeln. Bolaget kom darmed ocksa under bankinspektionens tillsyn.

Nedan beskrivs ett annat bolag vilket likt flertalet andra organiserats som
dotterbolag i koncern. I tabell 9.12 redovisas vissa uppgifter om fond-
kommissionsbolagen. Uppgifterna dr huvudsakligen hamtade fran respekti-
ve bolags arsredovisning. Av bolagens arsredovisningar framgar att det ar
1986 (1985) var sammanlagt 834 (653) personer anstallda i de 22 (20)
bolagen samt att for namnda ar storleken pa aktiekapitalet i bolagen va-
rierade mellan 500 000 kr. och 150 milj. kr. och uppgick i genomsnitt till 31
(28) milj. kr.

Alfred Berg Fondkommission AB ir ett fondkommissionsbolag som in-
gar i en stor industrikoncern och har som dgare ett stort borsnoterat foretag,
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Bolaget ar ett bland de stérre fondkommissionsbolagen —och ar 1987 yar
bolagets 124:e verksamhetsér. Ar 1987 hade bolaget 93 anstéllda och totala
intakter g 276 milj. kr. Sedan &r 1985 &r bolaget ett helagt dotterbolag till
AB Fortos, f.d. STC Finansholding AB, och ingér i Volvokoncernen. Fond-
kommissionsbolaget har i sin tyr dotterbolagen Kapitalforvaltnings ~ AB
Berg, Alfred Berg Holding AS och AB Mons. Bolaget har initierat bildan-
det 4y Alfred Berg Fond AB, gom Ocksé &r ett dotterbolag till AB Fortos
och har till uppgift att forvalta dels gp utlandsfond och dels gn avkastnings-
fond samt Alfred Berg Svenska Fond AB gom har till uppgift att forvalta en
tilvixtfond  och en utdelningsfond. AB Fortos bildades i bérjan gy &r 1985
nar Volvo beslutade att samla de bolag som bedrev finansiell verksamhet
inom koncernen i ett sarskilt affarsomradde, Finans, och i denna nybildade
foretagsgrupp blev AB Fortos moderbolag. AB Fortos har bl. g_ till uppgift
att férvalta del 5y AB Volvos likvida medel genom Placeringar och handel
pa den svenska penning- och kapitalmarknaden.

9.3.5 Aktoremas olika  roller

| detta avsnitt beskrivs mer ingéende &n tidigare de olika funktionerna som
aktérerna p& marknaden utovar sdsom kommissionar, handlare, market
maker och interbankméklare.

Av den tidigare redovisningen har framgatt att fondkommissionarens
centrala funktion #r kommissionshandel dvs. bedriva handel med vérdepap-
per fr annans rakning men i eget namn. P& den svenska aktiemarknaden
har gy tradiion kommissionarsrollen varit den i sérklass viktigaste rollen.
Teoretiskt sett ar aktiemarknaden tankt att fungera som en renodlad for-
medlarmarknad  dar fondkommissionarer  upptrader uteslutande gom kom-
missiondr. | en S&dan marknad finns inga intressekonflikter ~mellan kunden
och fondkommissionaren. | praktiken har emellertid steg tagits mot en
handlarmarknad genom att fondkommissionarerna  getts mdjlighet  att inne-
ha vardepapper i handelslager, och darmed ta egna positioner och handla i
egen portfolj, i liknet med de handlare ggm finns pé vissa utlandska mark-
nader. Huvudsakliga syftet med de svenska bestdmmelserna om handels-
lager ar daremot endast att kommissionshandeln skall underlattas. Den
intressekonflikt o UPPStAr har ansetts kunna l6sas genom att handels-
lagret begrénsats.

Den svenska penningmarknaden &r till skillnad mot aktiemarknaden il
sin funktion op handlarmarknad, innebarande att aktorerna Sé gott som
uteslutande upptrader som handlare och bedriver handel med vardepapper
fér egen rékning mot eget lager. Daremot finns inget férbud mot kommis-
sionshandel for det fall aktsrerna erhllit fondkommissionstillstand.

En vidareutveckling g, handlarmarknaden &r nar aktérer dessutom ser
til att marknaden hela tiden &r 6ppen och att darmed béde kop- och
saljkurser alltid stalls tvvagspriser.  Denna Vidareutveckling benamns ofta
market making, vilket skall betonas inte &r ett entydigt begrepp.
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P& marknaden agerar aven aktorer gom ar uteslutande maklare och gom
inte alls tar ndgra egna Positioner ytan endast sammanfor tva parter. Dessa
fungerar framst gom . k. interbankméklare.

Mot bakgrund 5y att aktiemarknaden, och den kommissionshandel gom

aktérerna p& den marknaden bedriver, i jamférelse med penningmark-
naden. &r relativt valkand, har kommittén inte funnit det nodvandigt att i
detta sammanhang ytterligare beskriva kommissionsarsrollen. | stallet skall

i detta avsnitt mer ingdende redovisas hur den svenska penningmarknaden
fungerar med betoning pa aktérernas funktioner. Aven med beaktande av
de forslag till reglering ay den svenska penningmarknaden, gom redovisas i
avsnitt 9.6.1, har kommittén ansett det lampligt att redan har beskriva bl. a.
handlarfunktionen denna marknad. Avslutningsvis beskrivs Kkortfattat,
under séarskilda avsnitt, market maker rollen och interbankméaklarrollen.

9.35.1 Handlarrollen m.m. penningmarknaden

Den svenska penningmarknaden fungerar i hdg grad sgm en telefonmark-
nad, dvs. handlare och placerare i olika delar g, landet star i kontakt med
varandra via telefon. Har skilier sig penningmarknaden frn aktiemarkna-
den gom &r uppbyggd kring den direkta kontakten mellan kommissionérer-
na Vvid Stockholms fondbdrs.

Till en borjan anvénde penningmarknaden op krittavia borsen dar
bankcertifikatsrantorna  noterades. Tanken g, att bankcertifikatshandeln
ocksd skulle ha ett centrum pa bérsen. Det visade sig emellertid snabbt vara
en opraktisk 16sning, och redan i mars 1981 introducerades et bildskarms-
system, Reutersystemet, gqoy informationssystem fér handeln i bankcertifi-
kat. | dag &ar detta system det centrala prisinformationssystemet  p& den
svenska penningmarknaden, liksom det sedan lange varit det i den inter-
nationella valutahandeln och andra utvecklade penningmarknader.

Bildskarmssystemet tjanar syftet gt snabbt sprida information o, rédan-

de rantor alla véardepapper p& marknaden till ep stor krets av intressen-
ter, inte bara handlare utan ocksd manga stora placerare. Varje aktor som
deltar aktivt marknaden har gp eller flera bilder for att visa de rantor till

vilka foretaget koper och siljer. Informationen p& bilderna kan snabbt
&ndras frdn penningmarknadsborden, och &ndringarna syns genast hos alla
mottagare. Genom att bladdra mellan de olika bilderna skaffar man sig en
6verblick ¢ver de aktuella marknadsréantorna.

P& en handlarmarknad aktualiseras begreppet genomlysning. Héarmed
avsesjust det gyan beskrivna namligen ett informationssystem som bereder
alla placerare mojlighet att samma information och gn mojlighet att i
efterhand kunna kontrollera att utforda affarer vid varje tidpunkt skett efter
marknadens basta kurser.

I Sverige har penningmarknaden utvecklats s& ait aktdrerna normalt &r
beredda att kopa eller sélja gn handelspost p& minst 10 milj.kr. till de rantor
som Visas i bildskarmssystemet. De svenska bankerna kom i samband med
introduktionen 5, bankcertifikat &r 1980 6verens g att betrakta de notera-
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de rantorna gom bindande for att ge stadga  handeln och skapa incitament
for on fortlbpande uppdatering med rattvisare réntor. Varen 1985 6vergick
man emellertid till g indikativa rantor, vilket &r vanligast forekommande

pa utlandska penningmarknader. Indikativa rantor lamnas sgm information

utan forpliktelse, vilket hanger samman Med att marknadshandeln &r s&
snabb att bilderna inte alltid hinner uppdateras kontinuerligt. Incitament till
korrekt information finns &nda, eftersom den handlare gom, inte fortidpande

daterar ypp sina réantor och inte ar beredd att Std for sina rantenoteringar

inte kan réakna med att f& gora nagra affarer. Déarfor ar de indikativa

rantorna normalt de rantor till vilka avslut gors.

Handeln pa penningmarknaden &r redan i dag mycket snabb ijamférelse
med aktiehandeln. Det &r inte nédvandigt att lamna négra order som senare
effektureras  vid ypprop pa en bors utan alla avslut sker direkt. Marknaden
ar oppen mellan kl. 09.30 och kl. 15.00 varje dag. Aktbrerna tar inget
courtage frdn kopare och séljare det satt gom sker i aktiehandeln,
eftersom man P& penningmarknaden normalt inte handlar i kommission.
Aktorerna  handlar i stéllet for egen rakning och for en fortjanst  pa skillna-
den mellan kép- och séljkurs. Marknaden paminner till sitt funktionsséatt om
valutamarknaden.

De snabba transaktionerna p& marknaden staller hdga krav pa organisa-
tion och personal hos de inblandade aktérerna. Ofta visar det sig att
vardepapper _ gom kan byta &gare flera génger sgmma dag _ inte kan
levereras eftersom séljaren inte disponerar over instrumentet d& leverans
skall ske. Det har blivit vanligt att i sddana fall utfarda g k. leveransfor-
bindelser, dvs. forbindelser att leverera vardepapper Vid en senare tidpunkt.
Enligt en undersékning gom kommittén 1atit utféra har sddana leveransfor-
bindelser forekommit i avsevérd utstrackning pa& marknaden. Forbindelser-
na ar i regel mycket kortfristiga 1-3 dagar. Den efter kommitténs under-
sokning tillkomna manuella penningmarknadscentralen,  sigs dock hogst
patagligt ha minskat behovet 5 leveransforbindelser.

Hos svenska penningmarknadshandlare finns dels interbankhandlare
traders  dels kundhandlare sales people. Interbankhandlarna  handhar
foretagets ggng positioner, bestammer de rantor som man handlar till pa
marknaden, genomfér vardepappersaffarer med interbankkretsen, dvs. &v-
riga pd marknaden aktiva handlare, och gngyarar for att information om
rantorna sprids via de informationssystem gom anvands. Kundhandlarna
svarar for kontakter med slutkunder bland placerarna utanfor interbank-
kretsen. Gentemot placerarna fullgor kundhandlarna viktiga informations-
uppgifter och har fortiopande kontakt med sina stora kunder och ger dem
information  frdn marknaden. Kundhandlarna har vidare ep viktig funktion
nar det galler att finansiera det ggna foretagets portfolj genom att gora
aterkdpsavtal med placerare. De far genom Sina kundkontakter  vardefull
information gy, marknadens ranteforvantningar.  En gy kundhandlarens
viktigaste uppgifter &r att fungera gom en kanal till de stora placerarna, nér
det egna foretaget vill kopa eller sélja for att andra strukturen pa det egna
portféliinnehavet. Hos de aktérer vilka har g omfattande verksamhet gom
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emissionsinstitut  fér oy penningmarknadslan och certifikatprogram spe-
lar kundhandlarna gop sérskilt betydelsefull roll. Férutsattningarna — att
snabbt kunna avsatta stora volymer foretagscertifikat och liknande instru-
ment, och darmed tillgodogéra emissionsinstitutet formedlingsprovisioner

enligt l&neavtalen, &r direkt bestdmda gy vilken placeringskapacitet eller
distributionsformdga  kundhandlarna tillhandah&ller, dvs. hur val de kan
sélja instrumenten till placerare gy olika slag. Den radgivningsfunktion gom
darvid utdvas har fatt allt stérre betydelse. Sarskilda enheter arbetar med
att analysera marknader och foretag. Analytiker kommenterar dar ekono-

miska och politiska héndelser gom kan paverka rénteutvecklingen.
Mest aktiva pé& penningmarknaden &r de stora bankerna och de speciali-

serade penningmarknadshandlarna.  Flertalet aktdrer har genom att i an-
sokan till bankinspektionen ange att de ayser att bedriva viss kommissions-
handel erhdllit fondkommissionstillstdnd  och stallts under tillsyn.

En penningmarknadshandlare  tjanar pengar pa i huvudsak fyra olika satt.
For det forsta tillgodogdér han sig férmedlingsprovision  nar han séljer pap-
per fOr annans rékning. Detta ar normalt uttryck for handlarens roll gom
emissionsinstitut  for olika l&ntagare, ex. iInom amen for penningmark-
nadslan eller certifikatprogram.  En andra intaktskélla utgor finansierings-
nettot, dvs. skillnaden mellan forréntningen pé de placeringar gom hand-
laren gér i egen portfélj och réntekostnaden fér att finansiera dessa inne-
hav. Vidare tillgodogdr sig handlaren ena handelsvinster i form g, spread,
dvs. skillnaden mellan kop- och séljpris, vid forsaljning gy ett papper som
kopts i ggmma rantelage.

Storleksordningen  pd de tre py ndmnda intaktskallorna  Ar svar att upp-
skatta och kan ocks& variera mellan olika penningmarknader. | andra
lander gnses de namnda intaktskallorna  ungefar tacka penningmarknads-
handlarens fasta kostnader. De stora pengarna tianas eller forloras pa en
fiarde vag, namligen positioner i den egna portféljen. Penningmarknads-
handlaren stravar efter kursvinster genom att kopa vardepapper ta gp
l&ng position respektive salja véardepapper gom han inte har ta gp kort
position allt eftersom han tror att rantorna kommer att sjunka eller stiga.

En l&ng position &r helt enkelt att bygga upp ett vardepapperslager. Att ta
en kort position ar egentligen att bygga upp ett negativt lager. Det sker
enklast terminsmarknaden eller via g omvéanda repor. Med omvand
repa avses avtal om 1&n ay vardepapper i utbyte mot utldning gy kapital.
Tidigare gy det i praktiken svart att bygga upp Stora korta positioner
den svenska marknaden, vilket innebar att handlarna ofta fick néja sig med
att minimera sina langa positioner nar de trodde att rantorna yar P& VAg
upp. Darfor tenderade ocksd handlarna att tiana pengar i nedatgéende
rantelagen och forlora néar rantorna steg. Genom utvecklingen 4y den
svenska terminsmarknaden och méjligheten att darigenom minska riskerna
ar det i dag lattare att bygga upp stora korta positioner.

En handlares position bestams i allt vasentligt gy vilken risk han &r villig
att ta i varje givet marknadslage. Men positionstagande kan ocksad fore-
komma n&r en penningmarknadshandlare  fullgér uppgiften gom market
maker.
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9.3.5.2 Market maker rollen

Nir aktorerna pa en marknad ser till att den hela tiden dr 6ppen och att
alltsd bade kop- och siljkurser alltid stélls (tvavagspriser) dr detta rent
generellt en vidareutveckling av handlarrollen. Genom att kontinuerligt
stilla tvavigspriser uppratthller handlarna pa en sidan marknad — market
maker marknad — hog likviditet och omsittningsbarhet.

Som framgar av det internationella avsnittet 9.4 har en market maker
marknad i aktier utvecklats i USA och Storbritannien. Aven i Norge har
vissa steg mot en sadan marknad tagits. Det fortjanar papekas att market
making inte ar ett entydigt begrepp. Olika handelsregler har sdlunda ut-
vecklats pa de olika marknader dir market making i praktiken upptratt.
Dels ar det friga om en definierad roll i systemet varigenom en market
maker ges forpliktelser att uppritthélla en marknad i visst papper (jfr
OTC-marknaden i Sverige), dels anvinds termen for att beteckna en funk-
tion som inte ir formaliserad pa dylikt satt utan mer framvuxen ur hand-
larens faktiska hantering och ibland — som pé den svenska penningmark-
naden — grundad pa affarsbruk och dverenskommelser inom marknaden
(usance).

Det har blivit allt vanligare att aktorerna pa den svenska penningmark-
naden agerar som market makers. Av de handlare som anger réntorna pa
statsskuldviixlar 6ver bildskarmssystemet ér det flera som regelbundet stal-
ler en marknad med bade kop- och siljrintor. Det finns i och for sig inga
fasta regler for market making ens pa de amerikanska och brittiska penning-
marknaderna men en market maker bor dock alltid pa anmodan vara
beredd att stilla ett tvavigspris, vare sig han innehar det efterfrigade
virdepapperet eller ej. 1 praktiken forutsatter darfor market maker upp-
giften normalt att handlaren i friga innehar vardepapperet i sitt handels-
lager.

En market maker marknad innebir i forhallande till formedlarmarkna-
den — dven om en viss egenhandel finns dér — att likviditeten i de handlade
instrumenten blir hogre. Placerarna behover inte heller, med héinsyn tagen
till deras egen likviditet och affirsvolymen i sig, riskera att bli lasta i
oonskade positioner.

9.3.5.3 Interbankmaéklarrollen

Vad som beskrivits i avsnitt 9.3.5.1 hinfor sig framst till handlarfunktionen
pa penningmarknaden, dvs. dir aktorerna tar egna positioner. Emellertid
finns pa den marknaden ocksa rena maklare som aldrig gor affarer i eget
namn. Dessa fungerar framst som s. k. interbankmaéklare. Flera sidana
aktorer arbetar pa den svenska marknaden. Ett bolag ér svenskt, Nordic
Broker AB, men dven utlindska bolag som Astley and Pearce (Scandina-
via) A/S, som arbetar frin Kopenhamn, och Fulton Prebon S A, som
arbetar fran Luxemburg, ar aktiva pa den svenska marknaden.

Dessa aktorer arbetar ungefar pa foljande satt. Andra institut pa mark-




46

Véardepappersmarknaden SOU 1988:29

naden, i princip endast banker och fondkommissionsbolag, meddelar mak-
laren att de har kop- eller sdljintressen och anger uppgifter om instrument,
volym och pris. Méaklarens uppgift &r att matcha ihop dessa bud pa ett
s&dant satt att avslut kan ske mellan tva aktdrer. Nar en Mojlighet till avslut
foreligger, dvs. matchande kop- och sljintressen anmalts, bekraftar makla-
ren avslut till de i affaren ingdende parterna. Det ar salunda forst nar avslut
ansetts ha kommit il stdnd gy méklaren meddelar respektive part med
vem vederborande har slutit avtal. Maklarens férmedling ay affaren ar
darmed avslutad och parterna fullfdlier sina &ligganden gentemot varandra
genom att P& yar sitt hall skriva yt kép- resp sdlinota, gom sedan bekraftas
P& sedvanligt satt. Méklaren handlar allts& inte i eget namn vare Sig for egen
eller annans rékning. Genom denna upplaggning oy affaren anses inte
maklaren omfattad 5y, FKL. Nagot tillstind att bedriva verksamheten ford-
ras darfor inte.

9.4 Internationell oversikt

Som bakgrund till de stillningstaganden kommittén redovisar i efterfoljan-
de avsnitt redogdrs har Kortfattat for marknaderna i tre lander, USA,
Storbritannien  och Norge. | redovisningen har tyngdpunkten lagts pa skilda
férhallanden de tre marknaderna.

9.4.1 USA

Den amerikanska aktiemarknaden &r uppdelad i tvA Kklart skilda delar. Det
finns dels ett antal organiserade aktiebérser och dels g CTC-marknad. |
USA ar New York-borsen, den stérsta gy det dryga tiotal organiserade
aktieborserna. New York-bérsen ar varldens storsta bérs. AT 1086 omsattes
1374 miljarder USD vilket kan jamféras med omsattningen pad Stockholms
fondbdrs gom var 20 miliarder USD. Av den totala aktieomséattningen i
USA gyarar New York-bérsen for ¢4 80 %.

En ny medlem p& New York-bérsen maste vanligen kopa en plats fran op,
redan existerande medlem. P& denna bors har maklarna specialiserat sig i
stdrre utstrackning an vad som &r mojligt vid Stockholms-bérsen och det
finns flera olika méaklarkategorier gom bedriver handel p& olika satt. Med-
lemmarna New York-borsen kan delas upp | flera kategorier. Har namns
de fyra vanligaste.

Commission  broker  &r den till antalet stérsta kategorin medlemmar.
Dessa genomfor affarer kunder till ett i forhand bestamt courtage. Floor
brokers  &r en annan kategori. Dessa har till uppgift att handla andra
borsmedlemmar vilka inte har mojlighet att sjalva handha s stora volymer.
Med registered trader ayses enskild person som koper och séljer varde-
papper endast for egen rakning. Den maklarkategori gom narmast kan
jamforas med de svenska fondkommissionsbolagen  4r the specialist. En
s&dan upptrader bade gom maklare och handlare och han ansvarar for ett
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begrinsat antal aktier. Som miklare genomfor han for kunders rakning
kop- och siljorder i de aktier vilka han av borsstyrelsen blivit tilldelad.
“Specialisten” upptrader som handlare nar han i de tilldelade aktierna tar
egna positioner dvs. koper och saljer for egen rikning. Borsstyrelsen be-
stammer saledes i vilka papper “specialisten” skall bedriva handel och i
dessa aktier maste han alltid vara beredd att handla. Specialisten maste
alltid uppge bade kop- och saljkurs om en kund begar det och detta dven om
han inte vet om kunden vill kopa eller sdlja.

Handeln pa New York-borsen ar kringgardad med ménga detaljerade
regler. For “specialisten™ galler t. ex. att han inte sjalv far trida in i en affar
dar han sjély eller till honom narstaende har intressen, om detta inte kan
anses nodvandigt for att uppratthalla en fungerande marknad. “Specialis-
ten” far som huvudregel aldrig konkurrera med sina kunder. En annan regel
forbjuder “specialisten’ eller dennes medarbetare att ha direkt eller in-
direkt intresse i konsortium som handlar med aktie for vilken “’specialisten™
ar registrerad.

OTC-marknaden i USA ar till skillnad fran den svenska OTC-marknaden
inte nagon smaforetags marknad. Den dr varldens tredje storsta och snab-
bast vixande aktiebors efter New York-borsen och Tokyoborsen. Omkring
80 % av alla aktier i USA dr inte listade pa nagon av de organiserade
aktieborserna utan handlas "over the counter”. Pa denna marknad upp-
trader néstan uteslutande professionella aktorer varfor skyddsreglerna inte
ar lika detaljerade och stranga som pa New York- borsen. Sedan ar 1971 ar
handlarna sammanlidnkade i ett kommunikationssystem kallat NASDAQ,
National Association of Security Dealers Automated Quotation System.
NASDAQ ir saledes en datoriserad handel och saknar geografisk adress. I
stillet finns 156 000 sammanlankade dataterminaler i USA och virlden
runt. Det har sagts att OTC inte langre star for "over the counter™ utan for
“over the computer’. 4 400 foretag ar registrerade i NASDAQ-systemet
varav sju stycken ar svenska foretag. I systemet har varje aktie i snitt atta
market makers. Kunderna far i systemet omedelbart uppgift om priser,
volymer m.m. via sina terminaler. Handeln med mindre poster kan skotas
helt elektroniskt fran terminal till terminal, utan att nagon av parterna
behdver anvinda telefonen. Marknadsaktorerna anser att de storsta for-
delarna med NASDAQ ir att anslutningsavgiften dr betydligt ldgre én till de
organiserade borserna och handelsreglerna inte ar sa strikta. Det tekniska
systemet mojliggor snabbare och fullstandigare informationsflode och ar
flexiblare én traditionella borser vilket 6kar marknadens likviditet.

9.4.2 Storbritannien

London utgor tillsammans med New York och Tokyo en av de tre stora
vardepappersmarknaderna i véirlden. For att bibehalla denna sin stillning
som ett av varldens finansiella centra har den brittiska regeringen och
Londonborsen vidtagit ett flertal atgarder for att gora marknaden dn mer
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attraktiv - for s&vél inhemska gom utldndska placerare. Bl.a. har kontrollen
av frammande valuta avskaffats, kursvinster gjorts skattefria och stampelav-
giften vid omsattning gy vardepapper kraftigt reducerats.

Londonbdrsen  ar marknadsplats fér handel med ¢5 70 000 vardepapper.
Borsen &r uppdelad i fyra marknadsplatser. Handel med inhemska aktier,
statspapper, optioner och utlandska aktier har séledes egna Marknads-
platser.

Som ett led i den forandringsprocess gom den brittiska vardepappers-
marknaden genomgétt genomférdes den 27 oktober 1986 den g k. finan-
siella revolutionen, Big Bang, vilken innebar ytterligare véasentliga for-
andringar for handeln med vardepapper. Bl.a. slopades de fasta courtagen,
utlandska aktorer tillats ggera  borsen och ep férandring gy méaklarroller-
na Pabdrjades.

En folid vy slopandet g, fasta courtage har varit att transaktionskostna-
derna for kunderna minskat kraftigt. Forutom slopandet gy, fasta courtage
kom ytterligare avregleringar att kraftigt omskapa handeln pa boérsen. Reg-
lerna andrades sa att det blev lattare att bli medlem i bérsen. Medlemskap
kan erhéllas antingen direkt eller vid uppkdp g, existerande medlemmar.
Till folid gy detta har antalet maklarfirmor gom handlar borsen okat fran
ca 200 i oktober 1986till omkring 360 vid arsskiftet 198687. Flera gy de nya
medlemmarna ar stora utlandska finanshus. Konkurrensen har 6kat mellan
méaklarfirmorna  och detta anses P& sikt innebara att flera mindre firmor
kommer att forsvinna frdn marknaden. Detta har ocksd intréaffat samtidigt
som &ven stérre firmor och banker fatt kanna gy den hardnande konkurren-
sen. Aktiviteter 5y, utlandska kapitalstarka méklarfirmor har skapat en oro
hos de inhemska maklarna att de utlandska skulle bli for dominanta. Denna
fruktan har givit upphov till gn bestammelse gm att utlandska aktiekop i
brittiska finanshus gom Overstiger 15 % 5y aktiekapitalet kraver central-
bankens tillstand.

Néar det galler de olika maklarfunktionerna innebar ggm tidigare namnts
Big Bang att granserna mellan dessa férandrades. Tidigare ygr en medlem
av Londonbérsen antingen broker eller jobber. Brokern men inte jobbern
fick handla med allménheten. Brokern g detaljhandlare och jobbern gr
grossisthandlare. Brokerns viktigaste funktion gy att utféra kundens order
till basta mdjliga villkor och han fick provision fér utfért uppdrag. Jobbern
fick handla uteslutande for egen réakning och med brokers eller andra
jobbers. | detta system garanterades den enskilde kundens intressen genom
att brokern fullgjorde sitt uppdrag pa s& satt att flera jobbers tillfrAgades
innan avslut gjordes med den gom erbjod de basta villkoren. Det satt pa
vilken handeln vid Londonborsen 5y organiserad gy ett forsék att elimine-
ra intressekonflikter  genom att fordela handel i kommission och handel fér
egen rakning pa olika hander. Genom Big Bang kom maklarfunktionerna
att andras. Det tidigare g single capacity system ersattes med det g k.
dual capacity system. Single capacity innebar den stranga uppdelningen
mellan brokers gom handlade p& uppdrag gy placerare och jobbers som
handlade med vardepapper pé borsgolvet i eget ngmn. | samband med Big
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Bang gavs borsmedlemmama méjligheten att upptrada i bada egenskaperna
dual capacity. Detta innebar g rationalisering men Samtidigt Okades
kraftigt behovet 5y skyddsregler for placerarna genom att fisken for in-
tressekonflikter ~ 6kade genom det forandrade systemet.

Antalet aktorer pd marknaden har minskat efter Big Bang. Det &r svart
att harleda hur stor del ay aktérerna gom genom Sammanslagningar och
andra rationaliseringsatgarder  skulle ha forsvunnit &ven utan Big Bang.
Personellt har ocksd borskraschen den 19 oktober 1987 inneburit ned-
dragningar.

Efter Big Bang fram till den 19 oktober 1987 Okade omsiéttningen pa
Londonbdrsen mycket kraftigt. Darefter har den fram till maj 1988 sjunkit
med g 35 %. Efter Big Bang ygr intresset for market making stort. Den
funktionen drabbades speciellt hart 5 borskraschen eftersom flera aktorer
med oférdelaktiga positioner forlorade stora belopp. Hela market maker
marknaden har stagnerat och aktérerna som upprétthdller denna funktion
héller regelmassigt marknad i farre papper &n tidigare.

| syfte att bl. 5 skydda placerarna har Londonbérsen liksom manga
andra borser runt om i varlden investerat mycket stora belopp i nya system
for handel och informationsspridning.  Detta system har inneburit att han-
deln p& borsgolvet upphort eftersom all relevant information finns att tillga
pa terminaler gom finns maklarnas kontor runt om i landet. Handeln
sker py uteslutande per telefon direkt mellan borsméklarna med stéd gy den
information gom det elektroniska informationssystemet lamnar. Genom  att
de tidigare &tskilda méklar- och handlarrollerna numera Uppluckrats &r det
nya tekniska systemet och dess information om marknaden gom skall sa-
kerstalla att den enskildes intressen inte asidosatts. Ramarna for marknads-
aktorerna har saledes vidgats. Detta har varit mojligt genom det nya sys-
temet for information men &ven pa grund gy den helt npyg tillsynsorganisa-
tion gom ar under uppbyggnad. | denna kommer branschorganisationerna
sjdlva att utfora e viktig del 5y arbetet med att auktorisera aktorer och
utéva tillsyn.

| Storbritannien  stélls héga krav pa lamplighet och erfarenhet for att
ndgon skall fa tillstdnd att upptrada p& marknaden. Fér den gom fatt s&dant
tillstdnd kravs att han upptrader i enlighet med detalijerade handelsregler
som géller for aktérerna. Har skall endast gnges nagra etikregler. Know
your customer innebar att kunderna delas in i olika kategorier beroende pa
hur stort behov de har gy skyddsregler. Tanken &r att handlaren skall
behandla kunder individuellt. Han skall foresld atgéarder som passar kun-
dens personliga och finansiella omstandigheter. Om kunden &r epn privat
investerare skall kunden f& gn grundlig information o de risker och kost-
nader eventuella &tgérder inneb&r. Kunden skall alltid ygrg informerad och
godkanna atgérder gom vidtas. Detta kallas customer agreements. | vissa
fall finns krav p& skriftiga avtal for gt forsakra kunden gp réttvis och riktig
behandling. Customers relations _ kundens intresse i férsta hand. Hand-
laren klargdr sin oberoende och sjélvstandiga stallning. Det finns detaljera-
de och strikta regler gm reklam, telefonsamtal, prospekt och andra saljat-
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garder. De nyskapade tekniska systemen mojliggor for kunden att i efter-
hand kontrollera att hans intressen tillvaratas. Nar det galler handlarens ratt
till sjalvintrade skall vanligen denne ha ett godk&dnnande fr&n kunden innan
han kan genomfora sjalvintrddet. For att mellan avdelningarna i ett foretag
tillskapa och upprétthdlla qyrgr for informationsfiéde  finns regler om s,
Chinese Walls. Slutligen skall namnas ndgot oy compliance  procedu-
res. Detta system innebar bl. 5 att inom varje handlarbolag en person,
compliance  officer, skall yara Utsedd att ansvara for att bolaget foljer de
etiska reglerna och &ven i dvrigt upprétthaller gp hog standard. Varje bolag
har dessutom g, regelbok som I6pande uppdateras och ygrg innehdll samt-
liga anstéllda skall aga kéannedom o

9.4.3 Norge

Den norska vardepappersmarknaden foreter stora likheter med den gyen-
ska. Det finns liksom i Sverige tva slag gy fondkommissionarer, dels aktie-
bolag gom bedriver fondkommissionsverksamhet och dels fondkommis-
sionsverksamhet gom bedrivs g, bank. En gemensam beteckning de
norska fondkommissionarerna  ar fondsmeglerforetak. Deras verksamhet
regleras framst i lov 14 juni 1985 , 61 gy verdipapirhandel. De norska
fondsmeglerforetaken  &ger inte ratt att bedriva négon form gy kreditgivning
eller inldning pé konto 4y kundmedel. Som namnet anger ar de i forsta hand
méklare, och i den tidigare lagstiftningen g, de forbjudna att handla med
vardepapper for egen rakning och darmed foreldg ocksa forbud mot sjal-
vintrade.

Fondsmeglerforetak  kan pymera, Med den begrénsning kravet god
meglerskikk medfér, kdpa, salja och teckna vardepapper for egen rékning
om det sker gom ett led i fondkommissionsverksamheten  och for att under-
latta denna verksamhet. Handel for egen rakning far med vissa undantag
endast ske med annat fondsmeglerforetak. For att &ga ratt till handel for
egen rékning kravs att fondsmeglerforetaket —anskaffar gn sékerhet 50
milj. kr. for det risktagande denna handel innebar. Ett fondsmeglerforetak
har ratt att bedriva egenhandel med gnnan motpart &n annat fondsmegler-
foretak om handel sker med borsnoterade aktier och gyger mindre &n en
borspost. Motsvarande regel géller om handel sker med aktier gom till
antalet understiger gpn borspost men som tillsammans med andra aktier
omfattas 5y samma uppdrag. Fondsmeglerforetak har daremot ratt att be-
driva egenhandel med obligationer med gnnan motpart &n annat fondsmeg-
lerforetak. Om s& sker skall det sarskilt upplysas att fondsmeglerforetaket
ar motpart.

Aktiebolag gom ar fondsmeglerforetak kan ha ett handelslager g, borsno-
terade norska aktier till et anskaffningsvérde gom motsvarar hogst tre
ganger bolagets bokforda kapital och ett handelslager gy icke borsnoterade
aktier till ett anskaffningsvarde gom motsvarar hogst bolagets bokférda
egna kapital. Vardet ay ett fondkommissionsbolags —handelslager gy obliga-
tioner kan hogst uppgd ftill 20 ganger eget kapital for obligationer med
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l6ptid Gver tolv manader och 40 ganger eget kapital for obligationer med
16ptid under tolv manader.

Om ett fondsmeglerforetak upptrader som market maker, dvs. officiellt
stiller forpliktande kop- och sdljkurser for ett visst antal aktier eller obliga-
tioner, har det ritt att bedriva egenhandel aven mot annan dn annat fonds-
meglerforetak. Foretak som stiller officiella kurser skall pa forhand lamna
meddelande hdrom till myndigheterna och fondborsen. Egenhandel dr for-
bjudet att bedriva med vardepapper som ges ut av det egna bolaget eller av
moderbolag. Atagandet att upptriida som market maker innebir att fonds-
meglerforetaket staller tvavagspriser for en viss tidsperiod och atagandet
avser ett visst minsta antal aktier eller obligationer. Minimigrianserna for
antalet viardepapper en market maker atagit sig att handla med per trans-
aktion ar relaterade till vardepapperenas likviditetsgrad. Vidare anges
maximala grianser for avvikelse mellan kop- och sdljkursen till skydd for
kunderna.

Etiska normer for fondsmeglerforetak utarbetas av Norges Fondsmegler-
forbund. Syftet med normerna ar att bidra till en vilordnad vardepappers-
handel. Det ir tradition i Norge att lagstiftningen kompletteras med etiska
normer och detta giller speciellt branscher dar lagstiftningen uppstiller
krav. De etiska normerna ar detaljerade rekommendationer vilka reglerar
en fondsmegleres samtliga uppdrag och transaktioner. For att uppritthalla
en hog etisk standard och for att tillse att marknaden reagerar mot avarter i
handeln viljer Norges Fondsmeglerférbund ett etiskt rad som har be-
fogenhet och skyldighet att ingripa och till forbundet féresla sanktioner.

9.5 Utredningsuppdraget

9.5.1 Direktiven

Kreditmarknadskommitténs direktiv slar fast vissa principer for strukturen
pa kreditmarknaden som anses vara allmant omfattade.

1. Agande och traditionell kreditgivning skall inte blandas.

2. Vissa typer av verksamhet skall bedrivas i sarskilda institut. Har namns
uttryckligen forsikringsverksamhet och fondkommissionsverksamhet. Mo-
tiven for att bedriva fondkommissionsverksamheten avskild fran annan
finansiell verksamhet anges vara behovet av att skydda viardepappersmark-
naden fran storningar.

3. Finansiell verksamhet i ovrigt kan behova drivas i olika former.

4. Kreditsystemet maste skyddas fran icke seridsa utovare av finansiell
verksamhet.

Direktiven diskuterar vidare de forindrade forhédllanden som intritt pa
kreditmarknaden. Till den foriandrade bilden hor bl. a. den vixande be-
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tydelse gom penningsmarknadsoperationer ~ fatt for andra institut &n banker
och finansbolag. Det galler framfér allt fondkommissionsbolag gom Vid
sidan gy sin ordinarie verksamhet gom vérdepappersformedlare bedriver gp
allt aktivare handel for egen rakning i kortfristiga vérdepapper och gnnan
finansforvaltning. | direktiven hénvisas dock till den begrénsningsregel gom
inférdes genom FKL och som innebar att fondkomissionarerna  frn och med
&r 1985 har begransade majligheter att inneha vardepapper i eget lager.

Vid den sarskilda behandlingen 4, fondkommissionsbolagens problem
anfors att dessa bolag efter hand expanderat sin verksamhet pa nya om-
rdden, bl. g genom kraftigt oOkad handel for egen rakning i kortfristiga
obligationer, bankcertifikat och statsskuldvaxliar. Nar det géaller kreditgiv-
ning anmérks att denna, gom visserligen sker mot sakerhet i vardepapper,
synes ha okat sé att den i praktiken narmar sig féretagsfinansiering. Det ar
kommitténs  uppgift att bedéma o denna vidgning gy verksamheten kan
komma i konflikt med fondkommissionsholagens  uppgift gom férmedlare 4,
vardepapper fOr gnnans rakning. Kommittén bor ocksd, om det behévs,
utarbeta mer preciserade regler for vilka slags verksamheter gom ar for-
enliga med fondkommissionsbolagens primara uppgift.

9.5.2 Till  kommittén overlamnade frégor m.m.

| en framstallining till regeringen den 7 december 1983 hemstallde S&fvedns
AB och BB Independent Investment AB att 25 § FkL, den g k. ggm-
bandsparagrafen, skulle &ndras s att den tidigare lagstiftningens regel om
att tillstdndet att bedriva fondkommissionsrorelse  kunde aterkallas om det
inte kunde gntas att sambandet skulle medféra menliga verkningar for
kunderna eller det allmanna, skulle &terinféras. | andra hand 6nskades en
férandring 5y dispensinstitutet s att permanenta l8sningar kunde uppnas i
stéllet for dispenser under hogst tvd &r, gom dittills hade givits.

Bankinspektionen  avstyrkte bifall till framstaliningen, och konstaterade
att bestammelserna i 25 § FkL &r ett oundgéngligt komplement till in-
skrankningarna 4y lagrets storlek i 16  Dessa inskrankningar skulle eljest
kunna kringgas genom att lager gy aktier och egenhandel férlades till ett
nérstéende foretag. Det sétt att l6sa intressekonflikten,  gom forslagsstallar-
na Onskade, skulle enligt inspektionens uppfattning medféra att intresse-
konflikten i praktiken inte beaktades. Inspektionen menade att erfaren-
heterna och utvecklingen inom bérshandeln i Sverige under genare &r inte
visade att intressekonflikterna  minskat utan sparare att det fanns anledning
till skarpt tillsyn pa detta omrade.

| regeringsbeslut den 30 maj 1984 hanvisade regeringen till att frAgan om
hur férhéllandet mellan ett fondkommissionsbolag och narstéende bolag
skulle regleras ingdende ¢verviagdes sd sent som ar 1979 i samband med
tilkomsten 5, FkL. Eftersom frdgan ocksad kunde komma att beroras i det
arbete med gp allmén oéversyn gy kreditmarknadens  struktur gom da nyligen
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hade inletts av kreditmarknadskommittén fann regeringen inte skal att ta
upp fragan om édndring i 25 § FKL.

I propositionen till de lagandringar angaende finansiella koncerner som
tradde i kraft den 1 juli 1987 behandlas reglerna som begransar fond-
kommissionirernas handelslager, (prop. 1986/87: 148). Harvid anfordes
bl. a. foljande:

Begrinsningsregeln har efter hand forindrats sa att det maximala inne-
havet nu far uppga till 50 milj. kr. Det kan finnas skal med hénsyn till
den stora okningen av kommissionshandeln att 6verviga en hojning av
griansen for handelslagret. Flertalet fondkommissiondrer har i dag ett
handelslager som uppgir till 50 milj. kr. Saledes har mindre banker och
fondkommissionsbolag mojlighet att ha ett lika stort handelslager som
de storsta bankerna och fondkommissionsbolagen. Sarskilda problem
med begrinsningsregeln uppstar nir fondkommissionsrorelse skall dri-
vas i en finansiell koncern av dotterbolag i form av savil bank som
fondkommissionsbolag. Begransningsregeln bor bl. a. mot bakgrund av
vad nu niamnts ses 6ver i ett annat sammanhang. En ny konstruktion for
handelslager begrinsning bor da sokas.

Under ar 1982 hemstillde ett antal fondkommissionsbolag om éndringar i
kapitaltickningsreglerna si att kapital som ett bolag lanat mot reverser med
efterstilld betalningsritt skulle riknas in i bolagets kapitalbas samt att
kapitaltickning inte skulle erfordras for fordringar for vilka sikerheten
utgors av statsobligationer eller motsvarande.

I beslut den 4 november 1982 vidtog regeringen ingen atgard med an-
ledning av framstéllningen.

9.5.3 Ovriga kommittéer pa
vardepappersomradet

Under varen 1987 tillsatte regeringen en kommitté med uppgift att gora en
oversyn av forhallandena pa virdepappersmarknaden (védrdepappersmar-
knadskommittén). I kommittédirektiven anges att centrala delar av fond-
kommissionslagstiftningen bor tas under fornyat 6vervagande. Kommittén
bor bl. a. utreda reglerna om handelslager i virdepapper, sjilvintrade och
blankning. I denna del foreskrivs att samrad bor ske med kreditmarknads-
kommittén som gor en allmén 6versyn av fondkommissionslagstiftningen.
Virdepappersmarknadskommittén riknar med att avsluta sitt arbete under
1989.

Regeringen beslutade den 15 januari 1987 att tillkalla en sarskild utredare
for att utreda fragor som ror optioner avseende bl. a. aktier och andra
finansiella instrument. Utredningen avgay sitt slutbetinkande under véren
1988, varvid vissa delar av uppdraget verlimnades till vardepappersmark-
nadskommittén.
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96  Qvervaganden

| detta avsnitt redovisar kommittén sina Gverviganden och férslag svitt
avser vardepappersmarknaden. Inledningsvis under avsnitt 9.6.1, utvecklar
kommittén  sin syn pd i vilken riktning den framtida svenska véardepappers-
marknaden kan komma att utvecklas varvid aven bl. a. en ny term _
fondhandlarbolag _ féreslds for de bolag som &r aktiva gom handlare p&
penningmarknaden.  Termen fondkommissionsbolag férbehdlls dels de ak-
torer pd penningmarknaden g4y, uteslutande bedriver kommissionshandel,
dels bolagen pd aktiemarknaden. Distinktionen mellan dessa bolag ypp-
ratthélls inte i avsnitt 9.6 utan termen fondkommissionsbolag omfattar zven
fondhandlarbolag  nar annat inte sags. | avsnitten 9.6.2-10 redovisar kom-
mittén dvriga frégestaliningar o, dvervagts och i forekommande fall for-
slag till férandringar.

9.6.1 Framtida marknader

Vid sina ¢vervaganden utgdr kommittén fr&n den uppdelning av olika
funktioner kreditmarknaden och aktiemarknaden, gom beskrivits under
avsnitt 2.2. De olika verksamheterna pa vardepappersmarknaden  skulle
kunna sammanfattas med féljande fyra beteckningar; kommissionshandel
pd aktiemarknaden,  kommissionshandel pd kreditmarknaden, handel i
egen rakning pa aktiemarknaden och handel i egen rakning pa kreditmark-
naden. Kreditmarknadens véardepappershandel benamns i anslutning till
gangse sprakbruk fortsattningsvis penningmarknaden, oaysett att dar be-
drivs handel &ven med obligationer.

Kommittén har redan i 8 kap. behandlat begreppet finansieringsverksam-
het. | det foljande skall kommittén diskutera hur de ovriga funktionerna pa
marknaden bor organiseras. Det betyder att frAgor kommer ait stallas hur
aktiemarknaden med uppratthéllande 5, skyddsintressena kan anpassas tll
utvecklingen liksom i vad man penningmarknaden behgver regleras.

Funktionerna marknaderna kan gom tidigare namnts indelas i kommis-
sion och handel i egen rakning. Kommissionsfunktionerna  p& aktie- och
penningmarknaden  &r i Sverige reglerade genom FKL medan handlarfunk-
tionen pé penningmarknaden  ar oreglerad. Handel for egen rakning i aktier
ar for fondkommissionérer endast tillaiten i mindre utstrackning genom att
deras mojlighet att inneha aktier i handelslager ar begransad. Nagon hand-
larmarknad i egentlig mening fér aktier har darfér inte kunnat utvecklas
inom landet. Sedan lange finns i utlandet e handlarmarknad, och i vissa
fall &ven gn s, k. market maker marknad, i svenska aktier. Detta och andra
omstandigheter medfor g konkurrenssnedvridning  till nackdel for de in-
hemska aktorerna pé& den svenska aktiemarknaden. Det finns bl a. mot
denna bakgrund anledning att préva forutsattningarna  for o svensk hand-
larmarknad i aktier.

Den svenska penningmarknaden fungerar i dag utan styrning genom
lagstiftningen i den meningen att det inte finns n&got krav p& auktorisation
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eller pad att institut och handel denna marknad skall std under bankin-
spektionens tilisyn. Tillstnd krévs dock alltid gy kommissionshandel fore-
kommer i foretaget. Marknaden har dock noga folits av riksbanken, som
aven aktivt agerat for att den skulle komma till stdnd. Som framgétt 5y
tidigare avsnitt har aktérerna i flertalet fall sjalva valt att komma under
bankinspektionens  tillsyn och erhlla auktorisation &ven om de endast i
mycket begransad utstréckning fungerat gom kommissionarer. Bankinspek-
tionens tillsyn har i enlighet med FKL inriktats p& kommissionarsrollen  och
mindre p& handlarrollen. | avsaknad gy lagregler och clearing med saker-
hetssystem, har aktérernas egna POSitioner endast styrts av interna risklimi-
ter. Bankinspektionen foretar dock ep regelbunden uppfolining 5y fore-
tagens riskexponering och administrativa rutiner.

En jamforelse mellan ep genuin handlarmarknad och den kombination gy
kommission och handel gom dagens svenska aktiemarknad, och i vissa
avseenden aven penningmarknaden, &r exempel pa, ger vid handen foéljan-
de. Utgangspunkten for den svenska modellen &r ep fondkommissionar  som
i princip uteslutande skall agera som kommissionar. Fondkommissionarens
uppgift ar att alltid agera | kundens intresse. Som tidigare har framgétt har
vissa praktiska hansyn gjort att kommissionérsrollen modifierats genom att
kommissionarerna  tilldtits att hélla ett handelslager och att genom detta
lager géra affarer for egen rakning. Lagrets storlek har dock begréansats
sAvitt gyser iNnehav gy aktier men for penningmarknadsinstrument  finns
ingen lagerbegransning. Genom ratten till eget lager har en potentiell
intressekonflikt  byggts in i systemet eftersom fondkommissionaren  sam-
tidigt gom han har att utfora sin priméra uppgift _ att i varje situation
tilvarata kundens basta _ kan gora affarer for egen rakning. Genom att
genomlysningen gy affarerna hittills inte har varit fullstandig, har majlig-
heterna varit begrénsade att i efterhand kontrollera gjorda affarer.

| en handlarmarknad far kunden battre mdjligheter &n vid kommissions-
handel att omedelbart ta stalining till ett givet pris, och avslut kan i en sadan
marknad komma till stdnd genast, eftersom affaren inte ar beroende ay att
kommissiondren maste finna en motpart.

Fondkommissionslagstiftningen  har _ alltsedan desstillkomst-  burits ypp
av vasentliga skyddsintressen. En grundtanke har varit att allmanheten vid
kép och forsalining gy vérdepapper inte skall behtva riskera att anfortro
sina uppdrag &t personer, som handlar i strid med uppdragsgivarens in-
tressen eller genom en dalig ekonomisk  stéllning &samkar uppdragsgivaren
forluster.

En barande tanke bakom kreditmarknadskommitténs  forslagi stort &r att
reglerna for de olika instituten skall vara s& flexibla att de medger enp
anpassning till nyheter pé& de olika delmarknaderna. Nar ny ifrigavarande
lagstiftning  skall anpassas fill utvecklingen &r det angelaget att de enskilda
skyddsintressena inte trads for nér.

| en handlarmarknad renodlas _ &tminstone teoretiskt de intressekon-
flikter gom kan foreligga mellan kunden och handlaren genom att kunden
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alltid har att utgd fr&n att handlaren agerar i eget intresse. Som ttidgare
redovisats ar det i dagens system forenat med stora besvar for enskilda
kunder att kontrollera att en kommissionar inte satt egna eller narstdendes
intressen fére kundens. Denna intressekonflikt  minskar i ey genomlyst
marknad genom att kunden inte blir utlamnad till gp prissattning gom sker
utan hans insyn eller kontroll.

Kommittén  gnger att det med hansyn till 6nskemdlet ait p& ett till-
fredsstallande satt 16sa problematiken  kring intressekonflikterna  inte finns
skal att i gn framtida modell tilldta den gom valjer att marknadsféra sig som
kommissionar att ocksd gora affarer for egen rakning. En s&dan mgjlighet
for kommissionérer bor allts& i princip inte ges. For handlare bor dock inte
uppstéllas hinder mot att géra kommissionsaffarer. Kunden utgar anda
frdn att handlaren alltid agerar | eget intresse. Som redan har framgétt kan
det dessutom ibland finnas ett behov aven for ett féretag gom upptrader som
handlare att utfora affarer i kommission.

9.6.1.1 Aktiemarknaden

Enligt kommitténs mening &r det angeldget att forutsattningar  skapas for en
sd effektiv aktiemarknad gom méjligt. Ett satt ar att efter utlandsk forebild
mojliggora  gn handlarmarknad  aven i aktier. En s&dan mojlighet skulle
ligga i linje med kommitténs 6nskan att skapa ett s& flexibelt system som
mojligt med storre valfrinet saval for kundema g for aktérerna  sjalva.
Forutsattningar  for on battre I6sning an for narvarande g, intressekon-
fliktsproblematiken  skulle ocksé féreligga.

Nar det galler introduktionen i Sverige g, en handlarfunktion pa aktie-
marknaden, och vidareutvecklingen 5, denna funktion genom att moj-
liggora market making, kan foliande anféras. Svérigheter foreligger att
genom lagstiftning tillskapa handlarfunktionen  och market maker rollen.
Dessa bor enligt kommitténs mening i stéllet vaxa fram inom (gmen for den
existerande aktiemarknaden. D& skapas de béasta forutsattningarna — for at
nddvandiga handelsregler successivt etableras marknaden. Den existe-
rande lagstiftningen uppstéller emellertid vissa hinder for o s&dan yt-
veckling. Vad gom fordras for att e dylik handel skall kunna uppkomma &r
for det férsta at handlarmas lager tilldts yarq storre &n i dag. En yiterligare
forutsattning  ar att blankning, innebdrande ratt att sélja vardepapper gom
inte finns i lager, tillits samt att efterhandel gom féranleder efteranméalan s&
l&ngt méjligt begransas med hansyn till kravet pd full och omedelbar insyn i
samtliga affarer.

FOr att underlatta introduktionen 5, en S&dan marknad bor ocksd ett
centralt registrerings- och avslutssystem finnas tillgangligt. Risken for fel-
aktig prissattning torde kunna effektivt motverkas genom ett sédant system,
till vilket alla gjorda affarer omgéende rapporteras och frén vilket all affars-
information  I6pande offentliggors. Bland de uppgifter gom bor rapporteras
till systemet kan namnas kommissionarhandlare, motpart, pris, kvantitet
och affarstidpunkt. ~ Darigenom &stadkoms vad gom brukar kallas ep genom-
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lyst marknad. Detta skapar betydligt battre forutsattningar for att undvika
intressekonflikter. ~ Genom strikta regler gm hur rapportering och offent-
liggorande om affarer skall till kan det centrala informationssystemet
medverka till o effektiv marknadsovervakning. En effektiv handlarmark-
nad i aktier, eventuellt inkluderande g méjlighet till market making,
forutsatter enligt kommitténs mening att alla avslut kan rapporteras och
offentliggéras  via ett centralt datasystem. Stockholms fondbors forbereder
inforandet gy ett S&dant system _ SAX-systemet. Systemet berdknas dock
inte yara fullt utbyggt forran tidigast &r 1990 jfr avsnitt 9.1.2.2.

Kommittén anser mot bakgrund 4y namnda forhdllanden att tiden annu
inte & mogen att for den svenska aktiemarknaden féresld s& genomgripan-
de férandring gom inforandet 4y handlarfunktionen  skulle innebara. Kom-
mittén Overlamnar fragan till véardepappersmarknadskommittén  att . om
den finner tillrackliga skal hartill foreligga _ skapa lagtekniska forutsatt-
ningar for att fullfolia tankegdngama genom att enligt sina direktiv  dver-
vaga och foresld sadana forandringar betraffande bl. 5 handelslager, blank-
ning och efterhandel, att handlarfunktionen  mojliggérs pé den svenska
aktiemarknaden.  S&dana regler kan inlemmas i 5 kap. KML gom enligt
kreditmarknadskommitténs forslag reglerar vérdepappersmarknaden, eller
i ett sarskilt kapitel i KML.

Kommittén gnser Salunda att ett eventuellt inférande gy handlarfunktio-
nen P& den svenska aktiemarknaden bor anstd till dess de gyan redovisade
forutsattningarna  &r for handen. Som framgér langre fram i detta kapitel gor
kommittén ep Gversyn gy FKL och foreslar att den med vissa forandringar,
dock inte i p, diskuterade hanseenden, inarbetas huvudsakligen i 5 kap.
KML. Utdver dessa forslag till férandringar for aktiemarknaden foreslar
kommittén att det nuvarande kravet pad minsta aktiekapital for fondkom-
missionsbolagen kraftigt hojs frdn 500 000 kr. till 10 milj. kr. Denna lagsta
grans ar anpassad till de krav pé aktiekapital kommittén foreslar for andra
institut p& kapitalmarknaden.  Hgjningen kommer inte att innebara nagra
problem for de fondkommissiondrer som i dag &r aktiva pé aktiemarknaden
eftersom flertalet redan i dag har aktiekapital som klart Overstiger denna

grans.

9.6.1.2 Penningmarknaden

Det affarssystem som byggts upp p& den svenska penningmarknaden staller
hoga krav pa aktérerna. Det kravs hég kompetens for att fatta de snabba
beslut gom &r en forutsétining fér att marknaden skall fungera. Det har
darfor fran olika hall _ bl. 5 frAn de nuvarande aktérerna p& marknaden
rests krav pa tillstdnd fér dem gom skall verka pé denna marknad. Redan py
fungerar det sd att vissa gy de fondkommissiondrer gom tar aktiv del pa
marknaden har givits ett begransat tillstind innefattande ratt att verka
endast denna marknad.

Som tidigare framhéllits &r det frdn kommitténs utgdngspunkt viktigt att
en grund laggs fér gn S& konkurrensneutral  reglering gom mojligt.  Kommit-
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tén har i annat sammanhang framlagt forslag om att vissa kapitaltacknings-

krav skall stéllas placeringar utanfor balansrakningen. Till sddana place-
ringar hanfors ett antal ay de instrument g, forekommer pé penningmark-

naden. Det &r viktigt att samma typ av Placering eller transaktion traffas av
ett lika stort kapitalkrav oberoende gy vilket institut gom innehar placering-
en eller utfor transaktionen. Detta ygre inte méjligt gy négon aktdr helt
eller delvis skulle std utanfér tillsyn och kontroll.

Det finns &ven andra skél gom, talar for auktorisationsprévning  och konti-
nuerlig tillsyn @ver samtliga penningmarknadsaktérer.  For de institutioner
och foretag som lanar ypn mycket kapital pa penningmarknaden &r det ett
oawvisligt krav att emissionsinstituten fungerar val. For instituten sjalva ar
det dessutom gy stor vikt att de uppnar ep viss status. De bor bl. a. ha gn
betryggande kapitalbas.

Sammantaget finner kommittén att det ar nédvandigt att stilla samtliga
penningmarknadsinstitut  under tillsyn. Kommittén foreslar darfor att krav
pa tillstdnd inférs for dessa, att krav p& minsta aktiekapital uppstalls och att
foretagen understélls motsvarande regler i frdga om kapitaltickning och
tillsyn som géller for andra institut pa kapitalmarknaden. Detta galler s&val
institut  vilka fungerar gom kommissionarer oy de vilka bedriver egen-
handel. Kommissiondrerna p& penningmarknaden bor enligt kommittén, i
likhet med kommissiondrerna pa aktiemarknaden, ha ett aktiekapital p&
minst 10 mili. kr. Om gpn penningmarknadsaktér  vill #ga ratt att inneha
instrument i lager och dessutom utova handlarfunktionen pa penningmark-
naden, dvs. ta egna Positioner i penningmarknadsinstrument  och ha méjlig-
het att upptrada gom market maker, féresldr kommittén gt kravet p&
aktiekapital ~ skall y4ra minst 25 milj. kr. P& grund g, detta krav kommer
ndgra 5y de fondkommissiondrer ¢oy i dag arbetar pad marknaden och
onskar erhdlla tillstind att bedriva penningmarknadshandel, gt tvingas oka
sitt aktiekapital.

9.6.1.3 Definitioner m.m.

Av vad gsom gvan redovisats framgér att kommittén inte lagger fram nagot
lagférslag betréffande handlarfunktionen  pa aktiemarknaden, aktiemark-
nadshandel, eller market maker rollen pa denna marknad. Avsikten ar ait
vardepappersmarknadskommittén i enlighet med sina direktiv meri detalj
skall utreda och 6vervdga om, och i sdfall hur, dessafunktioner kan inforas
pa den svenska aktiemarknaden.

Nér det galler de ovriga tre funktionerna namligen aktie- och penning-
marknadskommission samt penningmarknadshandel féreslar kommittén att
foljande tre definitioner infors i KML:

Aktiemarknadskommission  nu fondkemmissionsrorelse

Med aktiemarknadskommission  5ysegi denna lag yrkesmassigt utovad verk-

samhet som avser handel i eget namn fOr annans rékning med aktie, annat
bevis om delaktighet i bolag, samt andel i aktiefond.
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Penningmarknadskommission

Med penningsmarknadskommission avses i denna lag yrkesmissigt utvad
verksamhet som avser handel i eget namn f6r annans rikning med fond-
papper, som €j utgor aktie, annat bevis om delaktighet i bolag eller andel i
aktiefond.

Penningmarknadshandel

Med penningmarknadshandel avses i denna lag yrkesmassigt utovad verk-
samhet som avser handel for egen rikning med fondpapper, som ej utgor
aktie, annat bevis om delaktighet i bolag eller andel i aktiefond.

Genom de nu foreslagna definitionerna for viardepappershandeln har
kommittén sokt traffa de verksamheter som tidigare beskrivits och asatt
dem beteckningar som syftar till att 6ka forstaelsen for inneborden av
respektive verksamhet. Harigenom blir dven strukturen pa marknaderna
lattare att overblicka. Betridffande definitionerna skall i detta sammanhang
endast papekas att kommissionarsfunktionerna, som de utformats, inte
triffar de interbankmaklare som tidigare beskrivits under avsnitt 9.3.5.3.
Lagtekniskt foreslar kommittén att reglerna om aktiemarknadskommission,
vars definition alltsé sakligt sett 6verensstimmer med den nuvarande defini-
tionen av fondkommissionsrorelse, i tillampliga delar fors 6ver fran FKL till
KML. Forslaget innebdr ocksa att reglerna i KML utformas sa att de
omfattar penningmarknadskommission och penningmarknadshandel.

Vid overldggningar som kommittén haft med foretradare for instituten,
och annan expertis pa det branschomrade det hir galler, har vissa bedomare
ansett det troligt att i den framtida marknaden de effektivare handlar-
funktionerna kommer att fa forsteg framfor de, i vart fall teoretiskt sett,
mindre effektiva kommissionédrsfunktionerna. Att nu géra mer bestimda
forutsdgelser om marknadernas utveckling torde dock inte vara mojligt
sarskilt som inverkan av skatter och avgifter snabbt kan paverka fordel-
ningen mellan egenhandel och kommissionsrorelse. Emellertid saknas det
anledning for lagstiftaren att for framtiden prioritera nagon av verksamhets-
formerna. Enligt kommitténs mening bor de i stillet fa forutsiattningar att
verka vid sidan av varandra under sa konkurrensneutrala forutsittningar
som mojligt.

Fraga uppstar om det krévs att sdrskilda institut bildas for att uppritthalla
var och en av de beskrivna funktionerna. Hér har emellertid kommittén
funnit att den redan inslagna vigen ar den mest andamalsenliga. Ingenting
hindrar nimligen att man som i dag inom ett foretag integrerar de bada
penningmarknadsfunktionerna med aktiemarknadskommission. En annan
sak dr att det kan vara viktigt att inom foretaget sarskilja de olika funktio-
nerna. Kommitténs I6sning innebar att man genom en flexibel lagstiftning
skapar mojlighet for instituten att vara verksamma pa marknaden oavsett
om ett institut endast sysslar med en funktion eller blandar tva eller flera
funktioner.
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Kommittén féreslér att det skall kravas tillstdnd 5y bankinspektioren i
varje séarskilt fall fér att utdva de olika definierade verksamheterna. For
dem gom véljer att upptrada endast gom penningmarknadskommissionar
bor ingen mojlighet finnas att utan sarskilt tillstand av inspektionen utdva
négon gy de bada andra verksamheterna. Daremot bor det vara mojligt for
den gom fatt tillstdind att upptrada gom handlare penningmarknaden att
utan nagot sarskilt tillstind ocks& bedriva penningmarknadskommission.
For aktiemarknadskommission  bor tills vidare de nuvarande reglerna om
fondkommissionsverksamhet  galla med g, kommittén féreslagna andringar.

Kommittén har inte funnit det lampligt att behdlla termen fondkommis-
sionsbolag f6r de bolag som erhallit tillstdnd att bedriva penningmarknads-
handel. Kommission &r namligen for dessa bolag e, missvisande benam-
ning. Kommitténs forslag innebér i denna del att dessa bolag kallas fond-
handlarbolag.  Benadmningen fondkommissionsbolag  beh&lls for de bolag
som uteslutande bedriver kommissionshandel p& penningmarknaden samt
for de bolag som &r kommissionarer aktiemarknaden, trots att de har
mojlighet att hélla ett visst handelslager. Som tidigare redovisats foreslar
kommittén gtt skillnad i krav aktiekapital skall inféras for bolagen. For
kommissionshandel skall kravas ett aktiekapital om minst 10 milj. kr. me-
dan fér handlarfunktionen, grund 5y den hogre risknivdn i verksam-
heten, kravet bor yarg storre, forslagsvis 25 milj. kr. gom lagsta aktiekapital.

9.6.2 Utlandskt agande

Kommittén har i avsnitt 8.3.3 behandlat utlandskt agande i kreditmarknads-
bolag. Som framgér 4, detta avsnitt inférdes &r 1983 férbud for utlandska
rattssubjekt att forvéarva aktier i finansbolag och fondkommissionsbolag.
Skalet till férbudet g4 att frégan om utlandska bankers etablering i Sverige
skulle kunna o6vervagas utan risk for stérande konkurrenssnedvridningar
under mellantiden.

Kommittén har ,, ansett tiden vara mogen att upphava det radande
utlanningsférbudet  eftersom frdgan o utléndska bankers etableringi  Sve-
rge pumera blivit 18st. Det saknas enligt kommitténs bedémning skal att
behandla férevarande bolag p& annat satt &n foretag i allmanhet. Det
betyder att lagen 1982:617 o, utlandska forvéarv gy svenska foretag bor bli
tillamplig.  Kontrollsubjekt  enligt denna lag kommer alltsd att efter tillstand
kunna forvarva samtliga aktier i ett sddant féretag. Liksom betraffande
kreditmarknadsbolagen  bor provningen gy tillstindsfrigan  ankomma pa
bankinspektionen.

9.6.3 Inléning konto

Ingen annan &n bank f&r ha inlaning p& sadant konto gom bankerna allméant
anvander sig gy, Fondkommissionsbolags inldning skulle darfér oy den
inte uttryckligen sanktionerades i lag _ inte gnses vara tillaten. Inldningen
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kommer huvudsakligen frdn bolagens fasta kunder och utgérs foretradesvis
av forskottsinbetalningar for peordrade vardepappersinkdp, gy likvider for
redan forsélda vardepapper och g, utdelningsbelopp, som kunderna vill
halla i beredskap for eventuella framtida forvarv eller lata st& inne i rent
forrantningssyfte.

Fondbdrsutredningen  redovisade op gy bankinspektionen vid utgéngen
av ar 1973 verkstalld undersokning. Enligt denna undersokning hade det
férekommit, att inl&ning mottagits 4 conto &ven frdn personer och in-
stitutioner utanfor den fasta kundkretsen. For inldningen tillampade firmor-
na sinsemellan ndgot olika villkor. Aven for kunderna ftill gn 0Ch samma
firma kunde villkoren variera. Vid berérda undersckning Kkonstaterades, att
kunderna da i allméanhet disponerade sina tillgodohavanden avista mep for
en del gy inldningen _ den gom utgjordes gy stora poster _ géllde vanligen
speciella uppsagningsvillkor.  Uttag fick i sddana fall endast géras med
iakttagande gy viss Uppsagningstid gsom varierade mellan ett par dagar och
ndgon manad. | frAga om den ranta gom gottgjordes inséttarna forekom
ocksd betydande variationer. | gpn del fall motsvarade rantan den som
tilampades gy bankerna p& sparkasserékning. | andra fall gy réntan hogre
och kunde to.m. Overstiga rantan p& g k. specialinldning i bank. | négot
fall lamnades avista tillgodohavanden inte ndgon ranta alls. P& det
dvervagande antalet konton ygr behéliningen under 100 000 kr. 91 °o. En
beh&llning p& 100 000- 500 000 kr. fanns 8 °0 4y kontona. P& 25 konton,
eller p& 1 %, ygr behdliningen stérre an 1 milj. kr. Enligt fondbérsutred-
ningens redovisning hade inldningen i fondkommissionsfirmorna  6kat mar-
kant under de narmaste &ren fore undersokningen. Okningen har, gom
framgdtt 5y det 5y kommittén redovisade materialet, fortsatt sedan fond-
kommissionslagen tradde i kraft.

Fondkommissionsbolagens inldning har gammal tradition och internatio-
nella motsvarigheter. Det huvudsakliga syftet &r att underlatta kommis-
sionshandeln. Fondbérdsutredningen  konstaterade att kundkontot fyllde ep
funktion i kommissionshandeln. Utredningen ville emellertid inte medverka
till en utveckling gom kunde uppfattas gom en inbrytning i bankernas
ensamrétt att ta emot inldning frdn allmanheten pa bankrakning. Daremot
ansag utredningen att kundkonto i och for sig borde tilldtas nar det hade ett
omedelbart samband med kommissionshandeln.

Utredningen pekade emellertid p& den risk som insattaren Ioper i handel-
se av fondkommissiondrens  konkurs. Insattarens fordran har dar endast
karaktaren g, oprioriterad fordran. Utredningen diskuterade darfor att
infora  krav att de kundmedel som en fondkommissionsfirma — mottar
omedelbart avskiljs fran egna Medel genom inséttning pa rakning i bank.
Harigenom skulle, menade utredningen, s& langt det &r méjligt, kommis-
sionskunden sékerstéllas. Utredningen jamférde hérvidlag med vissa andra
kategorier gom Ocksd arbetar pa uppdragsbasis och med négon form gy
auktorisation, dar principen om avskiliande eller rent gy forbud att Gver
huvud taget mottaga klientmedel galler. For advokater galler gy, enligt
stadgarna for Sveriges Advokatsamfund  skyldighet att hélla penningmedel
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som tillhér advokatens huvudman avskilda fran egna Mmedel. Vidare ar
auktoriserade revisorer férbjudna att handha medelsforvaltning  for foretag i
vilka de &r revisorer. Ytterligare exempel utgor fastighetsméklare gom ar
auktoriserade 5, handelskammare. For dem galler handelskammarens re-
kommendation att maklaren skall hdlla de penningmedel som han mottar ay
klient avskilda fran egna eller i rorelsen ingdende medel.

Den minskade risk gom kunden _ insattaren i op, fondkommissionsfirma
skulle 16pa, om en regel om inséttning 5, kundmedel p& bankrikning
inférdes talade enligt utredningens mening for att fondkommissionsfirmor-
na skulle alaggas att halla sina kundmedel avskilda fran egna medel. Den
vanlige kommissionskunden  skulle med en s&dan losning yara S& l&ngt
mojligt skyddad nar han vénde sig till o auktoriserad fondkommissions-
firma. Enligt utredningens uppfattning skulle ett arrangemang, dar fond-
kommissionsfirman 5, skyldig att halla ett klientmedelskonto i bank, inte
namnvart férsvara regleringen 4y ett kundférh@llande. P& kontot skulle
samtliga de medel uppsamlas gom en fondkommissionsfirmas  kunder Iam-
nade for véardepappersaffarer. Fondkommissionsfirmans  rgrelse skulle fa
finansieras pa annat satt an med kommissionskundens kontomedel. Det
skulle sjalvfallet st& kunden fritt att mot revers lana ut pengar till fond-
kommissionsfirman.  Utredningen  konstaterade ait kunden | sadant fall
skulle bli mer bendgen att beakta att risken med kreditgivningen  ar gp
annan an den som foreligger nar en person deponerar sina pengar P&
inléningsrékning i o, bank.

Utredningen  ansag emellertid att kundkontot pa ett smidigt sétt reglerade
det |épande betalningsforhallandet  mellan en fondkommissionsfirma  och
dess kunder och darigenom underlittade kommissionshandeln, och stanna-
de darfor for on kompromiss gom ansigs agnad att dels gora kunden _
insattaren _ medveten oy sin risksituation, dels sl& vakt om bankernas
ensamratt till inldning. Utredningen foreslog sdlunda gom en huvudregel att
fondkommissionsfirmorna  skulle alaggas att genast avskilia och pa rakning i
bank insatta de medel som fondkommissionsfirmorna mottog med redovis-
ningsskyldighet, dvs. alla medel ggm en fondkommissionsfirma egenskap
av kommissionar mottar frdn uppdragsgivare. Emellertid borde det enligt
utredningen 6ppnas mojlighet for fondkommissionsfirmorna att traffa ett
sadant avtal med sina kunder att de inte behdvde avskilja mottagna medel.
Avtalet gavs den innebdrden 4yt en fondkommissionsfirma  tills vidare be-
friades frén skyldigheten att avskilja mottagna medel genom inséttning pa
bankrékning. Om avtal har traffats, far fondkommissionsfirmorna motta
medel pé& kundkonto och anvanda dem i den egna rorelsen. Aven om ett
dylikt avtal foreligger, far kundkontot anvindas enbart for att motta for-
skott pa vardepappersaffarer och forsaljnings- och utdelningsbelopp, 4y
sedda att utbetalas eller tamligen omgdende reinvesteras. Avtal far allts&
endast g|ytas betraffande sadana medel som Star i ett nara samband med
kundens vardepappersaffarer. De medel gom Star inne pé kontot far inte
anvandas for andra utbetalningar an sddana gom ayser Vérdepapperstrans-
aktioner. Medel fér s&lunda inte anvandas till aft verkstilla periodiskt
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aterkommande utbetalningar s&som skatter och dylikt. Utredningen ansag
det angelaget att avtalet mellan kund och fondkommissionsfirma  klarlade
kontots funktioner. Enligt utredningens mening ygr det darfor ett krav att
avtalet skall uppréattas skriftligen.

Inlaningens betydelse i forhallande till fondkommissionsbolagens  om-
séttning &r i stort sett oférdndrad sedan &r 1975, &ven om andelen har
fluktuerat  genom aren. Den gy lagen valda huvudregeln, att kundmedel
skall avskiljas och insattas pa réakning i bank, avtalas regelméssigt bort. De
ifrdigavarande medlen anvéands alltsd gom rorelsemedel i bolagen.

Kommittén foreslar nya kapitaltackningsregler for fondkommissionsverk-
samhet. Dessa regler syftar emellertid endast till att i huvudsak anpassa
kapitaltackningen i fondkommissionsbolag efter vad gom géller for andra
institut p& marknaden. Aven .. Soliditeten i bolagen genom denna atgard i
viss utstrackning kommer att stdrkas, ar saddana regler pd intet satt en
garanti for att bolagen inte kan i konkurs.

For den enskilda kunden torde det avtal varigenom han medger bolaget
att mottaga och anvanda medlen pa kundkontot gom roérelsemedel, yan-
ligtvis framstd gom en rutinitgérd. D& kunden fér kontakt med bolaget
forelaggs han sélunda regelmassigt ett sddant avtal mep ofta dven andra,
daribland ett rebeldningsavtal, varigenom bolaget medges ratt att vidare-
pantsatta gy kunden eventuellt pantsatta aktier. Det torde for flertalet zy de
sma aktiesparare gom ar kunder hos fondkommissionsbolagen inte yara fullt
klart att medlen kundkontot kommer att anvandas gom rorelsemedel och
att kunderna _ i fall 4y konkurs __endast har ep oprioriterad fordran pé
bolaget. Om i stéllet huvudregeln tillampades, dvs. att kundernas medel ygr
avskilda och insatta p& bank, skulle vid en konkurs i fondkommissions-
bolaget kunderna ha separationsratt och darmed inte drabbas gy négra
forluster.

Kommittén har diskuterat olika mojligheter att forstarka skyddet for
kundernas medel vilka anvands gy fondkommissionsbolagen gom rorelse-
medel. Ett alternativ yore att frAnta bolagen mojligheten att avtala bort
huvudregeln, s& att kundmedlen alltid halls avskilda och &r sékrade vid
eventuell konkurs. Denna losning skulle dock innebéra att kundkontona
skulle férsvinna och darmed &ven kontonas funktion att underlatta kommis-
sionshandeln genom att som ovan hamnts P& ett smidigt och enkelt st
reglera det lopande betalningsforhallandet mellan fondkommissionsbolaget
och dess kunder. Saledes skulle denna losning till viss del i praktiken
forsvara regleringen 5y kundforhllandet — samtidigt som den skulle frénta
fondkommissionsbolagen  mdjligheten  att anvanda kundmedlen gom rérel-
sekapital.

Ett annat alternativ gom tillgodoser kraven pa att dels starka kundskyddet
och dels behdlla kundkontots viktiga funktion ygre att stka infora mojlig-
heten att forsakra insattarmedlen. Om sddan forsakring tecknats, inne-
barande skydd for insatta medel kundkonto, skulle hinder att anvanda
medlen ggom rorelsemedel foreligga.

Av redovisningen framgar att kundkontot har flera funktioner. Kommit-
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téns uppfattning ar att det tyngsta skalet for att bibehdlla ndgon form
inlaning &r fondkommissionérernas  behov av att P& ett smidigt och effektivt
sé&tt kunna motta och i vissa fall krava forskottsinbetalningar  for beordrade
vardepappersinkdp.  Det &r sélunda inte frdga oy, uppdrag frdn mindre
placerare ytan affarer med stora belopp. | méjligheten till férskottsinbe-
talning ligger &ven ep garanti fér kommissionaren, att betalning inte uteblir
utan sker i ratt tid.

Kommittén har ¢vervagt frgestaliningarna och sékt finna ett praktiskt
fungerande férfaringssatt. Huvudregeln bér enligt kommittén  alltjamt vara,
att de medel som kunderna gy olika skal har innestdende hos fondkommis-
sionsbolaget genast skall avskiljas och inséttas pa rékning i bank. Kommit-
tén har i annat sammanhang pa anférda skal avvisat tanken pé att inféra en
s. k. insattarforsakring  inom banksektorn for att darigenom trygga pa bank-
konton insatta medel. Vad betraffar kundkonto hos fondkommissionsbolag
foreligger enligt kommitténs mening delvis andra syften och forutsattningar.
Kommittén har funnit att ett Sddant forsakringssystem med fordel bor
kunna inféras nar det galler skydd fér kundmedel hos fondkommissions-
bolag. Héarigenom skulle kundens medel alltid \grg sékrade vid konkurs och
kundkontots  betydelsefulla funktion fér handeln skulle finnas kvar. Kom-
mittén foresldr déarfér att huvudregeln kompletteras med en mojlighet for
fondkommissionsholag  att teckna forsakring fér kundmedlen och darmed
ha mojligheten att tillhandahdlla kundkonton i bolaget. Ratten att avtala
bort huvudregeln ersatts sdledes med ett krav pa forsakring for samtliga pa
konto insatta medel. For det fall ett fondkommissionsbolag gom alternativ i
stallet valier att anskaffa bankgaranti bér inget hinder haremot resas om
darigenom gamma skydd for kundmedlen skapas. Denna forsakring eller
garanti skall \grg godkand 5y bankinspektionen och utformad s& att erstt-
ningen tilifaller kunden ¢, fondkommissionsbolaget férsétts i konkurs.
Fondkommissionsholag  gom inte tecknat o forsékring eller anskaffat ga-
ranti gy namnt slag, skall enligt huvudregeln halla kundmedlen avskilda i
bank. For det fall aysteg gjorts frdn lagens huvudregel och forsakring
tecknats eller garanti anskaffats bor kunden i varje sarskilt fall underrattas
harom. Detta kan gy géras genom att kunden pd kontoutdraget upplyses
om att pengarna kontot placerats i bank eller forsakratsgaranterats
genom av bankinspektionen godkénd férsakringgaranti.

Liksom tidigare utredningar har kommittén funnit att begreppet inl&ning
i mojligaste ma&n bor egerveras for bankinléning. Kommittén forutsatter at
den framtida inlaningen hos fondkommissionsbolag far s& gott som ute-
slutande karaktaren 5, forskottsinbetalningar ~ fér beordrade véardepappers-
affarer. Medel pa dylikt konto kommer att innestd langst ndgon méanad
eftersom inbetalningarna i forsta hand syftar till att underlatta likviditets-
hanteringen och garantera avslut och betalning vid stérre kommissions-
affarer. Nagot hinder mot att liksom i dag betala ranta pa forskottsinbe-
talningar bor inte uppstéllas. | avsikt att alltmer sarskilia begreppet inléning
och reservera detta for bank foresldr kommittén ait fondkommissions-
bolagens férfogande @ver kundmedel i framtiden bér benamnas forskotts-
medel och inte, gom for narvarande, inl&ning pa konto.
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9.6.4 Rebeldning avpantsatta vardepapper

Samtidigt med 1919 ars lagstiftning om fondkommissionsrorelse  och fond-
borsverksamhet tillkom lagen 1919:242 med vissa bestammelser om ratt
att forfoga 6ver gnnan tillhériga fondpapper. Motivet f6r den senare lagstift-
ningen yar bl. 5. en rddande uppfattning hos fondhandlare att de kunde
foreta praktiskt taget vika forfoganden gom helst . ex. for egna spekula-
tioner eller for att fullgdra egna likvider _ forutsatt att de pa utsatt tid till
&garens disposition stéllde ett lika antal papper av samma slag som de
mottagna. Lagstiftaren stillde darfér krav pé att medgivandet ay &garen att
forfoga 6ver papperen skulle ske formbundet. Vidare ville man ge ett
effektivt skydd mot pantsattning gy en Ursprunglig panthavare pa strangare
villkor an de for vilka panten héaftade hos denne. Lagen gjordes generellt
tilamplig pa panthavare, dvs. dven utanfor kretsen gy fondkommissionarer.

| ovrigt, dvs. vid innehav ay annan tillhorigt fondpapper for forséljning i
kommission, inkdp i kommission eller for férvaring gjordes lagen tillamplig
pa fondkommissionarer. | lagen stadgades att avtal genom Vilken en fond-
kommissionar eller panthavare erh@llit ratt att for gnnans rékning &n &ga-
rens forfoga over fondpapper gy utan verkan op inte sérskild Gverenskom-
melse hade traffats. Overenskommelsen skulle ygrg skriftig och endast
inneh&lla 6verenskommelsen. Vidare skulle fondpapperen beskrivas satyd-
ligt att de kunde skiljas fran andra. Slutligen skulle det férfogande gom
avsags noggrant anges. Som redan tidigare redovisats gallde for pantsatta
fondpapper att de inte fick aterbeldnas gy, panthavaren annat &n i forening
med den fordran gom panten utgjorde sakerhet for, om inte 6verenskom-
melse hade traffats oy detta i s&dan skriftlig handling gom nyss hamnts, dvs.
innefattande en noggrann beskrivning gy vardepapperen. Inte i nagot fall
fick aterpantsattning eller overlatelse ske gy fondpapperen for hogre belopp
eller p& strangare villkor &n hos panthavaren. Férfogande i strid med
nyssnamnda bestammelser g straffbart gomy olovligt forfogande om det
inte innefattade grovre brott.

Fondbérsutredningen  konstaterade att de atergivna bestammelserna till
skydd for de gy allménheten pantsatta fondpapperen onekligen komplicera-
de en fondkommissiondrs méjligheter till aterfinansiering. En aktiv for-
valtning gy vardepapper medfor att innehdllet i de vardepappersposter som
rebeldnas kan véxla vasentligt med korta intervall. Detta medférde enligt
utredningen naturligtvis avsevart besvar bade for banker och fondkommis-
sionsbolag. De gepare Maste ex. Vid varje férandring inforskaffa med-
givande till beldningen med specifik angivelse gy vardepapperen.

Utredningen &dvervagde att foresld att lagen, med hansyn till de kom-
plikationer den medférde for fondkommissionsfirmorna, skulle avskaffas.
Lagen gallde emellertid inte enbart fondkommissionédrer. Den traffade ep
vidare krets ay personer som mottog fondpapper som pant. Deé som gav
kredit mot sakerhet gy fondpapper hade enligt utredningen p& gepare tid
Okat i antal. Utredningen konstaterade att fondkommissionsfirrnorna inte
alltid pa ett tillfredsstallande séatt hade iakttagit lagens bestdmmelser. Ut-
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redningen ansag att hansyn till den oldgenhet lagens bestammelser medfér-
de for fondkommissiondrer och panthavare fick vika for det skydd gom den
gav personer Vilka investerar i sddana vardepapper gom avsags i lagen.
Utredningen foreslog darfor att lagen borde bibehallas. Emellertid be-
aktades olagenheten gy den davarande lagen pa det sattet att specifikatio-
nen av de papper som avsags foreslogs utgd till viss del.

Inom kommittén har diskuterats innebdrden gy lagbestammelsens ordaly-
delse att aterpantsattning eller Overlatelse inte far ske fér hogre belopp eller
pa strangare villkor &n hos panthavaren. Féljande exempel har anvants for
att belysa problemet.

Aktieportfol] Kund A Kund B Kund B
Marknadsvérde 100 000 100 000 - 40 000
Belaningsvarde 70 000 70 000 70 000

Fondkommissionsbolaget  forvaltar kunderna A:s och B:s aktieportfoljer

om vardera 100 000 kr. S&vél A gom B har i bolaget pantsatt sina aktier som
sakerhet for krediter ypp till aktiernas beldningsvarde. Bolaget rebeldnar de
pé detta satt pantsatta aktierna i bank. Eftersom &terbeldning inte fa ske for
hogre belopp eller pa strangare villkor &n de for vilka de haftar hos bolaget,
pantsatter bolaget aktier vérderade till 200 000 kr. fér gn fordran gm
140 000 kr. Efter ndgon tid minskar vérdet pd B:s aktier kraftigt _ fran
100 000 kr. till 40 000 kr. Samtidigt gar bolaget i konkurs och banken
utnyttiar panten for att reglera krediten till bolaget. For att tacka sin fordran
pa bolaget gy 140 000 kr. ianspraktar banken A:s aktier gm 100 000 kr. och
B:s aktier om 40 00 kr. Genom att de pantsatta aktierna gy bolaget skiljs
frdn fordringsbeviset och ytan samband med detta aterbeldnas i banken, har
inte banken kannedom o rattsforhdllandet mellan bolaget och dess kun-
der och kan darfor i god tro som i férevarande exempel ta i anspradk samtliga
A:s aktier. Nar bolaget aterbelénar A:s och B:s pantsatta aktieri ep enhet
utan samband med fordringsbevisen, kan saledes intréaffa att A gar forlustig
aganderatten till de aktier gom motsvarar skillnaden mellan marknads-
vardet och beldningsvérdet. A ges | stallet en oprioriterad  fordran om
30 000 kr. i bolagets konkurs.

Om det i praktiken kan till p& det satt som ovan beskrivits bor
ifrdgaséttas o inte en annan l0sning pa rebeldningsproblematiken  bér
sokas. Den forsta frdgan gom kan stéllas ar om inte bolaget rebelénat A:s
aktier pa strangare villkor &n gom avtalats vid den ursprungliga pantsatt-
ningen. Dessa strangare villkor skulle bestd i att A:s aktier tillsammans med
B:s aktier rebeldnas i bank och att A:s aktier darmed gygrgr med sitt fulla
varde for bolagets hela skuld till banken.

En genomgéng gy, forarbetena till lagen 1979:750 qm ratt att forfoga
over anpnan tillhoriga fondpapper ger inget syar P& frégan gm det beskrivna
forfarandet skulle utgéra ep aterbeldning pa strangare villkor &n de fér vilka
de héftar hos panthavaren. Lagregleringen, gom allts& ursprungligen tillkom
ar 1919, kan sagas utgéra en pabyggnad pa den bestammelse gom finns
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intagen i 10 kap. 6 8 handelsbalken.

Av uttalandena i férarbetena till 1919 &rs lag skulle kunna utlasas att
aterbelaning 4, samtliga géldenarers fondpapper utan samband med ford-
ringsbevisen skulle yarq tilléten. Aven om de fondpapper som pantsatts av
envar Sérskild galdenar darmed gygrgr for fondkommissionsbolagets hela
skuldsattning, utgér denna &terbeldning ingen beléning pa strangare villkor.

Skalet till att en sarskild lag om ratt att férfoga o6ver annan tillhdriga
fondpapper tillkom ygr att det ansdgs viktigt att i lag uppstélla krav en
vilieforklaring ~ fr&n pantagarens sida for att panthavaren 6éver huvud taget
skulle ha ratt att aterbeldna fondpapperen. Samtycke fr&n pantdgarens sida
foreldg vid tiden fore lagens tillkomst endast pé s& sétt att i det till panthava-
ren utfardade skuldebrevet fanns _ bland 6vriga kontraktsbestammelser
intaget ett i allmanna ordalag hallet medgivande for panthavaren att dis-
ponera panten som Sakerhet for egna krediter. Ett undertecknande gy
skuldebrevet kunde knappast gnsesinnefatta ett medgivande i det precisera-
de hanseende gom lagen sedermera forutsatte.

Det borde starkt kunna ifrigasattas om inte ep rebeléning, pa satt tidigare
exempel visar, innebér gp rebeldning strangare Villkor. Enligt forarbete-
na torde emellertid bestammelsen inte bora tolkas pa detta satt. Panthava-
ren skall i stallet informeras om de risker gp dylik rebeléning innebar och
avge ett klart samtycke till att panthavaren fér forfoga 6ver panten p& dylikt
satt.

Flertalet fondkommissionsbolag har emellertid i dag rutiner gsom minskar
de risker kunden A i exemplet utsatts for. Genom datorbaserade kundregis-
ter haller bolagen gp I6pande kontroll &ver varje enskild kund. Visar det sig
att vardet pd kundens fondpappersinnehav minskar och inte tacker den
fordran kunden har i bolaget, yppmanas kunden att reglera sin skuld till
bolaget genom att ex. tillskjuta visst ytterligare kapital. Kan inte kunden
detta och har bolaget utnyttjat kundens fondpapper for rebeléning i bank,
kan bolaget byta ut kundens fondpapper frdn pantséattningen i bank och
ersitta dessa med andra sékrare papper. Kundens fondpapper forsaljer
bolaget fér att darmed f& sin fordran hos kunden téckt.

Att rebeldningsproblematiken  ar svar och uppmarksammas &ven ay fond-
kommissionsbolagen framgé&r gy en Mall till de rebeléningsavtal som nu
allmant anvands, fig. 9.1. Fig 9.2 &r ett exempel pd ett avtal om rebeldning.
Problematiken har #ven behandlats i debattartiklar och juridisk doktrin
varvid sakkunniga redovisat skilda st&ndpunkter.

Av det material kommittén framtagit framgar att rebeldningen y pantsat-
ta fondpapper relativt sett fatt gn allt mindre betydelse for fondkommis-
sionsbolagen. En orsak till detta torde ygra att flera ay dem pnumera ingar i
storre koncerner, som gjort bolagen mindre beroende gy denna typ av
pantsékerhet for sin upplaning. Kommitténs gnser att fondkommissions-
bolagen generellt inte skall yarg beroende 5y denna form gy sakerheter. Det
bor allmant yara S& att dessa bolag skall klara sin uppléning med hjalp gy
sina egna tillgdngar och rorelsens utveckling eller i annat fall med stéd ay
sina #agare. Det har ifrdgasétts oy det p& den svenska vardepappersmarkna-
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Fig. 9.1 Utdrag r avtal oy, rebelaning gy pantsattaaktier

§ X

Sé&som s&kerhet for sina ataganden enligt i § 1 angiven reyers skall A
pantforskriva och till B ¢éverlamna aktier till med belaningsvarde gyaran-
de mot laneskulden. Harvid skall beaktas att aktierna endast kan god-
kénnas sasom pant till de belopp for vilket aktierna haftar hos A. Detta
belopp, nedan kallat bel&ningsvarde, skall vid varje tid kunna utlasas
A:s bokforing. A forbinder sig att noggrant iakttaga denna begransning.
Sker forandring i det belopp for vilket aktierna héftar hos A ar A skyldig
att forstarka panten i motsvarande man.

Forskrivning gy pant omfattar &ven pantens avkastning och varje
annan av panten harflytande rattighet.

Med pant ayses i det féliande allt som Sélunda omfattas gy pantfor-
skrivning.

Vid pantforskrivning  skall A forsakra, att A pa grund zy med agarna
till de pantsatta aktierna traffade skriftliga Gverenskommelser, ypp-
rattade enligt formféreskrifterna i 1919 ars lag med vissa bestimmelser
om ratt att forfoga over gnnan tillndriga fondpapper, &ger ratt att pant-
forskriva aktierna till B for belopp och pa villkor gom skett.

8Y

| de fall d& ndgon gy A:s lantagare reglerar hela sin skuld till A, skall A
aga ratt att yr de pantsatta aktierna utfd det antal, gom motsvarar
l&ntagarens hela innehav, dock endast under forutsatining att det ggm-
manlagda beléningsvardet, bestamt enligt bestammelserna i § X gyan,
av de kvarvarande pantsatta aktierna icke understiger A:s skuld till B.
Skulle vardet gy kvarvarande pantsatta aktier understiga namnda skul-
der, skall A sésom sakerhet pantsatta kontanta medel med sa stort
belopp att detsamma jamte belaningsvardet & kvarvarande aktier gyarar
mot skulderna.

A skall jamval &ga rétt att yr de pantsatta aktierna uttaga aktier
representerande endast en del gy resp. l&ntagares hela innehav. Dylika
uttag far ske endast under ggmmg forutsatining gom i foregdende stycke.

| stallet for att uttaga pantsatta aktier da l&ntagare hos A enligt gyan
helt eller delvis reglerar sin skuld till A &ger A att till l&ntagaren leverera
andra aktier &n de gom rebelanats hos B. De sistnamnda aktierna skall
alltiamt  ingd sdsom sakerhet for lanet hos B.

§7Z
A skall vid pantforskrivning tillstélla B gp forteckning upptagande de
olika l&ntagarnas namnp, skuldbelopp och antalet léntagaren tillhériga
aktier. Forteckningen, gom skall yara bestyrkt 5y bolagets revisor, skall
vara summerad s& att darav framgdr gymman av A:s fordringar och
sammanlagda antalet aktier.

Vid uttag gy aktier enligt bestammelserna i 8Y fbrsta och andra
styckena skall A lamna B anvisning gm vilken léntagare uttagen avser
och lantagarens aterstdende skuld och kvarliggande aktier.

Vid forfarandet enligt 8 Y sista stycket skall A lamna B anvisning om
vilken l&ntagare gom avses med forfarandet och lantagarens aterstdende
skuld och kvarliggande aktier.
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§A
Uttag av aktier sker mot avlimnande av kvitto i ett exemplar.
A kvittot skall fortecknas de aktier och/eller de kontanta medel, som
samtidigt med uttaget pantforskrivs och overlamnas till B.
§A
A forbinder sig
att i sina avtal med lantagarna intzga bestammelser, som mojliggor for
A att utan iakttagande av uppsagningstid uppsiga avtalen med skyldig-
het for kunden att aterbetala sin skuld inom sex manader,
samt art pa B:s anfordran uppsiga avtalet till omedelbart upphorande
dels for den hiandelse de pantsatta aktierna enligt B:s bedomande icke
langre utgor fullgod sakerhet for det belopp for vilket de héftar hos B
och dels for den hindelse lanet forfaller pa grund av bestimmelserna i
§A nedan.

§0
Panten skall férvaras for B:s rakning i depa hos bankens notariatavdel-

ning enligt de for Gppet forvar vid varje tid gillande allmidnna be-
stimmelserna.

den bor finnas institut som ér beroende av allméanhetens virdepappers-
depéer for sin upplaning. Till detta kommer att allménheten — liksom nar
det giller kontoinlaningen — utsétts for en beaktansvird risk genom rebelé-
ningen. Det torde ofta vara s att avtal om ratt for bolaget att vidarepantsat-
ta kundaktier ér en forutsittning for kundens kredit fran bolaget. Aven har
giller att den enskilde har svart att se de fulla konsekvenserna av rebelé-
ningsavtalet. P4 grund av de anforda skélen har kommittén dvervagt att helt
ta bort den mojlighet till rebelaning som den nu diskuterade lagstiftningen
ger. En dylik 16sning skulle emellertid komplicera det pagdende arbetet
med att tiliskapa en penningmarknadscentral och kanske 4ven ha en dam-
pande effekt pa arbetet att i framtiden bygga upp liknande afférssystem.
Nir det giller arbetet med en penningmarknadscentral kan foljande
anforas. Registrering i den planerade databaserade penningmarknadscen-
tralen (PmC) skall avse endast ett fatal stora penningmarknadsaktorer.
Ovriga aktorer hianvisas i forslaget till att forvaltarregistrera sina vardepap-
per i systemet genom bank eller fondkommissionsbolag. Medlemmarna i
centralen — som skall drivas i aktiebolagsform — skall sta i standig kontakt
med denna och insinda affirer matchas omedelbart. Likvid och 4gande-
rittsoverforing skall ske samtidigt nésta dag. Tanken ar att medlemmarnas
virdepapper inte skall finnas pd marknaden utan i stillet forvaras i en
gemensam depa i PmC. For att garantera systemets stabilitet kravs en
“lender of last resort”. Avsikten dr att PmC-bolaget skall fylla denna
funktion och att bolaget for sina lan till medlemmarna skall ha sékerhet i
form av pant i medlemmarnas virdepappersinnehav deponerade hos PmC.
Dessa lan foreslas bli refinansierade i riksbanken varvid rebelaning av
medlemmarnas virdepappersinnehav aktualiseras. Tanken ar att PmC skall
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Fig. 9.2

REBELANINGSAVTAL

Mellan FONDKOMMISSION AB, nedan
kallad panthavaren, & gpg sidan och

Kund Personn®rganisationsnr
Postutdelningsadress

Ortsadress Telbostad  Tel kontor

nedan kallad kunden, & andra sidan, triffas harmed féljande &verenskom-
melse avseende de vardepapper, som kunden har Gverlamnat till panthava-
ren och gom panthavaren for kundens rakning mottagit.

Enligt lagen 1979:750 oy ratt att forfoga 6ver gpnpan tillhdriga vardepap-
per medgiver kunden harmed uttryckligen, att panthavaren &ger forfoga
dver ovannamnda pantsatta Vvardepapper sélunda,

att panthavaren &ger skilia panten fran fordringen, for vilkken den héftar,
och i sin tur hos gnnan pantsétta de pantforskrivna vardepapperen, eller
overldta pantratten till dem, dock under inga férhdllanden fér hogre belopp
eller pd strangare villkor &n hos panthavaren.

Vidare medgives panthavaren ratt att vid forekommande vaxlingar gy var-
depapper, vid fondlikvider eller eljest vid liknande behov férfoga 6ver

panten och darvid utbyta de pantsatta vardepapperen mot andra zy samma
slag och vérde.

Ort Datum
FONDKOMMISSIONAB

Kundensinderskrift

tillse att en medlem alltid har mojlighet att fa tillgadng till de medel gom
behovs for att likvidavrakning skall kunna genomféras i PmC-systemet och
till sakerhet for denna kredit skall alltsd PmC ha pantratt i vérdepapper.
Om medlemmen inte skulle kunna losa ldnet kommer PmC att behéva
realisera panten. FOr mindre krediter kommer PmC att ha ett eget kapital
som gor att PmC sjalv kan lana yt felande medel till medlemmen. Om gp
PmC-medlem déremot inte kan finansiera gp stérre inbetalning &r avsikten
att PmC skall ha ett kreditlofte frdn riksbanken att erhalla 1an for vidare
utldning till medlemmen. Fér detta l6fte kommer riksbanken att gy PmC
krdva pant i vardepapper vilka medlemmen pantsatt hos PmC.
Kommitténs arbete med rebeldningsproblematiken  grundar sig pa det
skydd systemet maste tillférsakra den enskilde kunden s& att denne inte
drabbas 5y oforutsedda forluster pa grund gy rebeldningen. Som framgatt
av redovisningen finns det manga oklarheter i tillampningen 5y lagstift-
ningen pa detta omrdde gom gor att kundens stéllning vid ett fallissemang
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hos panthavaren #r osdker. Av redovisningen framgar ocksa att rebeld-
ningen i vissa sammanhang kan vara en forutsattning for uppbyggnaden av
affirssystem typ PmC dir rebeldningen har ett annat syfte @n att anskaffa
rorelsekapital med hjilp av enskilda kunders virdepappersdepaer.

Kommittén foreslar att huvudregeln i gillande lagstiftning, forbud mot
rebelaning, skall gilla undantagslost, och att till foljd harav de nuvarande
reglerna med méjlighet till undantag fran huvudregeln med hjalp av skrift-
ligt avtal, skall tas bort. Diaremot anser kommittén att utvecklingsarbetet
med nya affirssystem inte bor himmas genom férbud mot rebeléning déar
denna kan ha en teknisk funktion att fylla. Dérfér bor bankinspektionen fa
mojlighet att i samband med godkinnande av dylika system, typ PmC eller
liknande, medge undantag fran lagens férbud mot rebelaning.

Av konkurrensneutralitetsskél jamte ovan redovisade skal skall forbud
mot rebelaning av virdepapper omfatta dven kreditmarknadsbolag.

9.6.5 Kreditgivning

9.6.5.1 Inledning

Kreditgivning ingdr sedan gammalt i fondkommissionsbolagens verksamhet
och dess huvudsakliga syfte 4r att underlédtta kunders forvarv av vardepap-
per. 1919 ars fondkommissionslag innehéll inte nagra bestimmelser om den
verksamhet en fondkommissionar fick driva vid sidan av fondkommissions-
handel medan bankernas verksamhet noga var reglerad i banklagstiftning-
en. Séledes fanns i lag ingen begransning av omfattningen av fondkommis-
sionsbolagens kreditgivning eller nigot krav pa dess anknytning till fond-
kommissionshandeln. Genom FkKL begransades bolagens mdjligheter att
driva sidoverksamhet genom att tillatna sidoverksamheter uppraknades och
definierades i lagen samt begréinsades till vad som var erforderligt for att
underlatta fondkommissionshandeln.

Fondkommissionsbolagens ritt till kreditgivning enligt FKL regleras i 13
och 21 §§. Hir stadgas att fondkommissionsbolag far, for att underlétta
fondkommissionsrorelsen, i samband med denna, liamna kredit mot be-
tryggande sakerhet i fondpapper. Lagstiftaren har genom kravet pa att som
sikerhet far godtas endast fondpapper, fastslagit indamalet med att tillata
fondkommissionsbolagen att bedriva kreditgivning, namligen for att under-
litta fondkommissionsrorelsen. Med betryggande sakerhet i fondpapper
avses i forsta hand fondpapper som inregistrerats vid fondbors. Omfatt-
ningen av denna sidoverksamhet har under de senaste aren stigit patagligt
och i samband med arskiften sker en kraftig 6kning. Detta framgér av tabell
9.9. For bankernas del kan utvecklingen belysas genom kreditavdelningar-
nas utlaning mot siikerhet i virdepapper vilken ofta har ett samband med
bankernas fondkommissionsrorelse, se tabell 9.8.
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9.6.5.2 Fondbérsutredningen

En gy huvudfrdgorna for fondborsutredningen var om den ekonomiska
verksamhet gom fondkommissionérerna  traditionellt  brukar utéva vid sidan
av den egentliga kommissionshandeln, inverkade menligt p& fortroendet for
branschen. Néar det gallde kreditgivningen, g, det frAgan om att ta stéllning
til om kommissionshandel skulle f& férenas med kreditgivning eller om
detta medforde négra risker eller rubbade tilltron till att kommissiondren
hade vilia och férmaga att i varje situation tillvarata kommittenternas in-
tresse pa basta sitt.

Utredningen redovisade efter gjorda undersékningar gt huvuddelen av
fondkommissionsbolagens  krediter lamnades till kunder vilka regelméassigt
anlitade bolagen for sina vardepappersaffarer och som Stod i ett kontoku-
rantforehdllande  till dessa. Sakerheten for krediterna utgjordes vid yt-
géngen 4, &ren 1974 och 1975 4, nastan enbart aktier och _ i begrénsad
utstrackning _ 5y premieobligationer. Syftet med kreditgivningen g i
forsta hand att underlatta forvarv gy, vardepapper men anmarkningsvart var
_ aven gm det vid den tidpunkten 4 tilldtet- att bolagen bedrev en relativt
omfattande kreditgivning &ven fér andra &ndamdl. Undersokningarna visa
de ocks& ait bolagen i vissa fall stallde garantier pa sgmma Satt som var
brukligt i banker.

Fondkommissionsbolagens  kreditgivning  yar som ovan namnts inte be-
gransad i 1919 ars fondkommissionslag. Daremot redovisade utredningen
att det i praxis utvecklats vissa begransningar. Liksom for bankerna kravdes
i princip att betryggande sakerhet skulle g stalld for krediterna. Vid
beldning 5 aktier fick krediterna inte Gverstiga den gréns, som markerades
av bankféreningens  beldningsvarden, \arom mera Nedan under avsnitt
9.6.5.3 Dessutom 5, fondkommissionsbolagen i praktiken tvungna att
beakta banklagens bestammelse gom varnar for alltfor stora krediter en
hand. Fér aktiebeléningen i bank géllde helt naturligt banklagens bestam-
melser oy kreditgivning.

En forutséttning for att bank skulle erhdlla tillstdind att driva fondkom-
missionsrorelse ¢ redan enligt 1919 ars lag att rorelsen  kunde antas bli
till skada for det allmanna. Skalet till regeln ygr de risker som man ansag
ligga i att banken upptradde béde gom kreditgivare och fondkommissionar.
Bakom detta I&g tidigare erfarenheter av bankers frikostighet da det gallde
krediter kunder, gom genom dem tillhandlat sig véardepapper, och far-
hégor for att denna frikostighet skulle ge upphov till en Gverdriven och
osund spekulation.

Enligt utredningen torde bakgrunden till att betinkligheterna da riktades
framst mot bank ha varit att det pa den tiden fanns &tskilliga mindre banker.
Utredningen anférde att nymera har verksamhetsgrenen fondkommissions-
rorelse i bank i allmanhet gop sarskild chef direkt understélld verkstallande
direktéren. Den gom svarar for verksamhetsgrenen kreditgivning  &r ocksa
allmanhet direkt understalld den verkstdllande direktéren. Risken for en
sammanblandning 5, de b&da verksamhetsgrenarna p& det sattet att kredit-



SOU 1988:29 Vardepappersmarknaden 73

givningen anvandes till att pa ett fran allman synpunkt icke 6nskvart satt
stodja fondkommissionsrorelsen  tedde sig darfor enligt utredningen inte
langre sarskilt patagligt.

Utredningen ansag att det i viss méan var diskutabelt att medge fond-
kommissionsbolagen ratt att jamte fondkommissionsrérelsen  bedriva kre-
ditgivning. Detta p& grund gy att de krediter gom beviliades kunde yara
betydande belopp och vasentligen 6verstiga vad lantagarna skulle ha kunnat
erhdlla i bank dér kreditprévningen sker ytan organisatoriskt samband med
fondkommissionsrorelsen  och dar kredit for placering i vardepapper vags
mot kredit for andra &ndamal. Utredningen konstaterade att fondkommis-
sionsbolagens mojlighet att ge kredit hade stor betydelse frdn konkurrens-
synpunkt. Utredningens avsikt gy att skapa konkurrensneutral lagstiftning
och den uttalade att den redan pd grund hadrav ygr bendgen att foresld at
fondkommissionsbolagen  skulle &ga ratt att ge kredit. Avgdrande for ut-
redningens stallningstagande, att i princip lata bolagen behalla sin ratt att
med kommissionshandel forena kreditgivning, yar att tillgdng till kredit i
enkla former hos bolagen medverkade till att gora kundernas placeringar i
vardepapper likvida och hela marknaden darmed smidigare &n gppars.

Utredningen féreslog saledes att fondkommissionsbolagen  skulle fa be-
halla ratten att ge kredit men for att bolagen inte skulle f& karaktaren gy
kreditinstitut ~ féreslogs att kreditgivningen uttryckligen skulle begréansas till
att avse sadan utléning gom ar erforderlig for att underlatta handel i kom-
mission. Fondkommissionsbolagen alades inte att i varje enskilt fall under-
sOka huruvida krediten anvandes for att forvarva vardepapper eller utan
kreditgivningens  anknytning till fondkommissionshandel borde i stéllet do-
kumenteras genom den form gy sékerhet gom kravdes. Som ep folid héarav
anség utredningen att bolagen sdsom sakerhet endast borde f& mottaga
vardepapper gom inregistrerats pa fondbérs eller att det foreldg sannolika
skal att mottaget vardepapper skulle komma att inregistreras inom ett ar
fran avtalet.

Utredningen uttalade vidare att den praxis betraffande beldningen gy,
borsnoterade vardepapper gom bankinspektionen upprétthdllit  borde bibe-
hallas. Belaningsvardena borde darvid tjdna gom riktmérke och utgéra en
hégsta grans for den kredit som kan ges mot ett Visst slag gy sékerhet. Den
del gy en kredit gom Overstiger sakerhetens beldningsvarde borde enligt
utredningen jamstallas med g blancokredit och i princip inte yara tilldten
for fondkommissionsfirmorna.

9.6.5.3 Bankforeningens bel&ningsvarden

Som tidigare redovisats 5y fondkommissionsbolagens ratt till kreditgivning
inte reglerad i 1919 &rs fondkommissionslag men denna rétt yar i praktiken
begrénsad. En gy, de i praxis utvecklade begransningarna &r faststallande gy
ett virdepappers maximala belaningsvarde.

| frAga om kravet pé sakerhet har inom bankerna utbildats epn enhetlig
praxis i det att de i princip tillampar g, Svenska Bankféreningen rekom-
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menderade belaningskurser. Denna praxis har sina rétter langt tillbaka i
tiden och vaxte fram  forhallandena pa aktiemarknaden under forsta
véarldskriget. Spekulationen i aktier hade d& fatt g sddan omfattning och
inriktning  att den anségs innebara betydande risker for bankerna. Enligt
bankinspektionen hade den osunda utvecklingen sin fraimsta orsak i den
alitfor liberala kreditgivning for spekulationsdndamal gony, atskilliga banker
praktiserade. For att rdda bot pa missférhallandena antog Svenska Bank-
foreningen pa sitt &rsmoéte ar 1918 regler for medlemsbankernas aktiebeld-
ning, innebarande bl. 5 att 5y foreningen faststéallda beldningskurser i regel
icke skulle f& Gverskridas, att beldning gy aktier med tillampning 5y hogre
kurser och fylinadsborgen _ ey metod gom tidigare flitigt kommit till gp.
vandning _ fick medges endast undantagsvis och att s k. marginalvéxlar
icke under né&gra omsténdigheter skulle f& diskonteras.

Svenska Bankféreningens — bel&ningskurser faststélls fortlspande 5y en
kommitté, med representanter for inte bara medlemsbankerna ytan ocksa
PKbanken samt fondkommissionsbolagen.  Belaningskurserna som anpas-
sas efter utvecklingen pé aktiemarknaden ligger mellan 40 och 80 % av
borskurserna med flertalet mellan 55 och 70 %.

Enligt vad kommittén inhdmtat har bankinspektionen vid sina kredit-
undersokningar funnit att bankforeningens rekommendationer betraffande
beléningskurser i huvudsak folis 5y saval banker som fondkommissions-
bolag. Detta har aven representanter fOr bolagen bekréftat till kommittén.
Daremot ar det inte ovanligt att andra institut avviker fran rekommendatio-

nerna.

9.6.5.4 Overvaganden

Tv& 4y de fastslagna principerna fér kreditmarknaden — &r att fondkommis-

sionsrorelse bor drivas avskild frdn gnnan finansiell verksamhet och att
agande och kreditgivning inte skall blandas. Nar det galler vardepappers-

marknaden kravs att denna inte stérs och paverkas gy andra verksamheter i
allt for stor utstrackning. Namnda principer tillgodoser detta krav sgamt
aven kravet pad att allmanheten skall kunna hysa fortroende for fond-
kommissionarerna genom att dessa har en s& fri och oberoende stallning
som Mojligt.  Kommittén gnser till féljd hérav att fondkommissionsbolagens

huvudsakliga uppgift skall yara att férmedla vardepapper och att deras
verksamhet vid sidan harav liksom p, skall \4r5 begrénsad.

Det kan séttas i frdga o de angivna principerna  och riktlinjerna upp-
ratthalls 5y dem gom i dag bedriver fondkommissionsrorelse.  Vad galler
bankerna har principen brutits genom att dessa vid sidan 5y sin 6vriga
verksamhet bedriver fondkommissionsverksamhet o4, kan ygra mer integ-
rerad an tidigare, &aven om det finns exempel p& motsatsen. Flertalet fond-
kommissionsbolag &r py starkt knutna till stora investmentbolag eller indu-
striféretag.  Stora aktiedgare kan i dag anvanda sig av fondkommissions-
bolagen  gom  plattform for  egen handel med  vardepapper.
Fondkommissionsbolagsformen  kan i vissa avseenden medféra skatteméssi-
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ga fordelar  genom att nedskrivningsmajligheterna handelslagret &r for-
manliga.

Nagra finansbolag har forvarvat fondkommissionsbolag och harigenom
bildat nagot som kan jamstéllas med g merchant bank. Vidare férekommer
i flera fall att fondkommissionsbolag och finansbolag &r systerbolag eller pa
annat satt finns inom gsgmma koncern. Dessutom driver bankerna _ och till
bankerna narstdende _ verksamhet i finansbolag, fondkommissionsbolag
och kreditaktiebolag. Det kan darfor ifrdgasattas om inte lagstiftarens in-
tentioner om integritet i verksamheterna efter hand allt mer kommit att bli
en chimar.

Nar det galler den viktiga frdgan om sambandet mellan &gande gy fond-
kommissionsbolag och kreditgivning och néarstéende frdgor hanvisas till vad
kommittén anfort om andra slag gy finansiella koncerner under avsnitt 11.4.

Som framgér 5y redogorelsen begransades fondkommissionsbolagens
mojligheter att bedriva kreditgivning genom att det i FkL infordes be-
stammelser om samband med fondkommissionsrérelsen.  Trots detta har
omfattningen 4y denna form 4, sidoverksamhet efter lagens ikrafttradande
okat kraftigt. Kommittén har 6vervagt om barande skal foreligger att tillata
kreditgivning  enligt nuvarande regler eller oy omfattningen 4y verksam-
heten medfér att den méaste begransas ytterligare for att inte komma i strid
med fastslagna principer for kreditmarknadens  struktur.

En gy kommitténs malsattningar ar att skapa sa konkurrensneutral  lag-
stiftning  gom Mojligt.  For att fondkommissionsbolagen  skall kunna konkur-
rera Med bankernas fondkommissionsrérelser,  gom har viss anknytning till
kreditavdelningarna, ~ méaste bolagen ha ratt att bedriva négon form gy
kreditgivning. Dessutom &r det kommitténs uppfattning att denna kredit-
givning har stor betydelse for vardepappersmarknaden bl 3 genom att
likvida medel placeras, kundernas placeringar i vardepapper blir likvida och
genom att handeln blir enklare och smidigare. For det fall fondkommis-
sionsholagen frantas mdjligheten att 1&na ut medel till sina kunder skulle
dessa i storre utstrackning &n for narvarande vénda sig till andra langivare
for att finansiera sina vardepappersaffarer. Det &r kommitténs uppfattning,
att det finns uppenbara nackdelar med gp sédan utveckling, speciellt mot
bakgrund 4y att de gy bankféreningen rekommenderade bel&ningsvardena
inte tillampas 4, samtliga langivare. Kommittén féreslér darfor att fond-
kommissionsbolagen far behélla sin rétt att med kommissionshandel forena
kreditgivning i enlighet med p, géllande regler. Kommittén anser Sélunda
att sambandet mellan fondkommissionsverksamhet  och kreditgivning, som
skapas genom kravet att kreditgivning skall ske mot sékerhet i vardepap-
per, har klara fordelar. Kommittén har undersékt aven andra l6sningar pa
detta sambandsproblem ment funnit dessa mindre lampliga. Vidare har
kommittén diskuterat ep Skarpning gy sambandskravet genom att alagga
bolagen att kontrollera vad medlen anvénds till.

Sammanfattningsvis har kommittén kommit fram till att 6vervdgande skal
talar fér att den nuvarande regeln, gom i praktiken &r enkel att tillampa, bor
gélla ocksa i fortsattningen.
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I kommittédirektiven  anfors att fondkommissionsbolagens  kreditgivning
har okat och i praktiken narmat sig foretagsfinansiering. Kommittén gnger
att kreditgivningsverksamhetens  volymokning de senaste aren till stor del
kan forklaras 5y marknadens totala expansion. Daremot har inte kommittén
funnit att kreditgivningen, gom uteslutande sker mot sakerhet i vardepap-
per, har karaktaren g, foretagsfinansiering och att verksamheten kan kom-
ma | konflikt  med fondkommissionérernas  huvuduppgift att formedla var-
depapper for gnnans rakning.

9.6.6 Upplaning

For att anskaffa rorelsekapital anvander fondkommissionsbolagen i dag,
utdver det ggna kapitalet, kunders medel pa konto och kunders pantsatta
vardepapper. Det &r framst handeln med vardepapper for egen rakning och
den kreditgivning fondkommissionéarerna  agnar sig at gom kraver rérelseka-
pital. For sin uppléning utanfér kretsen g, fasta kunder vander sig fond-
kommissionsbolagen till olika l&ngivare. Den upplaning det har ar fréga om
ager i allt vasentligt ym mot revers eller i form 4y checkrékningskredit i
bank. Den framsta finansieringskéllan ar bank dven gm denna pa genare &
minskat ndgot i betydelse. Bankkrediterna ar formellt kortfristiga men |
praktiken tillats fondkommissionsbolagen vanligen att &r efter ar omsatta
dem. Uppléning utanfér banksystemet har oftast formen L reverslan. For
flera 5, fondkommissionsbolagen har det blivit allt vanligare att uppla-
ningen kommer frdn moderbolag eller andra narstdende foretag. Denna typ
av upplaning &r i allmanhet 1&ngfristig och vanligen stalls inte n&got krav pa
séakerhet.

Fondborsutredningen  anség att fondkommissionsbolagen  borde ha moéj-
lighet att alltfort finansiera sig sdval i bank gom utanfér banksystemet. Nar
det gallde kreditgivning tog utredningen avstand frdn tanken att tilldta op S&
omfattande kreditgivning  att fondkommissionsbolagen  fick karaktaren gy
kreditinstitut. ~ Utredningen foreslog darfor ett forbud fér fondkommissions-
bolagen att verkstélla sin upplaning genom att utfarda for den allmanna

rorelsen avsedda forskrivningar.  Forbudet att upplana medel detta satt
foreslogs omfatta #ven vissa till fondkommissionsbolaget néarstdende.
| 14 8 FkL stadgas att fondkommissionsbolag far utfarda obligationer,

forlagbevis eller andra for den allmanna rérelsen avsedda forskrivningar.
Fondkommissionsholagen  har méjlighet att anskaffa rorelsekapital ge-
nom upptagande gy forlagslén. Kommittén foreslar i avsnitt 9.6.10 g
kapitaltackning,  att fondkommissionsbolagen i framtiden i sin kapitalbas
skall &ga ratt att tillgodorakna sig forlagslan intill ett belopp motsvarande
bolagets eget kapital. Kommittén har stravat efter att Sa langt méjligt
utforma konkurrensneutrala regler for olika institut. Mot denna bakgrund
och med beaktande 5y de skarpta kapitalkrav kommittén féresl&r, bor det
enligt kommitténs mening 6ppnas en méjlighet &ven for fondkommissions-
bolagen att kunna finansiera sig  marknaden. Bolagen bor darvid &ga ratt
att utfarda forlagsbevis eller vissa andra for den allmanna roérelsen avsedda
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forskrivningar.  Forslaget far till folid att ett fondkommissionsbolag _ for det
fall det framgdr gy bolagsordningen -i likhet med kreditmarknadsbolag inte
ar avstangda fran att l&na upp mot obligationer eller andra marknads-

papper.

9.6.7 Intressekonflikter

9.6.7.1 Inledning

Alltsedan tillkomsten gy 1919 ars lag om fondkommissionsrérelse  har lag-
stiftaren varit medveten oy den intressekonflikt som ligger i att upptrada
som kommissionar samtidigt som man handlar med vérdepapper for egen
rakning. Av forarbetena till den lagen framgér att man konstaterade att
s&dan handel kunde fa till folid att kommissionarer inte fullgjorde ett
kommissionsuppdrag p& det for kunden fordelaktigaste sattet. D& ansg
man dock att ett direkt férbud mot s&dan handel skulle innebéra ett alltfor
hart ingrepp i utvecklingen. | stallet trodde man Sig kunna pé frivillighetens

vag begransa denna handel och inforde i detta syfte gn bestammelse enligt
vilken enskild person, som Ville driva fondkommissionsrorelse,  bereddes
viss lattnad i frdga oy anskaffandet gy, kapital for rorelsen, om han forband
sig att inte handla for egen rakning eller gora sjalvintrade. Det visade sig
snart i praktiken att denna mdjlighet inte alls utnyttjades. | FkL fick darfor
frdgan en annan l0sning.

Fondborsutredningen  anlade i huvudsak féljande synpunkter pa fragan.
Branschrepresentanternas  egna Mojligheter, att genom frivilliga  etikkoder
bereda kundkretsen ett kontinuerligt och effektivt skydd mot misstag, fel
eller évergrepp i fall gy intressekonflikt mellan kommissionaren och ypp-
dragsgivaren, ygr enligt utredningens mening inte tilliréckliga. Kunder maste
s8lunda vid varje enskilt uppdrag kunna lita p& att kommissionaren fullgor
sina aligganden pa det for kunden mest fordelaktiga sattet. Konkurrensen
gav dérvid enligt utredningen inte tillrackligt  skydd, sérskilt inte for mindre
uppdragsgivare, mot medvetet missbruk under kortare perioder. De skal
som talade for ep sarskild reglering overvagde enligt utredningens mening.
Darfor foreslog utredningen regler som tog sikte att skydda fondkommis-
sionarernas kunder for det fall g intressekonflikt  kunde uppsta dvs. situa-
tioner nar kommissiondren och kunden har motstdende intressen.

Den beskrivna intressekonflikten har internationellt  |0sts olika satt.
En metod &r att helt forbjuda fondkommissionar att inneha aktier eller
andra vardepapper och darigenom forhindra handel for egen rékning. En
annan &r att _ som i flera lander _ ha detaljerade regler for denna handel.
Man kan tanka sig en kombination gy dessa tvd metoder s att mojlig-
heterna till handel for egen rakning begransas samtidigt gom Vissa inte
alltfor detaljerade regler inférs. Slutligen har utvecklingen pé dataomradet
dppnat mojligheter till op effektiv genomlysning 5y marknaden genom att
alla gjorda affarer rapporteras till ett centralt registrerings- och avslutssys-
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tem frén vilket all affarsinformation I8pande offentliggérs. Av de py upp-
rdknade modellerna valde fondbérsutredningen att i begransad utstréckning
tilldta fondkommissionar bedriva handel for egen rakning.

Intressekonflikt 5, ndgot annorlunda slag féreligger nar fondkommissio-
néaren gom uppdragsgivare har ndgon gom ar till honom néarstdende. Det kan
vara fondkommissionérens &gare eller gnpan narstdende gop handlar ge-
nom kommissionaren, anvander kommissionaren for att fa information eller
for att kunna upptréda anonymt pa marknaden.

De g, sambandsproblemen  liksom intressekonflikten i egenhandeln
kan losas pa olika satt.

9.6.7.2 Sjélvintrade

Handel i kommission innebar att en Uppdragstagare, kommissionar, Aatar sig
att for annans rékning, kommittenten, men i eget namn, Séljia eller kopa
varor, vardepapper eller annat. Rattsregler oy, s&dana uppdrag finns i lagen
1914 oy kommission, handelsagentur och handelresande. Till skillnad frén
1919 &rs fondkommissionslag innehdller FkL gp erinran om att bestimmel-
serna om handelskommission i 1914 &rs kommissionslag galler i den man
sarskilda bestammelser inte ges i FkL. Syftet med inférandet 4y denna
uttryckliga hénvisning till kommissionslagen g att inskérpa att fondkom-
missiondrernas verksamhet &ven regleras 5, kommissionslagen.

Réatt till sjalvintrade kan kommissiondren ha pé grund gy avtal, handels-
bruk eller gnnan sedvénja. Bestammelserna gom sjalvintrade, gom aterfinns i
40-45 §8 1914 ars kommissionslag, &r gy tvingande natur. Regeln innebar att
kommissionaren, nar han meddelar att ett uppdrag utforts, uttryckligen
skall tala gm for kommittenten att kommissionédren sjalv &r kopare eller
séljare. Kommissiondren &r alltid skyldig informera kommittenten att g, k.
sjélvintrade &gt pym. Vill kommittenten gora géllande att kommissionaren
inte &r berattigad till sjlvintrade, skall han ytan oskaligt uppehdll efter det
att meddelandet om sjalvintrade kommit kommittenten tillhanda meddela
kommissiondren detta. | gnnat fall f&r han inte avvisa sjalvintradet. Kom-
missionaren &r skyldig att vid sjalvintrade tillvarata kommittentens intresse
med samma omsorg, som Nér han utfor sitt uppdrag genom att sluta avtal
med tredje man. | frAga om det pris, till vilket sjélvintrade sker, far detta
inte i ndgot fall sattas mindre fordelaktigt for kommittenten an det som var
gangse vid den tidpunkt d& kommissiondren avsénde meddelandet om
sjlvintrade eller muntligen gav detta tillkanna. Om gn kommissionar i strid
med det verkliga forhallandet och mot battre vetande uppgivit fér kommit-
tenten, att uppdraget ar utfért, ar han, gm kommittenten yrkar det, skyldig
att fullgdra avtalet som om sjalvintrade skett da uppgiften lamnades och
redovisa det pris gom skulle berdknats vid sjalvintrade.

Vid sidan gy sin centrala roll gy férmedlare 5y vérdepapper mellan
kopare och séljare, bedriver fondkommissiondren gom tidigare namnts,
handel fér egen rékning med hjalp gy sitt handelslager. Fondkommissiona-
rens ratt till sjalvintrade i kommissionsaffarer har ett niara samband med
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dennes ratt att halla ett handelslager och handla for egen rakning. Nar det
galler att redogdra for vilken funktion ratten till sjélvintrade har kan detta
enklast belysas med foljande exempel. Om gp fondkommissionar har ep
koporder fr&n gn kund i frAga om ett visst antal aktier och utbudet pa
marknaden inte uppgar till motsvarande antal, kan gp affar komma till
stdnd gm fondkommissiondren  sjélv intréader genom att utfylinad sker med
papper ur dennes eget lager. Sjalvintrade kan &ven ske i motsatt fall, dvs.
om en sdljorder ayser ett storre antal papper &n som Vid tillfallet efterfrdgas
i marknaden, genom att kommissiondren sjalv tar ypp Overskottet och
behaller det i sitt lager till dess ett forsaljningstillfalle yppas. En liknande
situation foreligger d& g kund vill géra en s, k. paketaffar, dvs. samtidigt
sélja ett visst papper och képa ett annat. Finns d& i marknaden inte efter-
frigan respektive tillgdng pé det ifrAgavarande papperet ftill angiven kurs
kan fondkommissiondren sjalv trdda in gom kOpare respektive séljare och
darigenom slutféra den beordrade affaren.

Det foreligger alltid g latent intressekonflikt  mellan kommissionaren
och kommittenten n&r kommissionaren utnyttjar sin ratt till sjélvintrade i
kommissionsuppdraget och handel sker med papper ur det egna lagret. Den
i kommissionslagen fastslagna principen, att anmélan gm sjalvintrade skall
ske efter att uppdraget slutforts, innebar att eventuell intressekonflikt upp-
dagas forst nar kommissionaren efter avslutat uppdrag tvingas anméla att
han sjalv ar kopare eller séljare och att det da &r upp till kommittenten  att
handla aktivt for att avvisa sjalvintradet.

Fondborsutredningen  dvervégde att, som komplement till reglerna om
handel for egen rakning, utforma sarskilda regler for sjalvintrade och fore-
sl att de inforlivades i FKL. Utredningen ansag att det inte fanns skél att
foresld dylika specialregler for fondkommissionarer ytan fann att de for alla
kommissionarskategorier  géallande reglerna i 1914 ars kommissionslag yar
tillrackliga om de efterlevdes.

Fondborsutredningen  redovisade i sarskild bilaga resultaten gy en Statis-
tisk undersdkning avseende bl. 5 i vilken utstrackning fondkommissiona-
rerna Utnyttiat mdjligheter till sjalvintrade i kommissionsaffarer. — Statistiken
grundade sig ett Slumpmassigt urval gm 10000 avrdkningsnotor gy-
seende aktieaffarer under kalenderaret 1973. Vid tidpunkten foér under-
sokningen g, det endast fondkommissionsbolagen och inte bankerna som
&gde ratt att ha handelslager och bedriva handel for egen rakning. Av de
totala aktiekdpeskilingarna  uppgick de egha affarerna till 10 °o. Sjalvintra-
de till nagon del férekom i 22 % g, antalet affarer. Omsdttningen i de
affarer dar sjalvintrade forekom till ndgon del uppgick till 38 % gy bolagens
totala omsattning. Bolagens genomsnittliga egna andel gy dessa affarer ygr
24 °0 vy omsatt belopp.

Statistiska uppgifter gom utvisar i vilken utstrackning sjalvintradet fore-
kommer i dag har inte framtagits. Daremot har reglerna gom satter granser
for omfattningen férandrats sedan &r 1973. Séledes har py alla fondkommis-
sionarer, alltsd aven bank med fondkommissionstillstand, ratt att ha han-
delslager och utnyttja ratten till sjalvintrade och dessutom har handels-
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lagerbegransningen avsevart vidgats. Kommittén har gy tillsynsmyndighe-

ten och intressenterna marknaden fatt den uppfattningen att betydelsen
och omfattningen 5y ratten till sjalvintrade i vart fall &r lika stor i dag som
tidigare.

En gy kommitténs huvudtankar har varit att i mojligaste man skapa regler
som Mminskar risken for menliga intressekonflikter och regler gom har lik-
formig tillampning oberoende 4y kundkategori men som Samtidigt inte skall
verka hadmmande vardepappersmarknaden.  Kommittén har diskuterat
om Végande skal foreligger att for fondkommissionarerna utforma sarskilda
regler avseende sjalvintrade. For att eliminera den latenta intressekonflikt
ratten till sjalvintrade medfor, har kommittén gy, forslag till reglering
overvagt att med forebild frdn regler i andra lander, inféra epn regel som
forpliktar ~ fondkommissionérerna  att alltid i forvag underratta kunden om
att fondhandlaren sjélv gyser att tréda in som motpart i affaren och darmed
bereda kunden méojlighet att lamna sitt samtycke eller avvisa sjalvintrade.
Harigenom skulle den osékerhet kommittenten kan uppleva, att som mot-
part ha sin egen uppdragstagare, minimeras.

| dagens system underrattas kommittenten via avrékningsnotan att kom-
missiondren tratt in gom Kkopare eller saljare i kommissionsaffaren.  Vid
tillsynsmyndighetens  inspektioner har det framkommit att det inte ar gyan-
ligt att fondkommissionarer forsummar att meddela kommittenten att sjalv-
intrade skett. | dag anvander emellertid flertalet 5, de  vardepappersmar-
knaden aktiva bankerna och fondkommissionsbolagen tekniska system dar
det p& avrakningsnotan automatiskt markeras g Sjalvintrade skett och i s&
fall i vilken utstrackning. Aven om det torde ygra ytterst ovanligt att
kommittenter utnyttjar madjligheten att avvisa sjalvintrade har genom denna
tekniska 16sning risken for att kommissionaren underldter att upplysa om
sjalvintrade avsevart minskat.

I de forslag till framtida modeller 5, marknaden, vilka beskrivits under
avsnitt 9.6.1, kommer de p, behandlade fragestéliningarna att i viss man bli
I6sta. For det fall fondkommissiondrernas roll renodlas pa sasatt att denne
inte tillats ha nagot eget handelslager ytan uteslutande férmedlar vérdepap-
per mellan tva parter kommer sjalvintradesproblematiken  att forsvinna. For
en eventuell framtida handlarfunktion &ven pa aktiemarknaden har frdgan
om Sjalvintrade ingen relevans eftersom denne stéller kurser och alltid &r
kundens motpart genom att handel sker endast mot eget lager. | detta
sammanhang boér ocksd anmarkas den stirkta stéllning kunden erhaller pa
grund 4y den framtida genomlysningen 4y marknaden.

Genom att det tillampade tekniska systemet nast intill garanterar att
kunden alltid upplyses om att sjélvintrade skett, och genom att sjalvintra-
desproblematiken far gp, tillfredsstéllande I6sning i de forslag till modeller
kommittén diskuterat, finns inga barande skél att for fondkommissionérer-
na nu tillskapa fr&n kommissionslagen avvikande regler avseende sjélvintra-
de. Kommittén foreslar séledes att kommissionslagens regler om sjalvintré-
de alltiamt skall géalla aven for fondkommissiondrerna  och att den ut-
tryckliga bestammelsen h&rom i FkL Overfors till KML.
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9.6.7.3 Upplysningsplikt

| flera fondkommissionsholag har borsnoterade bolag stor andel gy dgandet
och inflytandet och i nagra fall &r fondkommissionsbolaget ett helagt dotter-
bolag och ingdr i stora industrikoncerner.  Det férekommer att fondkommis-

sionarer formedlar vardepappersposter dér fondkommissionsbolagets  mg-
derbolag eller majoritetségare &r kopare eller séljare eller att gnnan form ay
intressegemenskap foreligger sdsom formedling 5y aktier for narstadende
bolags rékning. Vid kommissionsaffarer gy namnt slag ar det uppenbart att
intressekonflikter kan foreligga. Kommissionaren har ingen formell skyldig-
het att upplysa kommittenten om vem som &r tredje man i kommissions-

affaren. Séledes kan gy fondkommissionsbolagets  agare agera genom Sitt
fondkommissionsbolag.  Den beskrivna situationen har flera likheter med
den gyan hdmnda o kommissionédrens ratt till sjélvintrade men i detta fall
finns for narvarande ingen teknisk l6sning att tillg& och inte heller far fragan
sin losning i de framtida modellerna vilka beskrivits gyan.

Kommittén gnser att aven dessa latenta intressekonflikter — bor minskas
genom att fondkommissiondren  alaggs nagon form gy upplysningsplikt gent-
emot kunden nar dennes motpart har nara samband med fondkommissiona-
ren. Reglerna i kommissionslagen om sjélvintrade kan utgéra forebild for
den , behandlade upplysningsplikten. En gy grundtankama i kommis-
sionslagen &r att kommissiondren skall dolja parternas identitet for varand-
ra. Regeln gm att i efterhand upplysa om att Sjélvintrade skett &r i viss man
ett undantag harifrdn. Denna princip om anonymitet bor galla &ven
vardepappersmarknaden vilket innebar att &ven gnp till fondkommissionéren
narstdende méste garanteras anonymitet nar handel sker via fondkommis-
siondaren. Mot detta talar dock tredje mans intresse att fa information om att
det kan foreligga bakomliggande ggna intressen i det enskilda uppdraget.
Den intressekonflikt gom kan uppkomma i denna situation &ar gy mot-
svarande slag gom nar fondkommissionaren handlar mot eget lager. Kom-
mittén anser att det i forevarande situation ar tillrckligt  om fondkommis-
siondren p& avrakningsnotan anger att Sjlvintrade skett eller att en med
sjalvintrade liknande situation foreligger, ex. ide fall d& gn gy parterna ar
till fondkommissionaren narstdende. Harigenom uppmarksammas part pé
forhallandet att fondkommissionaren eller till denne narstdende ar motpart
i affarsforhallandet och att det kan foreligga skal att i efterhand kontrollera
att partens intressen tillvaratagits pa basta satt. Det far ankomma pé bank-
inspektionen att i samrdd med branschorganisationerna  utarbeta en av-
rakningsnota som svarar mot lagens krav pa upplysningsplikt.

Forslaget gm upplysningsplikt ayser sledes att minska den intressekon-
flikt som kan foreligga genom att fondkommissiondrens  &gare eller narsta-
ende har direkt intresse i kommissionsuppdraget. Genom regeln betonas
vikten gy att fondkommissiondren ar oberoende och sjalvstandig. Regeln
innebar att ett foretag som har nara samband med en fondkommissionar
inte kan yara helt anonym om foretaget bedriver handel via sin fond-
kommissionar. Fondkommissionaren har g skyldighet att p& avréknings-
notan upplysa kunden oy om att de aktier denne 6nskar salja kommer att
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kopas av fondkommissionéren sjalv eller en till fondkommissionédren narsta-
ende. Nara samband skall liksom i den nuvarande sambandsparagrafen
anses foreligga, om bada foretagen leds av samma eller i huvudsak samma
personer eller om vinsten av foretagets verksamhet helt eller till betydande
del skall, direkt eller indirekt, tillfalla samma eller i huvudsak samma
personer.

9.6.7.4 Sambandsparagrafen

FkL innehaller liksom 1919 érs lag en s. k. sambandsparagraf. Syftet med
denna paragraf ar att markera vikten av att fondkommissionsbolag skall ha
en fri och oberoende stillning gentemot andra foretag. Foreligger samband
mellan fondkommissionsbolag och annat foretag, pa sitt som beskrivs i
lagen, drabbas foretaget av vissa av FkL:s begrinsningsregler pa sa sitt, att
fondkommissionsbolaget och foretaget i vissa sammanhang betraktas som
en enhet och foretagets verksamhet kommer pa grund av sambandet till viss
del att regleras av FkL.

1 1919 ars fondkommissionslag fanns regler som gav tillsynsmyndigheten
mojlighet att fa insyn i foretag som var narstaende till fondkommissions-
bolag och som sysslade med finansiell verksamhet. Fondborsutredningen
foreslog att den aktuella regeln dven skulle omfatta ocksa nirstaende fore-
tag som bitradde vid kop och forséljning av vardepapper.

Vid utformningen av sitt forslag till regler om samband mellan bolag
vagde fondborsutredningen intresset av att fondkommissionsbolag har en
oberoende stillning mot betydelsen av att det bland dgarna till dessa bolag
fanns finansiellt starka foretag. Utredningen foreslog att om ett narmare
samband mellan fondkommissionsbolag och annat foretag ansags foreligga,
skulle fondkommissionsbolagets tillstind kunna aterkallas om det inte kun-
de antas att sambandet inte foranledde menliga verkningar for fondkommis-
sionsbolagets kunder eller det allmdnna. Vidare foreslogs att nagra av de
regler som foreslogs for fondkommissionsbolag skulle gélla dven vissa juri-
diska personer som hade édgarintresse i sadana bolag. De foreslagna regler-
na skulle galla annan juridisk person dn dodsbo som dgde mer dn en
femtedel av aktierna eller aktier med mer 4n en femtedel av rostvardet i
fondkommissionsbolaget.

I 25 § FKL har en annan l6sning pa sambandsproblemet valts dn den
fondboérsutredningen foreslog. FkL:s regler om fondkommissionsbolags
verksamhet och om tillsyn giller i tillimpliga delar ocksa for foretag som
har ndra samband med fondkommissionsbolag och vars huvudsakliga verk-
samhet bestar i att forvalta, handla med eller bitrada vid handel med
vardepapper eller lamna kredit mot sakerhet i vardepapper. Nar det giller i
lagen tillimpliga regler som drabbar narstaende foretag tar dessa bestam-
melser sikte pa vissa verksamhetsgrenar. Savitt giller handelslagrets storlek
foreskrivs att foretagen skall behandlas gemensamt. Vad betraffar tillamp-
ningen av FKL i har berorda delar pa narstaende foretag har en begransning
skett till vad som anses erforderligt for att tillgodose syftet med bestimmel-
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serna, dvs. att sidoforetaget inte skall kunna anvandas for att kringga
bestammelserna for fondkommissionsrérelsen och att foretaget inte innebéar
risker for fondkommissionsbolagets  kunder.

Fondborsutredningens  férslag till koncernregel, att &ven juridiska perso-
ner som ager en femtedel 5y aktierna i fondkommissionsholag skall gm-
fattas gy FkL, ledde inte till lagstiftning. | stéllet inférdes epn kompletteran-
de regel till sambandsparagrafen med innebdrden att foretag, som har inslag
av finansiell verksamhet och gom har annat vésentligt samband med fond-
kommissionsbolag  &n som avses | huvudregeln, har gp upplysningsplikt
bl. 5. om sitt samrére med fondkommissionsbolaget.

Mé&nga gy fondkommissionsbolagen  &r helt eller delvis dgda 4, andra
foretag som f0r egen del i storre eller mindre utstrackning ar aktiva
samma Vardepappersmarknader  gom fondkommissionsbolagen.  Genom det
huvudsaklighetskriterium  gom inférdes i sambandsparagrafen 1979 ar det
mojligt for foretag gom har samband med fondkommissionsbolag att trots
sambandsbestammelsen driva viss vardepappersrérelse genom att foreta-
gets huvudsakliga verksamhet bestar 5y annat &n vad gom anges | para-
grafen. Harigenom har syftet med sambandsparagrafen, att tillforsékra att
fondkommissionsbolagen  &r fria och oberoende samt att minimera kunder-
nas risker, forringats. Den enda lagliga méjligheten i namnda fall att upp-
ratthalla tanken bakom reglerna gm samband &r den upplysningsskyldighet
till bankinspektionen  gom foretag med vasentligt samband till ett fond-
kommissionsbolag har om foretaget bedriver finansiell verksamhet.

Kommittén har liksom tidigare utredningar 6vervagt att . mot bakgrund
av vad som ovan redovisats _ finna andra l6sningar sambandsproblemati-
ken. Kommittén delar den i lagstiftningen fastslagna principen att fond-
kommissionbolagen  sa langt det ar mojligt skall yarg fria och oberoende.
Vikten gy att uppratthdlla denna princip, som &ven kommit till uttryck i
kommittédirektiven, har 6kat i takt med den senaste tidens utveckling och
med beaktande gy de juridiska konstruktioner ggm tillskapats, med bl. g
forandrade &garforhéllande gom folid.

En naturlig 16sning yore att skarpa sambandsparagrafen genom att ta bort
huvudsaklighetskriteriet. ~ Kommittén anser dock att det ligga en styrka i att
fondkommissionsbolagen  har stabila agarférhallanden och att det kan yara
en fordel gm fondkommissionsbolagen i framtiden alltjimt har olika &gar-
strukturer. En konsekvens gy en skarpning 5y Sambandsparagrafen i py
namnd riktning skulle troligen yara att stérre foretags intresse att aga eller
ha del i fondkommissionsbolag skulle upphtra eller minska, eftersom &agar-
foretaget sjalvt darmed skulle tvingas alagga sig inskrankningar i sin varde-
pappershandel.

Genom inférandet g, den i foregdende avsnitt foreslagna upplysnings-
plikten, har de intressekonflikter gom &r férknippade med sambandsproble-
matiken till viss del fatt sin l6sning. Upplysningsplikten  forhindrar  att en till
fondkommissionaren  nérstéende kan vara anonym nar handel sker via
fondkommissiondren.  Harigenom och genom den genomlysning zy mark-
naden gom de framtida tekniska systemen kommer att medfora, starks
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kundens stéllning avsevart och kunden far mojlighet att liksom vid sjalvin-
tradessituationen avstd fran att traffa ep affarsuppgorelse om vissa firut-
sattningar ar for handen och samband féreligger mellan fondkommissona-

ren 0och kundens motpart.

Mot bakgrund g forslaget om upplysningsplikt och betydelsen gy att
fondkommissionsbolagen  aven i framtiden bor ha olika &agarstrukturer, har
kommittén inte funnit skal foreligga att ny i skarpande riktning foresla
ndgon genomgripande &andring i utformningen 5y sambandsparagrafen.

For det fall ett fondkommissionsbolag ingar i en finansiell koncern traffar
den nuvarande sambandsparagrafen enligt sin ordalydelse kreditgivningen i
hela koncernen bl. 5 sd satt att alla krediter frdn i koncernen ingaende
bolag maste ges mot sékerhet i vardepapper. Paragrafen har aldrig till-
lampats pd namnda satt och troligen g, det inte heller lagstiftarens .
sprungliga avsikt.

Kommittén gnser att allménhetens skyddsintresse vad gyger fondkommis-
sionsbolagens  kreditgivning  &r tillgodosett genom de sarskilda bestammel-
ser som reglerar denna verksamhet. Sambandsparagrafens ordalydelse bor
darfor andras pa sasitt att den inte traffar kreditgivning i andra institut ggom
har i paragrafen foreskrivet samband med fondkommissionsbholag.

9.6.8 Yrkesetiska regler

For att framja utveckling gy god affarssed och motverka avarter inom
fondhandeln  gngays i 1919 &rs fondkommissionslag vissa forfaranden som
kommissionar inte fick agna sig &t. Reglerna som begransade fondkommis-

siondrs ratt att ata sig kommissionsuppdrag tog sarskilt sikte pa att skydda
vissa réttssubjekt. En fondkommissionar fick sélunda i vissa fall inte &ta sig
att formedla affér i fondpapper om affaren uppenbarligen hade karaktar gy
spekulation. De personer som skyddades genom forbudet gy sddana gom
inte uppnétt myndig &lder eller som, enligt vad kommissionaren visste eller
borde veta, gy oerfarenhet eller lattsinne &gnade sig &t spekulationsaffarer i
storre utstrackning an sgm med tanke deras tillgdngar kunde anses
rimligt. En fondkommissionar  fick inte heller uppmuntra personer som
uppenbarligen saknade nddvandig erfarenhet i ekonomiska forhallanden att
spekulera i fondpapper. Enligt forarbetena till 1919 ars lag gy orsaken till
bestammelserna att fondkommissionarernas uppfattning om vad som skall
anses rétt och riktigt inte séllan visat sig mindre tillfredsstallande.  Darfor

ansdg man att en €rinran om vad gom borde &ligga e fondkommissionar

vara P& sin plats. Meningen med stadgandet ygy inte att upprakna alla de
beteenden gom en fondkommissiondr borde avhalla sig frAn for att kunna
anses P4 ett tillfredsstallande  satt skota sin verksamhet. Genom att man valt
uttrycket uppenbarligen i friga om spekulationsaffarer ansdgs alla tvek-
samma fall férda &t sidan. En fondkommissionars —undersokningsplikt i ny
ifrdagavarande hanseende gick i forsta hand ut pa att forvissa sig om att
uppdragsgivaren uppnatt myndig alder. Daremot behdvde inte kommissio-
naren gora en sarskild undersokning for att konstatera om en uppdrags-
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givare gy oerfarenhet eller lattsinne &gnade sig  spekulationsaffarer i gp
omfattning gom inte stod i rimligt forhallande till hans tillgdngar. Kommis-
sionaren ygr endast skyldig att ta hansyn till vad han pa férhand kénde till
eller de upplysningar uppdragsgivaren sjalvmant lamnat. | sddana fall da
kommissionaren med vanlig uppméarksamhet fann anledning till misstanke
betraffande den spekulativa karaktéren 5y en kunds affar borde han dock
inte kunna urskulda sig med att han ingenting visste. Han ansags yara
skyldig att hora sig for. En gnnan bestammelse i 1919 ars lag, som hade med
fondkommissionérernas  yrkesetik att gora, yar den gom inneholl férbud for
kommissionér att obehdrigen yppa Vad han i denna sin egenskap fatt veta
om Sin uppdragsgivares affarsforhallanden. Inte heller fick fondkommissio-

naren i strid med uppdragsgivarens intresse utnyttja sin kdnnedom darom.

Som tidigare framhéllits fanns i 1919 ars lag ingen hanvisning till 1914 &rs
kommissionslag. Denna ansags dock gélla aven for fondkommissionsrorel-
se. Pa forslag gy fondborsutredningen inférdes i FkL gp uttrycklig —han-
visning till kommissionslagen. Nér det géllde de yrkesetiska reglerna i 1919
&rs lag uttalade fondborsutredningen att dessa hade visat sig fylla en inte
obetydlig funktion och att det darfér kunde ifrdgaséttas oy de inte borde
overforas till den pyg fondkommissionslagen. Utredningen ansdg att de
bakomliggande principerna alltjamt borde ygrg géllande men att det forefoll
overflodigt  att i sjdlva lagtexten fastsld sé& grundlaggande och sjélvklara ting.
Till félid harav innehdller FKL inga konkreta yrkesetiska regler gy den art
som tidigare fanns. Daremot finns i samband med beviliande gy tillstand
krav pa att det endast far meddelas om bolaget ar olampligt att driva
fondkommissionsrérelse  eller rorelsen kan antagas bli till skada for det
allmanna. Dessutom kan bankinspektionen i samband med sin tillsynsupp-
gift Aterkalla tillstandet eller skriftigen erinra bolaget om forhdllanden gom
visat att bolaget 6vertratt FkL eller uppenbart 3asidosatt uppdragsgivarens
intresse eller annat satt visat sig olampligt att utéva fondkommissions-
rorelse.

Kommittén har med utgdngspunkt i 1919 &rs lag évervagt att aterinfora
konkreta yrkesetiska regler i FkL. Den snabbt vaxande handeln éver gran-
serna och intresset fran utldndska foretag att stadigvarande etablera sig pa
den svenska marknaden har tkat betydelsen gy konforma regler med gm-
varlden. P& ggnare & har aktualiserats betydelsen gy att vérdepappershan-
deln bedrivs 5, omdomesgilla aktorer.

For vissa grypper av Yrkesutdvare finns forfattningsbestaimmelser  som
uppstéller normer och etiska regler for deras yrkesutdvning. Har kan nam-
nas tvd exempel. For advokater galler regeln i 8 kap. 48 forsta stycket
rattegdngsbalken. Den foreskriver att advokat vid utévandet gy sin verk-
samhet skall redbart och nitiskt utféra honom anfértrodda uppdrag och i
allt iakttaga god advokatsed. | 9 § forsta stycket lag 1984281 oy, fastig-
hetsméklare stadgas att fastighetsméklare  skall utféra sitt uppdrag om-
sorgsfullt och med iakttagande gy god fastighetsméklarsed.  Vid sidan gm
uttryckliga  forfattningsbestammelser ar det vanligt att Yyrkesgrupper,
branschorganisationer e.d. p& frivillighetens vag utarbetat och uppstéller
etiska regler.
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Vid gp jamforelse med vissa utlandska vérdepappersmarknader har kom-
mittén funnit att de svenska yrkesetiska reglerna bor systematiseras och
skarpas. Det ar framst reglerna i kommissionslagen, till vilka FkL hanvisar,
som bar ypp de svenska bestammelserna pé detta omréde. For att ytter-
ligare markera betydelsen g5, dylika regler for sdval aktérerna den
svenska marknaden gom for omvarlden, och for att uppratthdlla inter-
nationell standard, foreslar kommittén att den direkta héanvisningen till
kommissionslagen _ och darmed till den lagens bakomliggande principer _
bor kompletteras med g uttrycklig regel i KML gy innebérd att fond-
kommissionéar skall utéva sin verksamhet med iakitagande 4, god fond-
kommissionssed.

Genom inforande 4y begreppet god fondkommissionssed, vilket har sin
forebild i gnnan lagstiftning, markeras betydelsen 5y att de pd den svenska
marknaden aktiva fondkommissionérerna iakttar gn hog etisk standard. Det
skall inte r&da nagon tvekan om att en fondkommissiondr #r sjélvstandig
och oberoende samt att kundens intresse alltid kommer i forsta hand. Nar
det géller god fondkommissionssed &r dess innebdrd inte statisk ytan far
bero gy utvecklingen. Inneborden gy begreppet far bestammas utifran vad
som i allmanhet znges som god sed i affarsférhdllanden.  Harvidlag bér
bankinspektionens allmanna rad och praxis samt fondhandlareféreningens
och andra organisationers rekommendationer, ha gn avgorande betydelse.
Som exempel kan namnas BFFS 1988:7 som avser bankinspektionens all-
manna rdd angdende handel med standardiserade optioner och aktietermi-
ner samt vissa rutiner inom aktiehandelsrorelse. Det far gnges dligga bank-
inspektionen att i samband med sedvanlig inspektion, och i samrdd med
fondhandlareféreningen  och bankféreningarna, tillse att marknaden upp-
ratthdller hoga etiska krav. For att fa gp forsékran om att kraven nar yt fill
dem gom dagligen ar yrkesverksamma inom branschen, &r det angelaget att
en sammanstéllning 5y etiska regler sker i form 4y ett normverk gom
fondkommissionarerna  rekommenderas att rétta sig efter. Denna regelbok
forutsatts  utarbetas 5y fondkommissionérernas egna Organisationer,  for
narvarande fondhandlareféreningen  och bankféreningarna, i samrdd med
bankinspektionen. Det ligger i organisationernas intresse att tillse att regler-
na uppdateras liksom att informera medlemmarna och deras anstallda gm
etikreglerna samt tillse gtt medlemmarna iakttar dem.

9.6.9 Handelslagrets  storlek

Som tidigare har namnts inneholl 1919 ars fondkommissionslag .ngen be-
gransning vad avsdg fondkommissionsbolagens méjlighet att handla med
vardepapper for ggen rakning. Av férarbetena fill lagen framgar att man var
val medveten gm att en S&dan handel kunde medféra intressemotséttningar
och f& till folid att kommissiondren inte fullgjorde ett kommissionsuppdrag
pa det for kunden fordelaktigaste sattet. | stéllet for att i 1919 &rs lagreglera
egenhandeln eller inféra ett férbud mot denna verksamhet valde lagstift-
aren att soka losa problemet pé frivillighetens vag. Detta misslyckades och



SOU 1988:29 Véardepappersmarknaden 87

fondkommissionsbolagens  egenhandel fortsatte att oreglerad o6ka i om-
fattning. Till skillnad mot fondkommissionsbolagens g k. sidoverksamheter
var bankernas verksamheter ingdende reglerad i banklagstiftningen.  Nar
det géllde banks egenhandel fanns i lagstiftningen ett principiellt foérbud for
bankerna att forvarva aktier, forlagsbevis mm, for egen rakning, det g
aktieforvarvsforbudet. P& grund gy detta forbud kunde ep bank i sin fond-
kommissionsrérelse inte inneha nagra aktier i lager och y5r darmed betagen
mojligheten att driva egenhandel. Det foreldg sdledes gp stor skillnad i
forutsattningarna  mellan banks fondkommissionsrérelse  och 6vriga fond-
kommissionarer nar det géllde mojligheten att bedriva gn effektiv fond-
kommissionsverksamhet med hjéalp 5y handelslager i aktier m.m.

Bakom de forslag fondbérsutredningen féreslog 1&g ep strdvan att be-
gréansa den véxande egenhandeln till vad gom kunde anses vara forenligt
med gn verksamhet dar kommissionshandeln utgjorde det vasentliga. For-
slagen syftade till att minska riskerna for den intressekonflikt gom kan
uppkomma qom den gom koper och séljer i kommission, dvs. handlar péa
annans uppdrag, samtidigt handlar for egen rékning. Vidare soOkte ut-
redningen att s langt majligt utjamna konkurrensvillkoren — mellan banker
och andra fondkommissionarer.  Overvagandena foranledde utredningen  att
foresla att alla fondkommissionarer  skulle f& ratt att for egen rékning handla
med aktier och vissa andra vérdepapper i den utstrackning gom behoévdes
for att underlatta kundernas afférer. Syftet med forslagen gr att underlatta
fondkommissionshandeln  genom att géra marknaden merg likvid och bidra
till kursutjamning samt att 6ppna majligheter till kostnadsbesparande ratio-
naliseringar inom handeln med sma vardepappersposter. Ratten till handel
for egen rékning med aktier och dylika vardepapper begransades till ett
handelslager, ygrs anskaffningsvarde inte fick overstiga 2 milj. kr. Obliga-
tionsmarknaden lamnades med hansyn till sin speciella karaktar utanfor
begrénsningsreglerna.

Enligt den py géallande lagerregeln i 16 8 FkL _ gom infordes pa forslag gy
fondborsutredningen _ far ett fondkommissionsbolag ha ett handelslager gy
aktier, emissionsbevis, andelar i aktiefond och ekonomisk forening till ett
anskaffningsvéarde gom uppgar till hogst 4 milj. kr. eller gom svarar mot 4 %
av den genomsnittliga arsomsattningen i bolagets kommissionshandel under
de fem narmast foregdende kalenderaren, dock hogst 50 milji. kr. Regeln
angav ursprungligen att lagret fick yarg hogst 10 milj. kr. och innebar en
Okning fér bankerna men en minskning for fondkommissionsholagen. Be-
gransningen foér fondkommissionsbolagen tradde inte i kraft forran den 1
januari 1985. | tvd omgangar har regeln sedermera &ndrats S att storsta
tildtna lager 6kat till i dag medgivna 50 milj. kr. Motsvarande lagerbegrans-
ningsregel géller for fondkommissionsrérelse gom bedrivs gy bank.

| propositionen gy, finansiella koncerner prop. 198687:148 diskutera-
des storleken gy handelslagret. Ett 5y skélen till att 6vervaga en hojning ay
gransen for handelslagret 5 den kraftiga ©kningen gy, kommissionshan-
deln. | remissarbetet Gver den departementspromemoria DsFi  1987:3 gom
féregick propositionen foreslog riksbanksfullmaktige i sitt remissvar att det
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maximala beloppet for handelslager provisoriskt skulle hojas till 100 milj.
kr. och att man betraffande e koncern lat detta belopp gélla koncernen i
dess helhet. Bakgrunden g att de nuvarande reglerna ansags medfora ep
konkurrensnackdel for de storre bankerna och fondkommissionsbolagen.
Forslaget skulle enligt fullmaktige ©ka dessa nackdelar genom att exempel-
vis GotaGruppen skulle kunna ha ett sammanlagt handelslager 5y, 100 milj.
kr. eftersom tvd banker ingar i gruppen, Mmedan de tre stérsta bankerna
alltiamt skulle ligga vid gn maximigrans pa 50 milj. kr.

Foredragande statsrdet anférde i propositionen att férbudet for o bank
att forvarva aktier har utgjort ep gy grundpelarna i banklagstiftningen sedan
borjan 5, 1930-talet. En hojning gy det maximala beloppet for handelslager
till 100 milj. kr. kunde darfér enligt hans mening innebara ett alltfér stort
avsteg frén de tankar gsom bér ypp detta forbud. Eftersom fragan ocksa
inymmer andra komplikationer ville han inte ytan ytterligare utredning
lagga fram ett sddant forslag gom fullméktige hade férordat. Han hénvisade
harvid till kreditmarknadskommitténs dversyn. Samtidigt namndes ocksé
den kommitté gom nyligen hade tillkallats for att gora en Gversyn gy varde-
pappersmarknaden _ vérdepappersmarknadskommittén __och gom ocksa
fatt i uppdrag att ta bl. 5 reglerna om handelslager i vardepapper under
fornyat overvagande Dir 1987:11.

Diskussionen gy handelslagrets begrénsning har samband med hur struk-
turen pa den framtida marknaden l6ses. Enligt den uppfattning kommittén
redovisat i avsnitt 9.6.1 bor den renodlade kommissionarsrollen & gpng sidan
och handlarrollen & den andra separeras. Den fondkommissionar som ute-
slutande bedriver aktiemarknadskommission  bor i den framtida modellen i
princip inte tilldttas ha ndgot handelslager. N&r det galler fondkommissiona-
rer som | en framtid eventuellt kan komma att bedriva aktiemarknadshandel
skall dessa ha mojlighet att ha ett stérre handelslager an vad gom i dag &r
mojligt for fondkommissionarerna. | ett framtida system dar fondkommis-
sionarer tilldtas inneha stora aktiehandelslager maste nagon form 4y be-
gransning inféras i de rattigheter gom fbljer v aktieinnehav. Kommittén
tanker har framst risken att handlarna anvénder lagret for innehav gy
placeringsaktier. ~ Darfor bor fondkommissionaren i ett dylikt system at-
minstone inte kunna utdva rostratt bolagsstamma for de aktier denne har
i sitt handelslager, ep ordning gom i praktiken redan tillampas i dag. Som
kommittén tidigare har utvecklat minskas intressekonflikterna i vart fall
teoretiskt gepnom den framtida renodlingen 4y rollerna och den effektivare
genomlysning gy marknaden. Den slutliga losningen gy, frAgan g, handlar-
funktionen p& aktiemarknaden bér dock enligt kommitténs mening, som
tidigare redovisats, ankomma pa& vardepappersmarknadskommittén att
overvaga.

De nuvarande reglerna betraffande handelslager grundar sig pa bruttoin-
nehav och beaktar inte de pya mojligheter gom tillskapats P& senare tid att
med hjalp 5y options- och terminskontrakt minska riskpositionstagande i
handelslager. Reglerna innebéar dessutom att de olika kommissionarernas
lagerpositioner  ar oberoende 5y kapitalbasens storlek och verksamhetens
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omfattning annat an den repg OmMsattningen i kommissionshandeln.  Kom-
mittén har mot bakgrund Ly bl. 5 dessaomstandigheter dvervagt att foreslé
nya regler som bygger nettolagerberakningar  kombinerade med detalje-
rade foreskrifter om hedging,  dvs. olika satt att begransa risker. 1 ett
dylikt system, dar man bortser fran bruttoinnehavets storlek, utom eventu-
ellt ett hogsta tak, och i stéllet koncentrerar sig pa att berakna nettorisker,
borde parallelit mojligheten till blankning ftillatas.

FkL 23 § andra stycket forbjuder fondkommissionsbolag —att for egen
rakning sélja fondpapper gom bolaget mottagit som lan eller att medverka
vid blankning f6r gnnans rékning. De situationer gom beskrivs i paragrafen
brukar bendmnas #kta blankning. Denna form gy blankning innebar séledes
att en Séljare till o kopare overlater vardepapper som han har lanat gy
tredie man. Avsikten ar att séliaren gepgre skall kunna &tergélda for-
strackningen till tredje man efter att ha tackt in sig genom att kdpa samma
slags aktier till g forhoppningsvis lagre kurs. Forbudet mot denna form gy
blanking bér aven fortsattningsvis finnas kvar. Det bor daremot i ett fram-
tida system med aktiemarknadshandel yara tillétet att sélja aktier som inte
innehas men som man avser att omgéende skaffa marknaden. Denna
form gy blankning benamns odkta blankning eller att g& kort. Né&r kom-
mittén diskuterar blankning &r det den genare formen gsom avses Vilket &aven
ar den form man i dagligt tal qyser. | ett system med nettolagerberakning
och dar blankning tilldts &r det troligt att fondkommissionarerna  kommer
att P& grund oy kostnads- och riskskal strava efter att ha ett sélitet handels-
lager som mojligt och soka begransa det lager de innehar med hjalp 5y de
nya instrumenten. | dag uppréatthdlls  blankningforbudet  dels genom 23 &
FKL, akta blankning, och dels genom att bankinspektionen anser ait oakta
blankning strider mot sund utveckling 4y fondkommissionsverksamheten.

Ett annat alternativ ygore att ta bort det absoluta taket for handelslagrets
storlek och i stallet relatera lagerstorleken till storleken gy det ggna kapita-
let. Detta skulle dock innebara inférandet ay en ny kapitaltackningsregel
dar handelslagret skulle jamstdllas med andra placeringar. En sadan regel
skulle troligen innebéra ep hojning 5y kapitaltackningskravet — jamfort med
nuvarande reglering.

Eftersom fondkommissiondrernas aktiehandelslager till sin storlek ar be-
gransade har kommissionarerna for nérvarande ingen storre anledning att
riskforsdkra sina handelslager med hjalp 5y de riskbegransande instrument
som Skapats p& gepare & Denna nya teknik &r mycket komplex och det
kravs stor kunskap och erfarenhet for att nd syftet, att minska risken i ett
handelslager. Det &r vidare endast teoretiskt mojligt att med denna metod
helt eliminera riskerna med att ha vardepapper i lager.

Kommittén har funnit att tiden annu inte & mogen att foresld sa genom-
gripande férandringar i reglerna om handelslager som de tv& oyan skissera-
de l6sningarna _ nettolagerberékning  eller py kapitaltdckningsregel _ skulle
innebara. Vidare har gom ovan Omtalats den under varen 1987 tillsatta
vardepappersmarknadskommittén i sina direktiv fatt i uppdrag att bl. g,
utreda reglerna oy handelslager och darvid soka en ny konstruktion for
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handelslagerbegrinsning. Mot denna bakgrund har kommittén valt att fore-
sla en modifiering av de gillande bruttolagerbegransningsreglerna.

Den nuvarande aktielagerbegransningen tridde i kraft den 1 januari
1985. Efter regelns ikrafttridande har aktiemarknaden utvecklats kraftigt.
Bl.a. har omsattningen pa Stockholms fondbérs liksom borsvirdet mer in
fordubblats. Redan med beaktande hirav anser kommittén att det finns ett
behov av att hoja handelslagrets storlek for att inte handelslagrets grund-
laggande funktioner skall himmas. Dessutom har under samma period
fondkommissionsbolagens totala egna kapital jaimte obeskattade reserver
Okat kraftigt. kommittén foreslar darfor att lagerbegransingen hojs till 100
milj. kr. samt att den lagre begransningen hojs fran 4 milj. kr. till 25 milj. kr.
bl. a. i syfte att underlitta nyetableringar. Daremot bor 4-procentsregeln
alltjamt kvarstd, eftersom kommittén anser att handelslagrets funktion och
syfte inte skall forandras genom dessa hdjningar. De foreslagna forandring-
arna kan inte anses strida mot banks aktieforvirysférbud. Det maximala
beloppet for handelslagret — 100 milj. kr. — skall gilla en koncern i dess
helhet, dvs. oavsett hur ménga banker och andra fondkommissionarer som
finns i samma koncern far dessa gemensamt inte ha ratt till ett handelslager
som Overstiger 100 milj. kr.

Sedan Svenska Bankforeningen i framstallning till finansdepartementet
hemstéllt om en hojning av den beloppsmassiga grinsen for handelslagret
till 200 milj. kr. har regeringen i proposition 1987/88:123 om handelslager av
vardepapper i fondkommissionsrorelse foreslagit att gransen skall hojas till
100 milj. kr. Kreditmarknadskommittén har i remissvar stillt sig positiv till
en sddan hojning samt anfort att saken inte har sadan koppling till kommit-
téns arbete att Iosningen pa frigan behover avvaktas fram till dess att
kommittén limnar sitt betinkande.

9.6.10 Kapitaltickning

9.6.10.1 Inledning

Allmanhetens fortroende for fondkommissionérerna ér av stor betydelse for
virdepappersmarknadens funktion och utveckling. Syftet med vissa be-
staimmelser i FKL dr just att hos allminheten skapa och uppritthalla for-
troendet for fondkommissiondrerna och deras verksamhet. Det ir i forsta
hand lagens regler om auktorisation, tillsyn och kapitaltickning som fyller
detta syfte.

De kapitalkrav — krav pa eget kapital — som stills pa fondkommissiona-
rerna skall primért skydda kommissionirernas kunder och langivare sa att
de inte dsamkas forluster. Avsikten med skyddsregler om kapitaltickning
kan anses vara uppnadd om de forluster som fondkommissiondren kan
fororsakas i sin rorelse inte drabbar nimnda intressenter.
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9.6.10.2 Gallande bestdammelser

For bankernas fondkommissionsverksamhet —finns inga sérskilda kapital-
tackningsbestammelser.  Det har ansetts tillrackligt ~med de kapitaltack-
ningsbest&immelser gom finns i 2 kap. 9-11 88 BRL.

Nar det galler FkL finns gn kapitaltickningsregel i 18  Denna regel
utgdr frn bolagens tillgangssida i balansrakningarna och staller olika kapi-
taltackningskrav  beroende pa den risk som anses forknippad med bolagens
placeringar. Paragrafen lyder:

Fondkommissionsbolag ~ skall till uppdragsgivarnas skydd ha eget kapital
till visst lagsta belopp som &ar betryggande i forhallande till bolagets
tilg&ngar samt ingéngna garantiférbindelser och andra ataganden
kapitaimarknaden gom innebar en kreditrisk for bolaget Pplaceringar.
Det egna kapitalet anses betryggande, om det uppgér till lagst ett
belopp som motsvarar Sammanlagt tjugo procent ay vardet gy aktier,
emissionsbevis och andelar i aktiefonder med undantag gy S&dana aktier
som innehas gom ett led i organisationen gy bolagets verksamhet samt
sex procent ay vardet ay évriga placeringar med de undantag som anges
i andra stycket. Placeringar, for vika reserver som avsesi tredje stycket
har avsatts, skall S&vitt gyser aktier tas ypp till sitt marknadsvarde och
sAvitt gyser UtlAning, garantiférbindelser, utlandska valutor och obliga-
tioner till sitt bruttovarde. Ovriga placeringar skall tas ypp till sitt
nettovarde. Ataganden pa kapitalmarknaden skall dock tas upp fill sitt
nominella belopp, om inte regeringen, eller efter regeringens bemyndi-
gande, bankinspektionen i foreskrift angivit ett lagre belopp.

Eget kapital kravs  for inneliggande kassa, checkar och postremiss-
véxlar, hypoteksinstitut eller for obligationer och andra fordringar for
vilka gyarar staten, kommun, bankinstitut, ~kreditaktiebolag, —hypoteks-
institut eller forsakringsbolag. Eget kapital kravs heller for fordran
hos annat fondkommissionsbolag likvid for utférd véardepappers-
affar.

Som eget kapital skall vid tillimpning gy forsta stycket anses Vad som
enligt 2 kap. 9 § bankrorelselagen 1987:617 galler gom eget kapital. |
fraga om fondkommissionsbolags reserver for aktier far vidare med eget
kapital likstallas fyrtio procent av skillnaden mellan aktiernas mark-
nadsvarde och deras nettovarde. Fran det egna kapitalet skall avréknas
nettovérdet o, sldana aktier eller andelar i ekonomisk forening som
fondkommissionsbolaget  har forvarvat med stod gy tillstdnd enligt 15 §
andra stycket.

Om sarskilda skal foreligger, kan bankinspektionen for viss tid medge
att fondkommissionsbolags eget kapital far uppga till ett lagre belopp &an
som anges i forsta stycket.

Fondkommissionsbolagens ~ placeringar ar séledes grupperade i olika risk-
klasser. For g k. organisationsaktier _ aktier gom innehas gsom ett led |
organisationen gy bolagets verksamhet _ kravs kapitaltackning med 100 °o.
Nar det galler handelslager gy aktier, emissionsbevis och andelar i aktiefon-
der kravs téckning med 20 °0 eget kapital samt for ovriga placeringar och
lamnade garantiférbindelser  kravs 6 %. Eget kapital krévs inte for vissa
placeringar enligt paragrafens andra stycke.

Vid berakningen gy fondkommissionsbolagens  kapitalbas &ger BRL:s
bestammelser motsvarande tillampning.  Eftersom fondkommissionsbola-
gen inte far ta ypp forlagsldn kan dock sddana tillgdngar inte réknas in i
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kapitalbasen. En specialbestimmelse for fondkommissionsbolagens han-
delslager av aktier ar att 40 % av skillnaden mellan aktiernas marknads-
virde och nettovirde fér riknas in i kapitalbasen.

Hur kapitaltickningsregeln tillimpas i praxis framgir av den blankett
som bankinspektionen tillhandahiller for de regelbundna kapitalticknings-
rapporterna, fig.9.3.

Fig. 9.3
Fonakommissionsbolag KAP I TAL TACKNINGSRAPPORT

enligt foreskrifterna i 18 § FL

Manad Ar
BERAKNING AV KAPITALBASEN Belopp i kkr
510 Eget kapital

511 Aktiekapital

512 Reservfond

513 Dispositionsfond

514 Faststdlld vinstbalans

520 Med eget kapital likstdllt kapital
521 vidrderegleringsreserv for aketer L 1 T L S e

530 Med eget kapital likstdllt kapital intill ett
belopp motsvarande bolagets eget kapital

531 Varderegleringsreserv for obligationer

532 utlaning

533 valutor

540 Avgdr: Aktier eller andelar i ekonomisk
forening som fonckommissionsbolaget f&r-
vdrvat med stdd av tillstand enligt 15 §
andra stycket FL { e e et e S

pld s oL TERE S SR e S S Sy

BERAKNING AV KAPITALKRAVET

610 AKETep - XAZO R g e e NG

620 Andra placeringar med de undantag som anges 1
18 § andra stycket FL  ___________ 8T et Sy T ST ) Z

Uverskott/Underskott o
SARSKILDA UPPGIFTER
7i0sUtIMning SCLOtREIRS K o U T i Sl L N e e

7101 ddrav Gver beldningsvdrdet
7102  ddrav utan sdkerhet

Riktigheten av lamnade uppgifter intygas

Hertioare Undersirift
Namn (texta) Ort och datum

Chefst janstemans namnteckning

Telefon (riktnr och abonnentnr) Handldggande t jinstemans namnteckning
Blankettutgivare Postadress Gatuadress Telefon
Box 16096 Riktnr Abonnentnr

BANKINSPEKTIONEN 103 22 STOCKHOLM Drottninggatan 50-52 08 -242120
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9.6.10.3 Forslag

Enligt nuvarande ordning utgdrs kapitalkravet for exempelvis kreditaktie-
bolagen och finansholagen gy 5.  uppldningsrattsregler.  Detta innebar att
kapitalkravet for dessa institut blir detsamma oavsett for vilkken verksamhet
upplaning sker. Daremot har fondkommissionsbolagen gp kapitaltédcknings-
regel efter monster i BRL. Ett grundlaggande mal for kommitténs forslag i
dess helhet &r att skapa sa konkurrensneutrala regler gom mdjligt. Detta
framstar gom sarskilt viktigt nar det galler reglerna o kapitaltackning.
Kommitténs férslag i denna del innebar att samtliga institutgrupper kom-
mer att ha regler oy kapitaltackning efter monster i BRL. Detta okar
forutsattningarna  for att skapa battre neutralitet i regelsystemet. Kommit-
tén har ocksd varit inriktad P& att eventuella foérandringar inte skall fa
medféra alltfor drastisk féréandring gy institutens nuvarande villkor.

Kommittén har utarbetat ett forslag till ny kapitaltackningsregel for fond-
kommissionsbolag gom | stort 6verensstaimmer med de foreslagna reglerna
fér 6vriga institut. Denna kapitaltackningsregel —innebér att innehav ay
aktier och andelar _ dar for narvarande 20 °o kapitaltackning tillampas
kraver 24 % kapitaltackning. Motsvarande férandring féreslas for banker-
nas aktieférvarv 4, motsvarande slag. Denna foréandring innebar alltsd gp,
skarpning i forhallande till nuvarande regler. Foér fondkommissionsbolags
6vriga placeringar innebér forslaget ett kapitaltackningskrav pa 8 °o jam-
fort med 6 °o0 enligt gallande bestammelse. For bankernas del medfor
forslaget i denna del gp skarpning frdn 4 °o vilket fér narvarande galler for
banks 1&n mot sékerhet i aktie gom é&r inregistrerad Stockholms fondbors.
Forslaget tilldter fondkommissionsbolag att med eget kapital likstalla for-
lagslan intill ett belopp som motsvarar bolagets eget kapital. Som framgar
av redovisningen under avsnitt 9.6.6 foreslar kommittén att fondkommis-
sionsbolagen i framtiden skall kunna finansiera sin verksamhet genom att pa
marknaden utfarda forlagsbevis eller andra for den allménna rorelsen ay-
sedda forskrivningar.

Under senare &r har det blivit allt vanligare att institut bildar garantifon-
der. Utfardande gy garantiférbindelser —innebar epn uttunning gy kapital-
basen. Kommittén vill darfor bryta denna utveckling och har redan tagit ett
steg i den riktningen genom ett forslag om begransning gy garantifonderna
for de p, existerande kreditaktiebolagen _ gom blir kreditmarknadsbolag
till fem ganger aktiekapitalet i enlighet med vad gom nuy géller for finans-
bolagen. Mot denna bakgrund och eftersom inriktningen _ inte minst for att
efterstrava gp, internationell likformighet _ skall yara att en urholkning  ay
kapitalbasen inte skall fortsatta bor det inte inforas gn mojlighet for fond-
kommissionsbolagen att bilda garantifonder.

Det kan anmarkas att eget kapital inte kommer att kravas for fordringar
for vilka -forutom de i 2 kap. 9 8 A BRL uppraknade _ syarar kreditmark-
nadsbolag och fondkommissionsbolag.

Under &r 1982 hemstéllde ett antal fondkommissionsbolag om andring i
kapitaltackningsreglerna s att kapital som ett bolag l&nat mot reverser med
efterstalld betalningsratt  skulle réknas in i bolagets kapitalbas samt att
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kapitaltackning inte skulle kravas for fordringar for vilka sakerheten utgérs
av sStatsobligationer eller motsvarande.

I remissyttrandet gngay bankinspektionen ait den inte hade nagon erin-
ran mot att ett fondkommissionsbolag for sin kapitaltdckning fick méjlighet
att P& samma Satt som ett finansbolag tillgodordkna  sig férlagslan intill ett
belopp som svarar mot bolagets eget kapital. Né&r det gallde den andra
frdgan hanvisade inspektionen till att bankerna inte behover kapitaltack-
ning for kredit som ges mot sékerhet i statspapper. Samtidigt menade
emellertid inspektionen att det for fondkommissionsbolagen 5, fondkom-
missionsrorelsen gom enligt lagstiftningen skulle trada i férgrunden For att
underlatta rorelsen har ett fondkommissionsbolag  givits mojlighet att i
samband med denna lamna kredit mot vissa sakerheter gom anses Markera
sambandet. For bank, gom i motsats till fondkommissionsbolag &r kreditins-
titut, ar kreditgivningen huvudverksamheten. Bankinspektionen pekade pa
att bankerna ocksd driver op avsevart mer diversifierad rorelse an fond-
kommissionsbolagen, g kapitaltackningsgrundande  kapital till inte obe-
tydlig del utgors gy vérderegleringsreserven i aktieportfélien.  Enligt in-
spektionens uppfattning gy det riktigare att &ven under denna punkt géra
en jamforelse med den kapitaltdckning gom kravs enligt FiL. Det gy Vvél
kant att finansbolagen lamnade betydande krediter mot sakerhet ipremie-
obligationer.  Fér finansholagen med sin upplaningsmultipel  pa tolv och gp
halv ganger det egna kapitalet finns ingen mdojlighet att ta hénsyn till
sakerheter for vissa krediter. Inspektionen anség att konkurrensneutralite-
ten i forhallande till finansbolagen vagde tyngre an den i férhallande till
bank. En sammanvéagning 4y riskerna i ett fondkommissionsbolag medforde
namligen att jamforelsen med ett finansbolag enligt inspektionens upp-
fattning gy rimligare &n ep jamforelse med bank. Inspektionen avstyrkte
darfor bifall till framstaliningen i den sist behandlade delen.

Bankforeningen ansdag i sitt remissyttrande att konkurrensneutraltet ~ bor-
de rdda mellan bank och fondkommissionsbolag. Genom den yrkade &nd-
ringen avseende forlagslan skulle gn béattre konkurrensneutralitet — uppsté
aven i forhallande till finansbolagen. Féreningen tillstyrkte darfor andring-
en. Vad géllde den yrkade &ndringen i frAga o kredit mot sakerhet i
statspapper ansdg bankforeningen i likhet med vad som hade utalats i
framstéllningen  att det 5 naturligt att dra paralleller mellan fondkommis-
sionsholagen och bankerna nar det géller att bedéma kravet pa kaptaltack-
ning. Detta h&ngde enligt féreningen sgmman med att reglerna om kapital-
tackning i dessa béda fall &r konstruerade pa likartat satt med krav p& eget
kapital i forhallande till placeringarna. Bankféreningen instamde saledesi
att det ygr rimligt att samma krav borde stillas p& banker och fond-
kommissionsbolag i det aktuella hénseendet. Detta forutsatte ock att
fondkommissionsbolagen  vid beldning 5y statsobligationer och lknande
fordringsbevis inte ©verskred den belaningsgrad gom bankerna iakttar.
Skulle detta ske, eller andra olikheter konstateras mellan bankernas och
bolagens kreditgivning, kunde bankforeningen inte tillstyrka att fcndkom-
missionsbolagen undgick krav pa kapitaltickning. | sa fall bordei stéllet
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ledning kunna hémtas i vad gom i detta fall ansetts bora galla for finans-
bolagen.

| beslut den 4 november 1982 vidtog regeringen ingen atgard i anledning
av framstéllningen.

En tillampning 4y den 5, kommittén féreslagna kapitaltackningsregeln
skulle i b&dda de p; behandlade fallen innebdra et tillmétesgdende 5, de
krav gom fondkommissionsbolagen stéllde &r 1982. Detta inneb&r att bola-
gen kan i sin kapitalbas tillgodorakna sig forlagslan intill ett belopp mot-
svarande bolagets eget kapital. Nar det galler vérderegleringsreserverna
kommer dessa att foras sgmman till en grupp som far medréknas till 40 %,
dock hogst intill ett belopp som motsvarar bolagets eget kapital. Vidare
innebér forslaget att ndgon kapitaltackning inte fordras fér placeringar i
statsobligationer och motsvarande vardepapper.

Kommittén har undersokt hur utfallet 4, de féreslagna reglerna skulle bli
for fondkommissionsbolagen.  Till grund foér undersokningen har legat mate-
rial som bolagen inrapporterat till bankinspektionen. Materialet gyger fOr-
hdllandena i maj 1987 och omfattar samtliga d& verksamma 22 fondkommis-
sionsbolag. Den p, gallande kapitaltdckningsregeln gav for samtliga bolag
under maj 1987 ett totalt kapitaltickningskrav — gm 933 milj. kr. Genom
inférandet 5y den foreslagna regeln skulle kapitalkravet ©ka till totalt 1227
milj. kr. Med hansyn till den struktur pa placeringarna gom fondkommis-
sionsholagen har torde sdledes den foreslagna kapitaltackningsregeln  inne-
béara gn skarpning 5, kapitalkravet med cirka 30 %. Samtliga bolag har
liknande placeringar varfor regeln inte paverkar konkurrensforhéllandena
inbérdes mellan bolagen. Skarpningen i kapitaltickningskravet fér bolagen
varierar endast mellan 27,8 och 33,2 °0. Nar det galler den nya mojligheten,
att f& uppta och med bolagets eget kapital likstalla forlagslan skulle den i
maj 1987 for fondkommissionsbolagen ha inneburit ett teoretiskt utrymme
for forlagsldn om 1209 miljl. kr. Storleken pé detta utrymme ar sdledes
jamforbart  med den féreslagna regelns totala kapitaltickningskrav.

Bankernas fondkommissionsverksamhet  utgér endast en mindre del gy
den omfattande och differentierade verksamhet gom bankerna bedriver.
Denna omsténdighet kan & gng sidan anvandas som argument for att ban-
kerna inte borde behdva ha lika hoga kapitaltiackningskrav — pa sina place-
ringar i fondkommissionsrorelsen  gom uppstélls for fondkommissionsbola-
gen, medan & andra sidan konkurrensneutralitetsskal  talar for att kostnaden
i form gy eget kapital borde y3r3 densamma oavsett om Verksamheten
bedrivs i bank eller fondkommissionsbolag. Kommittén har genomgaende
stravat efter att s& langt mojligt skapa konkurrensneutralitet — mellan olika
institut och verksamheter. Mot denna bakgrund har kapitaltackningsregler-
na for fondkommissionsverksamhet  utformats sa att denna verksamhet
&samkas lika stor kostnad for eget kapital oavsett om den bedrivs i bank
eller fondkommissionsbolag.

Av tabell 9.8 framgar att bankaktiebolagens utldning mot sakerhet i
borsnoterade aktier yg &r 1985, 8 885 milj. kr., och ar 1986, 15 715 milj. kr.
Den foreslagna fordubblingen 5, kapitaltackningskravet — fran fyra till atta
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procent skulle saledes i det téinkta fallet ha inneburit en hojning av kapital-
tackningskravet for respektive ar med 350 och 600 milj. kr. Dessa siffror
skall jimforas med bankaktiebolagens kapitalbas som for ar 1986 uppgick
till 24 000 milj. kr. Sparbanksrorelsen hade ar 1986 en kapitalbas pa 8 000
milj. kr. och en utlaning mot sikerhet i borsnoterade aktier om drygt 3 000
milj. kr. For sparbankernas del skulle hojningen inneburit ett skarpt kapital-
tackningskrav med omkring 140 milj. kr. Nar det giller hojningen av kapi-
taltickningskravet for aktiehandelslager fran 8 % till 24 % innebér det for
bank ett maximalt kapitalkrav om 24 milj. kr. eftersom kommittén foreslar
att handelslagret begransas till 100 milj. kr.

Det 4r kommitténs uppfattning att den foreslagna hojningen for banker-
nas del inte medfor nigon dramatisk férandring i det totala kapitaltéck-
ningskrav som uppstills for bankernas olika verksamheter. Den méjlighet
bank fatt, att fran den 1 juli 1987 driva fondkommissionsrorelse i heldgt
fondkommissionsbolag, och om bank sa onskar, parallellt med fondkom-
missionsrorelse inom banken, har dven beaktats niar kommittén forsokt
utarbeta konkurrensneutrala kapitaltickningsregler.

I likhet med vad som foreslas betriffande bankerna och kreditmarknads-
bolagen foreslar kommittén att krav pa konsoliderad kapitaltackning infors
for fondkommissionsbolagen, for dessas innehav av dgarandelar i svenska
eller utlindska foretag som driver nagon form av verksamhet som avses i
KML. Reglerna om berikning av konsoliderat kapitalkrav och om konsoli-
derad kapitalbas bor déarvid utformas i Gverensstimmelse med de som
foreslas for bankerna.
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10 Forséakringsbolagens
finansforvaltning

10.1 Direktiven m.m.

Kreditmarknadskommittén har i uppdrag att utreda den svenska kredit-
marknadens struktur i syfte att skapa rationella rorelseregler for skilda slag
av finansinstitut. | kommitténs  direktiv pépekar departementschefen  att
finansinstitutens  verksamhetsbetingelser under de senaste aren forandrats

ett genomgripande satt med gp snabb tillvaxt gy kreditmarknaden utan-
for banksystemet. Den likviditetstillvaxt — som uppkommit inom féretagssek-
torn har kraftigt paverkat omfattningen och inriktningen gy finansinstitu-
tens verksamhet, vilket utlést spanningar mellan olika grupper av finans-
institut gom tidigare bara i begransad utstréckning konkurrerat inbordes.
Enligt departementschefen kan de s&lunda urskilibara tendenserna till ypp-
losning gy hittills vedertagna granser mellan olika institutgruppers  verksam-
hetsomréden till stor del foérklaras gy att den befintliga lagstiftningen inte &r
utformad med hansyn till den pyg situationen pa kreditmarknaden.

| direktiven erinras harefter om vissa principer for strukturen kredit-
marknaden gom kan anses a@lmant omfattade, bl. 5 att &gande och traditio-
nell kreditgivning skall blandas sagmman samt att vissa typer gy verksam-
het, daribland forsakringsverksamhet.  bor drivas i sarskilda institut. Vad
sarskilt galler forsakringsbolagen anmarker departementschefen att kredit-
marknadsutvecklingen initierat g breddning gy bolagens verksamhet, dels
genom ett allt mer aktivt deltagande pé penningmarknaden genom kop och
forsalining gy kortfristiga ~ skuldforbindelser,  dels genom Placeringar som
synes leda till ett aktivt deltagande i driften 4, fraimmande rorelse. | sédana
fall kan enligt departementschefen ifrAgasattas om gransen mellan finansiell
placering och industriell verksamhet kan bli utsuddad. Departementschefen
varnar Ocksd for att en kraftig relativ 6kning 4y den andel gy kredit-
givningen som Sker utanfér banksystemet inte kan undgé att paverka pen-
ningpolitiken.

Mot bakgrund hérav anges i direktiven bl. g foljande riktlinjer for kom-
mitténs arbete betraffande forsékringsbolagen.

Kommittén bor granska utvecklingen 5, forsékringsbolagens finans-
forvaltning och vid behov féresla regler i frga o forsakringsbolagens
kapitalplaceringar, i forsta hand s&dana gom sker p& penningmark-
naden. Forsékringsverksamhetskommittén, som | sitt uppdrag skall
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iaktta principen att forsakringsbolag inte ytan sarskilda skal far bedriva
annan rorelse &n forsakringsrorelse, torde frdn sina utgéngspunkter

ocksa f& anledning ta ypp frégor som sammanhénger med forsakrings-
bolagens finansforvaltning.  Férutom finansférvaltningens  barande roll
for forsakringsverksamheten  torde salunda forsakringsverksamhets-

kommittén komma att behandla frdgor gom géller gransdragningen
mellan forsékringsrorelse och aktivt deltagande i gnnan foretagsverk-
samhet. En sddan frdga aktualiseras bl. 5 nar ett forsékringsbolag har
en storre aktiepost i ett annat foretag dar det ocksd medverkar genom
en omfattande l&nefinansiering.  N&r kommittén inom rgmen for sitt
uppdrag tar upp forsakringsbolagens  finansférvaltning  boér darfér ggm-
rad ske med forsakringsverksamhetskommittén.

Mot bakgrund gy vad som Sélunda anférts i direktiven lamnas i detta kapitel
en alman oversikt g, forsakringsbolagens finansférvaltning.  Oversikten
inleds med g redogorelse for forsakringsverksamheten i Sverige, dess
struktur och koncentration, och fér de bestammelser i FRL gom reglerar
forsakringsbolagens  kapitalforvaltning.  Med utgdngspunkt fran den 5y de-
partementschefen anfoérda principen, att @gande och traditionell kredit-
givning skall blandas, diskuteras darefter olika alternativa atgarder for
hur principen skall kunna uppréatthdllas i forsakringsbolagens —Finansfor-
valtning. Vidare diskuteras frdgan o, forsakringsbolag bor fa &ga kredit-
marknadsbolag. | kapitlet |&amnas hérutover gp kartlaggning gy férsékrings-
bolagens kapitalplaceringar pa penningmarknaden.

De redovisade statistiska uppgifterna har i huvudsak hamtats fran For-
sakringsinspektionens annu  tryckta publikation Enskilda férséakringsfore-
tag 1986 samt frdn Statistiska meddelanden, utgivna av Statistiska central-
byrdan é&ren 1980-1987. De faktauppgifter gom ldmnas i avsnittet oy for-
sékringsbolagens placeringar pa penningmarknaden grundar sig delvis pa ep
ay forre finanschefen Knut Anderson, Forsakrings AB Skandia, upprattad
promemoria, vilken fogas gom bilaga till betéankandet.

102 F@rsakringsverksamheten I Sverige

10.2.1 Allmént

De svenska forsékringsbolagens verksamhet regleras framst i FRL. Foér att
f& driva forsakringsrorelse fordras tillstdnd. Sadant tillstdnd, koncession,
meddelas 5y regeringen och kan medges forsékringsbolag, gom &r antingen
ett aktiebolag eller ett 6msesidigt bolag. Ett forsakringsbolag far i princip
inte driva gnngn rorelse an forsékringsrorelse.

Ett forsakringsaktiebolag  ar till sin rattsliga struktur likstallt med ett
allmant aktiebolag. Det &gs séledes 5y, sina aktiedgare och fér bolagets
forpliktelser  gyarar endast dess tillgdngar. Ett émsesidigt forsakringsbolag
ags daremot 4y sina forsékringstagare, vilkka _ utom Savitt gyger aterfor-
sékrings- och personforsékringstagare _ &r émsesidigt ansvariga fér bolagets
forpliktelser.  Den personliga ansvarigheten &r emellertid subsidar i for-
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hillande till bolaget och genom bestimmelser i bolagsordningen oftast
begrinsad, t. ex. till ett belopp motsvarande nagra arspremier.

Aven utlindska forsakringsforetag kan beviljas koncession for forsak-
ringsrorelse i Sverige. Enligt lagen (1950:272) om ritt for utlindska for-
sikringsforetag att driva forsakringsrorelse i Sverige skall rorelsen bedrivas
genom en generalagent. Denne kan vara fysisk person, svenskt aktiebolag,
omsesidigt forsikringsbolag eller svenskt handelsbolag och skall vara god-
kédnd av regeringen.

10.2.2 Foretagsstrukturen

Enligt 1 kap. 3 § andra stycket FRL far direkt livforsikring inte férenas med
forsikringsrorelse som avser annat én personforsakring (separationsprinci-
pen). Med livforsikringsbolag forstas bolag vilkas forsakringsrorelse ute-
slutande eller s& gott som uteslutande avser personforsakring (livforsakring,
sjuk- och olycksfallsforsikring, avgangsbidragsforsakring och arbetsloshets-
forsikring). Andra bolag dr enligt 1 kap. 4 § FRL skadeforsikringsbolag.
Forsakringsbolag som édgnar sig 4t att mottaga aterforsakring brukar hanfor-
as till en sarskild grupp, aterforsakringsbolag.

Med utgédngspunkt fran forsakringsbolagens geografiska verksamhetsom-
rade brukar bolagen dven indelas i riksbolag och lokala bolag. Med riks-
bolag avses bolag vilkas verksamhetsomrade omfattar mer én ett lan. Det
stora flertalet i denna grupp far dock driva verksamhet i hela landet. Med
lokala bolag avses lins- och hiradsbolag samt sockenbolag.

Forsikringsbranschen har liksom néringslivet i Ovrigt under de senaste
decennierna undergétt stora forindringar, som bl. a. inneburit en fort-
ghende foretagskoncentration och en tilltagande internationalisering. Av
tabell 10.1 framgar hur antalet svenska forsikringsbolag forandrats fran ar
1950 till ar 1986.

Tabell 10.1 Antal svenska forsikringsbolag 1950-1986

Bolagstyp 1950 1960 1970 1980 1986
RIKSBOLAG 124 103 65 56 64
Hirav:
A. Liv- och sjukforsakringsbolag
Aktiebolag 7 7 S 6 7
Omsesidiga bolag 28 12 10 9 12
B. Skadeforsikringsbolag
Aktiebolag 34 31 16 16 23
Omsesidiga bolag 47 44 29 18 15
C. Aterforsikringsbolag (aktiebolag) 8 12 5 7 7
LOKALA BOLAG (6msesidiga) 1259 982 729 523 460
SUMMA BOLAG 1383 108 7% 579 524
Hirav:
Aktiebolag 49 50 25 29 37

Omsesidiga bolag 1334 1035 768 550 487
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Som framgér av tabellen fanns det 524 svenska forsikringsbolag under ar
1986, varav 64 utgjorde riksbolag. Riksbolagen dr den bolagstyp som
premiemassigt dominerar den svenska forsikringsmarknaden. Antalet ak-
tiebolag dr mycket begrinsat. Det kan emellertid i realiteten sigas vara
annu ldgre, eftersom flertalet av aktiebolagen ar dotterbolag till andra
forsakringsbolag, darav flera 6msesidiga. For niarvarande finns det endast
nio forsikringsaktiebolag som inte ar dotterbolag till annat forsikrings-
bolag, nimligen Skandia Sak, Skandia Inernational Insurance Corporation,
Sirius, Svenska kredit, Atlantica, Volvia, Holmia, Victoria och Njord. 1
detta sammanhang bortses frin captivebolagen och arbetsmarknadforsik-
ringsbolagen. Antalet utlandska foretag som drev forsikringsrorelse i Sveri-
ge under ar 1986 uppgick till 13 stycken. Samtliga drev skadeforsakrings-
rorelse.

10.2.3 Foretagskoncentrationen

Forsikringsvisendet har under de senaste decennierna genomgatt en kraftig
koncentration. Bland forsikringsbolagen finns atskilliga sammanslutningar,
antingen i form av koncerner i FRL:s mening, varvid de ingaende bolagen
ar genom innehav av aktier férenade med varandra som dotter- och moder-
bolag, eller i form av Gverenskommelser rérande visst samarbete. Den
senare formen av samarbete ir fran kapitalmarknadssynpunkt av nistan
lika stor betydelse som de egentliga koncernerna, eftersom de samarbetan-
de bolagen i vissa fall har gemensam finansférvaltning och placeringspolitik.
De i borjan av ar 1987 forefintliga sammanslutningarna var foljande. (Om-
sesidiga bolag ar kursiverade).

ANSVARS GRUPP
Ansvar sak, Ansvar Liv och Ansvar International

FOLKSAM
Folksam Liv, Folksam sak och Folksam International

LANSFORSAKRINGSBOLAGEN
Riksbolagen LF-AB, LF-Liv, Stockholm och Brandforsikringverket samt
vissa lokala bolag.

SIRIUS GRUPPEN

SKANDIA
Skandia Sak och Skandia Liv

SKANDIA INTERNATIONAL

TRYGG-HANSA
Trygg, Hansa Sak, Hansa Foretag, Hansa Trafik, Hansa Sj6 och
Hansa International

WASA FORSAKRING
Wasa Liv, Wasa Nord, Wasa Gota, Wasa Skane, Wasa Europeiska,
Wasa Industri, Wasa International, Wasa Kredit och Wasa Sjo
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I tabell 10.2 anges i storleksordning de 20 koncerner (bolagsgrupper) eller
fristiende bolag som vid utgangen av ar 1986 redovisade de storsta be-
loppen i forvaltade tillgangar.

Tabell 10.2 Forvaltade tillgangar i svenska forsikringsbolag ar 1986 (milj. kr.)

Koncern eller bolag Tillgangar Procentuell for-
delning totalt
Totalt I direkt teckn liv-
forsakringsbolag

SPP 81 703 81 703 25,9
Skandia 55 286 43 789 17,5
Trygg-Hansa 40 677 29 677 12,9
AMF-pension 29 306 29 306 93
Skandia International 25930 - 8,2
Folksam 20 877 7 313 6,6
AMF-sjuk 16 781 16 781 53
Lansforsakringsbolagen 10 285 480 33
Valand 9 676 9 676 3,1
Vegete 7 138 4 532 23
Sirius 2 431 - 0,8
AFA 1895 1895 0,6
RKA 1758 1 758 0,6
Forenade liv 1677 1677 0,5
Ansvars grupp 1 405 134 0.4
Pensionsgaranti (FPG) 1339 - 0,4
Allminna Brand konc 1 300 - 0,4
Skanska Brand 844 - 0,3
Assuransforeningen 795 - 0,3
Svenska Kredit 758 - 0,2
Summa for de 20 storsta

enheterna 311 861 228 721 98,9
Ovriga riksbolag 3314 1 062 1,0
Ovriga lokala bolag 292 - 0,1
Totalsumma 315 467 229 783 100,0

Enligt vad som framgar av tabell 10.2 omhanderhade de 20 enheter som
redovisade de storsta beloppen i forvaltade tillgangar, 98,9 % av samtliga
svenska forsakringsbolags tillgangar. Enbart de sex storsta (SPP, Skandia,
Trygg-Hansa, AMF-pension, Skandia International och Folksam) svarade
enligt tabellen for ca 80 % av de forvaltade tillgangarna. Dessa siffror visar
att den svenska forsikringsverksamheten har en mycket koncentrerad
struktur. Till f6ljd av samgaendet arsskiftet 1986/87 mellan Allmanna
Brand, Skanska Brand, Valand och Vegete till Wasa Forsikring har kon-
centrationen Okat ytterligare.

De 13 utlindska foretag som under ar 1986 drev forsikringsrorelse i
Sverige hade under aret en sammanlagd premieinkomst om 226 milj. kr.,
vilket motsvarade ca 0,5 % av de svenska forsikringsbolagens totala
premieinkomst for direkt forsdkring i Sverige samma ar.
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10.3 Forsdkringsbolagens
finansforvaltning

I detta avsnitt skall omfattningen av forsikringsbolagens finansforvaltning
och bolagens allmdnna placeringsinriktning narmare undersokas. Dessfor-
innan skall emellertid limnas en sammanfattning av olika bestimmelser i
FRL som begrinsar bolagens frihet rorande finansférvaltningen.

10.3.1 Regler som begransar
forsakringsbolagens fria finansforvaltning

De bestammelser i FRL som hir avses ar dels 1 kap. 3 §, varigenom stadgas
ett principiellt forbud for forsakringsbolag att driva annan rorelse an for-
sakringsrorelse, dels 7 kap. 17 §, som i sakligt hanseende sammanhanger
med namnda forbud och begransar forsakringsbolagens ratt att forvarva
aktier eller andelar i andra juridiska personer an forsakringsbolag, dels ock
7 kap. 9 och 10 §§, varigenom forsakringsbolag alaggs att placera tillgngar i
vissa slag av viardehandlingar.

10.3.1.1 Forbudet att driva annan rorelse an
forsakringsrorelse

Enligt 1 kap. 3 § FRL far ett forsakringsbolag inte driva annan rorelse an
forsakringsrorelse, om det inte finns sdrskilda skal for det. Detta stadgande
kompletteras av bestimmelsen i 7 kap. 17 §, varigenom forsiakringsbolag
forbjuds att utan forsakringsinspektionens medgivande dga storre andel ay
aktierna i ett svenskt eller utlandskt aktiebolag dan som svarar mot ett
rostetal om hogst fem procent av rostetalet for samtliga aktier. Ett for-
siikringsbolag far enligt samma bestammelse inte heller utan inspektionens
medgivande dga andelar i en aktiefond eller i en annan juridisk person an
aktiebolag. Fran forbudet undantas aktier i andra forsakringsbolag och
vissa andra bolag med ndra anknytning till férsakringsbolag.

Inneborden av dessa stadganden ar att forsakringsbolagen ar principiellt
forbjudna dels att, vare sig i egen regi eller i dotterbolag, driva annan
verksamhet dn egentlig forsakringsrorelse, dels att vid kapitalférvaltningen
genom placering av tillgdngar engagera sig i andra verksamheter i en sadan
omfattning som ér oforenlig med férbudet mot annan rorelse. Om sarskilda
skil foreligger kan forsiakringsinspektionen medge undantag fran forbudet.

Det framsta motivet for forbudet mot annan rorelse dr att forsakrings-
tagares och skadelidandes intressen inte far dventyras genom aktiviteter och
engagemang utanfor ramen for den egentliga forsikringsrorelsen (trygghets-
motivet). Saledes far forsidkringsbolagens soliditet inte dventyras genom att
de forvaltade tillgangarna placeras i riskfyllda objekt eller anvands i andra
verksamheter, t. ex. industri- eller handelsrorelse, som kan utsitta for-
sikringsbolagen for 6kad konjunkturkanslighet.




SOU 1988:29 Férsikringsbolagens finansforvaltning 103

Ett annat motiv for forbudet knyter an till forsakringsbolagens specifika
uppgift inom samhallet. Forsidkringsbolagen har status av samhéllsinstitu-
tioner med sociala funktioner, vilket forutsatter en integritet och sjilv-
stindighet utan sddana for forsikringsrorelsen ovidkommande hansynsta-
ganden som #garintressen och aktiva engagemang i affirsrorelse skulle
kunna medféra. Forsakringsbolagens rérelse bor darfor inte blandas sam-
man med annan verksamhet i naringslivet, utan bor vara fristdende och
avskild darifran enligt motsvarande princip som giller for bankerna (segre-
gationsmotivet).

Ett tredje motiv for forbudet mot annan rorelse hanfor sig till forsakrings-
bolagens starka stillning pa kapital- och kreditmarknaden och i néringslivet
i stort (det néringspolitiska motivet). De av forsakringsbolagen forvaltade
medlen representerar den storsta kapitalkoncentrationen i samhillet. For-
sikringsbolagen har genom sin omfattande finansforvaltning mojlighet att
skaffa sig ett dominerande inflytande 6ver utvecklingen av aktiemarknaden
och fastighetsmarknaden. Forsikringsbolagen agnar sig dven i betydande
utstrickning at kreditgivning. Det samlade inflytande som forsdkringsbola-
gen darigenom far pa kapitalmarknaden gor dem till en vasentlig makt-
faktor i naringslivet. Det 4r bl. a. detta motiv som ligger bakom den i 7 kap.
17 § FRL uppstillda begrinsningen av forsakringsbolagens ritt att forvirva
aktier.

Som ovan anférts kan forsikringsinspektionen om sarskilda skal fore-
ligger medge undantag fran forbudet mot annan rorelse. For dispens kravs i
allminhet att rérelsen har ett naturligt samband med den egentliga for-
sikringsrorelsen. Vidare krévs att rorelsen framjar forsakringstagarnas in-
tressen samt att verksamheten i fraga inte far bli av en omfattning som
innebir en langtgaende sammankoppling av den egentliga forsakringsrorel-
sen med annan rorelse.

[ praxis har forsikringsbolag erhallit tillstand att driva sadan rorelse som
utgér ett naturligt utflode av forsakringsverksamheten, sasom skadefore-
byggande verksamhet samt skadereparationer av forsikrade objekt, ex-
empelvis bilar och brandskadade fastigheter. Férsikringsbolag har vidare
tillatits utfora databehandling eller hyra ut maskintid i datoranldggningar
for att kunna utnyttja sin personal och sina maskiner pa ett dndamalsenligt
sdtt. Pa kapitalforvaltningens omrade har forsikringsbolag erhallit rétt att
uppfora bostads-, kontors- och affirsfastigheter avsedda for varaktig kapi-
talplacering.

Forsikringsverksamhetskommittén (FVK) har i sitt betinkande Forsék-
ringsvisendet i framtiden (SOU 1987:58) behandlat fragor som géller grans-
dragningen mellan forsakringsrorelse och aktivt deltagande i annan fore-
tagsverksamhet. Av betinkandet framgar att FVK 6vervagt, om det skulle
vara mojligt att bygga ut det principiella forbudsstadgandet i FRL mot
annan rorelse med vissa detaljbestimmelser i syfte att for olika verksam-
hetsomraden konkret ange grinsen mellan forsakringsrorelse och annan
rorelse. FVK:s dverviganden pa denna punkt har emellertid givit vid han-
den, att en sadan detaljreglering av annan rorelse i lagen skulle innebéra en
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byrékratisk och orimligt krdnglig I6sning, som inte skulle fungera i den
praktiska tillampningen. Det skulle namligen krévas ideliga andringar av
lagregler under utvecklingens gang for att anpassa dem till de skiftande
forhdllandena i o, dynamisk ekonomi dar nya investeringsomrden  gppnar
sig och dér den finansiella kreativiteten skapar nya konstruktioner  for
optimal placering gy kapital. FV K har darfor inte velat foresl& en utbyggnad
av det principiella forbudsstadgandet i FRL betraffande gpnan rorelse.
FVK har i stéllet valt att _ pé grundval gy en analys gy de gyan redovisade
bakomliggande motiven for forbudet mot gnnan rérelse  framlagga sina
synpunkter pa tolkningen gy begreppet gnnan rorelse, vilka enligt FV K bér
kunna tjagna gom vagledning i den praktiska tillampningen séval for for-
sakringsbolagen gqom for forsékringsinspektionen.

Bland de merg Gvergripande synpunkter som FVK lagt fram maérks bl. 4.
foljande. Forsékringstagarnas  trygghet, och gn betryggande férvaltning av
deras i forsékringsbolagen uppsamlade kapital, &r det 6vergripande motivet
for forbudet mot annan rorelse. Vid forvaltningen g, forsédkringstagamas
trygghetskapital  stélls forsékringsbolagen  standigt infor uppgiften att gora
en avvégning mellan onskemdlet o, hdg avkastning pé& tillgdngarna och
kravet pé hoég sékerhet i enlighet med soliditetsprincipen. | det langsiktiga
perspektivet vaxlar riskbilden allt efter det ekonomiska lagets skiftningar.
Fran tid till gnnan andras gom f6lid harav bedémningen av Vilka placerings-
omréden gom vid avvagningen Ly risker och avkastningsutsikter ter sig
forménligast for férsakringsbolagen. Ur synvinkeln av trygghetsmotivet och
soliditetsprincipen  ar det vasentligt att det rddande placeringsintresset inte
leder till gp alltfér ensidig koncentration gy férsékringsbolagens férvaltade
medel till gn viss sektor. Tyngdpunktsforskjutningar inom ett forsakrings-
bolags kapitalférvaltning  far inte sé langt, att kraven pa gp i den l&ng-
siktiga utvecklingen betryggande spridning och fordelning 4, kapitalplace-
ringarna inte alltid &r tillgodosett. FVK har  heller vid sin genomgéng av
den hittillsvarande  faktiska utvecklingen kunnat finna, att forsékringsbola-
gen i allmanhet skulle ha brustit i denna nddvandiga omsorg om en be-
tryggande fordelning gy sina medelsplaceringar olika tillgangsslag. Kra-
vet P& betryggande kapitalplaceringar maste givetvis ocksa galla riskbe-
domningen betréffande de olika placeringsomrddena. FVK har vidare
sarskilt understrykt, att det star i strid med trygghetsmotivet foér forbudet
mot annan Verksamhet att investera forsékringstagarnas trygghetskapital i
enskilda projekt 5y markerat riskfylld natur.

Vad harefter géller FVK:s 6vervaganden betraffande den del gy for-
sakringsbolagens finansforvaltning  gom avser kapitalplaceringar  p& kredit-
givningens omrade, direktutlaning  m. har FV K funnit att dessai princip
ar forenliga med trygghetsmotivet i lagstiftningen och att dessa dven i
framtiden bor utgdra en avsevard del 5y bolagens medelsforvaltning.  FVK
har emellertid varnat for en utveckling varigenom férsakringsbolagen kon-
centrerar verksamheten pa penning- och kreditvasendets omrade i sarskilda
dotterbolag eller pd annat satt agnar omradet ett omfattande engagemang.
En sé&dan utveckling kan i princip inte anses forenlig med lagstiftarens
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bakomliggande motiv for det overgripande forbudet mot annan rorelse.
Lagstiftarens syfte ar namligen att sétta en Sparr mot att kapitalforvalt-

ningen leder till gn sammanblandning gy forsakringsverksamhet och en pa
finansiella dispositioner direkt inriktad affarsrorelse. Foljaktligen kan FRL
inte anses tildta férsakringsbolagen att genom dotterbolag eller andra stor-
re aktieinnehav organisera en samordning gy verksamheten med sadan
rérelse gom bedrivs gy banker eller andra institut p& penning- och kredit-
marknaden eller p& marknaden for riskvilligt kapital. Forsakringsholagen
bér enligt FVK givetvis i sin kapitalforvaltning — utnyttja de placeringsmojlig-
heter for att fA en S& god avkastning gom Marknaden erbjuder, men inte
genom egna dotterbolag i kraft gy sina valdiga kapitalresurser soka spela gn
ledande roll gom initiativtagare och huvudagerande vid finansiella operatio-
ner P& kapitalmarknaden och strukturella ingripanden i foretagarvarlden.

10.3.1.2 FRL:s  placeringsregler

Livbolagens placeringar regleras i 7 kap. 9 § FRL. Enligt denna bestammel-
se skall ett belopp motsvarande bolags forsékringstekniska — skulder for
livforsakring alltid redovisas i vissa angivna slag gy vardehandlingar.  Belopp
motsvarande férsakringstekniska skulder for icke grundbunden forsakring,
dvs. annan forsékring an livforsakring, berérs dock inte gy namnda be-
stammelse. Eftersom de icke grundbundna forsakringarna saknar praktisk
betydelse i detta sammanhang bortses frdn dessai forevarande redovisning.
Med forsakringstekniska skulder zysegi huvudsak ett forsakringsbolags
pa visst satt beraknade skulder till forsakringstagarna. Enligt 7 kap. 18
FRL utgors de forsékringstekniska —skulderna gy vardet pa balansdagen ay
bolagets ansvarighet for
l6pande forsakringar premiereserv. Premiereserven utgors i huvudsak
av Skillnaden mellan férvantat kapitalvérde gy bolagets framtida utgifter
for lopande forsakringar och forvantat kapitalvarde gy framtida premier.
forsakringsersattningar  for intréffade forsakringsfall — ersattningsreserv.
utgifterna  for reglering gy intraffade forsakringsfall ~skadebehandlings-
reserv.
sadan tilldelad &terbaring inom livforsakringsrorelse  som inte har for-
fallit till betalning.

For att trygga forsakringsbolagens formaga att fullgora sina forpliktelser
enligt ingdngna forsakringsavtal skall enligt 2 kap. 6 8 FRL sarskilda regler
grunder  upprattas for bl. 5 berakning 5y premier och premiereserv och
for aterbaring till forsékringstagarna. Grunderna skall stadféstas ay rege-
ringen. Grunderna for berdkning gy premie och premiereserv skall inne-
halla antaganden om dodlighet och andra riskmétt, rantefot samt driftskost-
nader. Antagandena skall yara betryggande, vilket normalt innebar att béde
premien och premiereserven blir berdknade med sakerhetsmarginal. Ett
exempel harpd utgér rénteantagandet, gom i livbolagens gemensamma pre-
miegrunder alltsedan &r 1964 inte satts hogre &an fyra procent. Den under
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det senaste decenniet hdga rintenivan har medfért att skillnaden mellan
antagen ranteniva och den av livbolagen faktiskt uppnadda har varit be-
tydande. Detta forhallande har lett till avsevirda dverskott. Dessa 6verskott
uppsamlas i huvudsak i dterbiringsfonden.

Forutom o6verskott fran avkastningen pa premierna och premiereserven
tillfors aterbéringsfonden dverskott i form av avkastning pa de medel som
redan tidigare fanns i fonden. Aterbiringsfonden far i princip, forutom for
eventuell forlusttickning, endast anvindas for aterbiring till forsikrings-
tagarna. Sadan aterbiring kan ske pé olika sitt. Den kan t. ex. tilldelas och
betalas ut omedelbart eller den kan tilldelas och betalas ut senare da
forsiikringen forfaller. En betydande del av aterbaringen samlas emellertid i
aterbaringsfonden for senare tilldelning och utbetalning.

Hur éterbaringsmedlen behandlas, och d4 framfér allt i vilken utstrick-
ning som tilldelning sker, har stor betydelse for hur de far anvindas.
Tilldelad éaterbaring, som skall utbetalas senare, redovisas inte langre i
aterbiringsfonden, utan som en skuld till forsakringstagarna under rubriken
forsakringstekniska skulder. Medel som innestar i aterbaringsfonden — och
som foljaktligen dnnu inte tilldelats forsékringstagarna — behandlas saledes
inte som en forsikringsteknisk skuld och berérs dérfor inte ay reglerna om
placering i vissa slag av virdehandlingar.

Vid utgéngen av ar 1986 uppgick livbolagens forsikringstekniska skulder
for livforsikring till sammanlagt ca 141 miljarder kronor. Aterbaringsmed-
len, som allts inte berdrs av reglerna om placering i vissa slag av tillgangar,
uppgick vid samma tid, efter vinstdisposition, till ca 67 miljarder kronor.
Livbolagens samlade tillgdngar uppgick till ett bokfort virde om ca 237
miljarder kronor.

For skadebolagen har reglerna om placering i vissa slag av tillgdngar en
endast marginell betydelse. Reglerna tillimpas enligt 7 kap. 10 § FRL
endast pa sadana forsakringar som meddelas under lingre tid én tio ar, i
praktiken framst brandférsikringar. For sadana forsikringar skall skadebo-
lagen redovisa ett belopp motsvarande den del av de forsiakringstekniska
skulderna som avser premiereserven i vissa angivna slag av virdehand-
lingar. Redovisningsskyldigheten giller siledes inte de delar av de for-
sakringstekniska skulderna som avser ersittnings- och skadebehandlings-
reserverna. Skadebolagens samlade tillgéngar uppgick vid utgangen av 4r
1986 till ett bokfért virde om ca 86 miljarder kronor. Av dessa tillgdngar
berordes endast omkring 3 miljarder kronor av reglerna om placering i vissa
slag av tillgangar.

De slag av virdehandlingar som férsikringsbolagen salunda enligt regler-
na om forsakringstekniska skulder i 7 kap. 9 och 10 §§ FRL skall redovisa
utgors av foljande.

1. obligationer och andra skuldférbindelser som utfirdats eller garanterats
av staten;

2. obligationer och andra skuldforbindelser (dock ej forlagsbevis) som ut-
firdats av hypoteksinstitut och kreditaktiebolag;

3. obligationer som utfirdats eller garanterats av svenskt bankinstitut samt
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andra fordringsbevis (dock ej forlagsbevis) som utfardats av sédant bank-
institut eller av riksbanken;

4. obligationer eller andra skuldférbindelser som utfardats eller garanterats
av svensk kommun;

5. obligationer som utfirdats av svenskt naringsforetag och som bjudits ut
offentligt av svenskt bankaktiebolag, Sveriges investeringsbank aktiebo-
lag eller Nordiska investeringsbanken;

6. skuldforbindelser for vilka bolaget dger sikerhet genom pantratt i jord-
bruks-, bostads-, kontors- eller affirsfastighet eller pantratt i tomtritt,
till vilken hor byggnad avsedd for bostads-, kontors- eller affarsandamal,
inom 70 % av uppskattat virde eller, om sérskilt pantvirde faststallts,
inom 75 % av pantvirdet, samt skuldférbindelser mot pantritt i indu-
strifastighet eller tomtritt, till vilken hor byggnad inréttad for sadant
andamal, inom 60 % av uppskattat vérde;

7. inhemska eller utlindska virdehandlingar som till sin art eller sidkerhet
kan anses jamforliga med de handlingar som avses under punkterna 1-6
(t. ex. utlindska statsobligationer);

8. 1an mot siikerhet i bolagets forsikringsbrev inom aterkopsvardet; samt

9. virdet av aterforsakringsgivares ansvarighet pa grund av i aterforsakring
Overtagna livforsakringar.

FVK har i betinkandet Soliditet och skilighet i forsakringsverksamheten
(SOU 1986:8) foreslagit att som tillgang under punkten 6 dven far redovisas
forsikringsbolagens egna fastigheter och tomtratter upptill det hogsta be-
lopp for uppskattat virde som anges for fastigheter och tomtritter i denna
punkt i den utstrickning pantbrev inte uttagits. Om forslaget genomfors
kommer forsikringsbolagen i fortsittningen inte att behdva ta ut pantbrev i
egna fastigheter fér den del som ar obelanad.

Fran nu nimnda regler om placeringsplikt gors for livbolagen ett undan-
tag i 7 kap. 9 § tredje stycket FRL, varigenom stadgas att ett belopp
motsvarande hogst 20 % av de forsakringstekniska skulderna for egen
rikning (varmed forstas forsakringstekniska skulder med avdrag for virdet
av aterforsikringsgivares ansvarighet) far redovisas i andra vardehandlingar
in de ovan nimnda, dock inte i aktier. Denna sektor om 20 % av de
forsiakringstekniska skulderna brukar benamnas den fria sektorn.

Det sagda innebér silunda att av livbolagens vid utgéngen av ar 1986
samlade bokforda tillgingar om ca 237 miljarder kronor utgjordes ca 141
miljarder kronor av tillgingar som motsvarade vardet av bolagens for-
sakringstekniska skulder for livforsakring. Utrymmet for den fria sektorn
uppgick till 20 % darav, eller till drygt 28 miljarder kronor. For denna
sektor gillde i fraga om bolagens finansforvaltning endast den begrans-
ningen att bolagen var férhindrade att kopa aktier. Storleken pé den s. k.
bundna sektorn, som till foljd av FRL:s regler om placeringsplikt i vissa
angivna slag av virdehandlingar fullt ut begrinsade bolagens frihet rorande
finansforvaltningen, uppgick alltsé till knappt 113 miljarder kronor, eller till
ca 48 % av de samlade tillgdngarna. Hirav foljer att det helt obundna
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utrymmet, for vilket inte begriansningar av nu ifrigavarande slag gallde i
placeringsfriheten, uppgick till ca (237-141=) 96 miljarder kronor eller till
drygt 40 % av livbolagens samlade tillgingar. Eftersom de redovisade till-
gangarna avser bokforda virden var andelen i realiteten vasentligt storre,
Andelen har under det senaste decenniet 6kat kraftigt. Ar 1980 uppgick den
till ca 24,5 miljarder kronor eller till drygt 23 % av livbolagens samlade
tillgangar.

Som tidigare namnts har reglerna om placering i vissa slag av vardehand-
lingar en endast marginell betydelse for skadebolagen. Av dessa bolags
samlade bokforda tillgangar, ca 86 miljarder kronor vid utgangen av ar
1986, omfattades i storleksordning endast ca 3 miljarder kronor av reglerna
om placering i vissa slag av tillgdngar. Det sagda innebir att av samtliga
forsakringsbolags vid utgdngen av ar 1986 bokforda tillgangar, totalt 323
miljarder kronor, var ca 179 miljarder kronor eller drygt 55 % tillgingliga
for placering utan nagon begréinsning av reglerna om placering i vissa slag av
vardehandlingar.

I['7kap. 11 § FRL foreskrivs att de vardehandlingar, som anvinds for nu
ifrigavarande redovisning, skall pantsittas till férmén for forsakringstagar-
na. Pantsittningen innebir att virdehandlingarna i fraga forvaras avskilda
frin bolagets Gvriga tillgdngar och under minst tva las med olika nycklar.
Ett av forsikringsinspektionen forordnat ombud omhinderhar nycklarna
till det ena laset.

Av tillginglig statistik 6ver forsakringsbolagens placeringar av pantsatta
tillgdngar framgar att livbolagen vid utgangen av 4r 1986 hade pantsatt
tillgdngar for ca 152 miljarder kronor. Motsvarande belopp for skadebola-
gen var 3,7 miljarder kronor. Da de sammanlagda forsakringstekniska skul-
derna for livbolagen nimnda &r uppgick till 141 miljarder kronor hade
saledes en viss Overpantsittning skett for bolagen totalt. Detta samman-
hiangde bl. a. med de féreskrifter om allméin placeringsplikt for forsidkrings-
bolag som riksbanksfullmiktige meddelat sedan maj 1980 med stod av 5 §
lagen om kreditpolitiska medel. Placeringskvoten, dvs. ett lagsta virde for
en kvot mellan 6kningen av forsikringsbolagets prioriterade placeringar
och 6kningen av dess totala placeringar, uppgick ar 1984 till lagst 73 % for
livbolag och lagst 62 % for skadebolag. Genom placeringskvoterna tvinga-
des forsikringsbolagen till vissa bestimda placeringar, frimst obligationer,
vilka regelmassigt var av den arten att de kunde anvindas for pantsittning i
bunden sektor. Riksbanksfullméiktiges foreskrifter om allmin placerings-
plikt upphorde den 1 december 1986.

10.3.2  Forsakringsbolagens kapitalforvaltning
och placeringsinriktning

10.3.2.1 Allmint

De svenska forsakringsbolagens samlade nominella tillgangar vid utgingen
av dr 1986 uppgick till omkring 264 miljarder kronor. Riksbolagens andel av
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dessa tillgdngar uppgick till omkring 98 % eller till ndra 259 miljarder
kronor.

Livbolagens andel av riksbolagens nominella tillgangar utgjorde 82 %
eller ca 213 miljarder kronor.

I tabell 10.3 redovisas de svenska forsakringsbolagens — forutom mindre
lokala bolag — forvaltade tillgangar vid utgangen av aren 1985 och 1986.

Tabell 10.3 Forsiakringsbolagens forvaltade tillgangar' aren 1985-1986. Bokforda vir-
den (Mkr)

Samtliga bolag Livbolag
1985 1986 1985 1986

Finansiella tillgdngar

Kassa och banktillgodohavanden 6 996 6 346 3613 2 402
Placeringstillgdngar
Penningmarknadslan 4 579 5330 3105 3135
Obligationer 131035 151586 110710 128 580
Staten 53670 54185 47 701 47 738
Kommuner 359 393 271 292
Bostadsinstitut 65 791 83547 57269 73101
Kommuninstitut 889 1 360 687 1044
Foretagsinstitut 3499 4513 2 802 3820
Icke-finansiella foretag 3392 3532 1 967 2553
Ovriga 3434 4 056 12 32
Forlagsbevis 1 600 2 186 1101 1562
Aktier och andelar 18628 32894 11246 21975
Konverteringslan 1818 3283 1611 2 842
Kommunlan 6438 5912 5276 4 889
Inteckningslan 18 305 17 534 12 631 12 492
Andra virdehandlingar 27405 34595 2318 29759
Fastigheter 15 665 17 530 12 074 14 087
Livforsikringslan 1156 1174 1 156 1174
Anlaggningstillgdngar
Aktier och andelar 4413 5401 947 596
Fastigheter 1567 1913 470 473
Summa 239602 285684 187 126 223 966

! exkl. mindre lokala bolag samt fordringar pa koncernforetag, aterforsékringsbolag
och andra forsakringsbolag

Som framgar av tabellen dominerades placeringsobjekten av obligationer,
vilkas andel av de samlade tillgdngarna vid utgangen av ar 1986 uppgick till
ca 53 %. Huvuddelen av obligationsstocken utgjordes av stats- och bostads-
obligationer. Att obligationerna utgjorde en sa stor andel av de samlade
tillgdngarna torde visentligen kunna forklaras av dels FRL:s regler om
placering i vissa slag av tillgdngar, dels riksbankens foreskrifter om place-
ringskvoter. Forsidkringsbolagens andel av i Sverige utelopande obligations-
lan dr betydande. Av tabell 10.4 framgar emellertid att andelen minskat
under de senaste decennierna.
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Tabell 10.4 Forsikringsbolagens andel av i Sverige utelopande svenska obligationslin
ultimo 1952, 1966 och 1986. Nominella belopp

Lantagare I Sverige utelépande svenska  Dirav hos forsakringsbolagen

obligationslan

Mkr procent

1952 1966 1986 1952 1966 1986
Staten 7 286 16 342 350392 20 18 16
Hypoteksinstitut 4019 22987 363 150 34 23 26
Kommuner 1534 2 849 5526 43 22 7
Ovriga 1054 4 674 69 808 59 19 11
Summa 13893 46852 788876 29 20 20

Det bokférda vardet av forsakringsbolagens innehav av aktier och andelar
uppgick vid utgdngen av ar 1986 till sammanlagt drygt 38 miljarder kronor,
varay ca 33 miljarder utgjorde placeringstillgdngar och drygt 5 miljarder
utgjorde anlaggningstillgéngar.

Under tillgdngsposten kommunlan i tabell 10.3 ryms férutom lan till
kommuner dven lan till tomtréttskassor och andra lantagare for vilka kom-
munal borgen ldmnats. Tillgdngsposten Andra virdehandlingar i tabell 10.3
uppgick vid utgangen av ar 1986 till nirmare 35 miljarder kronor. Av detta
belopp torde drygt hilften avse lan till néringslivet, ca 15 % lan till finans-
bolag, drygt 19 % lan till bostadsfinansierande institut och knappt 5 % lan
till hushall.

Ay tabell 10.5 framgar hur den relativa fordelningen av forsakrings-
bolagens placeringsobjekt férindrats sedan &r 1952. Tabellen ger vid han-
den att bolagens placeringar i framfor allt fastigheter och aktier 6kat medan
placeringar i inteckningsldn minskat.

Tabell 10.5 Forsikringsbolagens' forvaltade tillgdngar och placeringsinriktning
1952—1986 (bokforda viirden)

1952 1975 1980 1986

Mkr %  Mkr %  Mkr %  Mkr %
Fastigheter® 394 43 3110 6,0 5304 49 19443 68
Aktier och andelar’ 244 2,7 2693 52 4512 42 38295 134
Forlagsbevis och
konverteringslan 145 1,6 365 0,7 995 1,0 5469 19
Obligationer 4070 448 24997 48,1 53343 49,7 151586 53,1
Penningmarknadslan — - - - 2754 2,6 5330 1,9
Inteckningslén 2588 28,5 10812 20,8 15826 148 17534 6,1

Annan finansie-
r:lngsverksamhe(-‘ 1359 149 8357 16,0 21555 20,1 41681 14,6
Ovrigt! 291 320 1.661% " 327 2:960" 2.7 6346 22

Totalt 9091 100 51995 100 107249100 285 684 100

" exkl. mindre bolag

? placeringstillgdngar och anliggningstillgingar; placeringsaktiernas bokféorda virde
uppgick ar 1986 till 32 894 milj. kr. eller till 11,5 % av samtliga tillgangar.

* kommunln, livforsakringslan och andra virdehandlingar

* kassa och banktillgodohavanden



SOU 1988:29 Forsdakringsbolagens finansforvaltning 111

De i tabell 10.5 angivna virdena avser bokforda varden. En genomgang av
arsredovisningarna fran de, i friga om under ar 1986 forvaltade tillgangar,
sex storsta forsakringsbolagen (SPP, Skandia, Trygg-Hansa, Skandia Inter-
national, AMF-pension och Folksam) ger vid handen, att dessa bolag redo-
visade ett innehav av placeringsaktier till ett bokfort varde om ca 27 miljar-
der kronor och att dessa aktier hade ett marknadsvarde om ca 58 miljarder
kronor.

Forsikringsbolagens sammanlagda placeringstillgangar uppgick vid ut-
gangen av ar 1985 till ett bokfort varde om drygt 225 miljarder kronor.
Placeringarnas fordelning pé staten, kommunerna, bostadssektorn, utlan-
det respektive niringslivet i Gvrigt framgar av tabell 10.6.

Tabell 10.6 Forsakringsbolagens placeringsinriktning dren 1973 och 1985-1986

Mkr procent

1973 1985 1986 1973 1985 1986
Staten 3617 57 593 56 446 95 25,6 20,3
Kommunerna 3033 7 285 7 629 7.9 3.2 2.8
Bostadssektorn 18 342 79 468 98 841 48,0 35,2 35,5
Niringslivet 12 599 77 105 107 730 33,0 342 38,7
Utlandet 593 4 021 7 518 1,6 1,8 2,7
Summa 38 184 225472 278 164 100 100 100

Som framgar ay tabell 10.6 placerades tamligen konstant under 10-arsperio-
den ungefir en tredjedel av forsikringsbolagens placeringstillgangar i na-
ringslivet. Placeringar i statspapper har 6kat markant, medan kommuner-
nas och bostadssektorns andel av placeringarna minskat.

10.3.2.2 Forséakringsbolagens finansieringsverksamhet

Med finansieringsverksamhet forstas enligt kreditmarknadskommitténs for-
slag till 1 kap. 1 § forsta stycket KML, att yrkesmassigt lamna eller stalla
garanti for kredit eller pa annat satt medverka till finansiering av annat an
egen verksamhet. I paragrafens andra stycke undantas fran finansierings-
verksamhetsdefinitionen siljfinansiering, forvirv av fondpapper och for-
medling av kredit till annan an konsument.

En betydande del av forsakringsbolagens placeringar avser kreditgivning.
Den i definitionen angivna begransningen, att verksamheten skall vara
yrkesmassig, avser att fran tillimpningsomradet undanta enstaka krediter.
Det ligger i sakens natur att den mycket omfattande kreditgivning som
féorekommer bland forsikringsbolagen ar yrkesmissig och siledes omfattas
av definitionen av finansieringsverksamhet.

I paragrafens andra stycke undantas fran tillimpningsomradet bl. a. for-
vérv av fondpapper. Begreppet fondpapper ar avsett att ha samma innebérd
som det har i FKL. Med fondpapper forstas aktie, annat bevis om delaktig-
het i bolag, obligation, forlagsbevis och liknande skuldebrev for allmén
omsittning samt andel i aktiefond. Aktie utgér fondpapper oavsett om
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aktierna ar svenska eller utlindska. Uttrycket "annat bevis om delaktighet i
bolag™ avser dven emissionsbevis, som 4r en gemensam bendmning for
teckningsrattsbevis (vid nyteckning) och delbevis (vid fondemission). Aven
s. k. depabevis, som utfardas av vardepapperscentralen (VPC) fér utlind-
ska aktier i bolag som fatt riksbankens tillstand till forséljning av aktierna i
Sverige, innefattas i uttrycket. Med uttrycket “liknande skuldebrev avsett
for allman omsittning” forstas exempelvis konvertibla skuldebrev och skul-
debreyv férenade med optionsritt till nyteckning samt bank- och foretagscer-
tifikat.

Med ledning av uppgifterna i tabell 10.3 kan en grov uppskattning goras
betriffande omfattningen av den del av forsdkringsbolagens verksamhet
som under ar 1986 var att hanfora till finansieringsverksamhet enligt defini-
tionen i KML. Av placeringstillgangarna torde posterna Kommunlan, 5 912
milj. kr., Inteckningslan, 17 534 milj. kr., Andra virdehandlingar, 34 595
milj. kr. och Livférsikringslan, 1 174 milj. kr. eller sammanlagt 59 215 mil].
kr. i allt vasentligt vara att hanfora till finansieringsverksamhet. Detta
innebar att av forsakringsbolagens samtliga placeringstillgngar, som vid
utgangen av ar 1986 hade ett bokfort virde om ca 272 miljarder kronor,
hinforde sig ca 22 % till finansieringsverksamhet. Av forsakringsbolagens
samtliga tillgangar, dvs. forutom placeringstillgdngar dven finansiella till-
gangar och anliggningtillgangar, hanforde sig ca 21 % av tillgdngarna till
finansieringsverksamhet.

I avsnitt 10.2.3 konstaterades att den svenska forsakringsverksamheten
har en mycket koncentrerad struktur. Det har darfér varit av intresse att
gora en uppskattning av finansieringsverksamheten hos néagra av de storsta
forsikringsbolagen. En granskning av nagra av de storsta forsikringsbola-
gens/koncernernas arsredovisningar for verksamhetsaret 1986 har givit vid
handen att bolagen i stor utstrackning dgnat sig at finansieringsverksamhet
men att omfattningen av denna verksamhet i férhallande till de sammanlag-
da tillgdngarna respektive placeringstillgangarna varierat kraftigt. Resulta-
tet av granskningen framgar av tabell 10.7

Tabell 10.7 Omfattningen av nagra forsikringsbolags/koncerners placeringar i finans-
ieringsverksamhet i forhallande till sammanlagda tillgingar respektive placeringstill-
gangar ultimo 1986 (Mdkr)

Bolag/koncern  Tillgangar

totalt placerings- daray i Finansieringsverk-
tillgangar  finansie-  samhet i procent av
ringsverk- totala placerings-
samhet tillgangar  tillgangar
SPP 843 81,4 19.3 23 24
Skandia 59,2 475 8.8 15 19
Trygg-Hansa 423 34,8 4,7 11 14
Folksam 20,8 17,9 5,6 27 31
Vegete 7,6 6,5 1,9 25 29
Allmédnna Brand 1,6 1,1 0.4 26 38
Ansvar 1,4 0,8 0,1 10 18

Skanska Brand 0.9 0,6 0,2 23 35
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10.3.2.3 Forsakringsbolagens placeringar pa
penningmarknaden

Forsakringsbolagens engagemang pa penningmarknaden har avsett huvud-
sakligen handel med bank- och foretagscertifikat samt med statsskuldvax-
lar. Av tabell 10.8 framgér riksbolagens innehav av olika certifikat och
vaxlar vid utgangen av aren 1980-1986.

Tabell 10.8 Riksbolagens innehav av bank-,kommun- och foretagscertifikat samt skatt-
kammarvixlar och statsskuldvixlar aren 1980-1986. Nominella belopp (Mkr)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986

Bankcertifikat 1800 1046 726 401 347 93 242
Kommuncertifikat 0 0 0 0 0 24 0
Foretagscertifikat 0 0 0 0 152 " qi6k7 2229
Skattkammarvaxlar 118 0 0 0 0 0 0
Statsskuldvaxlar 0 0 2793 4191' 6619 3949 2304
Totalt 1918 1046 3519 4592 7118 5683 4715
Procent av bolagens

totala placeringar 1,8 0,8 24 2,6 3.5 i 1,8

! inkl skattkammarvaxlar

Som framgar av tabellen synes forsidkringsbolagens engagemang pa pen-
ningmarknaden under dren fram till och med 1984 ha okat efterhand som
marknaden utvecklats. Bolagens innehav av certifikat och statsskuldvéxlar
m.m. visar direfter en neditgiende trend. Innehavet av certifikat och
statsskuldvixlar haller sig enligt tabellen sedan ar 1982 kring 2-3 % av de
samlade kapitalplaceringarna. Andelen varierar dock kraftigt under loppet
av respektive verksamhetsar. Saledes uppgick bolagens innehav av certifikat
och statsskuldvixlar vid t. ex. utgingen av tredje kvartalet ar 1983 till
13 223 milj. kr. eller till 7,7 % av de samlade kapitalplaceringarna. En
liknande koncentration av bolagens engagemang pa penningmarknaden
intraffade under andra kvartalet 1984.

Forsakringsbolagens handel pa penningmarknaden belyses ytterligare av
diagram 10.1. Den heldragna linjen i diagrammet anger riksbolagens sam-
lade innehav av kassamedel, banktillgodohavanden, bank-, kommun- och
foretagscertifikat samt statsskuldvaxlar vid varje kvartalsslut under tiden
fran och med sista kvartalet 1981 till och med sista kvartalet 1986. Staplarna
anger de kvartalsmassiga bruttofordndringarna av innehavet. De vita stap-
larna anger 6kningen och de streckade minskningen av de namnda tillgdngs-
slagen. Skillnaderna mellan staplarna aterspeglas av férandringarna i den
heldragna linjen, som alltsa utvisar det samlade innehavet. Detta stimmer
emellertid inte exakt beroende pa att statistiken Gver innehavet grundar sig
pa nominella belopp medan redovisade forandringar av innehavet avser
kontantbelopp. Under diagrammet redovisas ifrdgavarande tillgangars pro-
centuella andel av riksbolagens totala kapitalplaceringar. Till grund fér
statistiken Over bolagens totala placeringar har som virde pa aktier tagits
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upp dessas nominella virden. Om dessa tillgangar i stéllet hade tagits upp
till exempelvis bokférda varden skulle procenttalen ha blivit nigot lagre.
Enligt diagrammet synes forsakringsbolagens engagemang pa den korta
marknaden ha kraftigt 6kat under tiden 1982 till mitten av 4r 1984 for att
dérefter ha kraftigt minskat.

Diagram 10.1 Riksbolagens innehav av kassamedel, banktillgodohavanden, certifikat
och statsskuldvixlar aren 1982—1986 (milj. kr.)

Riksbolagens korta placeringar 1982—1986 (Mkr).

Mkr A
20.000 19.207

15.000 -

10.000

1982 1983 1984 1985 1986
427 540 48 5 91 44, 99 65 152 43 21 89
ot 60 89 104 72 84 50 44 23 2,0
Innehav i procent av totala placeringar

De trendmissiga variationer i forsakringsbolagens engagemang pa den kor-
ta marknaden som avspeglas i diagram 10.1 torde i allt vasentligt samman-
falla med bolagens bedomningar vid skilda tidpunkter av den framtida
ranteutvecklingen. Under periodens forsta ar forvdntades att marknads-
rintorna pa sikt skulle komma att stiga. Det var darfor naturligt att bolagen
i okad utstrackning placerade medel i virdepapper med kort rintebind-
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ningstid, i synnerhet som de korta marknadsrintorna lag hogre dn de langa.
I samband med att den allménna réntenivan fran mitten av ar 1985 for-
vintades sjunka var det lika naturligt for bolagen att minska sina enga-
gemang pa penningmarknaden for att i stallet soka placera kapital i varde-
papper med lang rantebindningstid.

Det nu beskrivna placeringsmonstret sedan ar 1982 skiljer sig inte princi-
piellt fran férsikringsbolagens sitt att under tidigare perioder placera kapi-
tal pa den korta respektive langa marknaden. Bolagen har alltid - i den mén
utrymme dértill funnits med hinsyn till riksbankens placeringskvoter och
reglerna om placering i vissa slag av vardehandlingar — sokt optimera
avkastningen pa det forvaltade kapitalet med utgangspunkt i olika be-
domningar av den kommande ranteutvecklingen. Salunda har bolagen, nar
den allminna réintenivan tenderat att pa sikt stiga, forsokt halla en hog
likviditet och lamna krediter med kort rintebindningstid. Nér den allmanna
rintenivan tenderat att pa sikt sjunka har bolagen i stillet strivat efter att
placera kapitalet pa den langa marknaden.

Utvecklingen under 1980-talet har inneburit att forsikringsbolagen, i
stillet for att behova fora forhandlingar med en motpart infor varje enskild
affirstransaktion, i allt storre utstrickning kunnat vinda sig till en vil
fungerande penningmarknad dér ett stort antal och ett rikt urval av olika
instrument dagligen noteras och omsiitts. Forsakringsbolagens intride pa
penningmarknaden dr mot den bakgrunden ett rationellt och naturligt led i
utvecklingen av bolagens kapitalforvaltning.

Forsiakringsbolagens engagemang péa options- och terminsmarknaderna
har hittills varit av mycket begrinsad omfattning. Som exempel kan nimnas
att de storsta forsikringsbolagens/koncernernas (SPP-AMF, Skandia,
Trygg-Hansa, Folksam och Wasa) sammanlagda omsattning av options- och
terminsaffarer avseende réintebarande marknadspapper under de fyra forsta
manaderna 1987 uppgick till 22 370 milj. kr., darav 17 820 milj. kr. av-
seende terminer och 4 550 milj. kr. avseende optioner. Den totala om-
sittningen av sddana papper pa marknaden uppgick till omkring 15 miljar-
der kronor om dagen. De niamnda forsikringsbolagen omsatte saledes
under fyra ménader vad som i storleksordning motsvarade en och en halv
dags omsittning pa marknaden.

Forsikringsbolagens bendgenhet att engagera sig pa options- och ter-
minsmarknaderna torde till viss del grunda sig pa intresset av att kunna visa
upp ett bra drsresultat. Genom att forvirva eller stilla ut kop- respektive
siljoptioner eller genom att kopa eller silja vardepapper pa termin kan
bolagen — om de lyckas med sina bedémningar 6ver den framtida rinte-
eller kursutvecklingen — tidigareldgga riante- och kursvinster och darigenom
héja totalavkastningsprocenten pa det forvaltade kapitalet. Ett annat skl
for forsakringsbolagen att handla med optioner och terminer ar att bolagen
darigenom bereds mojlighet att téicka sina positioner och ddarmed sdkra
riinte- och kursvinster pa redan ingangna kapitalplaceringar. Om exempel-
vis ett bolag innehar ett stort antal obligationer l6pande med viss ranta, kan
bolaget, for att gardera sig mot de rinte- och kursforluster som kan uppsta
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om marknadsrantan pa sikt skulle komma att stiga, antingen salja en del av
obligationerna pa termin eller forvarva saljoptioner pa dessa. Ett ytterlgare
skal for forsakringsbolagen att engagera sig pa dessa marknader &r att de
darigenom far virdefulla kunskaper om olika indikationer pa rante- och
kursforiandringar, vilket kan vara av stor betydelse for bolagens mer lang-
siktiga placeringsstrategi pa kapitalmarknaden i Gvrigt.

Deltagande pa options- och terminsmarknaderna kan innebiéra ett be-
tydande risktagande, i synnerhet da handeln avser terminskop eller ut-
stallande av kop- eller siljoptioner. I de namnda fallen far bolagen bara hela
risken for en eventuell rinte- eller kursforandring. De storre forsakrings-
bolagen torde emellertid med sin tillgdng pa kvalificerad expertis pa det
finansiella omradet vara vil skickade for handel pa dessa marknader. Med
hénsyn till férlustrisken ar det dock noédvindigt med en noggrann kontroll
och uppféljning av riskexponeringen. I de bolag som tar del i handein pa
options- och terminsmarknaderna bér darfor finnas interna instruktioner
harom till ledning for tjansteminnen pa bolagens finansavdelningar. Det
finns slutligen anledning erinra om att ett alltfor stort engagemang pa dessa
marknader fran forsakringsbolagens sida kan komma i konflikt med det
grundlaggande trygghetsmotivet for FRL:s forbud mot annan rorelse.

10.4 Behovet av ytterligare reglering av
forsakringsbolagens finansforvaltning

10.4.1 Bakgrund

Utvecklingen pa kreditmarknaden har under det senaste decenniet kinne-
tecknats av att olika finansinstitut i allt storre omfattning kommit att kon-
kurrera med varandra och att granserna for de olika institutens verksam-
hetsomraden kommit att 16sas upp och glida in i varandra. Utvecklingen har
medfort bl. a. att en allt storre andel av kreditgivningen kommit att ske
utanfor banksystemet. Denna utveckling har berért inte bara bankerna och
finansbolagen utan dven i hog grad bl. a. forsakringsbolagen. Det senaste
decenniets hoga rantelage har kraftigt 6kat de disponibla belopp som star
till bolagens forfogande, vilket visentligt paverkat deras placeringsinrikt-
ning. Forsakringsbolagen ar i dag de storsta enskilda dgarna i samhallet av
savil fastigheter som aktier. Darjamte har forsikringsbolagen en icke ovi-
sentlig andel av utlaningen pa den organiserade kreditmarknaden. For-
sakringsbolagen har vidare under senare ar breddat sin finansiella verksam-
het bl. a. genom ett aktivt deltagande pa penningmarknaden genom kop
och forsiljning av kortfristiga skuldforbindelser.

Forsakringsbolagens kapitalplaceringar har hittills skett inom de ramar
som utgjorts av dels FRL:s regler om placering i vissa slag av virdehand-
lingar, dels riksbankens placeringskvoter. Foreskrifterna om placerings-
kvoter upphorde att gilla den 1 december 1986. Som framgatt av den
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tidigare redogérelsen har reglerna om Placering i vissa slag av vardehand-
lingar i dag en forhdllandevis liten betydelse for forsakringsbolagens place-
ringsinriktning.  Det finns darfor anledning tro att, sedan placeringskvotema

upphort, forsékringsbolagen i dag star infor gn vasentlig forandring ay
placeringspolitiken.

Hur placeringsinriktningen ~ kommer att férdndras kommer i hég grad att
bero p& utvecklingen g5y de olika marknadskraftema.  Forsakringsbolagens
priméara uppgift ar att basta satt forvalta forsakringstagamas medel. Det
ar darvid i och for sig naturligt op forsékringsbolagens finansforvaltning
inriktas pa att placera forsakringstagamas medel pa ett frdn avkastnings-
synpunkt optimalt satt. Detta innebar att om Vid en Viss tidpunkt ex.
aktiemarknaden &r den marknad som ger den hdgsta avkastningen kommer
forsakringsbolagens  placeringar i aktier att 0ka. Om vid en annan tidpunkt
finansieringsverksamhet ~ &r den fr&n avkastningssynpunkt mest attraktiva
placeringsinriktningen kommer forsékringsbolagen att koncentrera kapi-
talplaceringarna till den verksamheten.

Kommitténs forslag till KML har gom uUtgdngspunkt att bankerna skall ha
den centrala funktionen pa kreditmarknaden. Genom regleringen i KML
har vissa grundlaggande principer slagits fast i frAga om den finansierings-
verksamhet gom férekommer vid sidan gy bankerna. Bland dessa principer
marks den for kreditmarknaden grundldaggande principen att &gande och
traditionell  kreditgivning skall blandas. En gppan bérande princip &r att
all organiserad finansieringsverksamhet skall bedrivas under salangt majligt
konkurrensneutrala  villkor.

10.4.2 Agande och kreditgivning

En banks verksamhet, liksom ett kreditmarknadsbolags enligt KML, skall i
huvudsak besté i kreditgivning och gnnan medverkan till finansiering samt
dartill hérande servicetjanster. Denna verksamhet har g, hévd ansetts ofor-
enlig med &garrollen. Agarrollen & ofta forenad med stora risker. For de
namnda kreditinstituten  skall enligt kommitténs forslag gélla ett principiellt
forbud mot forvarv gy aktier och andelar.

Principen om att &garintressen och traditionell kreditgivning skall blan-
das syftar bl. g till att kreditgivningen skall drivas utan inflytande gy starka
agarintressen eller andra liknande obehoriga hansynstaganden. Principen
utgér ett viktigt skydd for s&val insattare gom l&ntagare. Att principen
upprétthdlls  ar ep forutsattning for ep vél fungerande kreditmarknad.

Forsakringsbolagen agnar sig enligt vad gom tidigare anforts i betydande
omfattning &t kreditgivning. De storsta bolagens andel 4, den organiserade
kreditmarknaden torde ygrg val jamférbar med flera bankers. Med hansyn
till  kreditmarknadens funktion &r det darfor vasentligt att principen om
atskilnad mellan &gande och traditionell  kreditgivning s langt mojligt
uppréatthalls ocksa i forsakringsbolagens verksamhet.

| forsakringsrorelselagstiftningen finns inte ndgon bestammelse som ut-
tryckligen tar sikte pd att ifrAgavarande princip uppréatthalls. FRL:s regler
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om placering av forsikringsbolagens tillgdngar syftar i forsta hand till att
skydda forsakringstagarnas intressen. Nagon atskillnad gors dirvid inte
mellan forsikringsbolagens kreditgivande verksamhet och annan kapital-
placerande verksamhet. Reglerna om forbud mot annan rérelse och be-
gransningar av aktieforvarvsritten avser visserligen att hindra forsakrings-
bolagen fran att genom égarengagemang eller pa annat sitt dgna sig at
forsakringsframmande verksamhet, varav foljer att forsakringsbolagens
agarintressen i naringslivet begransas. Motiven for dessa regler hinfor sig
emellertid inte till kreditmarknadens funktion utan till skyddet for for-
sakringstagarna, s att deras intressen inte asidositts pa grund av obehoriga
agarintressen eller liknande.

Utvecklingen av forsikringsbolagens finansiella verksamhet har givit vid
handen att forsikringsbolagen genom sina kapitalplaceringar kommit att bli
de storsta enskilda dgarna i samhallet av bl. a. fastigheter och aktier. Enbart
de tre storsta forsikringsbolagen (Skandia, SPP och Trygg-Hansa) for-
valtade vid utgangen av ar 1986 aktier med ett sammanlagt borsvirde om ca
46 miljarder kronor, vilket motsvarade mer &n tio procent av det samlade
borsvirdet. Forsikringsbolagen har darigenom faktiskt kommit att fa av-
sevarda agarintressen i naringslivet. Samtidigt bor man alltsa halla i minnet
den omfattande verksamhet som bolagen driver pa kreditmarknaden.

For att motverka att kreditgivningen i forsakringsbolagens verksamhet
stéills under inflytande av for kreditmarknaden odnskade agarintressen tor-
de de nuvarande reglerna om forbud mot annan rérelse och begrins-
ningarna av aktieférvarysritten inte vara tillrackliga. Om forsakringsbola-
gen pa ett meningsfullt sitt skall kunna uppritthalla principen om Atskillnad
mellan dgarintressen och traditionell kreditgivning krivs att bolagens fi-
nansiella verksamhet regleras ytterligare. De atgirder som darvid pa kort
sikt bor overvigas ar dels skirpta begransningar i fraga om forsakrings-
bolagens aktieforvarvsritt, dels sirskild reglering av bolagens finansierings-
verksamhet. I ett vidare perspektiv maste dock formerna for forsakrings-
bolagens finansforvaltning, bl. a. med hansyn till den internationella ut-
vecklingen, bli féremél for en fornyad och mera grundliggande oversyn.

10.4.3 Konkurrensneutralitet

Principen att all organiserad finansieringsverksamhet skall bedrivas under
sa langt méjligt konkurrensneutrala villkor ar en av hérnpelarna i forslaget
till KML. Forslaget innebir i korthet att for yrkesmissigt bedriven finans-
ieringsverksamhet fordras tillstind av bankinspektionen. Verksamheten
skall drivas i ett sarskilt bolag, kreditmarknadsbolag, som skall std under
tillsyn av inspektionen. Fran kravet pa tillstind stadgas undantag i vissa fall,
bl. a. for den som erhallit sirskilt tillstand att bedriva finansieringsverksam-
het enligt annan lag, t. ex. banker och pantlanerorelser, och for den wvars
finansieringsverksamhet ar av sidan omfattning att nettovirdet av till-
gangarna understiger 50 milj. kr. Sistndmnda undantag giller dock inte den
som driver finansieringsverksamhet riktad mot konsument. Vidare undan-
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tas fran tillstandskravet bl. a. den vars finansieringsverksamhet inte kan
anses ha ett sjalvstindigt syfte vid sidan av den huvudsakliga verksamheten
och i forhallande till denna 4r av mindre betydelse samt bankinspektionen
funnit verksamheten kunna bedrivas utan tillstand. Inte heller detta undan-
tag ar tillimpligt pd den som driver finansieringsverksamhet riktad mot
konsument.

Det anforda ger vid handen att KML givits ett mycket brett tillimpnings-
omrade. De strukturella problem som i dag foreligger pa kreditmarknaden
grundar sig dels pé att marknaden ar uppdelad i en reglerad och en oregle-
rad sektor, dels pa att den reglerade sektorn utgérs av olika verksamhets-
omraden, sdsom bankrorelse och forsiakringsrorelse, vilkas lagstiftning inte
ar anpassade till varandra. Avsikten ar att KML sasom ett komplement till
banklagstiftningen i 6vrigt skall triffa i princip all yrkesmassigt bedriven
finansieringsverksamhet. Harigenom skapas okade forutsattningar for att
de olika instituten pd kreditmarknaden skall kunna driva verksamheten
under konkurrensneutrala villkor.

KML innehéller ett antal rorelseregler som skall dga tillimpning pa
samtliga kreditmarknadsbolag. Darvid foreskrivs till en borjan att ett kre-
ditmarknadsbolag fir endast driva verksamhet som bestér i att limna kredit
eller stilla garanti for kredit eller pa annat satt medverka till finansiering
samt att utfora andra tjanster som ar forenliga med namnda verksamhet.
Bland de féljande rérelsereglerna mirks bestimmelser om kapitaltackning,
som efter monster av BRL delar upp bolagens placeringar i olika riskklasser
och foreskriver krav pa att bolagen skall ha ett i forhallande till placeringar-
na visst lidgsta eget kapital. KML innehaller vidare regler om bl. a. enhands-
krediter och om kreditjay.

FRL innehiller inte nigra bestimmelser om vare sig kapitalkrav eller
enhandskrediter. Férbudet mot annan rorelse innebir visserligen att bola-
gen skall avhalla sig fran kapitalplaceringar som ar sa riskfyllda att de strider
mot det grundliggande trygghetsmotivet. Detta mycket allmént hallna for-
bud ir emellertid alltfor oprecist for att kunna betraktas som en reell
motsvarighet till banklagstiftningens och KML:s bestaimmelser om kapital-
krav och enhandskrediter. Som tidigare anforts dgnar sig forsakringsbola-
gen i betydande omfattning at finansieringsverksamhet. Bolagen lamnar
kredit inte bara till staten, kommunerna och niringslivet utan ocksa — lat
vara i mindre omfattning — till hushallen. Mot bakgrund av forsékrings-
bolagens stillning pa kreditmarknaden kan det forefalla egendomligt att
forsakringsbolagen inte omfattas av samma begrinsande regler som andra
stora aktorer pa marknaden. Med hénsyn till kreditmarknadens funktion ar
det angeléget att samtliga pa kreditmarknaden verksamma aktorer regleras
pa likartat sitt. Forutom de tidigare angivna skalen for att dgarintressen och
kreditgivning skall hallas isir, talar siledes dven starka konkurrensneutrali-
tetsskil for att forsikringsbolagens finansieringsverksamhet regleras sar-
skilt.
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105 Alternativa atgarder

| detta avsnitt diskuteras négra alternativa &tgéarder gom skulle kunna stérka
uppratthéllandet 5y principen om att 4garintressen och traditionell  kredit-
givning skall blandas samt ndgra tankbara ldsningar pa hur forsékrings-
bolagens finansieringsverksamhet  skall kunna regleras. Harefter redovisas i
avsnitt 10.6 kommitténs slutsatser.

105.1 Utvidgat  aktieforvarvsforbud

De regler i FRL gom begransar forsakringsbolagens aktieforvarvsratt  utgors
dels gy reglerna om placering i vissa slag gy vardehandlingar, dels g, den
s. k. femprocentsregeln.

Enligt reglerna oy placering i vissa slag g, vardehandlingar far for-
sakringsholag inte placera tillgdngar intill ett belopp gsom motsvarar de
forsakringstekniska  skulderna for livférsakring i aktier. Viss motsvarande
begransning 5y aktieforvarvsratten  galler aven for andra forsékringar gom
meddelas for langre tid &n tio &r. Eftersom de sistnamnda férsékringarna
har gn relativt sett obetydlig omfattning har reglerna o placering i vissa
slag gy vardehandlingar betydelse gom begransning g, aktieférvarvsratten i
huvudsak endast for livbolagen.

Livbolagens  utrymme for aktieforvarv — ar sdledes  sedan placerings—
pliktens upphérande den 1 december 1986 = begransat till storleken g, de
fria fonderna, framst aterbaringsfonden. Dessa fonder har under det senaste
decenniet fatt op kraftigt ©kad relativ betydelse, framfor allt p& grund ay en
kombination 4y hog inflation och hégt rantelage samt ett i bolagens grunder
anmarkningsvart 1&gt rénteantagande. Av redogérelsen i avsnitt 10.3.1.2
har framgétt att gy livbolagens vid utgdngen ,, &r 1986 samlade bokférda
tillgdngar om g 237 miljarder kronor utgjordes 5 141 miljarder kronor av
tillgdngar gom motsvarade vérdet g, bolagens forsakringstekniska — skulder
for livforsakring. Detta innebar teoretiskt att cq 96 miljarder kronor, eller
drygt 40 % g, de samlade tillgdngarna, utgjorde utrymme for livbolagens
aktieforvarvsratt.  Eftersom angivna tillgdngar ,yger bokférda varden ygr
utrymmet i realiteten vésentligt hogre. Som ocksa framgétt 5y, den tidigare
redogorelsen visar utvecklingen under det senaste decenniet att denna andel
tenderar att 6ka dramatiskt. For skadebolagen, 4r5 samlade tillgngar vid
utgdngen 5y, ar 1986 uppgick till ett bokfért varde om cq 86 miljarder
kronor, torde det teoretiska utrymmet for aktieplaceringar namnda ar ha
uppgatt till i storleksordning 83 miljarder kronor.

Forsakringsbolagen har emellertid inte p& l&nga vagar utnyttjat hela detta
utrymme for forvarv 4y aktier. Tillganglig statistik ger Vid handen ait drygt
13 % bokforda varden 4, forsakringsbolagens samlade tillgdngar vid yt-
gangen 4, &r 1986 hade placerats i aktier och andelar, varay drygt elva
procent utgjorde placeringstillgdngar och knappt tv& procent anlaggnings-
tilgngar. Med utg&ngspunkt i aktiernas marknadsvarden torde andelen ha
uppgatt till drygt 20 % av de samlade tillgdngarna. Aktiernas andel av
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tilgdngarna visar gp klar tendens att ka. Det finns vidare anledning tro att,
sedan placeringplikten  upphort, ©kningen kommer att accelerera.

Femprocentsregeln innebar att ett forsakringsbolag inte ytan forsékrings-
inspektionens medgivande f&r &ga stérre andel gy aktierna i ett aktiebolag
an som svarar mot ett rostetal om hogst fem procent ay rostetalet for
samtliga aktier. Begransningsregeln tar alltsd endast fasta pd rostetalet. En
ldg andel gy rostetalet hindrar emellertid inte en vasentligt storre andel zy
aktiekapitalet. Exempelvis kan ett forsakringsbolag, som forvarvat endast
B-aktier med gp tiondels rést teoretiskt inneha 34,48 °o, eller drygt ep
tredjedel 5y aktiekapitalet, utan att Overskrida rostrattsbegransningen om
fem procent. | praktiken torde dock foretag i vilka rostsvaga aktier fore-
kommer normalt ha gn sddan fordelning gy A- och B-aktier att ett for-
sakringsholags andel g, aktiekapitalet inte kan uppga till mer &n tio-tolv
procent. Konstruktionen —med rostsvaga aktier mojliggor dock att forsék-
ringbolagen i enstaka fall kan géra omfattande aktieférvarv i enskilda
foretag.

I verkligheten &r det &n sd lange ovanligt att forsakringsbolag &ger en &
stor andel 5y aktiekapitalet i enskilda foretag som 20 %. Efter hand gom
forsakringsbolag i allt stérre utstrdckning har kommit  att na taket for
mojligheterna  att inom rgmen fOr femprocentsregeln forvéarva aktier i gn-
skilda foretag, har allt kraftigare roster horts frén forsakringsbolagen —att
gransen maste hojas.

Det sagda ger vid handen att ny gallande regler om begréansning 4y
forsakringsbolagens  aktieforvarvsratt  inte hindrar bolagen att placera gy.-
sevarda belopp i aktier i allmanhet eller forvérva avsevarda &agarandelar i
enskilda naringslivsforetag. Den faktiska utvecklingen har sdsom fram-
hallits gyan ocksa inneburit att forsékringsbolagen kommit att bli de stérsta
enskilda aktiedgarna i samhallet.

Ett satt att begransa sammanblandningen gy dgande och kreditgivning
skulle kunna ygrg att komplettera de p, gallande begrénsningarna i aktie-
forvarvsratten, dels genom att ett generellt tak infors for aktieférvarv i
allménhet, dels genom att en begransning ay storleken andelen 5y
aktiekapitalet infors i enskilda foretag.

Det generella utrymmet for forvarv g, aktier &r enligt vad som anforts
ovan begrénsat endast till storleken g, de fria fonderna. Det innebar att
utrymmet forandras likformigt med storleken pa dessa. Om saledes ranteni-
van stiger tenderar aterbaringsmedlens andel gy livbolagens samlade till-
géngar att 6ka. Darmed o©kas ocks& utrymmet for aktieférvarv. Detta &r inte
nagon lamplig ordning. ENn mera l@mplig ordning yore att komplettera den
nu géllande begransningen med ett generellt tak for aktieportféliens  stor-
lek. Taket bor darvid sattas i relation till det enskilda bolagets samlade
tilgdngar, dvs. till gp viss kvotdel gy tillgdngarna.

Vad héarefter galler femprocentsregeln skulle denna kunna stramas upp
till att omfatta aven gn kvotdel g, aktiekapitalet. For enkelhetens skull
synes en enhetlig procentgréns  for bade andel gy rostetalet och aktiekapi-
talet yara att foredra. Olika skal talar emellertid for att en S&dan reglering
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skulle vara onddigt hard. Lampligen torde en hdgsta nivd pa andelen av
aktiekapitalet bora sittas nagot hogre dn fem procent.

10.5.2 Begrinsning av forsikringsbolagens
finansieringsverksamhet

Ett sitt att reglera forsakringsbolagens finansieringsverksamhet skulle kun-
na vara att forbjuda bolagen att dgna sig 4t sddan verksamhet annat &n i
starkt begrinsad omfattning. Begransningen kunde t. ex. ske pa det sittet
att i FRL infordes en bestimmelse av innebérd att ett forsakringsbolag far
agna sig at finansieringsverksamhet i en omfattning som motsvarar en viss
hogsta kvotdel av bolagets sammanlagda tillgingar. Genom en sadan regle-
ring kunde risken for missbruk av den maktkoncentration som uppkommer
genom en sammanblandning av 4gande och kreditgivning kraftigt kunna
motverkas.

Denna fraga har av FVK tagits upp till behandling i ett vidare perspektiv.
I syfte att sakerstalla en fran soliditetssynpunkt godtagbar sammansittning
av forsiakringsbolagens kapitalportfoljer har kommittén dvervagt frigan om
lampligheten av att stalla upp bestimda regler for fordelningen av bolagens
medel pa olika tillgangsslag, vilket skulle kunna ske genom nagon form av
relationsnormer, kvoter eller grinser. FVK har emellertid funnit att en
sadan detaljreglering skulle betyda en styrning av forsakringsbolagens kapi-
talférvaltning som kan sitta en hamsko pa den nédvindiga flexibiliteten i en
verksamhet som fortlopande maste anpassas till de snabba utslagen av
foranderligheten i samhillsekonomin. Nya placeringsformer och placerings-
omraden kan skapas under utvecklingens gang och i si fall erfordra tita
dndringar av reglerna eller tilligg till dem. Regleringen skulle dessutom
enligt FVK ge samhiillet ett betydande och inte helt 6verblickbart ansvar for
forvaltningen av forsakringstagarnas trygghetskapital. Enligt FVK kan det
visserligen hdvdas, att en reglering av kapitalplaceringarnas fordelning skul-
le gora det mojligt att forhindra att ett forsikringsbolag av en inflytelserik
agargrupp utnyttjas i ett for forsakringsrorelsen frimmande syfte pa sa sitt
att bolaget genom en ensidig inriktning av kapitalférvaltningen medvetet
etablerar en inte onskviard dominans i négon sektor av landets ekonomi,
vilket skulle strida mot det naringspolitiska motivet fér FRL:s férbud mot
annan rorelse. FVK forutsitter emellertid, att forsakringsinspektionen noga
foljer utvecklingen och vid behov ingriper med stod av soliditetsprincipen
och trygghetsmotivet for forbudet mot annan rérelse. I enlighet med sin
genomgdende strdvan att undvika onddig detaljreglering och byrakratisk
stelbenthet i friga om forsakringsbolagens verksamhet avstyrker alltsa FVK
ett inférande av sérskilda regler for den relativa férdelningen av placering-
arna inom den totala ramen for kapitalférvaltningen.

Kreditmarknadskommittén kan i allt vasentligt instimma i de av FVK
angivna skilen mot en sarskild reglering av den relativa férdelningen av
forsdkringsbolagens kapitalplaceringar. De angivna skilen har samma bir-
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kraft Aven om det endast blir friga om att begransa de placeringar som avser
finansieringsverksamhet. En sddan begréinsning skulle dessutom f4 till foljd
att bolagen tvingas avsevart andra sin placeringsinriktning och i storre
utstrickning dn for nidrvarande placera sina tillgangar i obligationer, aktier
och andra virdehandlingar som inte avser finansieringsverksamhet. En
sddan utveckling kan knappast anses forenlig med forsiakringstagarnas in-
tressen. Den skulle sannolikt ocksd motverka en fran samhillsekonomisk
synpunkt onskvard resursallokering.

10.5.3 Finansieringsverksamhet genom ett
kreditmarknadsbolag

Ett av skilen for en sirskild reglering av forsakringsbolagens finansierings-
verksamhet ir, enligt vad som framgétt av den tidigare redogorelsen, att det
med hiansyn till kreditmarknadens struktur ar noédvandigt att skapa regler
som medger de olika instituten pa marknaden att konkurrera pé sa langt
mojligt lika villkor. Forutom mojligheten att i avseviard omfattning kunna
forvarva aktier har forsakringsbolagen sagts vara gynnade av den nuvarande
lagstiftningen genom att de kan verka pa kreditmarknaden utan att vara
bundna av sddana for banker och andra finansinstitut viktiga begransningar
som kapitaltickningsregler, bestimmelser om enhandskrediter m.m. FRL:s
bestammelser om forbud mot annan rorelse och om placering i vissa slag av
virdehandlingar har inte hindrat forsakringsbolagen att skaffa sig ett av-
sevirt inflytande pa kreditmarknaden. Att skapa konkurrensneutralitet ge-
nom inforande av sirskilda kapitaltickningsregler for den del av forsak-
ringsbolagens kapitalplaceringar som avser finansieringsverksamhet torde
inte vara nagon framkomlig vag for en 16sning av problemet.

En annan l6sning, som kunde dvervigas for att i nagon man tillgodose
nimnda krav om konkurrensneutralitet och 6nskemalet om atskillnad av
agarintressen och traditionell kreditgivning, ar att lata forsakringsbolagen
driva finansieringsverksamheten i ett kreditmarknadsbolag. Losningen
skulle forutsitta, i likhet med vad som anférts under avsnitt 10.5.2, att
forsakringsbolagens mojlighet att i bolaget driva finansieringsverksamhet
starkt begrinsades, men innebira den skillnaden att forsikringsbolagen
tillits driva verksamheten i ett sirskilt organisationsféretag. Genom att
organisationsforetagets — kreditmarknadsbolagets — verksamhet regleras i
KML skulle de i och for sig betydelsefulla konsekvenserna uppnas att
finansieringsverksamheten kom att bedrivas pa samma villkor som for év-
riga kreditinstitut samt att all sadan verksamhet kom att sta under tillsyn av
bankinspektionen. Losningen skulle ocksa innebira att forsédkringsbolagens
placeringar i bl. a. aktier, varmed med nddvindighet féljer starka dgarin-
tressen, och verksamheten pa kreditmarknaden kom att skiljas at och for-
laggas i olika bolag. Darmed skulle skapas i vart fall organisatoriska forut-
sattningar for en atskillnad av dgarintressena och den traditionella kredit-
givningen.
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En s&dan Igsning skulle i och for sig yarg vél forenlig med den foreslagna
KML:s systematik i frdga om krav pa auktorisation. Enligt forslaget skall
ingen tilldtas att yrkesméassigt &gna sig at finansieringsverksamhet  utan att
forst ha erhdllit tillstdnd dartill. Fran tillstindskravet foreslas vissa undan-
tag, bl. a for den gom erhdllit tillstdnd att driva sédan verksamhet enligt
annan lag, for den ygrs finansieringsverksamhet — &r 5, sddan omfattning att
nettovardet 5y tillgdngarna understiger 50 milj. kr, samt for den yars
finansieringsverksamhet inte kan gnses ha ett sjalvstandigt syfte vid sidan gy
den huvudsakliga verksamheten och i férhdllande till denna &r 5, mindre
betydelse samt bankinspektionen funnit verksamheten kunna bedrivas ytan
tillstand.

Vad forst géller undantaget foér den gom erhallit tillstdnd att driva finans-
ieringsverksamhet enligt gnnan 129 ayvses déarmed i férsta hand banker, som
beviljas oktroj fér bankverksamhet enligt BRL, och pantlaneféretag, som
enligt lagen 1949:722 ,y, pantlanerdrelse beviljas tillstdnd och star under
tillsyn gy lansstyrelsen i det l&n rorelsen bedrivs. For att bedriva forsékrings-
rorelse kravs koncession. Forsakringsbolagens kapitalplaceringar — utgor ett
naturligt utfldde gy bolagens forvaltning 4y forsékringstagarnas medel och
kan i den meningen sagasyara en del gy forsékringsrérelsen. Detta innebéar
emellertid inte att de enskilda kapitalplaceringarna definitionsmassigt ar att
betrakta gom forséakringsrorelse.

Koncessionsprévningen inriktas endast p& gn bedémning huruvida den
planerade forsakringsrorelsen kan antas vara forenlig med gn pa 1&ng sikt
sund utveckling gy forsékringsvasendet. Det ar séledes inte ytan vidare
givet att beviljiad koncession skall gnges innefatta tillstdnd till finans;erings-
verksamhet. De tva ¢vriga undantagen fran tillstandskravet skulle innebara
att forsékringsbolag med g forhdllandevis ringa kapitalférvaltning  eller
med en kapitalférvaltning  gom endast obetydligt &r inriktad pé& placeringar i
finansieringsverksamhet ~ &ven i fortsattningen kunde driva sddan verksam-
het utan att omfattas 5, KML:s bestammelser.

Om forsakringsbolag tillats att enligt den p, skisserade Isningen &ga
kreditmarknadsbolag,  skulle emellertid skapas organisatoriska ffirutsétt-
ningar for forsékringsbolagen att bredda verksamheten till att omfatta samt-
liga de verksamhetsomrdden gom det &r avsett att ett kreditmarknadsbolag
skall kunna agna sig &,  ex. &ven leasing, factoring, riskkapitalférérjning
m. m., Vilka verksamhetsomréden férsékringsbolagen i dag &r utestéangda
frdn pé& grund 5y forbudet mot annan rorelse. Om finansieringsvcrksam-
heten skulle férlaggas i ett kreditmarknadsbolag —skulle ocksa méjligheterna
att finansiera verksamheten med pa allmanna marknaden uppldnade medel
vidgas. For forsakringsbolagen géller namligen vissa inskréankningari  moj-
ligheterna att ta upp l&n. Saledes ar forsakringsbolagen forbjudna at ge ut
konvertibla skuldebrev eller skuldebrev gom ar férenade med optionsrétt till
nyteckning. For livbolag &r det vidare forbjudet att ta upp l&n mot oUigatio-
ner eller andra skuldebrev med rétt till ranta, yara storlek &r helt elle delvis
beroende 4y, utdelningen till aktiedgare i bolaget eller gy, bolages vinst
vinstandelsbevis. ~ Genom vidgade mojligheter att ta upp 1&n pa en all-
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manna marknaden skulle ocksd skapas forutsattningar att avsevart oka
omfattningen gy finansieringsverksamheten.

En sadan forandring gy forsakringsbolagens verksamhet torde i vésent-
liga hanseenden komma i konflikt med motiven for forbudet mot annan
rérelse, framfor allt segregationsmotivet och det néringspolitiska motivet.
Om forsakringsbolagen skulle tilldtas driva kreditmarknadsbolag talar séle-
des starka skal for att dessa i sa fall bor smittas 5, de begransningar som
géller for forsakringsbolagen och sdledes inte tillatas engagera Sig i verksam-
het gom inte &r tilldten for forsakringsbolaget.

Om den g, forsakringsbolagen bedrivna finansieringsverksamheten  skul-

dverforas till ett sarskilt kreditmarknadsbolag —uppstar ett problem gom i
forsta hand berdr livbolagen och ggm Sammanhénger med FRLzs bestam-
melser om redovisning i vissa slag gy vardehandlingar, dvs. placeringar i
bunden sektor. En avsevéard del gy, forsékringsbolagens bundna placeringar
utgors namligen 4y, sddan kreditgivning _ framst inteckningsldn _ som avses
med finansieringsverksamhet enligt KML. Om livbolagen forhindrades att
driva sadan verksamhet i bolaget skulle de tvingas goéra en radikal for-
andring gy placeringsinrikiningen i férsta hand genom att kraftigt oka
obligationsportféljen _ for att kunna uppfylla kravet pé& att ett belopp
motsvarande 80 °0 g, forsakringstekniska skulder alltid skall redovisas i
vissa slag gy tillgdngar. En sadan tvangsvis forandring gy placeringsin-
riktningen skulle pd motsvarande s&tt som beskrivits under avsnitt 10.5.1
komma i konflikt med saval forsékringstagamas intressen som en fran
samhallsekonomisk synpunkt ©nskvérd resursallokering.

Nu namnda problem skulle emellertid kunna lésas pé olika satt. Nedan
folier en kort redogorelse for nagra alternativa metoder gom _ for den
handelse forsakringsbolagens finansieringsverksamhet — skulle féras &ver till
ett kreditmarknadsbolag _ narmare skulle kunna overvagas for att Uppnd en
tekniskt godtagbar [6sning.

En sddan metod skulle kunna ygara att, i strid med det tidigare anforda,
lata forsakringsbolagen fortsatta att i bolaget driva sddan finansierings-
verksamhet gom redovisas i den bundna sektorn och att till kreditmarknads-
bolaget overféra endast den del gy finansieringsverksamheten  som avser
placeringar i de fria fonderna. En sddan lgsning fordrar inte négot ingrepp i
nuvarande regler gy placering i vissa slag gy vardehandlingar. Eftersom gp
avsevard del g forsakringsbolagens finansieringsverksamhet utgors ay pla-
ceringar i bunden sektor skulle emellertid l6sningen innebéra att konkur-
rensneutralitet kreditmarknaden inte kunde uppnds. Frdgan gm en at-
skillnad mellan &gandeintressen och traditionell kreditgivning skulle heller
inte f& nagon tillfredsstallande 16sning. D&rutéver kan starkt ifrdgasattas om
det ar lampligt att arten gy Sdkerhet pé gp kredit skall ygra avgorande for
vilka regler gom skall gélla for finansieringsverksamheten.  Lésningen torde
aven komma att innebara att tillsynen @ver finansieringsverksamheten delas
upp mellan forsakringsinspektionen  och bankinspektionen  beroende pé
valet gy Sékerhet.

En annan Metod kunde yara att lata forsékringsbolagen, vid redovisning
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av de véardehandlingar gom skall anses placerade i bunden sektor, till-
godorgkna sig de placeringar gom forekommit i kreditmarknadsbolaget och
som uppfyller FRLzs krav i frdga om placering i vissa slag gy vérdehand-
lingar. Genom gp S&dan metod skulle forsakringsbolagen inte tvingas att
foreta ndgon forandring gy placeringsportfélien.  Metoden forutsatter emel-
lertid _ for att skyddet for forsakringstagarna inte skall undergd nagon
forsamring _ att kreditmarknadsbolaget pantsatter véardehandlingarna hos
forsakringsbolaget  till sakerhet for forsakringstagarnas fordringar pa for-
sakringsbolagen jfr 7 kap. 11 § FRL. En sddan pantsattning innebéar i
realiteten gn form 4y garantigivning och foranleder darfor for kreditmark-
nadsbolaget den konsekvensen att &ven pantsattningen réknas som en pla-
cering for vilken fordras téckning i eget kapital.

En tredje och enklare metod gom kunde évervagas &r att lata forsakrings-
bolagen redovisa fordringsbevis utfardade 4y kreditmarknadsbolag som en
sddan saker vardehandling som avsesi 7 kap. 9 8§ FRL. Darigenom skulle
férsakringsbolagen kunna redovisa de medel ggm Overfors till kreditmark-
nadsbolaget som en placering i bunden sektor. Dérvid skulle forséakrings-
bolagen ocksa kunna anvéanda fordringsbeviset for pantsattning till sékerhet
for forsakringstagarnas fordringar pa forsakringsbolagen.  Enligt  géllan-
de bestammelser réknas fordringsbevis utfardade gy, bank eller kreditaktie-
bolag gom sédana sakra vérdehandlingar. Aven andra vardehandlingar, som
till sin art och till den sékerhet de erbjuder kan gnsesjdmforliga med zy
bank eller kreditaktiebolag utgivna fordringsbevis, raknas gom Sadana sakra
vardehandlingar. Som tidigare anforts kommer kreditmarknadsbolagen  att
ha ep betryggande soliditet. Garantier fér denna soliditet &r de hoga krav pa
eget kapital som kommer att stallas i KML och den ingdende granskning gy
bolagen som kommer att ske genom bankinspektionens tillsynsverksamhet.
Aven ., kreditmarknadsbolagen  sdledes kommer att ha gn betryggande
soliditet kan de emellertid inte ytan vidare i detta hénseende jamstéllas med
bankerna och kreditaktiebolagen.  Det ar darfor tveksamt gm fordringsbevis
utfardade gy kreditmarknadsbolag  kan gnses tillrdckligt sakra for att fill-
godose forsakringstagarnas ansprak trygghetskapital i bunden sektor.

106 @vervaganden

10.6.1 Finansieringsverksamhet genom et
kreditmarknadsbolag

Ett Overgripande motiv for den foreslagna regleringen i KML &r att undan-
réja vissa vasentliga strukturella olikheter pa kreditmarknaden. Som gyan
anforts &r avsikten att KML sasom ett komplement till banklagstiftningen

Seaven FVK:s forslag i betdnkandet Soliditet och skalighet i forsékringsverksam-
het, SOU 1968:8,5om innebar att forsakringstagarnaspantsakerhet byts ut mot en
allman férmansratt.
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skall triffa i princip all yrkesmassigt bedriven finansieringsverksamhet.
Dirigenom skapas vidgade forutsattningar for att de olika instituten pa
kreditmarknaden skall kunna driva verksamheten under konkurrensneutra-
la villkor. Det har sarskilt fran foretradare for banksektorn gjorts géllande
att de nuvarande strukturella olikheterna ger forsakringsbolagen konkur-
rensfordelar, bl. a. genom att dessa tillats verka pa kreditmarknaden utan
att som bankerna vara begrinsade av att det for olika placeringar skall
finnas tackning i eget kapital. Ett satt att undanrdja denna konkurrensolik-
het kunde enligt vad ovan anforts vara att tvinga forsakringsbolagen att
driva sin finansieringsverksamhet i ett kreditmarknadsbolag. Darigenom
skulle dven den av forsdkringsbolagen bedrivna finansieringsverksamheten
omfattas av KML:s bestimmelser om bl. a. kapitalkrav, enhandskrediter
och kreditjav. Ett annat skal for att lata forsdkringsbolagen driva finans-
ieringsverksamheten i ett kreditmarknadsbolag skulle vara att skapa organi-
satoriska forutsdttningar for en atskillnad mellan de &garintressen som
foljer av bolagens omfattande placeringar i aktier och den traditionella
kreditgivningen.

Syftet med banklagstiftningens bestimmelser om kapitalkray, liksom
motsvarande bestimmelser i KML, &r att tillgodose kravet pa att instituten
har en betryggande soliditet. Om forsdkringsbolagen anses atnjuta konkur-
rensfordelar genom att inte vara bundna av nagra kapitalkrav maste detta
innefatta pastdende om att forsiakringsbolagen tillats driva finansierings-
verksamhet utan att behéva uppfylla de stringa krav pa tackning i eget
kapital som galler for andra institut pa marknaden. Detta innebar foljakt-
ligen, om en konkurrensfordel skall anses vara for handen, att forsakrings-
bolagen inte skulle klara att uppfylla banklagstiftningens krav pa betryggan-
de soliditet.

I syfte att prova riktigheten av ett sadant pastaende har kommittén
beridknat de krav pa eget kapital som livbolagens placeringar skulle fordra
med tillimpning av banklagstiftningens kapitaltickningsregler. Berdkning-
arna har gjorts med utgangspunkt i bolagens placeringar vid utgangen av ar
1986. Berdkningarna har utforts utan nagon sirskild uppdelning mellan
Omsesidiga bolag och aktiebolag. Berdkningarna har visat att livbolagens
samlade tillgangar, som da uppgick till ett bokfort virde om 223 966 milj.
kr., skulle ha fordrat ett kapitaltackningskrav om drygt tre miljarder kro-
nor. Livbolagens aktie- och garantikapital uppgick till sammanlagt ca 269
milj. kr. Kapitalbasen beridknad enligt banklagstiftningens bestammelser
uppgick saledes till 269 milj. kr. jamte ett lika stort belopp avseende obe-
skattade reserver, eller sammanlagt 538 milj. kr.

Beridkningarna har salunda visat att livbolagens kapitalbas inte pa langa
vagar nar upp till de belopp som krdavs med tillimpning av banklagstift-
ningens kapitaltackningsregler. Livbolagen har emellertid oaktat dessa be-
rakningar en mycket betryggande soliditet. Den huvudsakliga anledningen
hértill ar att livbolagen som konsolideringskapital inraknar bl. a. de medel
som redovisas i aterbaringsfonderna — ar 1986 uppgick dessa efter vinstdis-
position till omkring 67 miljarder kronor — vilket alltsa innebar att en
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avsevard del gy forsakringstagarnas trygghetskapital samtidigt tas i ansprak
som konsolideringskapital i forsakringsrérelsen.  Att aterbaringsmedlen  kan
tas i ansprak p& detta satt beror enligt vad gom tidigare framgatt pa att de
medel gom samlas ypp | aterbaringsfonden betraktas enligt FRL som en
skuld till forsakringstagarna forst sedan medlen tilidelats dem, vilket bola-
gen regelmassigt valjer att gora i samband med att férsékringarna faller ut.

Det anforda ger vid handen att livbolagen _ trots att de inte uppfyller
banklagstiftningens  krav pa tackning i eget kapital _ har gn utomordentligt
hog soliditet. Det forhallandet att forsakringsbolagen till skillnad fran andra
institut kreditmarknaden i praktiken &r fria frdn bestammelser om kapi-
taltackning kan inte p& ndgot satt laggas till ratta genom att bolagen tvingas
driva finansieringsverksamheten i ett kreditmarknadsbolag.  FoOrsakrings-
bolagen skulle namligen uytan vidare kunna placera s& mycket eget kapital i
sina kreditmarknadsbolag att dessa kunde klara ett 100-procentigt kapital-
tackningskrav pa samtliga placeringar inom finansieringsverksamheten  utan
att den nuvarande placeringsinriktningen  behévde férandras. Den konkur-
rensolikhet gom i forevarande hanseende foreligger mellan livbolag och
andra kreditinstitut grundar sig séledes inte pa att forsakringsbolagen &r fria
frn bestammelser o kapitaltickningskrav — utan p& FRL:s systematik i
frdga om berékning gy forsékringsbolagens konsolideringskapital. ~ Kommit-
tén, gom enligt sina direktiv svitt galler forsékringsholagen endast skall
granska bolagens finansforvaltning, anser att det ligger utanfor kommitténs
uppdrag att narmare utreda och 6vervaga frdgan om en andring gy denna
systematik.

Inte heller de tvd andra bestammelserna i KML o enhandskrediter och
kreditjav utgor tillrackliga skal for att inlemma férsékringsbolagens  finan-
sieringsverksamhet i KML:s regelsystem. Aven om FRL saknar uttrycklig
bestammelse oy enhandsengagemang torde &ndock vissa . gm an mindre
langtgdende _ garantier for att forsakringsbolag inte alltfér kraftigt inriktar
finansrérelsen pa enskilda foretag finnas genom bestammelsen om forbud
mot annan rorelse. Eftersom forsékringsbolagen bedriver gn omfattande
finansieringsverksamhet  far det forutsattas att forsakringsinspektionen i sin
tillsynsverksamhet  beaktar och stéller krav pa att forsékringsbolagen upp-
fyller KML:s bestammelser gm enhandskrediter. Enligt kommitténs mening
vore det emellertid gp styrka om i FRL inférdes gp uttrycklig bestammelse
om enhandsengagemang efter monster fran KML. Vad harefter galler be-
stammelser om kreditjiadv  har FVK i beténkandet Forsakringsvasendet i
framtiden SOU 1987:58 foreslagit att den p géllande bestammelsen i
FRL om laneforbud &ndras efter monster frdn banklagstiftningens  kredit-
javsbestammelser.

Vad slutligen galler frdgan o forsakringsbolagens finansieringsverksam-
het bor tvingas ut i ett kreditmarknadsbolag i syfte att skapa en Aatskilinad
mellan de dgarintressen, gom Med nddvandighet folier 5y bolagens aktiepla-
ceringar, och bolagens verksamhet p& kreditgivningens omrade, skulle de
organisatoriska forutsattningar gom darmed skapas for gn sédan Atskilinad
onekligen yara av Visst varde. Betydelsen gy en dylik organisatorisk for.-
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andring skall emellertid inte Gverskattas. Det kan namligen antas att en
inflytelserik grupp i ett forsakringsbolag kommer att fa ett betydande in-
flytande ocksa over kreditmarknadsbolagets verksamhet om detta bolag ar
dotterforetag till forsakringsbolaget. Overvigande skil talar enligt kommit-
téns mening for att detta 6nskemal inte ar tillrackligt starkt for att lata
forsakringsbolagens finansieringsverksamhet drivas i kreditmarknadsbola-
gets form.

Kommittén har saledes kommit till den slutsatsen att vare sig de angivna
konkurrensneutralitetsskilen eller 6nskemalet om en atskillnad mellan
agarintressen och traditionell kreditgivning utgor tillrackligt starka motiv
for att infora en tvingande bestaimmelse om att forsakringsbolagens finans-
ieringsverksamhet skall foras over till ett kreditmarknadsbolag. Overvagan-
de skil talar i stillet for att forsakringsbolagen dven framdeles bor driva
ifragavarande verksamhet som en integrerad del i forsakringsrorelsen. Kon-
cessionen for forsakringsrorelse far darvid anses innefatta dven tillstand att
bedriva finansieringsverksamhet.

Utgangspunkten for det hittills anférda har varit frigan om forsakrings-
bolagen bor tvingas driva finansieringsverksamheten i ett kreditmarknads-
bolag. En annan niraliggande fraga ar om forsakringsbolagen bor tillatas
att frivilligt driva verksamheten i ett sadant bolag.

En visentlig fordel med en siddan ordning skulle vara att forsakrings-
bolagen sjélva fick avgora under vilka former de vill driva finansierings-
verksamheten. Denna frihet blir emellertid begrinsad eftersom det dven i
sadant fall maste ankomma pa forsakringsinspektionen att, med utgangs-
punkt i de olika motiven fér FRL:s forbud mot annan rorelse, bestimma
ramarna for kreditmarknadsbolagets verksamhet. Det finns ocksa flera
nackdelar med en sddan ordning. En nackdel ar att férsakringsbolagen far
en fordel gentemot andra finansinstitut genom att fritt kunna vilja den
verksamhetsform och diarmed det regelsystem som forsakringsbolagen fin-
ner mest konkurrenskraftigt. En annan olagenhet ar att tillsynen over
forsakringsbolagens finansieringsverksamhet kommer att splittras mellan
olika tillsynsmyndigheter, bankinspektionen och forsakringsinspektionen,
beroende pa om forsakringsbolagen viljer att forlagga verksamheten i for-
sakringsbolaget eller i ett kreditmarknadsbolag.

Den mest vasentliga olagenheten torde dock ligga pé ett annat plan. FVK
har i sitt betankande Forsakringsvasendet i framtiden (SOU 1987:58) varnat
for en utveckling varigenom forsikringsbolagen koncentrerar verksamheten
pa penning- och kreditvisendets omréde i sarskilda dotterbolag eller pa
annat satt dgnar omradet ett omfattande engagemang. En sddan utveckling
kan enligt FVK leda till en sammanblandning av forsdkringsverksamheten
och en pa finansiella dispositioner direkt inriktad affarsrorelse, vilket skulle
sta i strid med forbudet mot annan rorelse. Ett ytterligare problem, som
hinger samman med det som FVK har berort, ar att forsakringsbolagen till
foljd av sina mycket stora kapitalresurser kan komma att fa ett helt domine-
rande inflytande 6ver kapitalmarknaden om de tillats driva kreditmarknads-
bolag, i synnerhet om kreditmarknadsbolagen jamval far en formellt obe-
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gransad upplaningsratt.

Kreditmarknadskommittén anser sig for egen del — med utgangspunkt i
de intressen som kommittén har att foretrada — inte bora motsitta sig att
forsdkringsbolagen av strikt organisatoriska skal flyttar ut den finansierings-
verksamhet som bolagen i dag bedriver till ett sarskilt dotterbolag, givetvis
under forutsittning att forsakringsinspektionen finner en sadan organisato-
risk forandring forenlig med bestimmelserna i FRL. Kommittén forutsatter
darvid att dessa kreditmarknadsbolag inte ges mojlighet driva annan verk-
samhet an sadan som dr tillaten for forsakringsbolagen sjalva. Siledes bor
det vara uteslutet for ett kreditmarknadsbolag som ar agt av ett forsakrings-
bolag att agna sig at t. ex. factoring och leasing samt att finansiera sin
verksamhet genom upptagande av lan pa den allmanna marknaden. Det bor
ankomma pa forsakringsinspektionen att utova tillsyn over att verksam-
heten i dessa kreditmarknadsbolag héller sig inom ramen for vad som &r
tilliten enligt forsakringsrorelselagstiftningen.

Den for forsakringsbolaget beviljade koncessionen bor inte ges en sa
vidstriackt innebord att den innefattar tillstand jamval for kreditmarknads-
bolagets finansieringsverksamhet. Overvigande skil talar i stallet for att,
om forsakringsbolag onskar driva finansieringsverksamhet genom ett kre-
ditmarknadsbolag, sistnamnda bolag bor omfattas av KML:s regelverk.
Dirav foljer bl. a. att for bolagets verksamhet kravs auktorisation samt att
KML:s bestammelser i 6vrigt rorande aktieinnehav, enhandskrediter och
kreditjav blir tillampliga pa kreditmarknadsbolagets verksamhet.

10.6.2 Agande och kreditgivning

Principen om att dgande och traditionell kreditgivning ej skall blandas 4r en
pa kreditmarknaden sedan mycket lang tid tillbaka havdvunnen princip,
vars uppritthallande ar nodvandig med hénsyn till en vil fungerande kredit-
marknad. Principen tar sig for bankerna uttryck genom ett absolut forbud
mot forvarv av aktier i placeringssyfte. Kommittén har inte funnit skal att
dverviga ett avskaffande av detta forbud. Kommittén har i stllet funnit det
nodvindigt att utvidga forbudet till att dven galla samtliga kreditmarknads-
bolag, dvs. aven de nuvarande finansbolagen. For fondkommissionsbolag,
som ocksa i viss omfattning driver finansieringsverksamhet, giller sedan
tidigare vissa begransningar i friga om ritten att inneha aktier i lager.

Av den tidigare framstillningen har framgatt att forsdkringsbolagen i
betydande omfattning agnar sig at finansieringsverksamhet. De storsta for-
sakringsbolagens engagemang pa kreditmarknaden ér i storleksordning vl
jamforbar med manga bankers. Samtidigt innebar gallande lagstiftning en
ratt for forsakringsbolagen att forvarva aktier i en sadan omfattning att de
kommit att bli de storsta enskilda dgarna av aktier i samhallet. Det kan
visserligen havdas att fragan om sammanblandning mellan agande och
traditionell kreditgivning i forsakringsbolagens verksamhet inte stalls pa sin
spets pa samma satt som for bankerna, eftersom den kreditgivning som
forsakringsbolagen édgnar sig at ar till 6vervagande del av langfristig natur
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och ofta mot bottensidkerhet i fast egendom. Att kreditgivningen ar lang-
fristig innebir emellertid inte ndgon garanti for att en skadlig samman-
blandning kan uteslutas. Hartill kommer att forsikringsbolagens kredit-
givning ingalunda ar begrinsad till enbart langfristiga krediter.

Det har aldrig varit avsett att forsakringsbolagen i nagon omfattning av
betydelse skulle forviarva aktier. Detta framgéar med sarskild tydlighet —
betriaffande bolag som meddelar livforsakring eller annan grundbunden
forsakring — av reglerna om placering i vissa slag av vardehandlingar. Enligt
dessa regler far inte heller belopp som motsvaras av den fria sektorn ay de
forsakringstekniska skulderna for grundbunden forsakring anvandas for
placering i aktier. Anledningen till att forsakringsbolagen likvil kunnat
placera i aktier i den omfattning som skett star vasentligen att finna i
konstruktionen for berdkning av de forsakringstekniska skulderna. Det i
bolagens grunder sedan artionden faststéllda ranteantagandet om hogst fyra
procent i kombination med ett verkligt, avsevart hogre rantelage och hog
inflation har medfort att de fria fonderna, framst aterbaringsmedlen, vilka
inte betraktas som en forsakringsteknisk skuld, har fatt en kraftig okad
betydelse bland bolagens samlade tillgangar. Om forsdkringsbolagen i stal-
let hade tillimpat ett mera marknadsanpassat ranteantagande skulle ut-
rymmet for aktieforvirv och andra mindre sdkra placeringar ha legat pé en
avsevirt lagre niva. Det kan sdledes med fog havdas att forsakringsbolagens
omfattande aktieforvirv ar resultatet av en for lagstiftaren oplanerad och
inte forutsedd samhéllsekonomisk utveckling.

Kapitalmarknadsutredningen foreslog i sitt betinkande Kapitalmarkna-
den i svensk ekonomi (SOU 1978:11 s. 539 f) att forsdakringsbolagens
mojligheter till placering i aktier borde vidgas genom att gransen fem
procent av rostetalet hojdes till tio procent. Forslaget motiverades med att
en onskvird expansion av industrins investeringar forutsatte att forsakrings-
bolagens reserver togs i ansprak som riskvilligt kapital. Utredningen, som
inte var enig om forslaget, forutsatte dérvid att forsakringsbolagen forenade
ett 6kat aktieinnehav med ett aktivt dgaransvar. I prop. (1978/79:165 s. 133
f) om den svenska kapitalmarknaden anfoérde departementschefen att man
far rakna med att kraven pa forsakringsbolagen att ta pa sig ett aktivt
agaransvar stiger om bolagens aktieinnehav okas till tio procent. Han anfor-
de vidare att om ett forsakringsbolag tar ett aktivt dgaransvar vid driften av
andra foretag kan det uppsta risk for att sjalva forsakringsrorelsen och med
den férenade utlaningsrorelsen paverkas negativt. Det undantag fran princi-
pen att forsikringsbolag inte far driva annan rorelse dn forsikringsrorelse,
som en andring av femprocentsregeln kan innebdra, framstod darfor enligt
departementschefens mening som oldmpligt fran bade principiella och and-
ra utgangspunkter. Han hanvisade darvid till det for bankerna motsvarande
principiella forbudet att dga och driva annan rorelse an bankrorelse. Depar-
tementschefen ville darfor inte fororda nagon édndring av femprocents-
regeln. Vid riksdagens behandling av propositionen godtogs vad departe-
mentschefen anfort i nu ber6rt avseende.

Forsakringsbolagen har sedan tiden for kapitalmarknadsutredningens
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forslag avsevart Okat storleken pé sina aktieportfolier.  De argument som
departmentschefen anférde mot en utvidgning gy férsakringsbolagens aktie-
forvarvsratt  ager darfor i minst lika stor utstrdckning barkraft i dag. Hartill
kommer att industrin i motsats till vad ggm d& gallde inte langre &r beroende
ay forsdkringsbolagens resurser for att fa tillgang fill riskvilligt kapital.
Kapitalmarknadsutredningens ~ motiv for gn 6kning gy aktieforvarvsratten — ar
sdledes i dag inte lika aktuellt.

De regler gom hittills begransat forsakringsbolagens mégjligheter att place-
ra i aktier har inte hindrat bolagen frn att placera en avsevérd andel 5y
bolagens samlade tillgangar i aktier. Andelen, gom tenderar att 0ka, torde i
dag med utgangspunkt fran aktiernas marknadsvarden ligga omkring 20 %.
Det teoretiska utrymmet for livbolagens mdjligheter att forvarva aktier
torde med utgangspunkt i bokforda varden uppgd till omkring 40 °0 5y
bolagens samlade tillgdngar. Skadebolagens motsvarande utrymme &r néra
nog obegransat. Det teoretiska utrymmet for skade- och livférsakrings-
bolagens samlade mojligheter att férvarva aktier uppgick med utgangspunkt
i bokforda varden enligt vad gom utvecklats i avsnitt 10.3.1.2 &r 1986 till
omkring 179 miljarder kronor, om man bortser frdn den begrénsning som
femprocentsregeln  utgér. Detta belopp motsvarade da cg 41 % 5y det
samlade borsvardet. Som ocksd framgéatt 5y den tidigare redogérelsen ger
utvecklingen under det senaste decenniet vid handen att forsékringsbola-
gens samlade férmogenhetsinnehav okar kraftigt samtidigt gom det angivna
utrymmet for mojligheterna att placera i aktier vaxer hogst avsevart. Ex-
empelvis har det for livbolagen tillgangliga utrymmet Okat frdn cgq 24,5
miljarder kronor &r 1980 till 5 96 miljarder kronor &r 1986, eller med 5
300 %. Eftersom de angivna beloppen gyser bokforda vérden &r utrymmet i
realiteten vasentligt storre. Denna utveckling har ocksd avspeglats pé bola-
gens alltmer intensiva placeringsinriktning pa aktier. Mot bakgrund ay att
riksbankens placeringskvoter upphort att gélla den 1 december 1986 och
med beaktande jamvél 4y att olika foretradare for forsékringsbolagen sedan
l&ng tid tillbaka uttalat ep stark dnskan gm att f& vidgade majligheter att
placera i aktier, torde det finnas en val grundad anledning tro att den
foreliggande tendensen till dkade placeringar i aktier kommer att ytterligare
starkas. Det ar darfor nodvandigt att ny Overvaga i vilken utstrackning
forsakringsbolagen skall tilldtas placera i aktier.

Forsakringsbolagens potentiella mojligheter att placera i aktier kan in-
rymma ett flertal olika risker, som inte kan bli foremal for en nérmare
analys i detta sammanhang. | den tidigare framstallningen har emellertid
pekats pa riskerna fér maktkoncentration och for att skilda &garintressen
kan komma att fa ett for kreditmarknaden oé6nskat inflytande 6ver kredit-
givningen. ENn gpnan och déarmed i viss mdn sammanhangande risk &r att _
sedan allt fler forsékringsbolag férvarvat &agarandelar i flertalet bérsbolag _
enskilda naringslivsforetag, banker, andra finansinstitut liksom néaringslivet
i Ovrigt kan komma att i allt storre utstrackning styras gy forsakringsm-
tressen. Det finns vidare anledning ifrdgasatta lampligheten g, den till-
tagande institutionaliseringen gy néringslivet. En viktig forutsattning for att
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forsakringsbolagen  kunnat samla upp sitt utomordentligt  stora kapital har
varit och ar de stora skatteférdelarna, saval i férsékringsrérelsen gom hos de
enskilda forsékringstagarna. Det kan slutligen diskuteras om det ar lampligt
att en allt stérre del 5y forsékringstagarnas trygghetskapital i strid med
grunderna for den p, géllande lagstiftningen anvénds for riskkapitalforsorj-
ning. | detta sammanhang bor anmérkas att forsékringsbolagens tilltagande
agarintressen i naringslivet utgor i och for sig endast g del gy de mycket
komplicerade och overgripande fragorna angaende &garstrukturens —for-
andring i naringslivet. Dessa frdgor kan emellertid inte tas upp till  be-
handling i detta sammanhang.

Kommittén har funnit att det med hénsyn till kreditmarknadens funktion
ar nodvandigt att principen gm atskillnad mellan &gande och traditionell
kreditgivning sd langt mojligt uppratthalls ocksa i forsakringsbolagens verk-
samhet. Att principen bor gélla aven forsékringsbolagen motiveras ocksé gy
starka konkurrensneutralitetsskal,  inte minst mot bakgrund 5y den stallning
som forsakringsbolagen har pé kreditmarknaden. Det sagda leder alltsa till
den slutsatsen att forsakringbolagen inte bor tilldtas att pa satt py sker
samtidigt &gna sig &t saval omfattande aktieplaceringar gom finansierings-
verksamhet.

Foretrddare inom kommittén for bl. 5 forsakringsbolag och banker har,
mot bakgrund 5, de Gvervaganden gom &gt rym inom kommittén, framfort
den tanken att forsékringsbolagen bor ges frihet att sjalva vélja den place-
ringsinriktning  _ finansieringsverksamhet  eller aktieplaceringar _ gom de
finner mest lamplig. De har darvid anfort bl. 5 att aktieplaceringar pa lang
sikt ar det frdn avkastningssynpunkt klart éverlagsna placeringsaltemativet
samt att s&dana placeringar inte ar mer riskfyllda &n placeringar i finans-
ieringsverksamhet under forutsattning att placeringama sprids mellan ett
tillrackligt  stort antal aktieslag.

Flera skal talar emellertid enligt kommitténs mening mot epn S&dan l6s-
ning. Till gn bérjan maste med hansyn till segregationsmotivet och det
naringspolitiska motivet for FRL:s forbud mot gnnan rérelse foérsakrings-
bolagens placeringar i aktier under alla forhallanden 5.5 begréansade. Pla-
ceringar i form gy direkta krediter har vidare gy tradition betraktats gom en
stor och betydelsefull del g, férsakringsbolagens finansforvaltning.  Oaktat
denna del ,y finansforvaltningen har minskat i betydelse under det senaste
decenniet uppgick forsékringsbolagens placeringar i finansieringsverksam-
het vid utgéngen 4, ar 1986till drygt 59 miljarder kronor, vilket motsvarade
néstan ep fiardedel 5y det bokférda vardet 5y bolagens samlade placerings-
tiligdngar. En sadan omfattande omplacering g, férsakringsbolagens till-
gangar, gom skulle bli foliden o samtliga bolag skulle upphéra med sin
finansieringsverksamhet  och darvid valde att sd langt méjligt placera i
aktier, kan knappast ske ytan betydande aterverkningar pé de finansiella
marknaderna. Det bor darvid understrykas att den framforda Idsningen
skulle komma i konflikt med vad FVK funnit, namligen att placeringar i
form 4y direkta krediter &ven i framtiden bor utgéra en avsevard del gy
forsakringsbolagens  medelsforvaltning.

finansforvaltning
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Icke-sammanblandningsproblemet i forsakringsbolagens finansforvalt-
ning skulle i och for sig inom ramen for FRL:s systematik kunna kraftigt
begrdnsas genom nagra atgarder av teknisk art. En sadan atgard kunde vara
att livbolagen till grund for sina utfastelser gentemot forsdkringstagarna
tillampade ett mera marknadsanpassat ranteantagande. En ytterligare at-
gard kunde vara att aterbiaringsmedlen tilldelades forsdkringstagarna l6pan-
de efter hand som de arliga resultaten av kapitalférvaltningen faststalldes.
Genom dessa atgarder skulle livbolagens forsakringstekniska skulder 6ka
och diarmed utrymmet for bolagens mojligheter att forviarva aktier och
andra tillgdngar som inte omfattas av reglerna om placering i vissa slag av
tillgdngar automatiskt kraftigt minska.

Nu namnda atgirder skulle emellertid fa stor betydelse langt utover
icke-sammanblandningsproblemet och torde inte kunna genomfdras utan
en djupgaende undersokning av de centrala delarna av forsiakringsrorel-
selagstiftningen. Darvid maste de langsiktiga ekonomiska konsekvenserna
for livbolagen och deras forsdkringstagare utredas. Det skulle vidare finnas
risk for, om dessa genomfors isolerat utan andra andringar i FRL, att en
sadan reform skulle kunna konservera det svenska forsdkringsvasendet och
forhindra en nédvindig internationell anpassning av livbolagens verksam-
hetsforutsattningar. I flera av vara viktigaste konkurrentliander tillats for-
sakringsbolagen att i betydande omfattning placera i aktier, antingen direkt
inom ramen for finansférvaltningen eller indirekt genom placeringar hos
fristiende fondforvaltare. Det dar mojligt att icke-sammanblandningsproble-
met i de svenska forsdkringsbolagens finansférvaltning skulle kunna delvis
losas genom att placeringar i aktier tillats ske endast eller s gott som
uteslutande genom sadana fran bolaget fristdende fondforvaltare, vilka
eventuellt skulle kunna stéllas under viss samhallelig tillsyn.

Ett annat viktigt forhdllande som maste beaktas ir den pagaende ut-
vecklingen varigenom bl. a. bank- och férsdkringsverksamhet i allt storre
utstrackning integreras med varandra. Det dr ddrvid inte bara forsakrings-
bolagen som pa olika sitt dr aktivt verksamma pa kreditmarknaden. Banker
och finansbolag har borjat att inom ramen for sina verksamhetsomraden
erbjuda sina kunder olika forsakringstjanster. Salunda férekommer det
exempelvis numera att kreditgivning och fondférvaltning kombineras med
erbjudanden om olika livforsdakringar. Vidare forekommer finansiella kon-
cernbildningar vari forsidkringsbolag ingar.

Hirtill kommer att inom EG pégar arbetet med att skapa en fri kapital-
marknad, vilket sannolikt kommer att inte obetydligt paverka verksamhets-
forutsattningarna i saval bank- som forsikringsvasendet. Den sedan lidnge
uppritthéllna ragangen mellan bank- och forsékringsverksamhet torde mot
bakgrund bl. a. hdrav i framtiden komma att bli allt svarare att upp-
ritthalla.

Kommittén dr medveten om de vasentliga struktureffekter som forsak-
ringsbolagens finansiella verksamhet innebar. Det ligger emellertid utanfér
kommitténs utredningsuppdrag att Gvervaga alternativa former for for-
sakringsbolagens aktieplaceringar. Det ligger vidare utanfér uppdraget att
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granska den internationella utvecklingen av forsakringsvasendet. Kommit-
tén har av naturliga skl inte heller haft mojlighet att bedoma den framtida
utvecklingen av den inledda integrationsprocessen inom bank- och for-
sakringsomradet, dn mindre analysera de narmare konsekvenserna av den-
na utveckling. Kommittén forutsétter dock att regeringen snarast tar initia-
tiv till att har angivna problem narmare utreds, vilket ar en grundlaggande
forutsittning for att ett enhetligt och ddrmed sa langt méjligt konkurrensne-
utralt regelsystem skall kunna genomféras pa kreditmarknaden. Kommittén
utgar harvid fran att samtidigt ocksa overvigs med dessa problem samman-
hdngande fragor, som aktualiseras under utredningsarbetet. Kommittén
forutsatter alltsa att en samlad Oversyn gors av forsakringsrorelselagstift-
ningen i hithérande delar.

For att hejda den alltmer tilltagande sammanblandningen av dgande och
kreditgivning i forsakringsbolagens verksamhet finner kommittén det nod-
vindigt att i avvaktan pa resultatet av det nyss foreslagna utredningsarbetet
foresla en viss skarpning av reglerna om bolagens mdjligheter att inneha
placeringsaktier. Eftersom det har giller en provisorisk losning anser sig
kommittén inte bora foresla nagon radikal skdarpning. Kommittén finner
saledes att den nuvarande femprocentsbegransningen savitt giller rostetal
bor kunna tills vidare bibehallas. Daremot bér denna begrinsning i aktie-
forvarysritten kompletteras pa satt skisserats under avsnitt 10.5.1. Om
agarintressena och den traditionella kreditgivningen skall pa ett menings-
fullt sitt kunna skiljas at i forsakringsbolagens finansférvaltning ar det
enligt kommitténs mening nodvindigt att bade infora ett generellt tak for
enskilda forsakringsbolags mojlighet att inneha placeringsaktier och strama
upp den nuvarande femprocentsregeln i 7 kap. 17 § FRL till att omfatta
aven en kvotdel av aktiekapitalet.

Vid dvervidgandena om vid vilken niva det generella taket bor sattas har
kommittén stannat for att provisoriskt foresla en niva som med knapp
marginal Gverstiger nivan hos de riksbolag/koncerner som har den storsta
andelen aktier i sina placeringsportféljer. Darigenom undviks att forsak-
ringsbolagen tvingas gora visentliga forandringar av sina aktieinnehav. Av
redovisningstekniska skdl och for att underlitta forsikringsinspektionens
tillsynsverksamhet bor nivan bestammas till en kvotdel av vardet pa bola-
gens samlade tillgdngar enligt den senast faststallda balansrakningen. Enligt
de undersdkningar som kommittén foretagit hade forsakringsbolagens inne-
hav av placeringsaktier vid utgangen av ar 1986 ett bokfért varde mot-
svarande omkring tio procent av bolagens samlade bokforda tillgangar.
Andelen varierade dock kraftigt mellan olika bolag/koncerner. SPP +
AMEF-P hade den lagsta andelen, som uppgick till 6,4 %. Ovriga riksbolag/
koncerner hade en andel pa mellan ca 10 och 17 %. Forsakringsbolagens
innehay av placeringsaktier torde emellertid ha 6kat under ar 1987. Kom-
mittén har mot bakgrund héarayv funnit att den generella nivan lampligen bor
bestammas till 20%. Skulle det under tiden for behandlingen av kommitténs
forslag visa sig att det allmanna marknadsvardet pa aktier 6kat visentligt,
far det ankomma pa statsmakterna att 6verviga om det finns skil att hoja
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mvan.
Genom att relatera placeringsaktierna till dessasbokforda vérden i stéllet

for till marknadsvéarden undviks att tillfalliga fluktuationer i det allménna
borsvardet far op direkt och omotiverad inverkan pa storleken och in-
riktningen g, férsakringsbolagens aktieportfélier.  En sadan ordning skapar
emellertid & andra sidan stora mojligheter att genom nedskrivningar gy
aktiernas varde i betydande omfattning Oka utrymmet for placeringar i
aktier. Enligt kommitténs mening bor syftet med lagstiftningen tillgodoses
genom en sarskild regel som innebar, att vid bestdammande g aktieport-
foliens varde nagon hansyn inte tas till bokféringsmassiga vardenedskriv-
ningar. Sdledes bor placeringsaktierna  tagas upp till det lagsta vardet gy
antingen anskaffningsvardet eller det verkliga vardet.

Vad harefter géller komplettering gy den p, géllande femprocentsregeln
har kommittén funnit att gn motsvarande andel g, aktiekapitalet ore med
flera olika utgdngspunkter att foredra. En s& langtgdende skarpning gy
mojligheterna att inneha aktier i enskilda bolag skulle emellertid foranleda
att vissa forsakringsbolag tvingades att i betydande omfattning avhanda sig
aktier i vissa bolag. Mot bakgrund bl. 5 hérav har kommittén stannat for
att provisoriskt foresla tio procent som hogsta nivd pa andelen j, aktiekapi-
talet i ett enskilt aktiebolag.

10.6.3 Placeringar pa& penningmarknaden

Forsakringsbolagen har efterhand gom penningmarknaden utvecklats under
1980-talet tagit gn aktiv del i handeln p& denna marknad. Placerings-
volymen, gom huvudsakligen avsett bank- och foretagscertifikat samt stats-
skuldvéxlar, har emellertid varit 5y forhallandevis begransad omfattning.

Kommittén har funnit att den handel gom forsakringsbolagen bedrivit pa
penningmarknaden  under 1980-talet principiellt inte skilier sig fran den
placeringspolitik  bolagen haft sedan flera decennier tillbaka pa den korta
kreditmarknaden. Det har alltid varit nddvandigt for bolagen att placera en
viss del 5y det forvaltade kapitalet den korta marknaden och darigenom

halla g betryggande likviditetsberedskap,  dels for att kunna méta stora och
ovantade skadefall, dels for att fr&n tid till gnnan da tillfalle  bjuds kunna
vilja de langsiktigt mest &ndamalsenliga placeringsaltemativen. De senaste
arens utveckling pa& penningmarknaden har for forsakringsbolagen inne-
burit att vasentligt andrade forutsattningar skapats fér bolagens kapitalfor-

valtning, vilket medgivit en mer I6nsam och rationell hantering gy finans-
forvaltningen.  Trots att utrymmet for forsakringsbolagens  mdjligheter  att
placera kapital pa den korta marknaden okat vasentligt under de senaste
aren till folid ay bl. 4 att den bundna sektorn gy bolagens placeringar ftt
en relativt. mindre betydelse, ger kommitténs undersokningar vid handen att
bolagens placeringspolitk  pa den korta marknaden inte namnvéart for-
andrats. Enligt kommitténs uppfattning finns fér narvarande inte nagon
anledning att foresla sarskilda bestammelser gom reglerar forsakringsbola-

gens placeringar pa penningmarknaden.
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Kommittén vill dock papeka att forsakringsbolagens handel pa den del av
penningmarknaden som avser options- och terminsaffirer dnnu befinner sig
i ett introduktionsskede. Det torde hittills endast ha varit de storsta bolagen
som inlett handel av ndgon omfattning med sidana marknadspapper. Det
finns anledning tro att allt fler forsikringsbolag i framtiden kommer att ta
ett aktivt engagemang pa dessa marknader, som utgor virdefulla kom-
plement till kapitalmarknaden i 6vrigt. De storre bolagen torde med sin
tillgéng till kvalificerad expertis pa det finansiella omradet i och for sig vara
vil skickade att driva options- och terminshandel. Denna handel kan emel-
lertid vara extremt riskfylld. Ett alltfor stort engagemang pa dessa mark-
nader skulle enligt kommitténs mening strida mot det grundlaggande trygg-
hetsmotivet for forbudet mot annan rorelse. Likasa skulle ett engagemang
pé dessa marknader sta i strid med namnda motiv om handeln inte tjanade
nagot annat syfte dn att genom Okat risktagande forsoka maximera vinster-
na. Forsikringsbolagens engagemang bor darfor vara begransade till att
avse i huvudsak endast tickande av redan ingangna positioner och garde-
ring mot eventuella framtida rante- och kursforluster pa sétt beskrivits i
avsnitt 10.3.2.3. Med hinsyn till options- och terminshandelns extremt
riskfyllda natur 4r det nddvindigt att de forsdkringsbolag som avser att
introducera sig pa detta finansiella omrade upprittar interna instruktioner
for kontroll och uppfoljning av riskexponering i verksamheten. Kommittén
forutsitter att, om bolagen inte sjalvmant gor detta, forsakringsinspektio-
nen tar initiativ till att sddana instruktioner upprittas.

10.6.4 Overgangsbestimmelser

De av kommittén foreslagna reglerna om begransning av forsakringsbola-
gens mojligheter att inneha placeringsaktier bor trada i kraft s snart som
mojligt. Kommitténs forslag innebir i allt visentligt att forsakringsbolagens
mojlighet att inneha placeringsaktier fryses till en niva motsvarande strax
over de stora forsikringsbolagens och koncernernas nuvarande innehav av
aktier. Behovet av vergéngsbestimmelser for bestaende aktieinnehav vid
lagens ikrafttridande bor darfor inte vara alltfor stort. I vissa fall kan
emellertid aktieinnehavet vid lagens ikrafttridande komma att Overstiga
nagon av de grinser som kommittén foreslagit, t. ex. genom att andelen av
aktiekapitalet i ett enskilt bolag Gverstiger tio procent. Det 4r visentligt att
bolagen i sddana fall bereds mojligheter att nedbringa sina aktieengage-
mang i en takt och under former som ar forenliga med bolagens och
marknadens intressen. Med hénsyn hértill foreslar kommittén en Over-
gangstid om tre ar fran den dag lagandringarna trétt i kraft.
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11 Finansiella koncerner

11.1 Allméint om den strukturella
utvecklingen pa den svenska
kapitalmarknaden

Den svenska kapitalmarknaden har under de senaste dren genomgatt stora
forandringar. Samtidigt som penningpolitiken under 1980-talet i vasentliga
hdanseenden avreglerats och likviditeten i samhéllsekonomin kraftigt okat
har nya finansiella marknader vuxit fram. Det har utvecklats en vil fun-
gerande penningmarknad, pa vilken ett stort antal nya finansiella instru-
ment dagligen noteras och omsatts. Obligationsmarknaden har aktiverats,
bl. a. genom introduktionen av riksobligationer. Aktiemarknaden har ge-
nomgatt en kraftig utveckling. Parallellt med denna utveckling har nya
marknader for finansiella tjanster vuxit fram. Exempel harpa ér finansiering
pa marknaden utanfor banksystemet och avancerad finansiell radgivning,
s. k. corporate finance.

Den angivna utvecklingen har lett till att finansinstituten, framfor allt
utanfér banksektorn, kunnat kraftigt 6ka och bredda sin verksamhet. De
icke bankagda finansbolagen, som — med undantag for bl. a. kontoin-
laningen och valutahandeln — i allt vasentligt kan erbjuda samma finansiella
tjanster som bankkoncernerna, har kunnat tilljgodogora sig den ekonomiska
utvecklingen bl. a. genom att forvdrva dgarandelar i andra foretag och
erbjuda olika produktsortiment for riskkapital som inte star bankerna till
buds. Flera finansbolag har ddrigenom utvecklats till vad som skulle kunna
betecknas som merchant-bankinstitut. De liberala rorelsereglerna for fi-
nansbolagen och de senaste arens goda lénsamhet i bolagens finansiella
verksamhet har resulterat i en betydande ¢kning av antalet sddana bolag.
Antalet finansbolag 6kade saledes fran 112 ar 1980 till 244 vid utgangen av
ar 1986.

Den livliga handeln pa de finansiella marknaderna har lett till att antalet
fondkommissionsbolag under 1980-talet tredubblats. Sdlunda 6kade antalet
sadana bolag fran 7 ar 1980 till 22 ar 1986. Vid sidan om den huvudsakliga
verksamheten, att i kommission bedriva handel med vardepapper, dgnar sig
bolagen dven at andra finansiella verksamheter i betydande omfattning.
Exempel pa sidana verksamheter dr handel med virdepapper for egen
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rakning, inlaning och kreditgivning i samband med kommissionshandeln,
emissionsverksamhet, véardepappersforvaltning  och finansiell radgivning.

Forsakringsbolagen, gom inom rgmen for sin kapitalforvaltning tidigare
placerat medel i huvudsakligen obligationer och langfristiga krediter, har
under genare a&r i allt stérre utstrackning valt att placera i aktier och
fastigheter. Detta har resulterat i att de stérsta dgarna gy aktier och fastig-
heter utgdrs gy de stora forsékringsbolagen. Dessa har darigenom forvarvat
avsevarda naringslivsintressen utanfor forséakrifigsomradet.

Samtidigt gom de olika finansinstituten sélunda pd de véxande mark-
naderna ©kat och breddat sin verksamhet har instituten under de senaste
&ren genomgatt en omfattande strukturomvandling.  En tendens i denna
strukturomvandling ~ ar att skilda slag gy institut genom Kkop eller P& annat
satt 9a&r sgmman | nya slag gy koncernbildningar.  Det kan ygrg frdga om
finansiella koncerner eller oy, koncerner gom forutom finansiella institut
dven omfattar industri- eller andra néringslivsféretag, ¢ k. blandade kon-
cerner.

Exempel pé ett nytt slag gy finansiell koncern utgér GotaGruppen Aktie-
bolag, gom bildades under hosten 1986. Bolaget &r att betrakta gom ett
holdingbolag som endast har till uppgift att forvalta, administrera och lamna
service till ett antal finansiella institut gom utgdr dotterbolag i koncernen. |
denna koncern ingar gom dotterbolag bl. 5 tv& affarsbanker Gotabanken
och Wermlandsbanken, ett fondkommissonsbolag Hagglof Ponsbach
Fondkommission AB, flera finansholag Gota Finans AB gom i Sin tur har
ett stort antal finansbolag som dotterbolag, ett kreditaktiebolag — Gigab,
samt flera bolag for fond- och kapitalférvaltning  Gota Kapitalférvaltning
AB med dotterbolag. Genom GotaGruppen har sdledes skapats gn kon-
cern med verksamheter gom spanner Gver stora delar gy faltet gy finansiella
tjanster, fr&n affarsbanks- och fondkommissionsrorelse  till investment-
banking, finansbolagsrorelse och langsiktig fastighets- och industrifinansie-
ringsrorelse. GotaGruppen innebar o form for samverkan mellan olika
agargrupper. Koncernen skilier sig fran traditionella bankkoncerner fram-
for allt genom att de i koncernen ingdende bankerna inte &r moderbolag
utan tvd bland flera i koncernen rorelsedrivande dotterbolag.

Andra exempel pé nyligen bildade finansiella koncerner &r Cabanco AB
och Nyckeln Holding AB. Bada bolagen ar holdingbolag som forvaltar och
under sig samlar ett antal finansiella institut gom dotterbolag. | Cabanco AB
ingdr gom dotterbolag ett fondkommissionsbolag ~ Persson Co Fond-
kommisson AB, ett finansbolag Mainab Finans AB, ett bolag gom driver
pantlanerdrelse AB Pantbeldning och ett fondforvaltande bolag Concita
Fondférvaltning AB. | Nyckeln Holding AB ingar ett flertal olika finans-
och kapitalforvaltande  bolag, vilkas verksamheter &r inriktade pa kredit-
givning, leasing, kapital- och vardepappersformedling, kapitalférvaltning
och corporate finance.

Exempel p& blandade koncerner gom driver s&vél finansiell o industri-
ell verksamhet ar Volvo-koncernen och Asea Brown Boveri-koncernen.
Inom Volvo-koncernen har bildats g sarskild foretagsgrupp med uppgift att
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forvalta del gy AB Volvos likvida medel genom Placeringar och handel pa
penning- och kapitalmarknaden. Moderbolag i foretagsgruppen ar AB
Fortos. Som dotterbolag i gruppen ingdr bl. 5 Alfred Berg Fondkommis-
sion AB, Kapitalfdrvaltnings AB Berg, Alfred Berg Holding AS, Alfred
Berg Fond AB, Alfred Berg Svenska Fond AB samt Volvo Finance SA.
Fortos har vidare vasentligt ekonomiskt engagemang i en Mangd olika
intressebolag, daribland Néringslivskredit NLK AB, gom fradmst &r inriktat
pa krediter gy kort- och langsiktig karaktar till mindre och medelstora
foretag. | Volvo-koncernen ingar dessutom férséakringsbolagen Volvia och
Cardo Re. Inom Asea Brown Boveri-koncernen ingér gom dotterbolag bl. 4
Aros Fondkommission AB, som driver fondkommissionsrorelse, ABB Ka-
pitalférvaltning  AB, gom har till uppgift att maximera avkastningen
koncernens likvida medel och valutaaffarer i Sverige, ABB Capital Corp
BV, som &r ett internationellt bolag med uppgift bl. 5 att skota koncernens
internationella  upplaning, ABB Trading Sweden AB gom &gnar sig
trading och motkdp, ett finansbolag som huvudsakligen driver leasing-
verksamhet sdvél inom gom utanfor koncernen samt slutligen tva forsak-
ringsbolag, yaray Sirius &r ett gy Nordens storsta aterférsékringsbolag och
ABB Reinsurance ar koncernens captivebolag.

Den finansiella verksamheten i p, &syftade blandade koncerner &r inga-
lunda begrénsad enbart till gn forvaltning 5y koncernens likvida medel.
Verksamheten riktar sig nymera i vasentlig omfattning till allménheten och
finansieras helt eller delvis genom uppldning pa& marknaden. Det finns
anledning anta att denna utveckling kommer att fortsatta.

11.2 Kommittédirektiven m.m.

Kreditmarknadskommittén har bl. g till uppgift att [6sa gransdragningspro-
blem mellan olika institut p& marknaden, att 6vervaga de legala forut-
sattningarna for nya institut samt att skapa rationella rorelseregler for skilda
slag gy finansinstitut.

Bland de principer for strukturen pa kreditmarknaden gom kan anses
allmant omfattade anges uttryckligen i direktiven att agande och traditionell
kreditgivning skall blandas samt att vissa typer ay Vverksamheter bor
bedrivas i sarskilda institut. Motiven for att vissa verksamheter bor bedrivas
avskilda fran andra verksamheter ar enligt direktiven att sakerstélla in-
tegriteten i de olika finansiella instituten for att p& detta satt tillgodose olika
skyddsintressen i skilda slag gy finansiella verksamheter.

| direktiven s&gs vidare att kommittén bor ta gom Utgangspunkt att
bankerna #ven i framtiden skall behdlla den centrala funktionen pa kredit-
marknaden. For att ett foretag skall f& kallas bank bor vissa kriterier ygra
uppfyllda. Ett g, dessa kriterier, gom enbart galler bankaktiebolag, ar att
fullvardiga banker inte skall ygrg foremél for on stark &garkoncentration.
Betraffande detta kriterium anfor departementschefen i direktiven féljande.

Enligt min mening &r det ett Vviktigt sambhallsintresse att fullvardiga
banker inte blir foremdl for o stark &garkoncentration och darmed
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kommer att anknytas till vissa &agarkonstellationer inom naringslivet.
Jag vill i sammanhanget erinra g, den begrénsning gom Sedan lange
galler for bankerna i friga om att &ga dotterbolag. De far aldrig inneha
andelar i féretag som &gnar sig &t bankframmande verksamhet. Om
emellertid ett bankaktiebolag genom att aktier i detta forvarvas kom-
mer att INg& i ey en industrikoncern,  kan den bankframmande indu-
striverksamheten  bli 6verordnad bankens egen verksamhet. Enligt min
mening bor i princip gélla att en bank inte far ygrq dotterbolag i ep
koncern, atminstone inte dir moderbolaget &r annat &n en bank. Kom-
mittén bor undersoka de problem gom kan sammanhdnga med att
enstaka juridiska eller fysiska personer sjalva eller i fast intressegemen-
skap har ett dominerande inflytande i gn bank. Malet bor yara att
sakerstélla ett spritt &gande. | sammanhanget bor kommittén bedéma
om undantagsregler behovs Gvergangsvis.

Den 1juli 1987 tradde BAL i kraft. Lagen innehaller vissa bestammelser
angdende finansiella koncerner i vilkka bank ingdr gom dotterbolag. Dessa
bestammelser &r enligt vad gom framgdr 5y prop. 198687:148  ay pro-
visorisk karaktdr. Foéredragande statsrddet anfor dar att frAgan gm vilka
organisatoriska former utover den traditionella  bankkoncernen gom &r
lampliga for finansiell verksamhet inrymmer manga svara problem. Ett
accepterande zy ex. en koncern med ett holdingbolag gom moderbolag
och med bankverksamhet som en av flera verksamhetsgrenar i dotterbolag
inverkar hogst betydligt pa den nuvarande strukturen pa kreditmarknaden.
Nagon definitiv  stallning till frAgan gy hur bankverksamhet och annan
finansiell verksamhet organisatoriskt skall f& bedrivas kan darfor enligt
foredragande statsradet inte tas utan ep ingdende analys. Denna uppgift har
lagts pa kreditmarknadskommittén.  En definitiv 16sning gy frAgan bor dar-
for enligt honom lampligen ske med utgangspunkt i kommitténs forslag.
Foredragande statsradet erinrade harefter g den tidigare namnda frdgan
om agarbegransning i bank och anférde, att om kommittén gnser att andra
finansiella koncerner &n den traditionella bankkoncernen bor tillatas, bor
kommittén ocksa préva frdgan gy dgarbegransning i koncernens moderbo-
lag.

| den foljande framstéllningen tar kommittén i forsta hand stallning till
frAgan om och, i s&dant fall, under vilka forutsattningar bankverksamhet
och annan finansiell verksamhet bor fa forenas under andra organisatoriska
former an i den traditionella bankkoncernen. Kommittén gar darefter over
till frdgan om det finns behov gy sarskilda regler fér andra slag gy finansiella
koncerner ggom inte omfattar bankverksamhet i syfte att skapa garantier for
att en tillfredsstéllande grad gy integritet kan uppratthdllas mellan de i
skilda koncernbildningar ingdende instituten.

11.3 Bankkoncerner

Den traditionella bankkoncernen utgors ay en bank gom moderféretag med
ett storre eller mindre antal dotterbolag. Den egentliga bankverksamheten
drivs i moderféretaget. | dotterbolagen drivs gnnan verksamhet, dock en-
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dast sadan som kan anses forenlig med bankverksamheten. Dotterbolagen
kan vara t. ex. finansbolag, kreditaktiebolag, fondkommissionsbolag eller
allminna aktiebolag. Dotterbolagen behirskas av moderforetaget framst
genom dess aktieinnehav i dotterbolagen. I en koncern av detta slag be-
haller banken sin sjalvstandighet. Bildande av en traditionell bankkoncern
forutsatter regeringens godkannande, eftersom det for bankens férvarv av
aktier i dotterbolagen krivs tillstand av regeringen. Att en bank som ingar i
en finansiell koncern forutsétts normalt vara moderforetag framgar numera
av en uttrycklig bestammelse i BAL, enligt vilken foreskrivs att, om ej
dispens medges, ett bankaktiebolag far inga som dotterbolag i en koncern
endast om ett annat bankbolag ar moderbolag.

For att kunna ta stéllning till frigan om bankverksamhet och annan
finansiell verksamhet bor fa forenas under andra organisatoriska former an i
den traditionella bankkoncernen ar det nodviandigt att forst klarldgga vilka
skyddsintressen som forekommer i bankverksamheten och limna en sam-
manfattande redogorelse for de regler som uppstills i lagstiftningen for att
tillgodose de olika skyddsintressena. Vidare skall lamnas en sammanfattan-
de redogorelse for de bestammelser som finns i BAL angéende finansiella
koncerner vari bank ingar som dotterbolag, vilka bestimmelser tradde i
kraft den 1 juli 1987, den s. k. Lex Gota.

11.3.1 Skyddsintressen i bankverksamheten

Banklagstiftningens regelsystem bygger pa den forutsattningen att bankerna
i sin verksamhet skall sta fria och obundna fran andra intressen an sadana
som motiveras av sjilva bankverksamheten. Skilet hartill 4r att bankerna
intar en central stdllning i det samhillsekonomiska systemet. Bankernas
huvudsakliga funktion i detta system ar att samla upp sparmedel fran
allmanheten och att ldmna krediter. For att bankerna skall kunna klara
denna funktion krévs att allmédnhetens fortroende for bankernas formaga
att forvalta och forrdnta insattarnas medel ar orubbligt. En insittare anfor-
tror banken medel utan nagon siakerhet och skall inte behova ta stallning till
bankens formaga att fullgora sina forpliktelser. Bankens roll hirvidlag &r i
stdllet att avlyfta provningen av de insatta medlens placering fran inséttar-
na.

Det ar vidare ett vasentligt samhallsekonomiskt intresse att bankerna i sin
kreditgivande verksamhet iakttar objektivitet och inte star under inflytande
av intressen som ar ovidkommande eller skadliga for kreditmarknaden. Det
ar viktigt med tanke pa intresset av en dndamalsenlig allokering av sam-
hillets resurser, att bankerna sa objektivt som méjligt fordelar kreditresur-
serna mellan olika investeringsobjekt. Bankerna skall saledes sta fria vid sin
provning av forekommande kreditfragor sa att risker inte uppstar att dessa
ensidigt gynnar narstaende intressen.

Det ar vidare ett samhillsekonomiskt intresse att bankerna, med hansyn
till de vildiga kapitalresurser som samlas i bankverksamheten, inte skaffar
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sig agarintressen i det privata néringslivet gom kan skapa en oOnskad
maktkoncentration.  Bankerna har harutéver fatt status som officiellt organ
med uppgift att bl. 5 handha valutabanksfunktioner. | bankernas verksam-
het forekommer séledes ett flertal skyddsintressen gom Mmotiverar ett sar-
skilt regelsystem for att tillgodose olika sakerhets- och sundhetskrav i bank-
verksamheten. Nedan folier g sammanfattning 5y, de viktigaste reglerna i
banklagstiftningen  gom avser att tillgodose nadmnda krav.

11.3.2 Skyddsregler i banklagstiftningen m.m.

| syfte att motverka att bankerna utsatter sig sjilva och dérmed inséttarnas
medel for s&dana risker gom inte gnsesférenliga med gp sund bankverksam-
het innehaller BRL sarskilda rorelseregler gom kraftigt begransar det verk-
samhetsomr&de inom vilket gp bank f&r verka. Det tilldtna verksamhetsom-
rdet begransas till gn bdrjan generellt till in- och utldning ay pengar och
annan Vverksamhet gom har samband darmed. Genom sérskilda forvarvs-
regler begransas vidare utrymmet for bankernas mojlighet att forvarva saval
fast gom l6s egendom. En bank far séledes oy inte forvarva yare Sig
fastigheter eller aktier i placeringssyfte.

Den princip som kommer till uttryck genom dessaregler, att agande och
kreditgivning inte far blandas, &r e hdrnpelare i regelsystemet gom tjanar
flera viktiga syften. For det forsta tillgodoser den det namnda behovet 4y
skydd for insattarnas medel. For det andra &ar principen gp vasentlig forut-
sattning for kreditvasendets funktionsduglighet — och effektivitet genom att
bankernas verksamhet pa kreditgivningens omrade férhindras komma yp-
der alltfor starkt inflytande 5y, obehdriga &agar- eller féretagsintressen. Dar-
med skapas forutsattningar for banken att driva kreditgivningen objekti-
va och strikt foretagsekonomiska ~grunder. Slutligen motverkas genom prin-
cipens upprétthdllande riskerna for uppkomsten gy alltfor stor maktkon-
centration i naringslivet.

Tanken att bankerna inte skall utsatta sig for andra foretagarrisker an
sddana gom félier gy Sjalva bankverksamheten ar ett utfléde gy principen
om icke-sammanblandning 5 &gande och kreditgivning. Den har foranlett
forbud mot vinstandelslan och férbud for bank att P& annat sétt tillgodogora
sig andel i vinst i rérelse med bankframmande verksamhet.

Andra bestammelser 4y sarskild vikt &r kapitaltickningsbestammelserna.
Dessa foreskriver att bankerna skall ha eget kapital gy viss betryggande
omfattning i férhdllande till placeringarna. De utgér darmed den yttersta
garantin for att bankers verksamhet _ framst i vad den gyger att ta emot
allménhetens medel _ baseras pa ett tillréckligt eget kapital. Rorelseregler-
na foreskriver vidare att bankerna skall ha gn betryggande sékerhet for
lamnade krediter. Vidare finns bestdmmelser g . k. enhandskrediter.
Genom andra regler alaggs bankerna att bevaka att bindningstiderna for in-
och utlaning ar férenliga med villkoren fér bankens utldning. Vidare &r
bankernas ratt att emittera obligationer begrénsad till séval omfattning som
16ptid.
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I banklagstiftningen finns dven regler, bl. a. om jdv, som motverkar att
ledande befattningshavare, styrelseledaméter m. fl. i eget intresse paverkar
bankens verksamhet. Vad sarskilt giller BAL skall regeringen vidare god-
kdnna styrelsens val av ordférande och regeringen har ocksa majlighet att
utse hogst fem s. k. offentliga styrelseledamoter med uppgift att sarskilt
verka for att samhillets intressen beaktas i bolagets verksamhet.

Bankerna star slutligen under tillsyn av bankinspektionen. Inspektionen
skall bl. a. forordna en eller flera revisorer att med Ovriga revisorer delta i
granskningen av styrelsens forvaltning och bankens rakenskaper. Inspektio-
nen har befogenhet att bl. a. forbjuda verkstéllighet av styrelsebeslut i vissa
fall, meddela erinringar, sammankalla styrelsen och nérvara vid bolagsstam-
ma. Om verksamheten i en bank till foljd av allvarliga missférhallanden i
bankens ledning kan befaras komma till skada for det allmanna, far in-
spektionen forelagga bankens styrelse att vidta erforderliga atgarder. I sista
hand kan, efter framstillning av inspektionen, regeringen forklara oktrojen
forverkad.

Nu namnda skyddsregler dr inte automatiskt tillampliga pa den verksam-
het som bank bedriver i dotterbolag eller deldgda bolag.

Som en f6ljd av bland annat uttalanden i forarbetena till Fil. har bank-
lagsbestammelserna emellertid i praktiken pa olika sitt kommit att analogt
tillimpas pa verksamheten i de bankégda finansbolagen. Detta kan ses som
ett utfléde av att bankens utveckling inte kan anses vara sund om banklag-
stiftningens skyddsregler sitts ur spel genom olika organisatoriska for-
andringar av bankens verksamhet. En sadan tilliampning av banklagsbe-
stimmelserna har ocksé foreskrivits av regeringen i samband med att rege-
ringen lamnat tillstand till aktieforvarv. All verksamhet som ett dotterbolag
till bank bedriver, far déarfor anses bygga pa de i praxis utvecklade, grund-
liggande principerna att dotterbolaget endast far agna sig at sadan verksam-
het som dr tillaten for bank.

Avvikelser fran principen att en bank i dotterbolag inte far driva annan
verksamhet @n sadan som dr tillaten i banken har skett i ett begransat antal
fall, bl. a. vad galler factoring och leasing. Dessa avvikelser har vuxit fram i
praxis, i det att leasing och kop av fordringar i det bankagda finansbolaget
inte har ansetts innebdra skal till omprévning av de tillstand, pa vilka
bankerna grundar sina innehav av aktier i olika finansbolag. Konkurrensen
— inte minst i den internationella finansieringsverksamheten — har medfort
att avvikelserna har ansetts bora accepteras,

11.3.3 Lex Gota

Den 1 juli 1987 tridde BAL i kraft. Lagen innehaller vissa bestimmelser
angdende finansiella koncerner i vilka bank ingar som dotterbolag. Dessa
bestimmelser ar féranledda av bl. a. tillkomsten av GotaGruppen, i vilken
Gotabanken och Wermlandsbanken ingér bland andra finansinstitut som
dotterbolag. Aven agarforhillandena i Ostgota Enskilda Bank och Skara-
borgsbanken, dar aktiemajoriteten hade samlats i en koncern, som bedriver
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byggnadsverksamhet samt fastighets- och aktieforvaltning, ygr gy intresse i
detta sammanhang. De pyg bestammelserna o finansiella koncerner ar gy
féljande huvudsakliga innebord.

Strukturen i gpn bankkoncern

Ett bankaktiebolag far gom dotterbolag ingd i on koncern endast om ett
annat bankbolag &r moderbolag. Om det finns sarskilda skal far dock
regeringen medge undantag frdn denna regel.

Motiven for denna bestammelse &r enligt vad gom anférs i propositionen,
att det foreligger s&dana risker med att en bank ingar gom dotterbolag i en
koncern att detta i princip inte bor tilldtas. De risker gom anges 4r att vissa
banklagsbestammelser skulle kunna sattas yr spel. Genom medverkan gy
moderbolaget kunde gn bank gy utnyttia andra koncernbolag for verk-
samheter gom &r forbjudna for banker. Andra koncernbolag skulle for ggen
del eller i sin affarsverksamhet kunna dra fordel gy, att banken ingdr i
koncernen. Aven om detta skulle ske p& normala villkor kan allmanhetens
fortroende for banken anda rubbas med hénsyn till det nara organisatoriska
sambandet. Foredragande statsridet s&gdet ocksd gom en allvarlig brist gm
det allmanna inte gays mojlighet att paverka o s&dan koncerns sgmman-
sattning och verksamhet. En koncern gom P& detta satt inrymmer gp bank
méste praglas gy stabilitet, sdkerhet och sundhet i verksamheten. Dessa
forhallanden bor enligt vad gom anférs i propositionen det allmanna kunna
paverka och kontrollera genom attstalla  krav pa koncernen i dess helhet
och genom att man ges rétt till insyn i koncernen.

Enligt bestdmmelserna kan emellertid regeringen medge undantag fran
forbudet for bank att yarg dotterbolag till gn annan juridisk person &n bank.
Forutsattningen  harfor ar att det foreligger sarskilda skal. Vad som avses
med sérskilda skal utvecklas inte narmare i motiven. Daremot anges |
propositionen olika fall d& undantag inte bér medges.

Sélunda boér undantag inte kunna medges om det i andra féretag inom
koncernen drivs verksamhet ggom inte gér att forena med banks. En forut-
sattning for att en bank skall kunna ingd i g koncern gom dotterbolag  ar
alltsd att samtliga koncernféretag driver sadan finansiell verksamhet som en
bank ager ratt att driva eller i évrigt utgér sddana foretag gom en bank sjalv
skulle kunna &ga. Séledes bor enligt féredragande statsrddet varken indu-
stri- eller handelsféretag kunna ingé i gn koncern som moder- eller syster-
foretag till bank. Eftersom forsékringsrorelse enligt nuvarande regler inte
anses forenlig med banks verksamhet bor forhéllandet ygr5 detsamma med
ett forsékringsbolag.

Om moderforetaget har intressen i andra foretag, utanfér koncernen,
som driver finansiell verksamhet &r ocksd detta enligt vad gom anfors i
propositionen o omstandighet gom bor kunna leda till att regeringen inte
medger nagot undantag frdn huvudregeln. En férutsattning fér undantag
frAn huvudregeln bér vidare ygra att bankens moderféretag inte i sin tur ar
dotterforetag.
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Undantag fran huvudregeln bor inte heller medges om bildandet av en
koncern med bank som dotterbolag innebir, totalt sett, en storre dgarkon-
centration. Vid provningen av om undantag skall medges, bor ocksa andra
hédnsyn kunna tas, sasom att den nya organisationen skall vara enhetlig och
overskadlig for savil kunder som myndigheter. Bildandet av en ny koncern
bor inte heller inverka menligt pa en liamplig struktur av bankvisendet i
stort, vare sig storleks- eller antalsmassigt.

Sirskilda regler for koncernforetagen

Om regeringen medgivit att ett bankaktiebolag far inga i en koncern, dar
moderbolaget inte dr en bank, skall BRL:s bestimmelser om en banks
rorelse och om tillsyn av bank samt BAL:s regler om en banks ledning gilla
for moderbolaget i tillampliga delar och for 6vriga foretag, som om de vore
dotterforetag till bank. Begrinsningarna i friga om banks rorelse skall avse
foretagen gemensamt.

De huvudsakliga motiven for denna bestimmelse ar att det har ansetts
nodvandigt att vissa av banklagstiftningens skyddsregler, dvs. reglerna om
banks rorelse, om tillsyn dver bank och om banks ledning, till vissa delar
utstracks till att omfatta samtliga foretag i koncernen, moderbolaget inbe-
gripet. Ett syfte med en sadan bestammelse, som delvis har sin forebild i
25 § FKL, ar att fa garantier for att vasentliga banklagsbestimmelser inte
kringgas eller blir mindre verkningsfulla vid en omorganisation av bank-
verksamheten. Ett annat syfte med bestimmelsen ar att skapa sa lika
forutsittningar som majligt for finansiell verksamhet vare sig denna drivs i
en traditionell bankkoncern eller i en annan koncernbildning, i vilken bank
ingar. Dirigenom forhindras en allmidn 6vergéng till nya former ay finans-
iella koncerner innan forutsattningarna fér deras verksamhet grundligt ut-
retts.

Bestimmelsen innebir att banklagstiftningens regler om rérelsen, tillsyn
och ledning skall tillimpas pa bankens moder- och systerforetag pé i princip
samma sitt och i samma omfattning som dessa regler tillampas pa bankens
dotterbolag i den traditionella bankkoncernen. Foretagen i den nya kon-
cernbildningen skall alltsd behandlas som om de vore dotterbolag till ban-
ken.

Eftersom i praxis for de bankagda finansbolagen vissa avvikelser har
gjorts fran principen att en banks dotterbolag inte far driva annan verksam-
het én banken, skall enligt vad som anférs i propositionen samma avvikelser
accepteras for ett finansbolag som 4r moder- eller systerbolag till bank.
Dessa avvikelser avser bl. a. ritten att driva factoring och leasing. Ett
finansbolag som ar moder- eller systerbolag till en bank far emellertid inte
forvarva t. ex. placeringsaktier eller andra fastigheter dan saddana som an-
vands i bolagets egen verksamhet. De far inte heller lamna forlagslan eller
vinstandelslan, eftersom detta ar forbjudet for bank och darmed ocksa for
bankagt finansbolag. Bestimmelsen i 2 kap. 16 § BRL om enhandskrediter
tillimpas i praxis pa koncernbasis i den traditionella bankkoncernen. Det-
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samma skall darfor gilla i andra koncernbildningar, i vilka bank ingar.

BRL:s rorelseregler beror framst de koncernféretag som driver finansiell
verksamhet. Dessa finansinstitut har egen lagstiftning som skall tillimpas i
forsta hand. I FiL, FKL och i kreditaktiebolagens bolagsordningar finns
oftast motsvarigheter till BRL:s regler om kapitaltickning, kreditgivning
och uppléning. I nimnda lagar liksom i KAL finns aven tillsynsbestimmel-
ser och nodvindiga bestimmelser om bolagens ledning. I nu namnda av-
seenden behover darfor inte banks regler om rorelsen, tillsyn och ledning
tillimpas pa dessa foretag.

Vad betriffar moderbolaget i en koncern finns det dock enligt vad som
anfors i propositionen skil att behandla detta nagot annorlunda dn dotter-
bolagen i koncernen. I detta bolag fattas namligen beslut som ar viktiga for
hela koncernen. For att fa kontroll ver att samtliga foretag inom koncer-
nen kommer att driva en verksamhet som &r forenlig med bankverksamhet
krivs att moderbolaget skall ans6ka om tillstind att forvarva aktier och
andelar pa sitt som giller for bank. Vidare skall moderbolaget sta under
bankinspektionens tillsyn. Inspektionen ges dirvid samma tillsynsbefogen-
heter ver moderbolaget som dver en bank. BAL:s regler om banks ledning
skall ocksa gilla, vilket bl. a. innebdr att regeringen skall godkénna valet av
styrelseordférande och kunna utse offentliga ledamoter i moderbolaget.
Vidare skall BAL:s regler om styrelsearbetet vara tillampliga pd moderbola-
get.

Koncernbidrag

Koncernbidrag mellan koncernbolagen far lamnas endast efter medgivande
av bankinspektionen. Det huvudsakliga motivet hirtill 4r att det har ansetts
angelédget att de olika foretagen i koncernen avskarmas fran varandra i syfte
att forhindra t. ex. att medel fors 6ver fran banken for att tiacka forluster i
ett annat koncernforetag. Bankens resurser bor saledes inte fa tas i ansprak
till forman for systerforetagen pé ett sitt som menligt kan inverka pd en
sund utveckling av bankens verksamhet. Med hansyn till den forsiktighet
som enligt vad som anfors i propositionen bor kravas vid tillitande av nya
finansiella koncerner pA marknaden, bor bankinspektionens tillstdnd forst
inhidmtas innan koncernbidrag limnas mellan de foretag som ingér i koncer-
nen.

Kapitaltickningsregler

I en koncern dir ett bankaktiebolag ingar utan att vara moderbolag skall
moderbolagets eget kapital motsvara minst det bokforda vardet av moder-
bolagets aktier i dotterbolag som driver nagon form av bankverksamhet.
Vid denna berikning skall hiinsyn dock inte tas till kreditaktiebolag som har
till huvudsakligt indamal att limna 1an mot sikerhet i pantritt i bostads-,
kontors- eller affirsfastighet eller att limna lan till kommuner.

De huvudsakliga skilen for denna bestimmelse om kapitaltickning for
moderbolaget ar att en koncern av nu ifrdgavarande slag maste ha en
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tillfredsstillande stabilitet och darfér bor forhindras att via moderbolaget
lanefinansiera kop av aktier i dotterbolag samt att en sadan koncern inte bor
ha mer gynnsamma férutsittningar for sin verksamhet @n en traditionell
bankkoncern. Med dotterbolag som driver nagon form av bankverksamhet
avses bl. a. bank, finansbolag, kreditaktiebolag och fondkommissionsbolag.
Ovrigt

I BAL har dven inforts en regel som innebar att de i lagen stadgade
begrinsningarna for vissa utlandska rattssubjekt och vissa svenska foretag
att forvirva aktier i bankaktiebolag dven skall gilla betraffande forviry av
aktier i ett moderbolag som inte dr bank. Slutligen stadgas att om synnerliga
skiil foreligger far regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bank-
inspektionen medge undantag fran bestimmelserna om koncernbolagens
rorelse, tillsyn och ledning, om koncernbidrag samt om moderbolagets eget
kapital.

Vad sirskilt giller méjligheten till undantag fran kapitalkravet motiveras
detta i propositionen bl. a. med att det uppstallda kravet inte bor hindra
eller onddigt forsvara ett bildande eller drivande av finansiella koncerner av
ifrigavarande slag. Utan att ge avkall pa olika skyddsintressen eller andra
samhilleliga intressen fann féredragande statsradet det motiverat att mo-
derbolaget vid bestimmande av kapitalkravet i viss omfattning skulle kunna
fa likstalla forlagslan med eget kapital. Mojligheten att rdkna in forlags-
kapital i kapitalbasen skall dock vara begréinsad till ett belopp som mot-
svarar hogst 25 % av det egna kapitalet. Undantaget bor dock inte vara av
permanent karaktar. Krav bor enligt foredragande statsradet stallas pa
moderbolaget att si snart det kan ske, t. ex. genom nyemission, 6ka det
egna kapitalet och dirmed né upp till det lagstadgade kapitalkravet.

11.3.4 Overviganden

11.3.4.1 Allmant om bankholdingkoncernen som
teoretisk strukturmodell

I diskussionen om den framtida strukturen inom bankvisendet har i skilda
sammanhang sdsom alternativ till den traditionella bankkoncernen forts
fram nagra olika strukturmodeller. En sddan modell 4r bankholdingkoncer-
nen. Kinnetecknande for en siddan koncern ar att banken organiseras,
eventuellt tillsammans med andra rérelsedrivande foretag, som dotterfore-
tag till ett holdingbolag. Holdingbolagets framsta uppgift skulle vara att dga
och forvalta aktier i dotterforetagen samt att samordna foretagens olika
verksamhetsgrenar. Det dr denna strukturmodell som, till vissa delar, tjédnat
som forebild for GotaGruppen AB.

I Forenta Staterna finns bankholdingkoncerner etablerade sedan flera
decennier tillbaka. Dir har de vuxit fram i férsta hand som ett resultat av
stravanden att i praktiken undga de ofta mycket stranga restriktionerna i
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den amerikanska banklagstiftningen. Bankholdingkoncernerna regleras nu-
mera bl. a. genom The Bank Holding Company Act, som ger Federal
Reserve makt att utdva tillsyn och niarmare reglera varje bolag som direkt
eller indirekt kontrollerar en amerikansk bank. Koncernforhallande i lagens
mening anses foreligga om ett bolag ager andelar i en bank som svarar mot
25 % av det samlade rostetalet i banken. Under vissa speciella férhdllanden
anses koncernforhallande vara for handen redan vid ett s litet innehav som
fem procent av rosterna.

Den i detta sammanhang viktigaste bestimmelsen i The Bank Holding
Company Act ar att i koncernen inte far bedrivas nagon verksamhet som
inte dr "closely related to banking”. Fran denna bestimmelse undantas
vissa i lagen angivna verksamheter som, efter sarskilt tillstind av Federal
Reserve, kan fa bedrivas i koncernen. Exempel pa sadana verksamheter ar
lamnande av hypotekslidn och kontokrediter, leasing- och factoringtj4nster,
radgivning vid investering och finansiering samt bokforings- och datatjans-
ter. En annan viktig bestimmelse, som har till syfte att skydda banken fran
missbruk av dgarna, begrinsar de krediter en bank kan lamna till sitt
moderbolag eller till annat koncernbolag. Genom andra lagar regleras de
avgifter och utdelningar som en bank far betala ut till koncernforetag.

Bankholdingmodellen har sagts innebira vissa regleringsmassiga forde-
lar. Genom att organisera de rorelsedrivande bolagen som systerforetag i en
koncern och saledes skjuta in holdingbolaget som ett led mellan banken och
ovriga dotterforetag, skulle enligt modellen skapas en effektiv separation
mellan den skyddsvirda bankverksamheten och vriga verksamheter inom
koncernen. Modellen bygger pa forutsittningen att systerforetagen, som ar
juridiskt atskilda enheter, inte behover ta ansvar fér varandras verksam-
heter. Eftersom banken alltsd inte har nagot ansvar for dvriga systerforetags
eller moderforetagets eventuella riskaktiviteter och forpliktelser, skulle na-
gon sirskild lagreglering av verksamheterna vid sidan av banken inte vara
nodvandig, i vart fall inte sadan som motiveras av de olika skyddsintressena
i bankverksamheten. Enligt modellen skulle i koncernen kunna bedrivas i
stort sett vilka verksamheter som helst vid sidan om bankverksamheten,
utan risk for att de olika skyddsintressena i banken trids for nar.

Den separation som enligt modellen forutsitts mellan bankverksamheten
och ovriga verksamhetsgrenar i en koncern torde emellertid i praktiken vara
mycket svar att uppritthalla. For att bankverksamheten fullt ut skall héllas
skyddad fran andra riskfyllda engagemang i koncernen torde krivas att
stranga regler infors i fraga om vinstutdelning och andra medelsoverforingar
fran banken. Vidare maste garantier skapas for att olonsamma verksam-
hetsgrenar i koncernen inte fors over till banken, liksom for att banken inte
draneras pa lonsamma verksamhetsgrenar till forman for andra koncern-
foretag. En sadan lagstiftning skulle bli tekniskt mycket komplicerad och
fordra en kraftigt utbyggd kontrollapparat. En fullstandig separatioa forut-
satter i princip vattentdta skott mellan, inte bara banken och de dvriga i
koncernen ingaende systerforetagen, utan dven mellan banken och moder-
foretaget. Man kan under sadant forhallande fraga sig om koncernbild-
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ningen tjdnar nagot egentligt syfte.

Den nuvarande svenska banklagstiftningen bygger pa grundsatsen att
banken tar ansvar for de verksamheter som banken ligger ut i organisa-
tionsbolag. Denna grundsats dr en forutsattning for att allminhetens for-
troende for banken skall hallas intakt. En bank som ingar som dotterforetag
i en bankholdingkoncern dr pa samma satt som traditionella banker be-
roende av allméinhetens fortroende. Ett fallissemang hos ett systerforetag i
en bankholdingkoncern kan rubba allminhetens fortroende for banken
likaval som ett fallissemang hos ett dotterforetag i den traditionella bank-
koncernen kan undergriva fortroendet for moderbanken. Det finns darfor
anledning anta att en bank i en bankholdingkoncern kan tvingas att av bl. a.
marknadsmissiga skil ta ett inte obetydligt ansvar for systerforetagens
verksamhet.

Det sagda ger vid handen att bankholdingmodellen i realiteten inte foran-
leder nagra visentliga regleringsmassiga fordelar. Aven denna modell forut-
satter — med hénsyn till de olika skyddsintressena i bankverksamheten — en
sarskild reglering av de engagemang i koncernen som kan forekomma hos
en banks syster- eller moderforetag. Overvigande skil talar for att verksam-
heter i dessa foretag regleras pd motsvarande sitt som dotterforetagens
verksamhet i den traditionella bankkoncernen. Foretagen bor séiledes inte
tillitas driva annan verksamhet dn sadan som ar tillaten for en bank eller
dess dotterforetag. En sadan reglering ar lagtekniskt inte sarskilt kom-
plicerad och den fordrar inte ndgon namnvird utbyggnad av samhallets
tillsynsfunktioner. For en sidan reglering talar vidare att forutsattningar
skapas for en konkurrensneutral lagstiftning mellan traditionella bankkon-
cerner och andra slag av bankkoncerner. Darmed motverkas ocksa att de
nuvarande bankkoncernerna foretar dndringar i organisationsformen en-
bart i syfte att komma i 4tnjutande av regleringsmassiga fordelar pa satt
utvecklingen varit i Forenta Staterna.

Aven om bankholdingmodellen inte ger nagra vasentliga regleringsmassi-
ga fordelar jaimfort med den traditionella bankkoncernen, kan modellen ha
vissa andra fordelar som motiverar att den i framtiden bor accepteras som
organisationsform. I den traditionella bankkoncernen — liksom i motsvaran-
de industri- och handelsforetagskoncerner — kan det ibland ligga néra till
hands att i situationer, dir moder- och dotterforetagen har motstaende
intressen, moderforetagets far vaga tyngst och dotterforetagets vika. For-
klaringen hartill kan vara att bankens ledning och darmed koncernens kan
ha en bendgenhet att i svarbedomda situationer prioritera bankens intressen
framfor dotterforetagets. I en bankholdingkoncern far en bank och dess
systerféretag en mer jambordig stallning och det ar i en sadan foretagskons-
tellation littare fér moderforetaget att neutralt gora avvigningar mellan
dotterforetagen i fragor, dar de har motstaende intressen. Detta kan leda till
att i en holdingbolagskoncern en banks systerforetag pa grund av koncern-
organisatoriska, psykologiska och andra skil anser sig ha en starkare stall-
ning och bittre arbetsvillkor 4n ett motsvarande dotterforetag i en traditio-
nell bankkoncern.
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Bankholdingmodellen  kan ocksa ha férdelar i andra avseenden. Model-
len skapar namligen vidgade forutséttningar for banker -i realiteten framst
mindre banker _ att genom samgdende i gy koncern med andra slag gy
finansinstitut  f& tillgdng till 6kade kapitalresurser och stdrre specialist-
kompetens. Bankerna skulle darigenom kunna starka sin konkurrensfor-

maga.

11.3.4.2 Kommitténs forslag

Som inledningsvis konstaterades har de olika finansinstituten i Sverige till
folid av de gynnsamma marknadsférutsattningar  gom varit fér handen yp.
der genare &r kraftigt 6kat och breddat sin verksamhet. Instituten har darvid
genomgatt o omfattande strukturomvandling  gom bl. g, inneburit  att flera
nya koncernbildningar mellan skilda slag zy finansinstitut skapats. En for
klaring till denna utveckling torde ygrg den starkt 6kande konkurrensen
mellan skilda slag gy finansinstitut s&val inom landet gom internationellt.
Ett satt att méta den allt mer hardnande konkurrensen har darvid varit att
genom Koncernbildningar ~ samla kapitalresurser och specialistkompetens
inom flera olika marknadsomraden.

Bankernas mdjligheter att bredda sina verksamheter har varit begransade
av regleringen i banklagstiftningen.  De har inte kunnat znpassa Sina verk-
samheter efter den expansion gom &gt rym P& de skilda finansmarknaderna
Pa samma Satt som andra slag 5y finansinstitut, vilka i sin rorelse inte ar lika
mycket reglerade. Bankerna har visserligen tillatits att i dotterbolag delvis
driva sédan verksamhet gom inte ar tilliten inom banken, oy factoring
och leasing. Bankkoncernema har emellertid p& grund g4y banksmittan
inte gom andra slag gy finansinstitut kunnat erbjuda sadana finansiella
tjanster gom &r forenade med andel g, vinst eller forvarv g, agarandelar i
naringslivet och liknande.

Kommitténs forslag till kapitalmarknadslag l6ser delvis detta problem.
Dels ges bankerna i den foreslagna lagen vidgade ramar att genom dotter-
bolag erbjuda ett brett sortiment 4y finansiella tjanster. Dels utstracks
principen om att agande och traditionell  kreditgivning skall blandas till
att géalla for i princip samtliga institut kreditmarknaden. = Genom dessa
atgarder kommer den diskrepans gom hittills gallt i friga om olika institut-
gruppers rorelseregler och darmed verksamhetsforutsattningar — att i vasent-
liga avseenden elimineras. Behovet for banker att bilda eller ingd i nya slag
av finansiella koncerner for att pa det sattet vidga sitt verksamhetsomrade
torde darfor komma att minska.

Kommittén anser det likval vardefullt, att det i lagstiftningen  ges mojlig-
het att bilda nyg slag gy finansiella bankkoncemer, exempelvis gy det slag
GotaGruppen representerar. Det kan yarg gy véarde bl. 5 for de mindre
affarsbankema att de far nya mojligheter att skaffa sig erforderliga kapital-
och personalresurser. Ett sddant satt bor kunna ygpa att banken soker
samarbetspartners bland andra slag gy finansinstitut och att dessa sluts
samman | en finansiell koncern ytan att banken &r moderbolag. Ett annat
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skal till att nya slag av bankkoncerner bor tillatas ar att detta kan komma att
pa ett gynnsamt satt Oka konkurrensforutsattningarna mellan bankkoncer-
nerna i Sverige.

Vad nyss anforts far emellertid inte tolkas som en allmdn rekommenda-
tion fran kommitténs sida. Ett samgaende kan dven vara férenat med
nackdelar, sett fran savil bankens som samhallets synpunkt. Strukturfrdgan
av det slag det har giller maste i de fall de aktualiseras noga analyseras samt
forutsédttningar och verkningar ingaende provas.

En sjdlvklar forutsattning for att nya slag av bankkoncerner skall tillatas
maste dock vara att de skyddsintressen som tillgodoses genom banklagstift-
ningens skyddsregler ocksa kan tillgodoses i den icke traditionellt uppbygg-
da bankkoncernen. En annan foérutsittning maste vara att olika slag av
bankkoncerner ges likartade verksamhetsfoérutsattningar. Bankerna skall
saledes kunna konkurrera pa sa langt mojligt lika villkor oberoende av det
sitt pa vilket de dr organiserade i en koncern. En ytterligare forutsattning
maste vara att kommitténs forslag om dgarbegrinsning av bank skall gélla
for ett moderforetag i en bankkoncern, om detta inte ar bank.

Strukturen i en bankkoncern m.m.

Kommittén har funnit att de ovan atergivna reglerna i BAL angdende
finansiella koncerner ér i allt vasentligt val anpassade till de nu nimnda
forutsattningarna for tillatande av nya slag av bankkoncerner. Genom att
reglerna om banks rorelse, om tillsyn 6ver bank och om banks ledning i
tillampliga delar galler fér moderbolaget i en bankkoncern, vare sig detta
bolag ar en bank eller ett holdingbolag, och genom att Gvriga foretag i en
koncern behandlas lika oavsett huruvida dessa ar syster- eller dotterforetag
till den bank eller de banker som ingéar i koncernen, foreligger enligt
kommitténs mening tillrackliga garantier for att de skyddsintressen som
forekommer i bankverksamheten blir tillgodosedda édven i en koncern dér
moderbolaget inte dr bank. Genom denna reglering skapas dessutom forut-
sattningar for konkurrensneutralitet mellan olika slag av bankkoncerner.
Kommittén anser mot bakgrund hérav att det principiella férbudet i BAL
mot att en bank ingar som dotterbolag i en koncern, dir moderbolaget inte
ar ett bankbolag, bor upphavas.

I stillet bor gailla att regeringen, i samband med provning av fragan
huruvida dispens skall lamnas fran den av kommittén foreslagna begrans-
ningen i rtten att forvarva aktier i ett bankaktiebolag, har att ta stéllning
till om dndamalet med koncernbildningen kan anses vara till nytta for
bankvisendet eller det allmidnna. Om andamélet med forvarvet av en
majoritetspost aktier i en bank &r att skapa en finansiell koncern, varigenom
till banken knyts t. ex. nya kapitalresurser, vidgad specialistkompetens,
breddat kundunderlag, en effektiv administration eller nagot annat som kan
starka bankens konkurrensformaga, bor dispens regelmassigt beviljas.

Vid denna prévning maste emellertid ocksa tillses att koncernen i dess
helhet kommer att priglas av stabilitet, sikerhet och sundhet i verksam-
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heten. Annars kan allmédnhetens fortroende for banken och dirmed bank-
visendet rubbas. Dispens bor givetvis inte meddelas om det i koncernen
kommer att ingd foretag som #gnar sig at bankfrimmande verksambhet.
Forsdkringsrorelse har hittills betraktats som bankframmande verksambhet.
Kommittén har inte ansett sig ha mdjlighet att inom ramen for sitt ut-
redningsuppdrag ga narmare in pa denna fraga och dverviaga huruvida detta
ocksa bor galla i fortsattningen. Kommittén férutsitter emellertid — enligt
vad som framgar av kap. 10 — att fragan blir foremal f6r férnyade over-
vaganden i annat sammanhang. Enligt kommitténs mening ar detta an-
geldget och bor darfor ske sa snart som mojligt.

Vid den ovan niamnda dispensprovningen bor hansyn ocksa tas till andra
forhallanden, sasom att koncernens organisation skall vara enhetlig och
overskadlig for savil kunder som myndigheter. En ny bankkoncern bor inte
heller inverka menligt pa en lamplig struktur av bankvisendet i stort, vare
sig storleks- eller antalsmassigt.

Som moderforetag i koncernen bor accepteras endast ett holdingforetag.
Om moderforetaget tillats att pa motsvarande satt som dotterforetagen vara
rorelsedrivande skulle detta enligt kommitténs mening kunna féranleda en
oonskad och svaroverskadlig struktur inom bankvasendet. Det skulle ocksa
fran principiella utgangspunkter vara betankligt att lata ett specialinstitut,
som t. ex. ett fondkommissionsbolag, vara moderforetag for en bank, som
skall vara ett breddinstitut. Aven kontrollsynpunkter talar for att moder-
foretaget bor vara ett holdingforetag.

Vad sirskilt géller dgarstrukturen i koncernen bor beaktas att moderfore-
taget har ett tillrackligt stort inflytande over dotterforetaget. Om moder-
foretaget inte har tillrackligt starka dgarintressen i dotterforetag kan detta —
t. ex. pa grund av rostrattsbegrinsningar i bolagsordningen — férsvira en
effektiv organisatorisk styrning fran moderforetagets sida. Det torde emel-
lertid inte vara mojligt krdva att samtliga dotterféretag redan inledningsvis
vid koncernbildningen skall vara heligda av moderféretaget. Ett sadant
langtgaende krav skulle namligen kunna forhindra eller onddigt forsvara en
i ovrigt onskvard strukturomvandling pa kreditmarknaden.

En i detta sammanhang néraliggande fraga ir i vad mén de begrinsningar
av rostritten vid bolagsstimman som ar vanligt forekommande i bankaktie-
bolagens bolagsordningar bor utgora hinder mot att bank ingér som dotter-
bolag i en finansiell koncern. Forekomsten av siddana rostrattsbegrins-
ningar innebdr ju en avsevard forstarkning av minoritetsdgarnas inflytande
och en motsvarande begransning av moderforetagets. Enligt kommitténs
mening vore det emellertid olyckligt om varje rostrattsbegrinsning skulle
utgora hinder mot en koncernbildning med banken som dotterforetag. Ett
sadant krav skulle i praktiken kunna oméjliggéra bildande av nya bank-
holdingkoncerner. I samband med att nya koncerner bildas maste i stillet
accepteras att det i nagra av dotterforetagen forekommer ett inte obetydligt
inflytande fran olika minoritetsigare. Dessa bor emellertid inte — var for sig
eller tillsammans — ha ett sa stort inflytande att moderforetagets mojligheter
att utova en effektiv organisatorisk styrning av koncernen i dess helhet kan
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komma att dventyras.

Kommittén vill i detta sammanhang peka pa att det aligger bankinspek-
tionen att lIopande folja savil bankens som hela koncernens verksamhet for
att halla sig underrittad om forhallanden som kan inverka pa bankens
sakerhet eller i Gyrigt dr av betydelse for en sund utveckling av bankverk-
samheten. Inspektionen har for detta andamal fatt vittgdende tillsynsbe-
fogenheter. Om det i framtiden skulle visa sig att en banks verksamhet eller
resurser utarmas till fordel for verksamheten i andra koncernforetag kan
inspektionen bl. a. meddela erinringar, forbjuda verkstéllighet av styrelse-
beslut eller foreldgga styrelsen att vidta nodvandiga atgarder. Det finns dven
anledning att erinra om att ordférandena i savil banken som koncernens
moderforetag skall godkannas av regeringen samt att regeringen har mojlig-
het att utse hogst fem styrelseledaméter i de namnda bolagen. Om réttelse
inte sker kan regeringen i sista hand forklara oktrojen forverkad. De vitt-
gaende tillsynsbefogenheter som saledes star till samhallets forfogande ut-
gor enligt kommitténs mening tillrackliga garantier for att en bank som ar
dotterforetag i en finansiell koncern dven efter meddelad dispens kommer
att ledas pa ett satt som ar forenlig med en sdker och sund utveckling ay
bankverksamheten.

Kommitténs forslag avser endast koncerner dar bankaktiebolag ingar som
dotterforetag. Det torde i praktiken inte vara mojligt att organisatoriskt
inordna en foreningsbank som dotterforetag i en bankholdingkoncern. En
sparbank kan inte dgas av annan och kan dérfor inte heller inga i en koncern
pé annat sitt in som moderforetag. Kommittén har pa grund harav avstatt
fran att utstricka forslaget till att galla andra banker dn bankaktiebolag.

Kommittén vill harutover foresla vissa dndringar i BAL:s regler rorande
koncernbidrag mellan de i koncernen ingdende foretagen samt rérande
kapitaltackning i bankholdingkoncerner.

Koncernbidrag

Det ir ett vasentligt samhallsintresse att en banks resurser inte tas i ansprak
till formén for de i koncernen ingdende systerforetagen pa ett sitt som
menligt skulle kunna inverka pa en saker och sund utveckling av bankens
verksamhet. Det ar darfor naturligt att det i lagstiftningen uppstills regler
som avskarmar koncernféretagen fran varandra i syfte att dirmed skydda
bankverksamheten. Det ligger emellertid en fara i att denna separation
drivs alltfor langt. Om bolagen alltfor kraftigt avskarmas fran varandra kan
detta nimligen allvarligt minska intresset for olika finansinstitut att vilja
ingé i en koncernbildning med bank. Diarmed hindras eller forsvéras sddana
koncernbildningar som kan vara onskvarda for att vi i framtiden skall fa en
lamplig struktur inom bankvisendet och kreditmarknaden 6ver huvud ta-
get.

BAL:s bestimmelse om att koncernbidrag mellan foretag i en koncern
dir moderbolaget inte 4r bank endast far limnas efter medgivande av
bankinspektionen, syftar till att hindra att bankens resurser tas i ansprak for
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att téacka forluster i ett annat koncernforetag. Det &ar emellertid véasentligt
att hela koncernen betraktas som en €nhet. Om ett koncernféretag gom inte
4r bank kommer i betalningssvarigheter kan detta rubba fortroendet for
koncernen i dess helhet och darmed &ven for banken. Det méste darfor
ligga i bankens intresse att, i den man det befinnes nddvéndigt, understddja
dvriga foretag inom koncernen, liksom det maste ligga i koncernforetagens

intresse att understddja banken om denna skulle komma i ekonomiska
svarigheter. Aven j gvrigt maste det vara ett angelaget intresse for koncer-
nen och darmed &ven for banken att medel skall kunna kanaliseras mellan
koncernforetagen for att kunna anvéndas i den eller de verksamheter déar de
gor mest nytta. Det ar endast oy medelsoverforing frén banken till annat
koncernforetag &r stridande mot en Sund utveckling gy bankverksamheten

som det finns anledning inskrida med &tgarder fr&n samhallets sida. Hartill

kommer att bestammelsen l&tt kan kringgés genom att medel fors dver i mer
dolda former, ex. vid avgiftssattning for olika slag gy tjanster koncern-
foretagen emellan eller eliest genom internfakturering.

Egentliga koncernbidrag fran dotter- till moderforetag, dvs. medelséver-
foringar gom inte utgor vederlag for utférda prestationer, innebar i sjalva
verket gp vinstutdelning, &ven gm transaktionen inte sker i vinstutdel-
ningens fomier. Aven om det i praxis har godtagits att vinstéverforing
mellan dotterbolag och moderforetag sker genom koncernbidrag far BAL:s
materiella regler om vinstutdelning darigenom inte kringgds  Det sagda
galler aven koncernbidrag frdn moder- till dotterforetag. Ett bankaktiebo-
lag far inte dela yt stérre vinst &n enligt faststalld balansrékning. Banken far
s8lunda inte lamna s& stort koncernbidrag att bidraget inkréktar pa det
bundna egng kapitalet och &n mindre sd stort att balansrékningen visar
forlust. Vidare maste koncernbidraget inga i det belopp som utgér underlag
for bankens avsattning till reservfonden. Slutligen far koncernbidrag inte
lamnas med s stort belopp att detta med hansyn till bankens konsolide-
ringsbehov, likviditet eller stélining i Ovrigt st&r i strid med god affarssed
den g k. allménna forsiktighetsregeln.

Eftersom lagstiftningen inte hindrar g bank frdn att dela ut vinst il
moderforetaget innebar den nuvarande provisoriska bestammelsen gy kon-
cernbidrag i 1kap. 5 § BAL i realiteten endast g hamsko pé& koncemfére-
tagens majligheter att vidta vissa skatteméassiga dispositioner. For den tradi-
tionella bankkoncernen finns inte nagon motsvarande begransning. Det &r
angelaget att lagstiftningen inte onddigt gynnar vare Sig den ena eller den
andra bankkoncernen beroende pa vilken Organisationsform den har.

Samhallet har dessutom genom de ovan redovisade l&ngtgéende tillsyns-
befogenheterna mdojlighet att forhindra eventuella medelsoverforingar  gom
skulle kunna &ventyra en sund utveckling ay en banks verksamhet, ygre Sig

Jir Knut Rohde, Aktiebolagsratt, 13:euppl., g, 82 f samt Kedner, Roos, Aktiebo-
lagslagendel II, 2 uppl., g, 82f och 199
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dessa skulle féorekomma i en traditionell bankkoncern eller i en annan
koncern dir moderbolaget inte 4r bank. I bankerna férekommer regel-
missigt underhandskontakter mellan styrelsen i banken och bankinspektio-
nen innan styrelsens forslag till bokslutsdispositioner, déribland vinstut-
delning och eventuella koncernbidrag, presenteras for bolagsstamman.
Kommittén forutsitter att sidana informella kontakter kommer att upp-
réitthéllas ocksd med moderforetagen i nya slag av bankkoncerner.

Kommittén finner p4 grund av det anforda att den nu provisoriska be-
stimmelsen om att koncernbidrag far limnas endast efter medgivande av
bankinspektionen bor upphévas.

Kommittén vill i detta sammanhang erinra om att genom kommitténs
forslag i avsnitt 7.2 undanrdjs de nu uppritthélina hindren fér sparbanker
och féreningsbanker att bilda finansiella koncerner med banken som mo-
derforetag. Det idr dérvid av konkurrensneutralitetsskél angeldget att reg-
lerna i 2 § 3 mom. lagen (1928:370) om statlig inkomstskatt ses over och
anpassas sa att koncernbidrag till och fran en sparbank kan ldmnas pa
motsvarande satt som till och frin ett aktiebolag eller en ekonomisk for-
ening.

Kapitaltickning

I den traditionellt uppbyggda bankkoncernen giller, att det bokforda vardet
av moderbankens innehav av aktier i hel- och deldgda foretag som driver
nagon form av bankverksamhet skall i sin helhet avraknas fran bankens eget
kapital eller egna fonder. Undantag gors dock ifrdga om foretag dér staten
ir delagare eller i friga om kreditaktiebolag som har till huvudsakligt
indamal att limna lan mot sikerhet i pantritt i bostads-, kontors- eller
affirsfastighet eller att lamna lan till kommuner. For tillskott i sistndimnda
slag av foretag uppstills i stéllet ett kapitaltackningskrav om étta procent.
Grunden fér bestimmelsen om avrikning ér att det kapital som skall hallas
till skydd for bankens insittare inte samtidigt far utgora riskkapital i ett
annat kreditinstitut.

Till eget kapital i bankaktiebolag riknas aktiekapital, reservfond, upp-
skrivningsfond, dispositionsfond och av bolagsstimma faststélld vinstba-
lans. Med eget kapital fr vid beriikning av kapitalbasen likstéllas dels 40 %
av ett belopp som svarar mot bankens reserver for utlaning, garantiforbin-
delser och utlindska valutor samt mot en pé visst sitt beraknad reserv for
obligationer, dels det nominella virdet av forlagsbevis och andra skuldfér-
bindelser med efterstilld betalningsritt. Beloppen i kapitalbasen frén for-
lagslan och summan av virderegleringsreserverna far dock — med bort-
seende fran en provisorisk bestimmelse betraffande forlagslan som torde
sakna reell betydelse i detta sammanhang — var for sig berdknas till maxi-
malt det egna kapitalet. Den salunda beriknade kapitalbasen kan saledes
normalt uppga till hogst tre ganger det egna kapitalet. Bestimmelsen om
avrikning for innehav av aktier i dotterbolag tillimpas i praxis pa det sattet
att avrikning gors inte frdn enbart det egna kapitalet utan frin den be-
riaknade kapitalbasen.
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| finansiella koncerner dar moderbolaget inte &r bank galler enligt den
provisoriska regleringen att det bokférda véardet 5, moderbolagets aktier
eller andelar i dotterféretag gom driver nagon form 5y bankverksamhet inte
far overstiga moderbolagets eget kapital. Undantag gors dock for tillskott i
kreditaktiebolag gom har till huvudsakligt andamal att lamna 1&n mot séker-
het i pantratt i bostads-, kontors- eller affarsfastighet eller att lamna lan till
kommuner. For sédana tillskott fordras éver huvud taget ingen kapitaltack-
ning hos moderbolaget. Vid det avrékningsforfarande gom sker betréffande
bankholdingkoncerner  lamnas emellertid _ i motsats till vad gy galler for
traditionella  bankkoncerner _ inte ndgot utrymme for att med eget kapital
likstélla \gre sig vérderegleringsreserver eller forlagskapital.

Kapitalkravet  for koncerner dar moderbolaget inte &r bank &r salunda
avsevart storre an for traditionella  bankkoncerner. Eftersom de skilda
bankkoncemema & underkastade ggmma regler i frdga gm rorelsens be-
gransning och i ¢vrigt star under likartade bestammelser rérande ledning
och tillsyn ter sig skillnaden p& kapitalkravet gom omotiverad.

Det &r, som tidigare pépekats, angelaget fran framfér allt konkurrenssyn-
punkt att lagstiftaren inte missgynnar den gng eller den andra organisations-
formen. Det ar vidare angelaget att de for insattarskyddet och &aven for
andra skyddsintressen grundlaggande reglerna oy kapitalkrav  far en om
mdjligt enhetlig utformning.

I avsnitt 7.3 angdende kapitalkrav i bank har redovisats kommitténs
forslag rérande konsoliderad kapitaltackning.  Forslaget tar sikte pa ep
banks innehav ,y &garandelar i andra finansinstitut och innebar att det for
hela finansgruppen beréknas ett gemensamt kapitalkrav. Denna enligt kom-
mitténs mening merg realistiska metod for berdkning 5y kapitalkrav  for en
bankkoncern bor tillampas ocksd p& ep koncern vari gpn bank ingar gom
dotterforetag.  Darigenom kommer alltsd for samtliga i koncernen fore-
kommande placeringar att beréknas ett gemensamt kapitalkrav gom vid
varje tid maste kunna téckas gy koncernens samlade eget kapital jamte i viss
begransad omfattning eventuella varderegleringsreserver och forlagslan.

For att metoden skall kunna tillampas pa bankholdingkoncemer  fordras
emellertid att koncernen geg mojlighet att -i analogi med vad gy géller for
en traditionell  bankkoncern _ med eget kapital likstélla vardereglerings-
reserver och forlagskapital. For bankholdingkoncernen  maste alltsd kunna
berdknas gn kapitalbas gom skall gyara mot det pa grundval 4y placeringar-
na berédknade kapitalkravet.

For berdkning 5, moderforetagets kapitalbas bor reglerna i nuvarande 2
kap. 98 BRL galla i tillampliga delar. Eftersom moderforetaget enligt
kommitténs forslag bor yarg ett holdingforetag torde det normalt inte ygrg
aktuellt att berékna nagra regerver for utldning eller garantiférbindelser.
Daremot bor reserver for obligationer kunna komma ifrdga. Vidare bor
férlagsbevis och andra skuldférbindelser med efterstélld betalningsratt  kun-
na likstéllas med eget kapital p& motsvarande séatt gom géller fér banker och
andra finansinstitut.

Med héansyn till att mojligheterna att i kapitalbasen tillgodorakna sig
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varderegleringsreserver kommer att vara samre for ett holdingforetag dn for
en bank, skulle det kunna havdas att kapitaltackningsbestaimmelserna blir
nagot strangare for bankholdingkoncerner 4n for traditionella bankkoncer-
ner. Det bor emellertid darvid beaktas att i det konsoliderade kapitaltack-
ningsforfarandet skall vid berikning av koncernens samlade kapitalbas
hansyn ocksa tas till eventuella varderegleringsreserver hos dotterféretagen
som tillkommit efter forvarvet av detta. Det torde med hansyn hirtill i
realiteten inte komma att vara nagon skillnad pa kapitalkrav mellan de olika
organisationsformerna (se narmare om detta de rikneexempel som finns i
avsnitt 7.3.3).

Kommittén foreslar pa grund av det anforda att de sarskilda reglerna i
BAL om kapitalkrav for bankholdingkoncerner upphavs och att i stallet de i
avsnitt 7.3 foreslagna reglerna om utvidgad konsoliderad kapitaltackning
blir tillampliga pa moderféretaget i en sadan koncern. En konsekvens héray
blir att det for moderforetaget kommer att — till skillnad fran vad som nu
galler — uppstallas ett kapitalkrav pa dess placeringar i kreditaktiebolag som
har till huvudsakligt andamal att lamna fastighetskrediter eller att limna lan
till kommuner. Det samlade kapitalkrav som beriknas enligt konsolide-
ringsforfarandet kommer emellertid likval att bli betydligt lagre én enligt de
nuvarande kapitaltickningsreglerna for bankholdingkoncerner.

11.4. Andra slag av finansiella koncerner

Som inledningsvis konstaterats har de olika finansinstituten under de senas-
te drens gynnsamma marknadsforutsattningar kraftigt 6kat och breddat sin
verksamhet. De har darvid genomgatt en betydande strukturomvandling
som bl. a. inneburit att skilda slag av institut slutits samman i olika koncer-
ner. Genom att i dessa finansiella koncerner samlas betydande kapitalresur-
ser och stor specialistkompetens inom skilda omraden kan dessa erbjuda ett
brett sortiment av finansiella tjdnster. Denna utveckling har varit sarskilt
markant utanfor banksektorn, bl. a. till f6ljd av den sarskilt stranga regle-
ringen av bankrorelsen och den ddrmed forenliga verksamheten. Finansiella
koncerner som inte omfattar bankverksamhet ar en heterogen grupp av
sammanslutningar, som uppvisar betydande olikheter i fraga om savil verk-
samhetsinriktning som dgarstruktur. Harvid asyftas i forsta hand koncerner,
som driver enbart finansiell verksamhet, dvs. renodlade finansiella koncer-
ner. Men det finns ocksd koncerner, som vid sidan om industri- eller
handelsverksamhet driver en omfattande finansiell verksamhet, blandade
koncerner.

Stora industriella- och andra naringslivsforetag har borjat engagera sig pa
penning- och kapitalmarknaderna genom att till koncernen knyta bl. a.
fondkommissionsbolag och finansbolag. Syftet hirmed torde vara dels ett
onskemal om att skapa forutsattningar for en professionell hantering av de
egna likvida medlen, dels den for narvarande forhallandevis hoga I6nsam-
heten i finansiella placeringar jamfort med reala investeringar, samt dels en
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stravan efter att dra fordel g, de kommersiella mdjligheterna inom gnp
snabbt expanderande bransch. Kommittén &r vél medveten om att den héar
beskrivna utvecklingen utgér ett vasentligt inslag i strukturférandringama
pa kreditmarknaden.

Att stora naringslivsforetag eller andra kapitalstarka intressen forvarvar
olika finansinstitut eller eljest skaffar sig dominerande inflytande over fi-
nansiella foretag eller finansiella koncerner kan ygrg forenat med vissa
potentiella risker. En s&dan risk skulle kunna yara att enskilda &gare skaffar
sig ett alltfor stort inflytande over vissa delar gy kapitalmarknaden. En
annan 'isk skulle kunna ygrz att den finansiella verksamheten eller delar gy
denna underordnas och drivs enbart fér att tillgodose andra intressen utan
hansynstagande till de olika skyddsintressen gom finns pa kapitalmarkna-
den. En ytterligare risk, gom delvis sammanhanger med den sistnamnda,
skulle kunna yara att stabiliteten i den finansiella verksamheten snabbt kan
forsamras o &garen kommer i ekonomiska svarigheter, varvid l&ntagare
och andra kunder i den finansiella verksamheten kan drabbas gy forluster.

Kommittén har overvagt risken, att ett fatal agare eller agargrupper
skulle kunna skaffa sig ett alltfor stort inflytande &ver vissa delar 5y kapital-
marknaden. For bankerna, som svarar f0r en avsevard del gy verksamheten
pa kapitalmarknaden, motverkas risken for uppkomsten gy ett dylikt in-
fiytande bl. 5 genom kommitténs férslag om &garbegransning i bank. Det-
samma géller for forsékringsbolag enligt FV Kzs férslag oy agarbegransning
i s&dana bolag. Vad sarskilt galler férsakringsbolagen finns det anledning
erinra om kreditmarknadskommitténs  tidigare redovisade forslag angaende
begransningarna fér dem att &ga finansiella institut. Forsakringsbolag bér
kunna inneha kreditmarknadsbolag gy, dotterféretag endast under férut-
séttning v att detta inte bedriver nagon férsakringsfraimmande  verksamhet.
I andra kreditmarknadsbolag liksom i fondkommissionsbolag skall enligt
kreditmarknadskommitténs forslag forsékringsbolagens ratt att forvarva
agarandelar yarg begransad till bl. 5 hégst tio procent gy aktiekapitalet.
Motsvarande begransning bor galla féretag som ingar i en koncern till-
sammans med ett forsékringsbolag. Nu namnda begrénsningar bér givetvis
galla for sévél svenska gom utldndska férsdkringsbolag eller koncerner
omfattande sadana bolag.

De finansinstitut och de finansiella koncerner ggm vid sidan gm bank- och
forsékringssektorn  gyarar for den aterstdende delen g, verksamheten pa
kapitalmarknaden  utgtrs gy ett mycket stort antal sinsemellan heterogena
foretag med olikartad Verksamhetsinriktning och &garstruktur. Aven om det
inte kan uteslutas att ep Viss maktkoncentration kan uppkomma inom n&got
eller ndgra omradden utanfér bank- och forsdkringssektorn, torde det inte
vara sannolikt att detta skulle kunna féranleda nagra skadliga effekter pa
kreditmarknaden i dess helhet inom overskadlig tid. Kommittén har darfor
inte funnit anledning att ndrmare Overvaga regler om @garbegréansning eller
liknande i dessa institut eller i koncerner 4y saddana institut.

De i Ovrigt namnda riskerna &r nara sammankopplade med frdgan om
den integritet med vilken verksamheten i olika slag gy finansiella institut
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bedrivs. Kommitténs forslag rérande reglering av finansieringsverksamhet
och av fondkommissionsverksamhet i KML innebir i korthet féljande. For i
huvudsak alla slag av finansieringsverksamhet av betydelse liksom for fond-
kommissionsverksamhet skall krivas auktorisation. Lagen innehdller sar-
skilda rorelseregler for de olika slagen av institut. Dessa begrédnsar varje
instituts verksamhetsomrade. Principen om att dgande och traditionell kre-
ditgivning ej far blandas utstricks till samtliga institut som niarmare regleras
i KML. Detta innebir bl. a. att sdvil kreditmarknadsbolag som fond-
kommissionsbolag kommer att vara forhindrade att inneha placeringsaktier.
Efter monster fran BRL giller for varje institut sarskilda regler om kapital-
krav, kreditgivning och upplaning, vilka avser att trygga att instituten drivs
under sikra och sunda former. Lagen innehaller ocksa bestimmelser om
bolagens ledning samt om tillsyn. Sistnimnda bestimmelser ger — som
namnts — bankinspektionen mycket langtgaende tillsynsbefogenheter. Om
ett kreditmarknadsbolag eller ett fondkommissionsbolag uppenbart asido-
satter kunds intresse eller om ett bolag visar sig pa annat sitt olampligt att
utova verksamheten i fraga, kan inspektionen forelagga bolaget att inom
viss tid gora rittelse. Inspektionen kan dven meddela erinringar och i vissa
fall ocksa forbjuda bolag att verkstilla beslut. I sista hand kan tillsténdet att
bedriva verksamheten (auktorisationen) aterkallas.

Genom KML:s olika regler angdende rorelse, tillsyn och ledning kommer
bolagen att tvingas uppfylla hogt stillda krav pa att verksamheten drivs
under ordnade, sunda och sikra former. Genom dessa regler har skapats
tillrickliga garantier for att verksamheten i de olika bolagen kommer att
drivas med stor integritet och med tillgodoseende av de olika skyddsintres-
sen som ir forenade med skilda slag av verksamheter. De skyddsintressen
som forekommer vid sidan om bankverksamheten ar for Gvrigt inte heller av
sadan avgorande betydelse for kreditmarknadens funktion att det kan anses
motiverat med sirskilda bestimmelser motsvarande dem som foreslagits i
foregaende avsnitt betriffande bankkoncerner. Kommittén har darfor av-
statt fran att foresld ndgra sirskilda regler rérande finansiella koncerner
som inte omfattar bankverksamhet utover de bestimmelser som finns i
KML for respektive institutgrupp.
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12 Tillsyn, straff och vite

12.1 Inledning

Kreditmarknadskommittén avser att i detta kapitel redogora for hur be-
stimmelserna om offentlig tillsyn 6ver finansinstituten bor utformas. I kom-
mitténs direktiv behandlas inte uttryckligen fragan om tillsyn. Vad som
anfors 4r att strukturen ay finansinstitut och deras verksamhet bor vara
sadan att erforderlig tillsyn kan ske effektivt och enkelt. Kommittén redovi-
sar i kapitlet resultatet av en allmén genomgang av tillsynsreglerna for bank,
kreditaktiebolag, finansbolag och fondkommissionsbolag. I de avslutande
avsnitten i kapitlet under rubriken Overvdganden redovisas kommitténs
stillningstagande vad géller reglerna om tillsyn av dessa institut samt straff
och vite.

Det huvudsakliga syftet bakom reglerna om offentlig tillsyn ar liksom vad
giller andra skyddsregler, sésom exempelvis reglerna om auktorisation och
kapitaltickning, att med hjilp av olika slags bestimmelser skapa garantier
och skydd for savil enskilda kunder som institut och samhille. Denna form
av reglering skapar dven fortroende och stabilitet som har stor betydelse pa
manga omraden. For att pa ett riktigt satt forsta tillsynsreglernas syfte och
funktion bor dessa regler siledes séttas in i ett vidare sammanhang. Hérvid
hanvisas till 6vriga kapitel dir andra former av skyddsregler behandlas.

12.2 Bankinspektionens tillsynsomrade
och organisation

Bankinspektionen ir tillsynsmyndighet 6ver bankaktiebolag, sparbanker,
foreningsbanker, Konungariket Sveriges stadshypotekskassa, Sveriges all-
minna hypoteksbank, kreditaktiebolag, finansbolag, fondkommissionsbo-
lag, Stockholms fondbérs, fondbolag, vardepapperscentralen, upplysnings-
centralen och penningmarknadscentralen. Av de uppraknade instituten om-
fattas de fem sistnimnda inte av kreditmarknadskommitténs direktiv.

I inspektionens uppgifter ingdr dven att vara registreringsmyndighet for
bankaktiebolagen, sparbankerna och féreningsbankerna. Inspektionen
skall enligt sdrskild férordning dessutom utéva tillsyn enligt konsument-
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kreditlagen &ver de instiut gom Star under desstillsyn, folja utvecklingen gy
och framja allman kannedom g pris- och konkurrensforhéllanden i friga
om bankvasendet och gnnan foretagsverksamhet 6ver vilken inspektionen
har tillsyn samt fora Kkartellregister.

Bankinspektionen inréttades gqm Sjélvstandig myndighet &r 1907 och dess
chef &r en generaldirektér. Denne ar ordférande i inspektionens styrelse
vilken har till uppgift att leda verksamheten. Styrelsen bestar utéver gene-
raldirektoren gy sex ledaméter gom regeringen utser sarskilt. Ersattare for
generaldirektéren  4r dennes stéllféretradare.

Bankinspektionen har ett 60-tal anstéllda, ygrgy flertalet har g k. specia-
listtunktioner. | man g, behov och tillgdng pé& medel far inspektionen anlita
utomstdende for sarskilda uppdrag. Inom inspektionen finns gp allman
avdelning, en kreditavdelning, gp redovisningsavdelning samt en byrd for
administrativa  drenden, ge fig. 12.1. Inspektionens organisation &r saledes
funktionsinriktad ~ och inte objektsrelaterad. Varje avdelning forestés ay en
bankinspektér och byrdn g4y en byrdchef. En 4y bankinspektérema  &r
generaldirektérens  stéllforetradare.

Den allmanna avdelningen handlédgger arenden g lagstiftning och andra
grundlaggande regler for verksamhet under inspektionens tillsyn, gygrar for
inspektionens  uppgifter sdsom remissinstans, i den man remissarende
ankommer pA gnnan avdelning, handhar pris- och konsumentskyddsfragor
och foljer utvecklingen i olika avseenden inom kreditvasendet och varde-
pappersmarknaden. Allmanna avdelningen gyarar for de delar gy tillsyns-
verksamheten gom inte omfattas g, de fackinriktade enheterna.

Kreditavdelningen  gyarar for tillsynen sdvitt galler institutens kreditgiv-
ning och utlandsrorelse.

Redovisningsavdelningen  handhar tillsynen 6ver institutens redovisning
och ekonomi, organisation, inre kontroll och sakerhet samt revision. Av-
delningen fullgér dessutom de uppgifter gom har avseende institutens
rapportering till inspektionen och publicering gy statistik, handlagger &ren-
den gm ADB och teknisk utrustning samt foljer utvecklingen i dessa gy-
seenden inom tillsynsomradet.

Den administrativa byran gyarar for inspektionens interna administration
och inspektionens uppgifter gom registreringsmyndighet.

Avdelningarna har att verkstélla undersdkningar hos instituten inom sina
respektive verksamhetsomraden o.d.

Den efter olika tillsynsfunktioner —uppbyggda organisationen kraver obe-
roende g, den gjorda grénsdragningen ett betydande matt 5, samarbete
mellan de skilda enheterna. Darfor sker planeringen gy undersoknings-
verksamheten och faststéllandet gy undersokningsplaner i samrdd mellan
avdelningarna.

Verksamheten vid bankinspektionen  &r till stérsta delen lagbunden och
regleras framst i férordning 1979:740 med instruktion fér bankinspektio-
nen. Nar det galler regler for tillsyn gy de olika instituten finns dessai den
lagstiftning gom reglerar varje sarskilt institut. Aven dessa bestammelser
har stor betydelse for inspektionens verksamhet. Tillsynsreglerna for bank-
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Fig. 12.1
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aktiebolag, sparbanker och féreningsbanker har samlats i 7 kap. BRL. Vad
betraffar hypoteksinstituten  dvs. Konungariket ~Sveriges stadshypotekskassa
med tillhérande stadshypoteksféreningar och Sveriges allmanna hypoteks-
bank med tillhérande landshypoteksforeningarna  har kompletterande  till-
synsregler givits i sarskild kungdrelse 1970:68 o tillsyn @ver landshypo-
teks- och stadshypoteksinstitutionerna.  Tillsynen 4, kreditaktiebolag regle-
ras | lagen om kreditaktiebolag ~ 1963:76, 4, finansbolag i lagen om
finansbolag 198022 och 4y fondkommissionsbolag 5, fondkommissions-
lagen 1979:748.

123 Ti-llsynsreglernas  huvudsaklig
innehall

Tillsynsreglema  for de olika instituten &r till sitt materiella innehall mycket
likartade. De f& skillnader gom férekommer héanfér sig till institutens olika
sérart. Reglerna om tillsyn i de olika lagarna kan indelas i fyra huvud-
grupper.

En grupp av bestammelser reglerar tillsynens syfte. Enligt dessa skall
inspektionen tillse att institut under tillsyn féljer de lagar gom reglerar
institutets verksamhet men dven andra forfattningar gom berér institutet i
frga. Inspektionen skall ocks& getill att institutet foljer stadgar och bestam
melser gom meddelats 5y stamma, styrelse eller motsvarande organ. Det
aligger inspektionen att folja institutens verksamhet for att halla sig under-
rattad oy forh@llanden o kan inverka pa ett instituts sadkerhet eller i
ovrigt &r gy betydelse for g sund utveckling gy verksamheten.

En annan grupp av bestammelser reglerar tillsynens utévande. Den sker
formellt med ledning gy till inspektionen insanda handlingar eller genom att
undersokningar verkstalls hos instituten. Tillsynen utévas ocksd  grundval
av ett stort antal underhandskontakter mellan inspektionen och instituten.
Vidare kan till denna grupp av regler hanféras bankinspektionens ratt att
utse revisorer hos instituten.

En tredie grupp av bestammelser reglerar atgarder 4y olika slag gom
inspektionen kan vidta. Hit hor inspektionens majlighet att sammankalla
styrelse och stamma och delta i 6verlaggningama. Inspektionen kan ocksa
forbjuda verkstéllighet 5y beslut gom strider mot lag eller institutets bolags-
ordning eller stadgar. Har beslut gtt i verkstallighet far inspektionen fére-
lagga styrelse att vidta rattstallande atgarder. Inspektionen f&r ocks& i andra
fall gy avvikelser vidta &atgarder mot institut. | lindrigare fall kan detta ske
genom att pépekanden i olika former framféres fill institutet. Ar missfor-
hdllandena s& allvarliga att de kan innebéra skada for det allmanna far
inspektionen  forelagga styrelsen att vidta erforderliga atgarder. | denna
grupp av bestdmmelser regleras ocksd inspektionens ratt att utfarda fére-
skrifter om forvaring och inventering gy vardehandlingar samt om brotts-
forebyggande &tgérder. Inspektionens ratt att utfarda foreskrifter i frAga om
bokféring och redovisning har savitt 5yser bankerna meddelats i ett sarskilt
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kapitel om redovisning.

En fjirde grupp av bestimmelser reglerar institutens skyldighet att till
inspektionen insénda vissa handlingar och i 6vrigt meddela inspektionen de
uppgifter om verksamheten som inspektionen begar.

I sarskild ordning meddelas straffbestammelser som kan tillimpas vid
vissa Overtridelser av reglerna for ett instituts verksamhet. Har regleras
ocksa inspektionens mojlighet att i vissa fall foreldagga vite.

12.4 Erfarenheter fran tillsynsarbetet

Bankinspektionen har till kreditmarknadskommittén redovisat nagra er-
farenheter fran tillsynsarbetet och har darvid konstaterat foljande:

Vid tillsynens utévande uppkommer emellanat ett behov av att rikta
kritik mot visst institut eller séka framtvinga viss atgird. Anledning till
kritik kan vara att rutinerna, den interna kontrollen eller ordningen i
ovrigt 4r bristfallig, att kredit givits till indamal som ur allmédnna syn-
punkter dr tveksamt eller att institutet givit sig in i engagemang som
innebir alltfor stora risker. Det ar alltsa i regel fraga om avvikelser som
avses i t. ex. 7 kap. 9 § BRL eller forhallanden som kan anses vara i
strid mot en sund utveckling av verksamheten. Missforhallandena be-
hover inte vara sa allvarliga att fara kan befaras uppkomma for det
allminna, i vilket fall inspektionen kan tvinga en styrelse att vidta
erforderliga atgéirder. Det bor hir framhallas att behovet av ingripanden
inte varit sa patagligt gentemot institut som sedan lange 4r verksamma
pa marknaden. Dessa har av tradition val fungerande relationer till
inspektionen. Nir det giller institut som ar relativt nystartade har det
visat sig behovligt att kunna géra ingripanden inom omraden som ovan
namnts. De mojligheter som inspektionen har att sammankalla instituts
styrelse eller kalla till extra stimma eller att inhibera av styrelse eller
stimma fattat beslut kommer sillan till anvindning. Dessa mojligheter
bor dock alltjamt finnas. Emellertid foreligger enligt inspektionens upp-
fattning ett behov av att kunna framfora kritik mot institut i samma
former som enligt FkL och FiL genom att meddela skriftlig erinran eller
anmirkning. Inspektionen har enligt 7 kap. 5§ BRL i ett par fall
mojlighet att utfirda bindande foreskrifter for viss verksamhet. I andra
fall har inspektionen inte sadan mojlighet utan far begrinsa sig till att
utfirda allmidnna radd. Sddana kan avse t. ex. storleken av krediter till en
och samma kredittagare som inte reglerats i detalj i lagstiftningen. Ett
annat exempel giller belaningsnormer for vardepapper. Ett problem
som under senare ar blivit alltmer framtradande &r att kunna anpassa
kapitaltiackningsreglerna till de instrument som kommit till anvindning
sirskilt p4 penningmarknaden. Pé grund av att i kapitaltickningsregler-
na de olika placeringarna riknats upp kan tveksamhet uppstd om var
nya typer av instrument skall inplaceras. Det foreligger alltsa ett behov
ay att kunna utfirda bindande foreskrifter dven i andra narmare angivna
ayseenden dn de som redan nu reglerats i tillsynsavsnittet.

Kommittén anser att det i detta sammanhang bor tillaggas att det av in-
spektionen anforda onskemalet att kunna anpassa kapitaltickningsreglerna
till nya instrument till viss del har fatt sin 16sning genom den av kommittén
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initierade  lagstiftningen  om aktiviteter  utanfor  balansrékningen,  prop.
198788:45. Fragan behandlas utforligare under avsnitt 12.6.2.4.

125 Bankinspektionens forslag il
andringar

Bankinspektionen har till kreditmarknadskommittén 4ven redovisat nagra
forslag till andringar i BRL:s tillsynsbestammelser. | denna frdga har in-
spektionen anfort foljande.

Tillsynsreglernas innehall i de olika lagrummen &r i stort sett detsamma
for samtliga institut under tillsyn. | den man olikheter forekommer &r de
till storsta delen hanforliga till olika instituts speciella forhallanden.

Enligt inspektionens uppfattning bor gn strdvan yara att gora tillsyns-
reglerna i olika lagar identiska sa langt detta ar mojligt. Som utgangs-
punkt boér héarvid 7 kap. BRL kunna tjana. | detta kapitel bor inarbetas
bestammelser gom tillgodoser vad bankinspektionen tidigare anfort.
Detta innebér att paragraferna 1-4, 6-8 och 10-17 i 7 kap. BRL kan
kvarstd oforandrade. 5 § bor kompletteras med ett bemyndigande for
inspektionen att @ven i andra narmare angivna fall &n de nuvarande
utfarda foreskrifter gom komplement till olika lagrum. | 98 bor in-
arbetas de bada sanktionsformema  skriftlig erinran och anmarkning.

Inspektionen har ocksd pekat pa behovet 5y ett klarlaggande gy inne-
borden 5y 9 kap. 3 8 1 BRL. | denna paragraf bor hanvisning goéras till

de handlingar gom anges i 7 kap. 6 8 samma lag.
126 Qvervaganden

12.6.1  Tillsynsreglernas uppbyggnad och
bankinspektionens tillsynsomrade

Kreditmarknadskommitténs forslag vad gyser Strukturen den framtida
kreditmarknaden  bygger pé att samtliga reglerade institut skall std under
offentlig tillsyn g, bankinspektionen och att den lagstiftning som tillskapas
skall fér de olika instituten ygra s@enhetlig gom mojligt. Detta galler sarskilt
de regler gom behandlar tillsynsfrdgor. Kommittén har gom utgéngspunkt
vid utformningen g, forslaget till regler i KML om tillsyn, straff och vite,
ansett lampligt att anvénda bestdammelserna i den p, géallande BRL. Vad
betraffar bestammelserna for banker foresl&r kommittén endast ett fatal
férandringar medan mer genomgripande Atgarder foreslds foér andra in-
stitut.

Som gyan namnts sStar redan i dag flertalet 4y instituten p& den svenska
kreditmarknaden under tillsyn gy bankinspektionen. Kommittén har den
principiella uppfattningen att samtliga de i lagstiftningen reglerade institu-
ten bor st under inspektionens ftillsyn.

Enligt 1kap. 4 §forsta stycket BAL far bankaktiebolag ingd gom dotter-
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bolag i en koncern endast om ett annat bankbolag dr moderbolag. Rege-
ringen far dock enligt paragrafens andra stycke medge undantag om det
foreligger sarskilda skal. Fragor rorande finansiella koncerner har behand-
lats 1 kapitel 11 (jfr prop. 1986/87:148). For det fall regeringen medgivit
undantag fran huvudregeln skall enligt 1 kap. 5 § BAL bl. a. bestimmelser-
na i BRL om tillsyn av bank och i BAL om ledning av bank galla for
moderbolaget i tillampliga delar och for 6vriga foretag i koncernen som om
de vore dotterforetag till en bank. Hérigenom och dven genom de s. k.
sambandsparagraferna i FKL och FiL, har bankinspektionens tillsynsomra-
de under senare ar vasentligen utvidgats i takt med bildandet av koncerner
av olika slag och s. k. sambandsforetags engagemang i finansiella institut.

Svenska skeppshypotekskassan ar ett exempel pa kreditinstitut som inte
star under bankinspektionens tillsyn. Inspektionen har vid ett par tillfillen —
senast vid remissbehandlingen av kapitalmarknadsutredningens forslag till
fusion mellan skeppshypotekskassan och sjofartens sekundirldnekassa —
tagit upp tillsynsfragan och dérvid anfért att kassan borde std under in-
spektionens tillsyn. I prop. 1980/81:58 ansag departementschefen emellertid
att sadan tillsyn inte var nodvandig med hénsyn till att kassans samtliga
styrelseledamoter utses av regeringen.

Sveriges Investeringsbank AB vilken till sin juridiska form ar ett statligt
kreditaktiebolag stér inte heller under tillsyn av inspektionen. Kommitténs
forslag innebir for Investeringsbankens del liksom for 6vriga kreditaktiebo-
lag att de skall ombildas till kreditmarknadsbolag. For ndrvarande giller att
regeringen skall prova och godkénna samtliga kreditaktiebolags bolagsord-
ningar och att dessa inte far dndras utan regeringens godkédnnande.

Den av kommittén foreslagna strukturen pa kreditmarknaden innebdr att
ett mer flexibelt och mindre detaljreglerat system inférs. Kommitténs for-
slag syftar vidare till att institut som verkar pa samma marknader skall
kunna arbeta pa sa langt mojligt konkurrensneutrala och dven i 6vrigt lika
villkor. Med dessa utgangspunkter dr en enhetlig tillimpning av de delar ay
lagstiftningen som bygger pa gemensamma grunder av stor betydelse for
den framtida kreditmarknaden. For att uppna en sadan enhetlig tillimpning
och likabehandling i hdr berort hinseende ér det enligt kommitténs mening
en forutséttning att samtliga institut stélls under bankinspektionens tillsyn.
Kommittén foreslar darfor att den nuvarande sarstdllningen for skepps-
hypotekskassan och Investeringsbanken upphor.

Nar det i 6vrigt giller inspektionens framtida tillsynsomrade foreslar
kommittén att auktorisationskrav inférs for kreditaktiebolag och finans-
bolag. Kommitténs forslag innebdr att dessa bolag skall ombildas till kredit-
marknadsbolag. Tillstindsprovningen skall handhas av inspektionen. Detta
innebir en avsevird utvidgning av inspektionens arbetsuppgifter.
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126.2 Normgivning

12.6.2.1 Inledning

| 8 kap. RF regleras normgivningsmakten. Kapitlet har rubriken Lagar och
andra foreskrifter  och har finns grundlaggande bestammelser gm rétten att
besluta foreskrifter. | RF anvands termen foreskrifter for att beteckna
rattsregler. Sadana regler kannetecknas enligt forarbetena till RF i princip
av att de &r bindande foér myndigheter och enskilda, samtidigt som de ar
generellt tillampbara prop.  1973:90 g 203 och 204. | RF ges ratt at
riksdagen och regeringen att meddela foreskrifter. Riksdagens foreskrifter

kallas lag och de foreskrifter gom beslutas zy regeringen betecknas for-
ordning. Bestammelser rorande kungdrandet gy rattsregler finns i lagen
1976:633 om kungdrande gy lagar och andra férfattningar, kungodrandela-

gen. Lagen kompletteras g, forfattningssamlingsférordningen 1976:725.

P& de for medborgarna viktigaste &amnesomrddena tillkommer porm-
givningsmakten riksdagen. Detta kommer till uttryck genom en uppréakning
av Olika viktiga &mnen, betréffande vilka normgivningen uteslutande eller i
princip skall ske genom lag. Till riksdagens normgivningskompetens  hor
forst och framst grundlagarna _ RF, tryckfrihetsférordningen och sycces-
sionsordningen __gom kan &ndras bara genom tva likalydande beslut gy
riksdagen med mellanliggande val samt riksdagsordningen. Som ytterligare
exempel amnen gom tillkommer riksdagen kan namnas den civilréttsliga
normgivningen och typer gy foreskrifter gom brukar betecknas som for den
enskilde betungande offentligrattsliga foreskrifter 8 kap. 3 och 5 88. RF
slar séledes fast att lag stiftas gy riksdagen men dven att riksdagens lagstift-
ningsbefogenhet inte &r begransad till de amnen betréffande vilka lagform
ar foreskriven ytan att riksdagen &r oforhindrad att sjalv meddela fore-
skrifter inom regeringens kompetensomrade 8 kap. 14 § RF.

Riksdagen kan enligt RF i angiven utstrackning bemyndiga regeringen att
meddela foreskrifter i &mnen gom tillhor lagomradet 8 kap. 7-10 §§ RF.
Som exempel kan gnges foreskrifter avseende naringsverksamhet, om det
avser annat &an skatt. Riksdagens bemyndiganden skall lamnas i lag medan
de foreskrifter regeringen i sin tyr meddelar med stéd gy erhéllet be-
myndigande beslutas genom forordning. Enligt RF har regeringen ocksa ep
direkt grundlagen vilande normgivningsbefogenhet, namligen befogen-
het _ med vissa begrénsningar _ att meddela fGreskrifter on, verkstallig-
heten gy lag, verkstéllighetsforeskrifter ~ _ tidigare benamnda tillampnings-
foreskrifter _ och foreskrifter som enligt grundlag skall meddelas gy
riksdagen. Bestammelserna harom finns i 8 kap. 138 RF. Aven dessa
normer Skall beslutas genom forordning. Med verkstallighetsforeskrifter
avses dels tillampningsforeskrifter 5y rent administrativ - karaktar, dels fore-
skrifter gom fyller ut en lag utan att tillféra den ndgot vasentligt nytt. Till
verkstallighetsforeskrifter ~ far daremot inte hanféras sadant gom kan upp-
fattas gom ett nytt &liggande for enskilda eller gom ett tidigare fore-
liggande ingrepp i enskildas personliga eller ekonomiska férhallanden
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(prop. 1973:90 s. 211). Pa det civilrittsliga omradet dr utrymmet fér verk-
stallighetsforeskrifter i praktiken litet.

Normgivningskompetensen kan enligt RF dven tilldelas underordnad
myndighet. Bemyndigar riksdagen regeringen att meddela foreskrifter i
visst amne kan riksdagen medge att regeringen Gverlater at forvaltnings-
myndighet eller at en kommun att meddela bestimmelser i amnet (8 kap.
1 § RF). I fall som nu sagts kan riksdagen ocksa uppdra at forvaltnings-
myndighet under riksdagen att meddela sadana bestimmelser. Riksdagen
ar betagen mojlighet att direkt i lag delegera forfattningsmakt till myndighet
under regeringen. Dock kan myndighet direkt i lag utpekas och alaggas viss
uppgift. For regeringen édr det emellertid mojligt att i en av regeringen
beslutad férordning med foreskrifter om verkstallighet av lag eller med
foreskrifter som inte enligt grundlag skall meddelas riksdagen, overlata at
underordnad myndighet att meddela bestimmelser (8 kap. 13 § tredje
stycket RF). Myndigheter under regeringen &r salunda enligt RF behoriga
att besluta foreskrifter endast efter uttryckligt bemyndigande av regeringen.
Nir det giller s. k. betungande foreskrifter maste regeringens bemyndigan-
de i sin tur ha stod i ett bemyndigande av riksdagen.

Regeringen har i enstaka fall genom instruktionsbestimmelser och dylikt
uppdragit at myndigheter att meddela allmanna rad. Detta har blivit alltmer
ovanligt eftersom varje myndighet inom sitt ansvarsomrade kan utfarda
allmdnna rad utan nagot uttryckligt bemyndigande.

Myndigheter har av regeringen i atskilliga aldre bestammelser alagts att
dven meddela anvisningar. Enligt forarbetena till kungorandelagen, prop.
1975/76:112, skulle sadana anvisningar som avsag att frimja en enhetlig
tillimpning av en viss forfattning eller bidra till utvecklingen i viss riktning
av praxis behandlas som en bindande foreskrift. Slutsatsen harav skulle vara
att myndighet under regeringen ar behorig att besluta anvisningar av detta
slag bara efter uttryckligt bemyndigande.

Med stod av regeringens delegationsbeslut meddelar salunda myndig-
heter foreskrifter, rdd och andra direktiv. Aven om benidmningen pé dessa
ofta ansluter sig till terminologin i delegationsbeslutet dr detta inte alltid
fallet. Det forekom tidigare att en myndighet utfardade foreskrifter med
stod av ett delegationsbeslut som avsig anvisningar eller rad, eller ocksa
gjorde den tvirtom. Innebdrden av de olika begreppen, framfér allt ordet
anvisning, var oklar. For myndighetens egen del kunde detta innebéra en
tveksamhet om vilken befogenhet som kunde grundas pa delegationsbe-
slutet i fraga och foér underlydande myndigheter, och eventuellt ocksa for
allmanhetens del, kunde oklarheten foranleda tveksamhet om i vad méan de
var skyldiga att folja innehallet i anvisningarna. Ibland uppfattades an-
visningen som bindande, nigot man skulle ritta sig efter, och i andra fall
endast som en rekommendation, nagot som man borde f6lja.

Efter att kritik framforts fran olika hall mot den 6kade omfattningen av
regler vilka meddelats av myndigheter under regeringen utredde justitiede-
partementet fragor angéende regelgivning och lamnade forslag till for-
andringar (DsJu 1982:11). En av huvudpunkterna i kritiken var de ovan



172

Tillsyn,

straff och vite SOU 1988:29

namnda tenninologiproblemen. Det havdades att s&vél allménheten gom
tilampande myndigheter kunde ha svart att veta om Syftet med gp, regel yar
att den skulle \arg bindande eller gy den endast skulle ygrg ett rad.

Departementspromemorian  utmynnade i propositionen 198384:119 g
forenkling 5, myndigheternas foreskrifter, anvisningar och rad, vari for-
ordas en rad atgérder for att myndigheternas féreskrifter och 6vriga regler
skulle bli enklare och klarare och for att regelbestdndet i samhéllet inte
skulle bli alltfor omfattande. | propositionen redovisas dven de positiva
effekterna 4y regelgivningen s&som dess funktion gom medel for férandring
och fornyelse 5y, samhallet, att reglerna tjanar rattssakerheten genom Okad
férutsebarhet och végledning vid tillampningen och genom dess bidrag till
en enhetlig praxis.

I propositionen  anges Vidare att forslaget syftade till att en klarare grans
bor dras mellan bindande och icke-bindande regler. For detta &ndamaél
foreslogs en &ndring i kungdrandelagen gom klargor att begreppet for-
fattning endast skall omfatta lagar, férordningar och andra bindande regler
foreskrifter. Héarigenom bortfoll kravet pa kungérande i forfattningssam-
ling for sadana icke-bindande regler gom kallades anvisningar. Termen
foreskrifter  reserverades salunda for regler gom ar bindande fér myndig-
heter och enskilda. Vidare féreslogs inforandet gy ett forbud att anvdnda
termen anvisningar gom beteckning pa bindande regler foreskrifter.

Nar det galler olika typer gy icke-bindande regler féreslogs inte nagon
enhetlig term. | forslaget betonades att termen anvisning skulle undvikas
som beteckning aven pé icke-bindande regler, i synnerhet s&dana gom riktar
sig till allménheten eller till kommuner. Den tenn gom forordades fér icke
bindande regler y5r allménna r&d. Beteckningen allménna rad icke bindan-
de regler torde kunna omfatta regler gom i syfte att framja on enhetlig
rattstillampning  forordar  ett bestamt handlingssatt rekommendationer
och regler gom anger hur ndgon lampligen kan handla i vissa hanseenden
utan att Syftet &r att utesluta andra handlingssatt exempel.

Riksdagen beslutade i enlighet med propositionens férslag. Férsta para-
grafen andra stycket i kungérandelagen &andrades s& att begreppet for-
fattning inte langre omfattar sédana rekommendationer o, tilldmpningen
av foreskrifter  gom har till syfte att styra praxis e.d. Stycket erhéll foljande
lydelse: Med forfattning i denna lag forstds lagar, férordningar och andra
rattsregler som i 8 kap. regeringsformen betecknas ggm foreskrifter. Lag-
andringen tradde i kraft den 1juli 1984.

| konsekvens héarmed féretogs vissa forandringar i forfattningssamlings-
forordningen.  Forsta paragrafen behandlar forfattningar, varmed gyseg bin-
dande popner, samt allménna r&d, gom ar rekommendationer.  Enligt 18b §
far termen anvisningar inte anvandas i rubriken till g forfattning, dvs. inte
for bindande foreskrifter. | gagmma paragraf &laggs myndighet gom beslutar
en forfattning,  dvs. bindande foreskrifter, att i ingressen lamna uppgift om
det bemyndigande pé vilket myndighetens beslutanderétt grundar sig.

| propositionen  198384:119 betonas dven att regeringen ska ygrg restrik-
tiv. med bemyndiganden f6r underlydande myndigheter att besluta om



SOU 1988:29 Tillsyn, straff och vite 173

foreskrifter. Detta borde &ven omfatta uppdrag till myndigheterna att ge
generella rad.

Liknande tankeg&ngar finns i regeringens kungérelse 1970:64 om be-
gransning i myndigheters ratt att meddela foreskrifter, anvisningar eller rad
begrénsningskungorelsen. Hari foreskrivs att myndighet med foreskrifts-
ratt inte far ge andrade eller py, foreskrifter  som i mer &n ovasentlig grad
kan leda till direkta eller indirekta kostnadsokningar i den g, foreskrifterna
berérda verksamheten ytan att forst understilla regeringen fragan. Till
grund fér provning av om frdgan bor understéllas regeringen skall myndig-
heten utreda forslagets kostnadsméssiga konsekvenser samt hora foretrada-
re for dem gom kan forutses slutligt f& béara 6kade kostnader till folid gy
andringen. Riksrevisionsverket skall tillstéllas avskrift 5y myndighets fore-
skrift samt gy den utredning omy foreskriftemas kostnadsmassiga konse-
kvenser gom har utférts gy myndigheten. Aven npar myndighet utsvar sin
tillsyns- eller inspektionsverksamhet eller utarbetar information gy annat
slag an foreskrifter ex. allmanna rad, skall verksamheten bedrivas pa
sddant satt att kostnadshojande effekter begransas.

| frAga gm bl. 4. kreditinstituts  uppgiftlAmnande i olika sammanhang ftill
statliga myndigheter finns anledning att erinra gm férordningen 1982:668
om statliga myndigheters inhamtande 5y, uppgifter frdn néaringsidkare och
kommuner. Enligt forordningen &r den myndighet gom beslutar gm ett
formular till blankett for néaringsidkares uppgifttdmnande till myndigheten i
princip skyldig att i forvdg samrdda med organisation foretradande de
naringsidkare ggom skall lamna uppgifterna. De uppgifter gom skall lamnas
skall enligt forordningen ygrg Utvalda och definierade s& att uppgiftsiam-
nandet begrénsas till den information gom behdvs med hénsyn till anda-
mélet och s& att uppgiftslamnandet underldttas sa langt mojligt.

12.6.2.2 Bankinspektionens foreskriftsratt

Bankinspektionen ar gn central forvaltningsmyndighet  och har darmed dei
foregdende avsnitt angivna mdjligheterna att utéva Vviss normgivning inom
inspektionens tillsynsomrade. Befogenhet for inspektionen, liksom foér and-
ra myndigheter, att meddela foreskrifter, dvs. generellt tillampbara ratts-
regler, regleras gom tidigare namnts bl. 5 i 8 kap. 11 och 13 88 RF. | 11 §
stadgas gom forutsattning att riksdagen i lag dels bemyndigat regeringen att
meddela foreskrifter, dels darvid i lag medgivit att regeringen Gverlater
forvaltningsmyndighet  att meddela bestdmmelser. Det kravs saledes ett
bemyndigande for att bankinspektionen skall kunna fa foreskriftsratt inom
ett visst omrdde. | 13  vilken reglerar regeringens egen horrngivnings-
kompetens, foreskrivs att regeringen i vissa fall kan 6verldta &t underordnad
myndighet att meddela bestammelser.

Den foreskriftsratt  gom tillkommer  bankinspektionen  grundar sig por-
malt pd 8 kap. 11 § RF. Vanligen anvands i lagtext formuleringen regering-
en eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen far meddela
foreskrifter ~ for attmarkera  att riksdagen delegerat del gy, sin normgiv-
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ningsmakt till regeringen samt dven bemyndigat regeringen att, for det fall
den onskar, subdelegera vidare, i detta fall till bankinspektionen. | bank-
lagstiftningen finns endast ett fatal dylika bestammelser. De ayser foljande
situationer:

_ vilka tillgdngar gom far inréknas i gn banks kassareserv, 2 kap. 12 § BRL,

_ vilka uppgifter gom skall antecknas i forteckningen enligt 2 kap. 17 8
fiarde stycket BRL om de krediter gom beviljats subjekt namnda i para-
grafens férsta stycke,

__bankernas I6pande bokforing . m. och awvikelser fr&n bokféringslagen
enligt 4 kap. 1 § tredje stycket BRL,

__férvaring och inventering g, vardehandlingar samt brottsférebyggande
atgarder hos bank enligt 7 kap. 5 § forsta stycket BRL,

__vilka begransningar gom ska galla i frAga om ratten enligt 6 kap. 9 § tredje
stycket BAL att ta emot egna aktier som pant samt

_ en bankstyrelses uppdrag  enskild styrelseledamot eller gnnan att ensam
eller i forening med gnnan bevilja kredit till vissa anstéllda och delegater
enligt 7 kap. 7 §fjarde stycket BAL, 3 kap. 7 §fjarde stycket SBL eller 6
kap. 7 8§ fjarde stycket FBL.

Med stdd gy, dessa bemyndiganden har regeringen i 56 § bankrérelseférord-

ningen 1987:647 delegerat vidare till bankinspektionen att meddela fére-
skrifter gom reglerar namnda gex Situationer samt déarutover tillagt en réatt
for inspektionen att meddela foreskrifter oy, anmaélan till inspektionen 4y
forvarv gom skett for att skydda fordran enligt 2 kap. 8 § BAL. Enligt ep
nyligen antagen lagandring i 2 kap. 108 BRL ges regeringen eller, efter
bemyndigande, bankinspektionen ratt att meddela foreskrifter oy varde-
ring gy banks atagande pa kapitalmarknaden. De p, namnda bestammel-
serna | banklagstiftningen  &r uttdmmande sdvitt gyger inspektionens  be-
fogenhet att for bank meddela foreskrifter. Nagon foreskriftsratt harutover
foreligger salunda inte.

Nar det géller bankinspektionens ratt att besluta foreskrifter for andra
institut  an bank &ar den an mer begransad. Enligt FiL och FkL kan regering-
en eller den myndighet regeringen bestdmmer meddela foreskrifter om hur
finansbolags och fondkommissionsbolags rékenskaper skall féras och hur
vardehandlingar skall foérvaras och inventeras. Regeringen har i férordning
bemyndigat inspektionen att for finansbolag utfarda dylika foreskrifter me-
dan savitt gyser fondkommissionsbolag regeringen har behallit foreskrifts-
ratten i dessa avseenden. Den enda foreskriftsratt inspektionen har gom
berér fondkommissionsverksamheten ar regeringens bemyndigande  att
meddela foreskrifter gy fondkommissionars provision vid vissa vérdepap-
persaffarer. | KAL har inspektionen direkt i lag erhdllit bemyndigande att
meddela foreskrifter om sattet for forande gy rdkenskaper, om forvaring gy
vardehandlingar och gmy inventering gy dessa.

Som tidigare redovisats kompletteras bankinspektionens foreskriftsréatt
med befogenheten att utfarda allmanna rdd. En sadan befogenhet har
inspektionen inom sitt ansvarsomradde ytan uttryckligt bemyndigande i lag.
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12.6.2.3 Bankinspektionens forfattningssamling m.m.

Bankinspektionen ger tillsammans med forsdkringsinspektionen ut en ge-
mensam forfattningssamling, Bankinspektionens och forsakringsinspek-
tionens forfattningssamling, BFFS. Forfattningssamlingen innehaller bl. a.
de bindande foreskrifter bankinspektionen beslutat pa grund av uttryckligt
stod i en viss forfattningsbestaimmelse. Som exempel harpa kan nimnas
BFFS 1987:12 angaende bl. a. vilka uppgifter som enligt 2 kap. 17 § BRL
skall antecknas i bankens forteckning over de krediter som beviljats i
paragrafen uppriknade personer och foretag.

Tidigare utfardade inspektionen I6pande under aret dven flera s. k. cirku-
lirskrivelser. Dessa numrerades i en sarskild serie. De hade i det over-
vagande antalet fall bestimda adressater. Dessa skrivelser kunde till sitt
innehall vara antingen bindande foreskrifter eller allmanna rad vilka endast
var reckommendationer. Som exempel pa foreskrift meddelad i cirkularskri-
velse kan namnas inspektionens skrivelse 1975-07-03 och 1977-07-15 an-
gaende virdevalv och virdevalvs dorrar medan cirkuldrskrivelse 1985:4 till
samtliga fondkommissiondrer angidende deras medverkan som market ma-
ker m.m. fér OTC-bolag ér ett exempel pa en rekommendation meddelad i
form av en skrivelse.

I boérjan av 1970-talet tog bankinspektionen initiativ till 6verldggningar
med ledande bankman for att finna normer foér bankernas agerande nar det
rorde sig om forfaranden som visserligen inte var direkt brottsliga eller
lagstridiga, men som stod i strid med vad som ansags utgéra god banksed.
Till en borjan undersoktes mojligheten att faststilla banketiska normer for
olika situationer. Vagande invandningar framfordes emellertid emot att pa
detta sdtt skapa en sdrskild banketisk kodbok vid sidan av lagstiftningen.
Kodsamlingen skulle aldrig kunna bli fullstindig. Den skulle ocksé pa grund
av den standigt pagaende utvecklingen fort bli inaktuell och fa komplette-
ras, och dirmed bli svarhanterlig. I stéllet traffades en 6verenskommelse
med bankorganisationerna, enligt vilken bankinspektionen genom sarskilda
etikmeddelanden skulle ge bankerna del av sina stindpunktstaganden i
viktigare banketiska fragor som kom under bedomning, alltsd en slags
prejudikatsamling.

Bankinspektionens etikmeddelanden vilade pa inspektionens skyldighet
att med uppmarksamhet folja bland annat bankinstitutens verksamhet i den
man sa erfordrades for kiannedom om de férhédllanden som paverkade
institutens sakerhet eller annars var av betydelse for en sund utveckling av
bankinstitutens verksamhet. Etikmeddelandena var att se som allmanna rad
fran bankinspektionen. De forsta meddelandena i “etikserien” utkom ar
1974. Varje ar utgavs upp till sex meddelanden. Meddelandena distribuera-
des till alla institut som stod under inspektionens tillsyn. I dessa med-
delanden gjorde bankinspektionen uttalanden t. ex. om att bankerna inte
genom kreditgivning eller pa annat satt borde medverka i skattebrott eller
skatteflykt, och att kreditinstitut som avsag att inleda samarbete med lane-
formedlare forst borde géra en noggrann undersékning av bl. a. lanefor-
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medlarens ekonomiska stéllning, organisation och ledning. I ett uppmirk-
sammat uttalande under hosten 1983 uttalade inspektionen bl. a. att kredi-
ter for spekulation i vardepapper eller fastigheter eller for skatteplanering
framstod som mindre angeldgna. Banker och finansbolag borde enlig: in-
spektionens mening visa aterhallsamhet med stora vardepapperskrediter till
privatpersoner, i den man andamalet var i huvudsak privatekonomiskt och
inte avsag att finansiera t. ex. rorelse. Detta gillde sérskilt om lantagaren
genom sin ledande stillning i kundforetag, inom det ekonomiska livet
Overhuvudtaget eller med hansyn till anknytning till bank eller forsakrings-
bolag intog en omtalig stillning. Miljonkrediter borde normalt undvikas.
Det senaste etikmeddelandet nr 57, meddelades den 16 juli 1986 och avser
formaner till anstallda.

Genom den ovan redovisade lagandringen i kungdrandelagen och dess
forarbeten framgar att termen foreskrift numera reserverats for bindande
foreskrifter medan rekommendationer bor bendmnas allmédnna rad eller
dylikt samt att begreppet anvisning har utmonstrats.

Bankinspektionen har nyligen upphort att meddela allménna rad i form
av cirkuldrskrivelser och etikmeddelanden. I stéllet har inspektionen valt att
i den med forsakringsinspektionen gemensamma forfattningssamlingen of-
fentliggora saval foreskrifter som allmédnna rad. Den enda publikation vari
bankinspektionen for narvarande, och enligt egen utsago troligen aven
framgent, offentliggor sina foreskrifter och allménna rad ar salunda for-
fattningssamlingen. Nar inspektionen i forfattningssamlingen publicerar en
foreskrift hdnvisas numera regelmassigt till en uttrycklig forfattningsbe-
stammelse med bemyndigande for inspektionen att meddela aktuell fore-
skrift. Aven sjalva forfattningstextens ordalydelse anger om det ér fraga om
en foreskrift eller endast en rekommendation.

Bankinspektionens forfattningssamling innehaller ett flertal “foreskrif-
ter” vari inledningsvis hanvisning sker till andra lagstadganden an de i
avsnitt 12.6.2.2 namnda. Som exempel kan namnas "foreskrifter’”” om rénte-
och likviditetsexponering samt diverse “'foreskrifter”” om statistik och rap-
porter. Eftersom dessa bestaimmelser inte grundas pa uttryckligt bemyndi-
gande dr denna typ av regler inte formellt bindande for instituten och ar
alltsa egentligen inte foreskrifter. Som inspektionen i avsnitt 12.4 anfort har
de institut som sedan lange varit verksamma pd marknaden haft ett val
fungerande samarbete med inspektionen och efterlevt dess féreskrifter och
rad medan situationen under senare ar fordndrats i takt med bl. a. det
okade antalet nystartade institut, de finansiella marknadernas kraftiga ex-
pansion och den tilltagande internationaliseringen. Kommittén har darfor
overvagt att foresla att utvidga inspektionens ratt att meddela foreskrifter
pa for tillsynsfunktionen viktiga omraden.

12.6.2.4 Forslag

Bankinspektionen har ansett att mojlighet bor ges for bindande foreskrifter
i tre fall utéver vad som i dag ar mojligt. Dessa giller enhandskrzditer,
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belaningsnormer for vardepapper och mdjlighet for inspektionen att fore-
skriva lampligt kapitalkrav for nya placeringsformer icke forutsedda i kapi-
taltédckningsreglerna.

Vad forst géller enhandskreditema stadgasi 2 kap. 16 8§ BRL att en bank
skall agna séarskild uppmarksamhet att banken inte i sddan omfattning, att
fara kan uppkomma for dess sékerhet, har fordringar pa sgmma lantagare
eller lantagare gom har intressegemenskap. Regeln har tilkommit for att
minska de risker gom en bank utsatts fér. En i storlekshédnseende ojamnt
sammansatt kreditportfélj  kan ygrg oférenlig med gn banks sunda utveck-
ling. Banken kan i hdg grad bli beroende g, Kredittagarens ekonomiska
utveckling och dennes ekonomiska svarigheter kan drabba banken i sadan
utstréckning att dess sékerhet kommer i fara. Stora krediter till gn och
samma lantagare kan aven medféra risk for att banken lockas eller gnser sig
tvingad att bevilja ytterligare krediter till denne for att pa sa satt férsoka
undgd hotande forluster avseende den tidigare kreditgivningen.  Stérsta
tillatna engagemang har inte fixerats till ndgot bestamt belopp, viss andel gy
omslutningen eller liknande utan regeln innehdller gp allmant hallen be-
skrivning.

Vid tillampningen 5y enhandskreditbestammelsen  har bankinspektionen
rekommenderat bankerna att begransa engagemangen mMed en kund il
15 % 4y bankens riskbarande kapital. For det fall banken ingar i ¢y koncern
har rekommendationen inneburit att koncernen ggm helhet skall begrénsa
sitt engagemang till 15 °o. | bankens riskbarande kapital inréknas férutom
eget kapital &ven uteldpande forlagslan samt vérderegleringskonto  for ut-
l&ning till fullt belopp. Dessa 15 % utgér emellertid inte nagon absolut
grans. Hansyn har sdledes i viss utstrackningkunnat tas till exemplelvis
sakerhetens art och kredittagarens person.

For att bankinspektionen skall kunna folja bankernas riskexponering tas
frAgor om enhandsengagemang alltid upp vid undersdkningar hos banker-
na. Dessutom lamnar bankerna till inspektionen varje &r per den 30juni gn
specifikation 6ver alla engagemang som UPPGAr till mer &n 15 % gy det
riskbarande kapitalet och engagemang 6verstigande vissa belopp rapporte-
ras vare & per den 31 december. Bankinspektionen har sdlunda vissa
majligheter att folja kreditgivningen i p, ifrgavarande avseende.

De 4y bankinspektionen utfardade rekommendationerna &r att se som
allméanna rdd. De &r alltsd inte formellt bindande fér bankerna. Detta har
visat sig forenat med problem eftersom gp bank i enstaka fall vagrat ratta sig
efter papekande fran bankinspektionen att folia de utfardade rekommenda-
tionerna. Mdjlighet att jamlikt 7 kap. 9 § andra stycket BRL ingripa mot
banken har inte ansetts foreligga.

Enhandskreditbestammelsen  &r 5, central betydelse nar det galler att
upprétthalla ep sund affarsrorelse i g bank. Kommittén delar bankinspek-
tionens uppfattning att det i detta avseende bor finnas epn mojlighet for
inspektionen att utfarda bindande foreskrifter s att reella méjligheter att
ingripa foreligger nar en bank brutit mot de tumregler gom ansetts béra
gélla for efterlevnaden 5, denna bestammelse. For att sa skall kunna ske
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kravs saledes att bankinspektionens utfylinad av regeln far formen av bin-
dande foreskrifter. Det kan visserligen inte antas att det kommer att bli
vanligt forekommande att banker bryter mot inspektionens intentioner pa
forevarande omrade men for de sallsynta fall det kan tiankas ifragakomma
bor maktmedel finnas for att tvinga banken att trada tillbaka fran en alltfor
riskfylld placering.

De allminna rad inspektionen nu utfardat pa detta omrade innehaller en
mojlighet att avvika fran tumregeln for enskilda fall. Aven bindande fore-
skrifter bor ge en sadan mojlighet. Det ar salunda enligt kommitténs mening
lampligt att de foreskrifter inspektionen i detta avseende kommer att med-
dela utformas i huvudsaklig 6verensstimmelse med de allmdnna rad som
inspektionen utfiardat.

Bankinspektionen har vidare hemstillt att den till ledning for tillamp-
ningen av sakerhetsbestimmelsen i 2 kap. 13 § BRL bor ha ratt att utfarda
foreskrifter for faststallandet av belaningsnormer for vardepapper. Inspek-
tionen har redan nu utfardat allménna rad som galler belaningen av bl. a.
premieobligationer samt har anslutit sig till de av Svenska Bankféreningen
utfardade belaningsvardena for aktier. Det har inte pavisats nagra sarskilda
problem med nu gallande ordning, som for 6vrigt till stor del harror fran de
sakerhetsbedomningar som instituten sjilva gjort. Pa denna punkt anser
kommittén darfér att den nuvarande formen med allmanna rad bor be-
héllas.

Nar det slutligen galler kapitaltackningsreglerna har inspektionen genom
en nyligen féretagen lagandring i 2 kap. 10 § BRL getts mojlighet att sanka
kapitalkravet nar det giller vissa ataganden pa kapitalmarknaden. Detta
ger alltsa inspektionen en majlighet att placera in nya instrument i en lagre
kapitaltackningsklass dn vad som motsvarar en generell placering i klassen
for 6vriga placeringar, som annars skulle bli foljden av att placeringen inte
omnamnts i nagon av de ldgre kapitaltackningsklasserna.

Nu giller att placering i bank aldrig asatts en hogre kapitaltickning an
vad som motsvarar atta procent av bankens kapitalbas. Kommittén foreslar
att handelslager for aktier skall asattas 24 % kapitaltackning. Alla andra
placeringar som i ett kreditmarknadsbolag far 24 % kapitaltickning ar att
anse som oforenliga med inséttarskyddet for bank. For sddana placeringar
har kommittén foreslagit en riskram, se narmare hirom under avsnitt
8.3.5.8. Dessa kan alltsa inte forekomma i banken utan skall placeras i ett
dotterbolag till banken. Nagot behov av att genom foreskrift forordna om
hogre kapitaltackning i bank 4n vad som motsvarar atta procent foreligger
darfor inte.

12.6.3 Rattstallande atgirder

I de lagar som for narvarande reglerar de olika instituten pa kapitalmarkna-
den foreligger vasentliga olikheter vad avser bankinspektionens mojligheter
och befogenheter att ingripa och rikta kritik nir inspektionen sa anser vara
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nodvindigt. Kommitténs intentioner har 4ven i denna del varit att i for-
enhetligande syfte for inspektionen tillskapa identiska ingripandemdojlig-
heter for olika institutformer. Harigenom och genom att terminologin be-
arbetas blir bestammelserna for samtliga berdrda littare att forsta, over-
blicka och tillimpa.

Inspektionens yttersta maktmedel i tillsynsverksamheten ir ratten att vid
allvarliga Overtridelser och missférhallanden aterkalla tillstind. For banks
del giller att tillstandet, oktrojen, aterkallas av regeringen efter anmélan av
inspektionen. Vad galler fondkommissionsverksamhet, oavsett om denna
bedrivs av fondkommissionsbolag eller bank, kan inspektionen ensam be-
sluta om éterkallande av tillstand att driva sadan verksamhet. Beslutet kan
overklagas till regeringen. I den nu gillande lagstiftningen som reglerar
kreditaktiebolag och finansbolag finns inget krav pa tillstind av liknande
slag som for bank- och fondkommissionsverksamhet. Daremot stadgas i FiLL
att inspektionen kan férbjuda bolag att driva viss typ av finansierings-
verksamhet om bolaget efter papekande fran inspektionen inte gjort rattelse
och det alltjamt foreligger missforhallanden av sa allvarlig beskaffenhet att
det kan aventyra en sund utveckling av bolagets finansieringsverksamhet.

I 8 kap. har kommittén foreslagit att auktorisationskrav infors for kredit-
aktiebolag och finansbolag (kreditmarknadsbolag). Till foljd hirav bér
bankinspektionen i KML fa ratt att dven for dessa bolag aterkalla tillstind
under samma forutsattningar som i dag giller for fondkommissionsrorelse.

Kommittén foreslar vidare att inspektionen bibehélls ritten att under
vissa forutsittningar sammankalla instituts styrelse, kalla till extra stimma,
inhibera av styrelse eller stimma fattat beslut och utfirda féreliggande om
rittelse. Dessa mojligheter bor salunda inforas i KML och omfatta de
institut som dari regleras.

Enligt FKL och FiLL har inspektionen dessutom ritt att vid missfor-
héllande meddela skriftlig erinran, och i FKL, vid mindre allvarliga missfor-
héllanden, dven anmérkning. Den kritik som inspektionen framfor i denna
form &r meddelade i sarskilda beslut och dessa kan darmed av berérd part
Overklagas till regeringen.

BRL saknar bestimmelser om skriftlig erinran och anmérkning. Inspek-
tionen kan genom anmalan till regeringen aktualisera forverkande av oktroj
ndr bank fattat beslut som avviker fran lag, forfattning eller bankens stadgar
och avvikelsen ar av allvarlig beskaffenhet. Reglerna harom finns i 7 kap.
8 § BRL. For det fall annan avvikelse &n som avses i 8 § foreligger, dvs.
annan avvikelse @n fran lag, forfattning eller stadgar, har inspektionen
enligt 9 § forsta stycket mojlighet att meddela de erinringar som inspektio-
nen finner pikallade. Dessa erinringar ér inte 6verklagbara beslut utan
endast icke forpliktande papekanden som banken inte behéver ritta sig
efter. 1 9 § andra stycket 6ppnas daremot en mojlighet for inspektionen att
forelagga bankens styrelse att vidta erforderliga atgirder om verksamheten i
banken till foljd av allvarliga missforhallanden i bankens ledning kan kom-
ma att bli till skada for det allmanna. Om bankstyrelsen inte rattar sig efter
ett sadant foreliggande ar inspektionens enda mojlighet att tillimpa 8 §
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andra stycket dvs. anmalan till regeringen om forverkande 4y oktrojen.
| propositionen  198687:12 g 319 gm ny banklagstiftning anfors:

Liksom 7 kap. 9 § forsta stycket hanfér sig bestammelserna i para-
grafens andra stycke till situationer da lag eller stadgar inte krankts och
8 8 darfor inte kan tillampas. Som exempel pé& missforhdllanden gom
kunde medféra gp tillampning 4y ifrdgavarande bestammelse angavs |
forarbetena till lagen 1955:183 oy, bankrérelse bl. 5 att bankbolagets
medel i oproportionerligt  stor utstrackning anvandes for ensidigt till-
godoseende 4y bankbolaget narstdende personers intressen under sada-
na omstandigheter att fara kunde anges foreligga for att bolagets solidi-
tet skulle rubbas. Vidare namndes att bankbolaget genom alltfor vid-
strackt kreditgivning medverkade till spridning gy osund spekulation i
aktier och fastigheter NJA 1921 g, 829.

En central bestammelse i banklagstiftningen ar den g k. sundhetspara-
grafen. Denna har fétt sin efterféljare i pyare lagstiftning sdsom FiL och
FKkL. 7 kap. 1 8 andra stycket BRL, 11 § andra stycket FiL och 27 § andra
stycket FkL har sdledes nastintill identiska lydelser. Dar stadgas att bankin-
spektionen, utéver vad ggom tidigare uttryckligen namnts, uppmarksamt
skall félja institutens verksamheter for att hdlla sig underrattad oy for-
hdllanden gom kan inverka pad ep banks eller ett bolags sékerhet eller i
Ovrigt ar 4y betydelse for epn sund utveckling 5y bank-, finansierings- och
fondkommissionsverksamheterna. | KAL anvéands inte begreppet sund yt-
veckling men val att inspektionen skall folja kreditaktiebolagets verksamhet
i den méan sderfordras fér kdnnedom g de forhdllanden, gom kan inverka
pa bolagets sakerhet.

| FiL och FkL foreligger ett klart samband mellan sundhetsparagrafema
och bankinspektionens méojlighet att i sarskilt beslut rikta kritk mot institut
i syfte att uppratthdlla ep sund utveckling gy verksamheten. Inspektionen
fdr enligt FiL meddela finansbolag skriftlig erinran, o inspektionen gnser
det pakallat for att avhjalpa allvarligt missférhdllande i bolagets finan-
sieringsveksamhet eller for att gnnars sakerstdlla gn sund utveckling gy
denna. | FKL foreskrivs att inspektionen far meddela fondkommissions-
bolag skriftlig erinran bl. 5 for det fall férhdllande foreligger om menligt
inverkar p& bolagets sakerhet eller motverkar gpn sund utveckling gy fond-
kommissionsverksamheten.  Ett viktigt komplement till beslut oy skriftlig
erinran ar i detta sammanhang mdjligheten att forena beslutet med fore-
laggande g rattelse.

I BRL och KAL saknas ett motsvarande uttryckligt samband mellan
sundhetsparagrafema och inspektionens ingripandemdgjligheter.  Den moj-
lighet gom inspektionen i férsta hand har att reagera mot osund utveckling i
dessa institut ar gom tidigare namnts ratten att meddela erinringar enligt 7
kap. 9 §forsta stycket BRL och 7 § andra stycket KAL. Dessa erinringar &r
inte bindande och resulterar nédvandigtvis inte i att institutet vidtar nagra
atgarder for att andra den verksamhet som enligt inspektionen &r osund.
For att inspektionen skall kunna med kraft och bindande verkan reagera
mot osund verksamhet kravs enligt 7 kap. 98 andra stycket BRL att
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allvarliga missforhallanden finns i bankens ledning och att detta kan skada
allménheten samt att rattelse vidtagits. D& kan inspektionen géra gn-
mélan till regeringen. Detta ar den enda mgjligheten gom i dag finns for
inspektionen att komma tillratta med osund utveckling gy bankverksam-
heten i den man denna alltsa inte strider mot lag eller férfattning.

Kommittén har funnit att behov foreligger att inspektionens befogenheter
klarlaggs och att de py vagt formulerade bestammelserna omarbetas. Dar-
med &r inte sagt att befogenheterna behover vidgas jamfért med i dag. Aven
om inspektionens maktbefogenheter har varit nagot oklara och séllan till-
lampats har trots detta instituten pa& marknaden ofta varit lyhérda for
inspektionens synpunkter och efterlevt dess erinringar och rekommendatio-
ner. De senaste &rens stora forandringar pé kapitalmarknaden samt bankin-
spektionens erfarenheter i tillsynsarbetet ligger till grund for kommitténs
stéllningstagande att i den nya lagstiftningen tillskapa enhetliga, klargéran-
de och reella befogenheter for inspektionen i syfte att bl. 5 ingripa mot
osund verksamhet.

Enligt kommitténs mening &r det lampligt att i denna del utforma regler-
na i BRL och KML med FkL:s bestammelser gom forebild. Harigenom
tillskapas ytterligare befogenheter g¢o ligger mellan de icke-forpliktande
erinringarna  och den kraftigaste &tgarden, aterkallande 4y tillsténd.

Mot bakgrund 4y det anférda féresl&r kommittén att det i BRL infors gp
mojlighet for inspektionen att i sérskilt beslut meddela skriftlig erinran och
anmarkning vilket &ven skall kunna ske i samband med tillampningen gy
sundhetsparagrafen. BRL:s nuvarande regler om erinringar bor finnas kvar
men | framtiden benamnas pé&pekanden for att sarskiljas fran skriftlig erin-
ran. Papekande i denna form &r inget sérskilt beslut utan endast ett rdd som
inspektionen kan ge till institut i samband med tillsynens utdvande.

Motsvarande bestammelser gom foreslds inforda i BRL bor inarbetas i
KML. Foérutom aterkallande g, tillstdnd tillskapas séledes féljande in-
strument for inspektionen: skriftlig erinran, anmarkning och papekande.

12.6.4 Forhandsbesked

Av de tidigare kapitlen framgar att kommittén foreslar att nya definitioner
och begrepp inférs i den lagstiftning gom reglerar kapitalmarknaden. |
1kap. KML behandlas sdlunda de g k. verksamhetsdefinitonerna,  dvs.
innebdrden 4, begreppen finansieringsverksamhet,  aktiemarknadskommis-
sion, penningmarknadskommission  och penningmarknadshandel. De olika
instituten  pa kapitalmarknaden ~_ bank, kreditmarknadsbolag, —fondkommis-
sionsbolag, fondhandlarbolag och férsakringsbolag  definieras i 2 kap.
KML. Vad gom ayses med bankverksamhet anges | BRL medan hypoteksin-
stitutens verksamhet behandlas i den lagstiftning gom géller fér dessa in-
stitut.  Ett g, syftena bakom kommitténs férslag i denna del har varit att
forsdka skapa enkla och tydliga bestammelser gqy for saval myndigheter
som allménheten klargér innebérden gy olika begrepp.

Det férekommer i dag forfrdgningar hos bankinspektionen av de mest
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skilda slag. Allméanheten stéller allt hogre krav pa service i olika fragor och
inspektionens konsumentinriktade verksamhet blir alltmer omfattande,
bl. a. okar telefonforfragningarna kraftigt. Det ar dven vanligt att mark-
nadsaktorer framldgger kvalificerade fragestillningar, t. ex. huruvida viss
verksamhet ar tillstandspliktig eller ej. Denna typ av forfragningar kommer
dels fran sadana fysiska och juridiska personer som avser att starta en
verksamhet och dels fran sddana som redan driver viss verksamhet men
avser att forandra dess inriktning. Som exempel pa fragestallningar kan
namnas om viss verksamhet i ett finansbolag utgér bankverksamhet eller
om en interbankmiklares viardepappersformedling skall bedomas som till-
standspliktig fondkommissionsrorelse. Trots att viss ledning star att finna i
nuvarande och av kommittén modifierade definitioner samt i kommitténs
motiveringar kan betriffande viss verksamhet i det konkreta fallet tvekan
rada huruvida verksamheten kraver nagon form av tillstand.

Det normala forfarandet nar ett bolag har for aysikt att starta en ny
finansiell verksamhet eller andra verksamhetsinriktning som eventuellt kan
kriva tillstand av inspektionen ar att bolaget initierar ett sammantraffande
med foretrddare for inspektionen varvid ett forutsattningslost samrad mel-
lan parterna sker. Samradet syftar till att klargora for inspektionen den
planerade verksamhetens art och omfattning samtidigt som inspektionen
redovisar de eventuella krav for tillstand som uppstalls. Det vanliga ar att
inspektionen redan under samradet kan uttala sig om planerad verksamhet
kraver tillstand eller ej. For det fall tillstdnd kravs upprittar bolaget dérefter
en fullstindig ansokan vilken inges till inspektionen som efter provning
meddelar beslut. Det beskrivna forloppet vari samradet har en central
betydelse ar av tradition det sitt pa vilket inspektionen 16st dven andra
fragestillningar och problem. Forhallandet mellan inspektionen och mark-
nadsaktorerna har under dren genomgéaende varit mycket gott delvis be-
roende pa det satt inspektionen valt att agera. Trots detta kan det foreligga
fall da inspektionen och en aktor har skilda uppfattningar i en sakfraga. Det
kan t. ex. vara den beskrivna situationen med nystartad rorelse ddr fragan
galler huruvida tillstand kravs eller ej. Innan ett bolag investerar stora
resurser i en verksamhet kan det for bolaget vara av vasentligt intresse att
inspektionen avger ett formellt bindande besked i friga om verksamhetens
tillatlighet.

Kommittén har mot bakgrund av det ovan anforda overvagt att som
komplement till det i dag fungerande systemet med informella samrad —
med forebild fran FRL — féresla inforandet av en skyldighet for bankinspek-
tionen att efter ansokan meddela forhandsbesked. Vid sina 6verviaganden
har kommittén beaktat marknadens krav pa forutsebarhet vad giller grans-
dragningen mellan tillaten och otillaten verksamhet samt marknadens be-
hov av bindande och dverklagbara besked av inspektionen.

Redan i dag ankommer det i forsta hand pa de enskilda instituten pa
marknaden att med stod av lagtext och motiv tolka var gransen gar mellan
tilliten och otillaten verksamhet. Det ar darvid, som tidigare namnts, bruk-
ligt att samrad i dessa fragor forekommer mellan instituten och bankinspek-
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tionen. Inspektionen har vid dylikt samrad ingen formell skyldighet eller
rattighet att avge bindande utlatande utan kan endast lamna synpunkter och
rekommendationer. Dessa synpunkter ar givetvis inte bindande vid en
senare auktorisationsprovning. Av det namnda framgar att det foreligger ett
behov for den enskilde att kunna erhélla bindande besked i fraga om viss
verksamhet ar tillstandspliktig eller ej. Under arbetet i kommittén har ocksa
foretradare for instituten understrukit behovet av att bestimmelser om
forhandsbesked infors i lagstiftningen. Det ar dven av varde for bankinspek-
tionen att i vissa situationer kunna lamna ett sadant besked.

Med hanvisning till det anférda foreslar kommittén att det nu 6ppnas en
mojlighet for enskilda personer och institut att efter ans6kan fa forhandsbe-
sked huruvida viss verksamhet kan bedrivas utan tillstind eller om den ar
tillstandspliktig. Denna rattighet bor begransas till en krets av personer,
enskilda savil som juridiska, som har berattigat intresse i saken. Kommittén
har bedémt — efter samrdd med inspektionen — att ett relativt begrdnsat
antal besked kommer att meddelas varje ar. De kostnader arbetet med
dessa besked dsamkar bankinspektionen skall betalas via en avgift in-
spektionen uttar av sokanden.

Kommittén foreslar saledes att det skall ankomma pa bankinspektionen
att lamna hir avsett forhandsbesked. Om forhandsbeskedet avser ett dren-
de, ddr avgorandet dr av principiell vikt, skall inspektionen — i likhet med
vad som foreslagits betraffande instituts férvarv av aktier i s. k. organisa-
tionsforetag — dock ha en skyldighet att hdnskjuta dven det till regeringen
for dess provning. I 6verensstimmelse med vad som allmant galler skall
inspektionens beslut i arende om forhandsbesked kunna 6verklagas genom
besvar till regeringen. Kommitténs forslag innebar bl. a. att det dr bankin-
spektionen som i forsta instans meddelar forhandsbesked i fragor som ror
bankdefinitionen, trots att det ar regeringen som beviljar bankoktroj. Harav
foljer givetvis inte en ratt eller skyldighet for inspektionen att limna besked
huruvida oktroj kan paraknas. Den typen av fragor, som dven innefattar en
lamplighetsbedémning av sokanden, kan aldrig anhdngiggoras genom be-
gdran om foérhandsbesked. En av forutséattningarna for att forhandsbesked
skall meddelas skall vara att den enskilde till inspektionen ingivit en utforlig
skriftlig ansokan. De av inspektionen eller, efter hinskjutande eller besvar,
regeringen meddelade forhandsbeskeden bor for att undanréja missfor-
stand vara motiverade. Beskeden bor vara bindande for bankinspektionen
men ocksa samtidigt vagledande for myndigheter och enskilda vid be-
domningen av liknande situationer. Som exempel kan detta i praktiken
innebira att for det fall bankinspektionen i ett forhandsbesked har uttalat
att viss verksamhet inte dr bankverksamhet, inspektionen inte senare kan
forelagga den berorde att upphora med verksamheten eller foreldgga ho-
nom att ansoka om oktroj. En forutsittning for att forhandsbesked skall
vara bindande ar givetvis att verksamheten bedrivs helt i 6verensstimmelse
med vad som angivits i ansokan om forhandsbesked.

Kommittén ar i denna del medveten om det vil fungerande samrad
inspektionen i dag har och tidigare haft med savil nya som etablerade
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institut p& marknaden. Detta samrdd innefattande radgivning, planering
och 6msesidigt utbytande gy synpunkter kommer enligt kommittén &ven i
framtiden att i 6vervagande antal fall \5rg tillampligt. Den mojlighet kom-
mittén dppnar genom forslaget om forhandsbesked skall séledes endast ges
som en Sista utvag nar samrédsmodellen inte fungerat.

Begreppen bankrorelse och fondkommissionsrérelse  kan i dag aven bli
foremal for provning 4y alméan domstol. Detta kan ske i samband med att
atal for olaga bank- eller fondkommissionsrérelse prévas. | avsnitt 12.6.5
behandlar kommittén komplikationen med bindande férhandsbesked och
prévning gy hithorande fraga i allman domstol.

12.6.5 Straff och vite

12.6.5.1 Inledning

I BRL finns ett fatal straffoestimmelser vilka kompletteras med andra
sanktionsformer.  Vid allvarliga brott mot BRL aktualiseras &ven gnsvar
enligt brottsbalken eller gnnan lagstiftning. Har 5yges framst reglerna gm
straff for gsant intygande, bedrégeri, troléshet mot huvudman och oredlig-
het mot borgernérer.

BRL straffbelagger ett ringa antal Overtradelser. Straff stadgas for den
som uppsétligen driver bankrérelse i Sverige utan att yara berattigad il
detta och for den gom for ett utlandskt bankforetags rékning forestar ep
verksamhet gom utan tillstdnd drivs frdn ett kontor eller n&got fast driftstalle
i Sverige. Straffet ar boter eller fangelse i hogst ett ar. Samma péfélider kan
den domas till gom uppsatliigen eller 5y oaktsamhet meddelar oriktiga eller
vilseledande uppgifter till bankinspektionen eller bryter mot skyldigheten
att fora aktiebok eller medlemsforteckning.  Straffsanktioner finns for sty-
relseledamot i syfte bl. 5 att skapa garantier for att samtliga styrelseleda-
moter _ och vid forfall for ledamot dennes suppleant ~ bereds mdjlighet att
delta i styrelsearbetet. Slutligen kan till béter den démas gom utan att aga
ratt till det uppsatligen eller g, oaktsamhet anvander ordet bank i sin firma
eller i ovrigt vid beteckning gy affarsrorelse.

Den gom driver fondkommissionsrérelse  ytan tillstind doéms till boter
eller fangelse i hogst ett ar. Straffoestimmelser finns i FKL med mot-
svarande innehall gom i BRL.

Nér det galler kreditaktiebolag och finansbolag stadgas att den ggom
lamnar oriktig upplysning till bankinspektionen kan démas till boter eller
fangelse i hogst ett &r.

Vid sidan gy straffoestimmelser finns i olika lagar regler om viten.
Bankinspektionen kan i samband med férelaggande och forbud utsétta vite
och i vissa fall aven préva frdgan oy utdémande gy vite. Den 1juli 1985
tradde lagen 1985:206 oy viten i kraft. Lagen &r tillamplig pa viten gsom
enligt lag eller gpnan forfattning far forelaggas g, myndigheter men till-
lampas inte i den man annat folier gy vad gom &r sérskilt foreskrivet ex. |
BRL och FkL.
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Genom g andring i FRL gom tradde i kraft den 1juli 1985 har straffoe-
stammelsen om olaga forsékringsrorelse upphévts. | samband harmed infor-
des gn mojlighet for den enskilde att erhdlla férhandsbesked huvudvida en
viss verksamhet ar att beddma gom forsakringsrorelse. Vidare ersattes den
straffrattsliga  pafoljden med ett vitesforfarande. Till félid harav &r det enligt
den nya lagstiftningen inte straffbart att bedriva forsékringsrérelse utan
koncession.

| propositionen  198687:12 gm ny banklagstiftning  diskuterades fragan
om avkriminalisering  med férebild frdn FRL. Bl. 5 med hansyn till att BRL
til skillnad mot FRL innehdller o, definition pa den roérelse gom lagen
reglerar stannade departementschefen for att behdlla straffstadgandet.

12.6.5.2 Forslag

Kommittén har inte funnit skal att férandra de p, gallande straff och
vitesbestdmmelserna. Till folid 5y férslaget om inférande 5, auktorisations-
krav for finans och kreditaktiebolag kreditmarknadsbolag skall i KML
tillskapas epn straffbestaimmelse for den gom uppsétligen driver finansie-
ringsverksamhet ytan tillstdnd dar sddant kravs. Straffet skall motsvara
reglerna i BRL och FKkL, dvs. boter eller fangelse i hogst ett &r.

En frdga gsom kommittén overvagt & mojligheten att ersétta straffbe-
stammelserna med vitesforelaggande for den gom utan tillstdnd driver bank-
verksamhet eller gnnan tillstdndspliktig  rérelse. Frégestaliningen  har nara
samband med kommitténs forslag att bankinspektionen i bindande for-
handsbesked skall uttala sig om Vilken verksamhet gom ar tillstAndspliktig.

Denna lI6sning finns som ovan hamnts i FRL. | forarbetena till denna lag
angavs skalen hartill yarg ett behov zy att forenkla sanktionssystemet och
méjliggora snabbare ingripanden. Dessutom ansags ep rattsosékerhet fore-
ligga genom att olika myndigheter sdsom oy regeringen, férsakringsin-
spektionen och allman domstol, vid sina tolkningar 4y begreppet forsék-
ringsrorelse kunde komma till skilda uppfattningar.

Enligt kommitténs férslag oy forhandsbesked 6ppnas en mojlighet for
den enskilde gom Onskar starta en verksamhet att f& bindande besked
huruvida ep viss typ gy verksamhet kraver ftillstind. Harigenom kan ratts-
osadkerheten nastintill elimineras. For det fall tillstandspliktig — verksamhet
bedrivs ytan tillstand straffas i dag overtradaren med boter eller fangelse.
Enligt en allman princip, gom kommit till uttryck i 9 kap. 8 § réttegdngs-
balken, far vite inte forelaggas, d& straff ar utsatt. Undantag frdn denna
princip férekommer i vissa forfattningar, ex. firmalagen 1974:156. Det
kan noteras att i de fall mojlighet till vitesforbud tillskapats trots uttrycklig
straffregel bestdmmelserna konstruerats Sa att straff aldrig kan komma i
frdga for handling gom omfattas gy vitesforbudet. Genom att som | FRL ta
bort straffsanktionen och ersatta den med vite kan aldrig en Overtradelse
straffas ytan enda mojligheten gt komma till ratta med ett missforhallande
blir ett forelaggande fran forsakringsinspektionen till den enskilde att denne
vid vite skall upphéra med verksamheten och férst oy S&  sker, upp-
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kommer fragan om vitet skall utdomas. Enligt kommitténs mening 4r detta
av skdl som ndrmare redovisas i det foljande inte en tillfredsstillande
l6sning som bor inforas i BRL eller KML.

Kommittén ar ocksa av den uppfattningen att det i praktiken inte torde
vara nagot problem att bankinspektionen eller regeringen kan meddela
bindande forhandsbesked samtidigt som allman domstol vid atal for t. ex.
olaga bankrorelse provar bankdefinitionen. Den i férarbetena till FRL
aberopade rattsosdkerheten i ett system dér flera myndigheter provar sam-
ma rekvisit och kan komma till olika uppfattning &r inte av reelit slag pa nu
aktuella rattsomraden. Exempel pa den otillfredsstillande situationen att
myndigheter gor olika bedomningar och att detta drabbar den enskilde, ir
att bankinspektionen i forhandsbesked meddelat att viss bestimd verksam-
het inte &r tillstindspliktig samtidigt som en é&klagare har motsatt upp-
fattning och vicker atal for brott mot tillstandspliktig aktivitet. De brott det
kan bli fraga om ér s. k. uppsatsbrott. Exemplet ar hypotetiskt och det ar 4n
mer osannolikt att en domstol skulle bifalla ett dylikt ansvarsyrkande nir
inspektionen uttalat att tillstand for verksamheten inte kravs. Négot uppsat
torde inte anses foreligga. Om daremot inspektionen meddelat att aktuell
verksamhet kriver tillstaind men verksamheten trots detta drivs vidare kan
det aldrig hdvdas att det foreligger nagon rittsosakerhet nar saken eventu-
ellt provas i en efterkommande rittegng. Det troliga dr att den enskilde
doms och for det fall domstolen gor en annan bedémning dn inspektionen
och frikdnner den atalade, 4r det for denne ju endast positivt. Kommittén
har dven Gvervigt argumentet att ett system med vite ar effektivare an straff
och mojliggér snabbare ingripanden men har gjort den bedémningen att de
befogenheter inspektionen far genom kommitténs forslag i ovrigt vil till-
godoser dessa krav samtidigt som det finns uppenbara nackdelar med ett
system utan straffsanktioner.

Mot bakgrund hiray anser kommittén salunda att straff alltjamt bor vara
den sanktionsform som skall tillaimpas pa dem som bedriver otillaten verk-
samhet. Utover tidigare namnda argument bor papekas att risken att 4do-
mas fangelse generellt torde avhalla fran Gvertriadelse i storre man én vite.
Dessutom finns i dag mojligheter att straffrittsligt kombinera fingelse och
boter med andra sanktioner bl. a. foretagsbot, naringsforbud och radgiv-
ningsforbud. En kortfattad redogorelse héarfor lamnas i niastkommande
avsnitt.

12.6.6 Andra sanktioner m.m.

12.6.6.1 Inledning

Kommittén har vid 6versynen av bankinspektionens roll och uppgifter kom-
mit till stillningstagandet att det for alla parter — allmidnheten, aktorerna,
samhallet och inspektionen — dr motiverat att inspektionens befogenheter
utokas och att resurser stills till dess forfogande sa att ett effektivt till-
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synsarbete kan bedrivas. Utéver de maktbefogenheter och ingripandemdj-
ligheter som tillkommer inspektionen finns det bakomliggande straffratts-
liga systemet diar samhéllet ytterst genom sanktioner reagerar mot hand-
lingar som anses straffviarda. I detta avsnitt lamnas inte nagon redovisning
over traditionell strafflagstiftning som kan aktualiseras gentemot de institut
och personer inspektionen har tillsyn dver utan avsikten ar att redovisa en
del atgarder som péa senare ar vidtagits for att markera den vikt det allmén-
na lagger vid att finansiella verksamheter bedrivs seriost. Avsnittet avslutas
med en sammanfattning av en rapport fran riksskatteverket som kommittén
i annat sammanhang yttrat sig over.

12.6.6.2 Foretagsbot

Den 1 juli 1986 infordes i 36 kap. brottsbalken bestimmelser om foretags-
bot. Lagstiftningen utgor ett resultat av diskussionen om behovet av nya
effektiva straffrittsliga sanktioner mot lagovertradelser som dger rum inom
ramen for foretagsverksamhet och fragan om man i Sverige bor infora
nagon form ay straffrittsligt ansvar for juridiska personer. Bakgrunden till
inforandet av foretagsbot var att den straffrattsliga ordningen foretedde
betydande brister savitt avsag mojligheten att ingripa mot brott som begas i
utdvningen av foretags verksamhet. Vad som asyftades var brister i tre
hanseenden. For det forsta ansags de brottspaféljder som adomdes enskilda
befattningshavare i foretag manga ganger inte sta i rimlig proportion till de
ekonomiska eller andra intressen som berors eller till de skador som en
brottslig handling kan astadkomma. For det andra ansags det otillrackligt
med en ordning som gentemot foretag enbart medger konfiskation av
vérdet av de ekonomiska fordelar som ett brott gett upphov till och for det
tredje fanns ett behov av en ekonomisk kdnnbar reaktion mot foretag aven i
fall dir brotten ar sadana att varning 6ver huvud taget inte kan bli aktuell.

Foretagsboten dr konstruerad som en sarskild rattsverkan av brott, dvs.
en forsta forutsattning for att sanktionen skall komma i fraga dr att det
forekommit en Overtriadelse av en straffbestimmelse. Av foretagsbotens
karaktar av foretagssanktion foljer vidare att overtridelsen skall ha agt rum
i utévningen av en néringsidkares verksamhet. Ytterligare forutsattning for
foretagsbot ar att brottsligheten har inneburit ett grovt asidosattande av de
sarskilda skyldigheter som ar forenade med verksamheten eller annars ar av
allvarligt slag samt att naringsidkaren inte har gjort vad som skaligen kunnat
kravas for att forebygga brottsligheten. Naringsidkaren kan inte alaggas
foretagsbot om brottet varit riktat mot naringsidkaren sjdlv. Det ar fraga om
fall dir naringsidkaren som regel intar stallning som malsdgande i brott-
malet. Som exempel namns det fallet att anstallda begar stold eller be-
drageri mot ndringsidkaren. Vidare kan niringsidkare undga bot om det
skulle anses vara uppenbart obilligt. Exempelvis kan ndmnas det fallet att
brottet dr av den arten att det inte rimligen kan kravas av foretagsledningen
att man vidtagit atgarder for att forebygga det, t. ex. pa grund av att det
varit omgjligt att forutse. Ett annat exempel ar nar det blir fraga om brott
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som visserligen dr begangna i naringsverksamhet men dér brottet énda ar av
den arten att det inte finns nagon naturlig koppling mellan brottet som
sadant och denna verksamhet.

Foretagsboten bestims direkt i pengar till maximalt tre milj.kr. Mini-
mibeloppet ar 10 000 kr. I konkreta fall skall foretagsboten bestimmas med
hansyn tagen till alla omstindigheter i mélet. Brottslighetens art och om-
fattning samt brottslighetens forhallande till naringsverksamheten bor tjana
som utgangspunkt for bedomningarna. Boten far jamkas eller efterges, om
det finns sarskilda skal for en sadan atgard.

12.6.6.3 Radgivningsforbud

Som ett komplement till de straffrattsliga medverkansreglerna som finns i
brottsbalken inférdes den 1 juli 1985 efter forslag av kommissionen mot
ekonomisk brottslighet lagen (1985:354) om férbud mot yrkesmissig rad-
givning i vissa fall m.m. Det speciella for radgivningsverksamhet ar ju att en
radgivare bitrader nagon. Den riktar sig alltsd utdt mot allmidnheten. Nir en
radgivare begar brott i sin verksamhet blir det ofta friga om medhjalp till
annans brottsliga garning. Huvudregeln vid medverkan till brott ér att varje
medverkande ar sjalvstandigt ansvarig och skall straffas. I brottsbalken (23
kap. 4 §) uttrycks det sa att straffbar ar inte bara den som utfort girningen
utan ocksd den som framjat den med rad eller did, dvs. med psykiska eller
fysiska medel.

I lagen avses med radgivningsverksamhet en verksamhet dir ndgon yrkes-
missigt gar andra tillhanda med rad eller annat bitride i juridiska eller
ekonomiska angeligenheter. Ett av syftena med 1985 ars lag ir att komma
tillrdtta med olika former av oserios radgivning. En méjlighet hade varit att
utvidga och forandra de allminna straffrittsliga medverkansreglerna. I
stallet har lagstiftaren funnit lampligt att i en sirskild lag kriminalisera
yrkesmissig radgivningsverksamhet som framjar straffbelagd girning. Den
som i sin verksamhet av grov oaktsamhet gor sig skyldig till detta skall
domas for vardslos radgivning till boter eller fiangelse i hogst tva ér. I ringa
fall skall ansvar inte adomas.

Jamte straffregeln avseende vardslds radgivning ir méjligheten att med-
dela forbud att utdva radgivningsverksamhet den viktigaste nyheten i lagen.
Forbud far meddelas den som i sin radgivningsverksamhet gjort sig skyldig
till brott som inte ar ringa. Alla slags juridiska och ekonomiska radgivare —
dven sadana som star under bankinspektionens tillsyn — omfattas av be-
stammelserna. Forbudet far meddelas for en tid av hogst fem ar men kan
om det 6vertriads forlangas.

12.6.6.4 Riksskatteverkets rapport 1985:8

Riksskatteverket (RSV) konstaterade i det Iopande arbetet att det forelag
ett behov av en inventering av vissa transaktioner som forekommer pa
kreditmarknaden. Mot den bakgrunden beslutade RSV att utarbeta en
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rapport om leasing som under genpare &r blivit alltmer vanlig pa kreditmark-

naden. Rapporten beskriver ett antal avtalskonstruktioner och behandlar
Skatteregler och rattsfrdgor framst utifrdn skatteférvaltningens —erfarenheter.

RSV anser i rapporten att det finns risk for att leasingverksamheten yt-
vecklas i sddan riktning att alltfler inblandade endast, eller huvudsakligen,

&syftar att skaffa sig skattekrediter, mojligheter att undgd skatt eller p&
annat satt otillborligt  utnyttja olika regler omradet. Avsikten med rap-
porten var att klargéra behovet 5y atgarder och anvisa méjligheter for att
motverka skatteflyktsmotivens inverkan pa leasingverksamhetens utveck-
ling.

I rapporten héanvisas inledningsvis till utredningen Kreditgivning och
ekonomisk  brottslighet 5, kommissionen mot ekonomisk brottslighet vari
konstateras att brottslig och icke-seriés verksamhet i stor utstrackning fi-
nansieras genom den kreditgivning  som passerar banker och andra finans-
institut pa den reglerade kreditmarknaden.  Vidare omnamns i rapporten att
det i kreditmarknadskommitténs  direktiv s&gsatt det &r ett viktigt samhalls-
intresse att instituten pd kreditmarknaden har férmaga att snabbt anpassa
sig till andrade forhdllanden och att de besitter erforderlig kreativitet for att
mota olika kundkategoriers skiftande behov. RSV anfor i rapporten att det
torde yara en balansgdng mellan & gpg sidan samhallets kontrollméjligheter
i stort och & andra sidan forutsattningarna  for ep positiv ekonomisk yt-
veckling.

| 6vervagandekapitlet under rubriken Narmare om tillsyn m.m. redovi-
sar RSV négot oy, forarbetena till finansbolagslagen for att darefter under
rubriken Utvidgning 5y bankinspektionens kompetensomrade  konstatera
bl. 5 att det f&r ganses vara en brist i regelsystemet att iakttagandet gy
allmanintresset i olika avseenden inte uttryckligen, varken i lag eller motiv,
angivits gom en forutsattning yare sig for tillitelsen att bedriva finan-
sieringsverksamhet eller gom en vasentlig grund for tillsynens inriktning.
Darefter foljer o redogdrelse for leasingverksamhetens utveckling och
avsnittet avslutas med foljande slutsatser:

En okad styrming ay marknaden gynes pakallad. Detta forutsatter o
lagstiftning som skérper tillsynen och kontrollen g, verksamheten och
dérvid starkare betonar samhallsintresset, men som 0cksad fangar upp
alla yrkesmassigt bedrivna finansieringsverksamheter.  Fraga uppkom-
mer emellertid om man inte med gn strikt tillAmpning gy py géllande
finansbolagslag redan i dag skulle kunna fanga ypp en stor del gy de
foretag gom bedriver finansiell verksamhet, ex. den som vissa pro-
duktionsdrivande  foretag bedriver. Andra vasentliga férutsattningar —for
en Okad styrning g, marknaden torde bl. 5 yara dels ett annat kriterium
an tio mili. kr. i nettovarde 4y tillgdngarna for att stallas under tillsyn
eller ndgon form 4y auktorisation 4y alla gom bedriver yrkesmassig
finansieringsverksamhet.  Det anférda skulle &ppna méjligheter for ett
vidgat samarbete mellan skattemyndigheterna och tillsynsorganet, dvs.
bankinspektionen.  Om a0 ex. i samband med revisioner eller andra
skattekontroller observerar oegentligheter eller i vart fall tveksamheter i
olika forfaranden ggom beskrivs i denna rapport, borde &rendet under-
stallas bankinspektionen for synpunkter eller eventuella atgarder.
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Kreditmarknadskommittén har haft RSV:s rapport pa remiss och i kommit-
téns yttrande angays att kommittén i sitt kommande betankande avsag att
beakta rapportens fragestallningar.

| beténkandet tas rapportens fragestaliningar upp framfor allt i de avsnitt
dar auktorisation gy institut pé kreditmarknaden och diskussionerna g
kreditmarknadsbolagens ¢ k. frizoner behandlas. | samband med redovis-
ningen 4y grunderna for den foreslagna principen o auktorisation for all
yrkesmassigt bedriven finansieringsverksamhet fastslar kommittén vikten av
att garantier tillskapas sd att samhallsintresset beaktas i verksamheten.
Kommittén har betonat att det &r en forutsattning att ett kreditmarknads-
bolag gom erhéllit tillstdnd inte bryter mot KML, ABL eller annan lagstift-
ning. Det kan gélla skattelagstiftning, ~konsumentlagstiftning,  kreditpolitisk
lagstiftning eller valutalagstiftning. Det bér darvid efterstravas att bankin-
spektionens ftillstAndsprovning  och tillsyn blir en rimlig garanti fér att andra
vasentliga samhadllsintressen inte motverkas. Kommittén finner det #ven
naturligt att bankinspektionen, i enlighet med vad rapporten forordar, i
storre utstrackning &n for narvarande understélls &renden fran andra myn-
digheterna for synpunkter och forfrgningar i fall dar specialistkompetensen
inom inspektionen kan utnyttjas g, andra myndigheter. Detta oppnar nya
vagar for samarbete. Kommittén instammer saledesi allt vasentligt i rappor-
tens huvuddrag.

12.6.7 Resursfragan

12.6.7.1 Inledning

Bankinspektionen har sedan lange haft o mycket viktig funktion pa den
svenska kreditmarknaden. Som &vergripande mal for verksamheten géller
att inspektionen skall gg till att laglighet, sdkerhet och sundhet rdder inom
tillsynsomradet, samt frdimja e @ndamalsenlig struktur och inrikining pé
kredit- och vardepappersmarknadema. Inspektionens arbetsuppgifter har
Okat i takt med de finansiella marknadernas utveckling och i dag har
inspektionen  alagts ett flertal nya och arbetskrévande uppgifter. Utdver
dessa innebar kommitténs forslag att ytterligare vasentliga arbetsuppgifter
kommer att alaggas inspektionen. Dessa kommer att paverka inspektionens
framtida tillsynsarbete. Nedan folier g kort upprékning gy nagra gy de
forslag kommittén framlagger vilka i betydande grad inverkar pa det fram-
tida arbetet:

tillstdndsprévningen  for kreditmarknadsbolag,

férhandsbesked,

__ nya institut under tillsyn,

vidgad foreskriftsratt,

undantagsmdgjlighet  for naringslivsverksamhet,

branschorganisationernas finansiella aktiviteter,

fondkommissiondaremas  etikhandbok samt

flertal dispensprévningar.
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En av kommitténs grundtankar, att skapa en mer flexibel lagstiftning dn den
i dag gallande, har bl. a. lett till att tillsynsmyndigheten foreslas fa vidgade
befogenheter men samtidigt bli dlagd nya skyldigheter och arbetsuppgifter.
En av de principiellt viktigaste nyheterna ar att bankinspektionen i storre
utstrackning an for nédrvarande skall svara for gransdragningarna i olika
avseenden. Det kan galla att avgora vad som faller inom ramen fér bank-
verksamhet, finansieringsverksamhet eller vad som ér tillatliga aktiviteter
for fondkommissionsbolagen. Kommittén har i denna del foreslagit nya
definitioner som innebér att allt som faller inom en relativt vitt hallen
definition blir tillatlig verksamhet. Vissa i lag uttryckta férbud bidrar till att
konkretisera gransdragningen. Vidare gors uttalanden i forarbetena till
lagstiftningen, som tjanar till ledning for tolkning av olika begrepp. Det
sagda innebir att de nuvarande definitionerna, dar allt annat dn uppraknad
verksamhet ar forbjuden, forsvinner. Gransdragningen blir darfor i ménga
och viktiga avseenden en fraga for bankinspektionen efter samrad med
berdrda institut och branschorganisationer. Bankinspektionens arbete med
utredningar samt 6verlaggningar med intressenter och beslutsfattare kom-
mer att oka, vilket staller krav pa vidgade resurser.

12.6.7.2 Institutens bidrag

Varje institut pa kapitalmarknaden som star under tillsyn av bankinspektio-
nen skall arligen utge ett bidrag for att ticka kostnaderna fér inspektionens
organisation och verksamhet. Bestimmelser harom finns dels i de olika
lagar som reglerar respektive institut och dels i av regeringen meddelade
forordningar vari narmare regleras hur bidragen skall beraknas. I de fore-
tagskategorier som omfattar mer dn en betalningsskyldig skall bidraget
betalas enligt en procentschablon. Normalt berdknas bidragen pa grundval
av balansomslutningen. Procentsatsen ar enhetlig for foretagen i samma
kategori. I forordningen (1975:3) om vissa kreditinstituts bidrag till be-
stridande av kostnaden for bankinspektionens verksamhet stadgas att in-
spektionen arligen fore utgangen av mars till varje institut skall lamna
uppgift om beloppet av det bidrag som institutet skall erlagga samt att
bidraget skall fore utgangen av april insattas pa inspektionens konto. For
vissa institut finns fran huvudregeln avvikande bestammelser savitt avser
tidpunkten och perioden for uppbord. Nybildat institut skall for forsta
kalenderaret av sin verksamhet erlagga bidraget i efterskott. Bidraget be-
raknas for dessa institut med hansyn till den tid som tillsynen har krivt och
faststélls med utgangspunkt i forhallandena vid utgangen av det forsta aret.

Bankinspektionens verksamhet finansieras salunda uteslutande av de pa
marknaden aktiva institut som star under tillsyn. For ar 1987 limnade
nedanstaende institut foljande bidrag for inspektionens organisation och
verksamhet, (tkr):
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Bankaktiebolagen 5 965
Sparbankerna 4 505
Foreningsbankerna 1 626
Kreditaktiebolagen 3
Finansbolagen 9 688
Fondkommissionsbolagen 10 641
Hypoteksinstituten 2
Fondborsen 250
Virdepapperscentralen 300

12.6.7.3 Utvecklingen m.m.

Bankinspektionens tillsynsomrade genomgar fér narvarande snabba och
omfattande forandringar. Nya finansiella instrument, nya spelregler och nya
aktorer ar viktiga inslag i dessa fordandringar.

Kapitalmarknaden har vad giller bade kreditmarknads- och vardepap-
persmarknadsdelen vuxit rekordartat betraffande saval omsattning som om-
sattningshastighet. Avregleringar 6kar konkurrensmajligheterna och andrar
aktorernas forutsdttningar. Dessa paverkas ocksa av nya och dndrade spel-
regler. Under senare ar har viktiga nya regler tillkommit bl. a. rérande
bank, finansiella koncerner och insiderhandel. Internationaliseringen till-
tar, inte bara genom att utlindska banker bildar dotterbolag pa den svenska
marknaden, utan ocksé genom att svenska banker, fondkommissionsbolag
och finansbolag i vaxande omfattning etablerar sig dven i utlandet. En allt
intensivare vardepappershandel 6ver granserna dr ett annat tecken pa den
fortgdende internationaliseringen av kapitalmarknaden. Internationalise-
ringen beskrivs utforligare under avsnitt 12.6.7.5. Vidare inriktar sig de
storre marknadsaktorerna alltmer pa att i sin organisation inrymma olika
resultatenheter med vil avgrinsade affirsomraden men med stor frihet i
fraga om aktiviteternas inriktning och utformning.

De nu antydda utvecklingstendenserna — avreglering, internationalisering
och organisation av resultatenheter — liksom det snabbt tilitagande antalet
nya finansiella instrument i férening med stindiga innovationer ocksa pa
den tekniska sidan Okar riskerna och vikten av att korrekt vardera dessa.
Det giller savil kreditrisker, likviditetsrisker och andra affirsrisker, bl. a.
av politiskt slag, som rdnte- och valutarisker och administrativa risker.
Dessutom 6kar allmént sett dven riskerna for osikerhet och osunda inslag i
utvecklingen av verksamheten.

For att inspektionen pa ett tillfredsstallande sitt skall kunna na och
uppratthalla malsattningen med sin verksamhet kravs 6kade prestationer
fran inspektionens sida liksom en marknadsanpassning av inspektionens
inriktning, organisation och arbetssatt, dvs. en anpassning till de férand-
ringar inom tillsynsomradet som successivt sker betraffande instrument,
spelregler och aktorer och som naturligtvis hela tiden paverkar innebérden
av de i detta sammanhang kianda begreppen "sidkerhet’”” och sundhet’.
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12.6.7.4 Bankinspektionens interna éversyn

Mot bakgrund av den beskrivna utvecklingen och dess krav har bankinspek-
tionen nyligen gjort en intern versyn av sin verksamhet i syfte att fa fram
underlag for att rationalisera, effektivisera och ompréva verksamheten.

I oversynen har inspektionen — i avvaktan pa ett flertal statliga ut-
redningar — kommit till den standpunkten att nuvarande grundorganisation
bor bibehallas under de nirmaste aren. Det innebir en tills vidare fortsatt
huvudorganisation fordelad pa tre avdelningar, allmdnna, kredit- och redo-
visningsavdelningen, samt en administrativ byra. Daremot fann inspektio-
nen att nar det giller verksamheten inom de olika enheterna, dndringar
borde genomféras i angelagenhetsgradering, arbetsorganisation och arbets-
sitt. Okade insatser borde goras vad galler insidersbevakningen och vissa
andra avsnitt av viardepappersmarknaden, tillsynen av fondkommissionérer
och finansbolag. Likasa borde metoderna for riskvardering intensifieras och
utvecklas, inte minst med tanke pé de vaxande riskerna med engagemang
utanfér balansrakningen. Till de i 6versynen hégt prioriterade arbetsupp-
gifterna ansags vidare héra funktionsorienterade undersokningar av stor-
bankers och andra storre instituts lednings- och revisionsverksamhet samt
undersokningar av penning- och kapitalmarknadsverksamhet, utlandsrorel-
se och ADB-sikerhetsyerksamhet. Betriffande undersokningsverksamhe-
ten konstaterades att denna i allminhet borde organiseras si att det blev
bittre beredskap och vidgat utrymme for sidana mera omfattande plats-
undersokningar, som med hinsyn till oférutsedda handelser maste ske
utanfor det mera planerade schemat och med relativt stora insatser av hogt
kvalificerad personal.

Trots ett antal rationaliseringsatgiarder rorande inspektionens arbetssatt —
bl. a. en mera langtgdende delegering av ansvar och beslutanderitt, en mer
flexibel bemanningsplan, en fortsatt datorisering och en 6kad personalfort-
bildning — ledde 6versynen fram till den slutsatsen att inspektionen hade ett
stort behov av resursforstirkning pé olika omraden.

12.6.7.5 Internationalisering

Under 1960-talet inleddes en tilltagande internationalisering av bankernas
verksamhet. Internationaliseringen innebar en betydelsefull utveckling av
den traditionella bankverksamheten. Nya finansinstitut tillskapades och pa
de internationella marknaderna skapades nya regler och ny teknik. Den
forindrade situationen forde emellertid ocksa med sig nya typer av risker.

Nir det giller tillsynsfragor innebar utvecklingen att nya och for till-
synsmyndigheterna i de olika linderna dittills okanda problem uppkom. For
att bl. a. tillskapa en béttre samordning av tillsynen 6ver bankernas verk-
samhet bildades den s. k. 10-gruppskommittén (Cooke-kommittén) besta-
ende av representanter for tillsynsmyndigheterna och/eller centralbankerna
i de olika linderna. Bankinspektionen i Sverige har en representant i
kommittén. Kommitténs arbete har varit framgangsrikt och numera finns



194  Tillsyn, straff och vite SOU 1983:29

ett valutvecklat samarbete mellan tillsynsmyndigheterna i de fran banksyn-
punkt mest betydelsefulla landerna.

Den fortsatta internationaliseringen av kapitalmarknaden pa senare ar
har av naturliga skidl medfort att inspektionen successivt dlagts nya och
arbetskravande uppgifter. Forutom 6kat antal transaktioner 6ver granserna
mellan institut i olika ldnder har i allt storre utstrackning svenska institut
sokt sig ut pa den internationella marknaden. Den svenska marknaden har i
sin tur gradvis 6ppnats for utldndska institut. Denna utveckling torde kom-
ma att fortsatta och ytterligare alagga inspektionen nya arbetsuppgifter som
kraver okade resurser.

Mellan bankinspektionen och de svenska institut som varit verksamma pa
marknaden lang tid har utvecklats ett fortroendefullt samarbete. Dessa
institut har tagit for vana att pa ett mycket tidigt stadium kontakta in-
spektionen och efterfraga dess uppfattning om t. ex. en tilltinkt produktut-
veckling eller férandrad verksamhetsinriktning. Det ar sdllsynt att dessa
institut driver en fraga vidare om institutet fatt klart for sig att inspektionen
inte delar institutets staindpunkt.

Bankinspektionen har till kommittén framfért att detta fortroendefulla
samarbete inte foreligger i samma utstrackning med nya institut pd mark-
naden. Detta ar naturligt med tanke pa det snabbt 6kade antal institut som
tillskapats pa senare ar. Liknande forhéllande foreligger gentemot utlind-
ska institut som etablerats pa svenska marknaden. Dessa saknar oftz kun-
skap om svensk praxis och etik samt vidare férekommer att de inte alltid i
sitt hemland av tradition har liknande fortroendefulla samarbete med till-
synsmyndigheten som de svenska instituten har med bankinspektionzn.

Dessa omstandigheter som sammanhanger med internationaliserngen,
har medfort och kommer framgent alltmer att medféra, att 6kade resurser
maste stillas till bankinspektionens férfogande for att inspektionen skall ha
mojlighet att folja utvecklingen pa detta omrade. Vidare ir vid en inter-
nationell jaimférelse de resurser som star till bankinspektionens forfozande
mycket begransade.

12.6.7.6 Forslag

Av de foregaende avsnitten framgar att bankinspektionens tillsynsonrade
och tillsynsuppgifter under senare ar vasentligen utvidgats. Kreditnark-
naden, aktiemarknaden och penningmarknaden har under 1980-tale: varit
foremal for en snabb utveckling. Aven antalet tillsynsobjekt har okai kraf-
tigt. Exempelvis fanns per den 31 december 1986 26 svenska och utands-
agda affarsbanker, 119 sparbanker, 12 féreningsbanker, 230 finansbol:g och
22 fondkommissionsbolag. Denna utveckling tillsammans med den beskriv-
na internationaliseringen har lagt en 6kad arbetsborda pa inspektioren.
Till belysning av expansionen inom tillsynsomradet och av inspektonens
okade arbetsuppgifter och resursbehov kan féljande jamforelse gorar. Un-
der den senaste tioarsperioden har den sammanlagda totala balansonslut-



SOU 1988:29 Tillsyn, straff och vite 195

ningen for de institut som star under bankinspektionens tillsyn, 6kat med
85 % (fasta priser), dvs. i det narmaste fordubblats medan antalet anstillda
vid inspektionen i stort sett varit oférdndrat under samma period. Berdknat
i fasta priser har inspektionens kostnader under perioden t.o.m. minskat
med fem procent. Jimférelsen blir an mer sldende om man utover balans-
omslutningens tillvaxt ocksé beaktar den omfattande verksamhet som under
senare ar vaxt upp vid sidan av balansrakningen.

I avsnitt 12.6.7.1 har nagra av bankinspektionens viktigaste foreslagna
nya tillsynsuppgifter i fraga om kapitalmarknaden uppraknats. Harav fram-
gar att kommitténs forslag i olika avseenden visentligen paverkar inspektio-
nens framtida arbete. Mot bakgrund av att tillgangliga resurser i dag ar hart
anstrangda dr det enligt kommitténs uppfattning oméjligt for inspektionen
att i framtiden utan kraftigt 6kade resurser fullgora de uppgifter som kom-
mer att vila pa inspektionen. Kommittén forutsatter att tillsynsbidragen fran
instituten hojs till en nivd som skapar forutsittningar for en betydande
resursforstarkning sa att en effektiv tillsyn kan utovas. Hojningen bor i
forsta hand fordelas pa de institutkategorier som férorsakar inspektionen
mest arbete. Resursforstarkning ar daven angeldgen for att inspektionen
skall ges mojlighet verka sa att statens, naringslivets och allmanhetens
liksom utldandska intressenters fortroende for den svenska kapitalmarkna-
den och dess aktorer uppratthalls. Den foreslagna resursforstarkningen bor
genomforas sa snart som mojligt. Detta ar ett krav som under senare tid
framstallts offentligt saval fran myndigheter som fran representanter for
instituten och marknaden. Att beakta i detta sammanhang dr som tidigare
namnts att inspektionens verksamhet uteslutande finansieras med tillsynsbi-
drag fran instituten. Kommittén har inte funnit det vara dess uppgift att i
detalj foresla forandringar i t. ex. personalorganisationens utbyggnad och
berdkningen av tillsynsavgifterna utan har i detta avsnitt stannat vid att pa
olika sitt peka pa bankinspektionens aktuella och tillkommande behov av
resursforstarkning.
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13 Specialmotivering

13.1 Forslaget till kapitalmarknadslag
(1989:000)

1 kap. Definitioner

Kreditmarknadskommitténs forslag till ny reglering av kapitalmarknaden
innebir att olika verksamheter i storsta mojliga utstrackning skall traffas av
samma regler oavsett i vilken institutionell form verksamheten bedrivs.
Reglerna ar darfor inte som de nuvarande i forsta hand inriktade pa in-
stituten utan de avser i stéllet att triffa verksamheter. I férevarande kapitel
definieras darfor de olika verksamheter som kommittén behandlar i KML:
finansieringsverksamhet, aktiemarknadskommission, penningmarknads-
kommission och penningmarknadshandel. Av skal som utvecklas i den
allminna motiveringen, kapitel 9, foreslar kommittén nu ingen definition av
aktiemarknadshandel, men kommittén téinker sig att en sadan definition i
sinom tid skall komplettera detta kapitel.

1§

Med finansieringsverksamhet avses i denna lag, med de undantag som
anges i andra stycket, yrkesmdssigt utovad verksamhet som har till dnda-
mal att limna kredit eller stilla garanti for kredit eller pd annat satt
medverka till finansiering.

Forvirv av fondpapper eller formedling av kredit till annan dn konsu-
ment dr inte finansieringsverksamhet enligt denna lag.

Kommitténs forslag till ny och mera generell definition av finanserings-
verksamhet har motiverats i avsnitt 8.3.1. Nu behover endast papekas att
medverkan till finansiering enligt férslaget kommer att innefatta kreditfor-
medling och s. k. fastighetsleasing/fastighetsrenting. P4 grund av undanta-
get i andra stycket kommer annan kreditformedling 4n sadan som avser
konsument att vara undantagen fran lagens tillampningsomrade.

Det ar inte kommitténs avsikt att den kreditgivning som ligger i insdttning
i bank skall omfattas av finansieringsverksamhetsdefinitionen. Bankerna
och de andra intermedidrerna pa marknaden maste kunna fullgéra sin



198 Specialmotivering SOU 1988:29

funktion. Lan till kreditinstitut bor alltsa inte anses som finansieringsverk-
samhet enligt lagen. Detta har emellertid ansetts sa sjilvklart att det inte
behéver utsigas i lagtext.

Ett forvirv av ett fondpapper innebar i praktiken ett lan till det foretag
som emitterat papperet och som alltsa lanar upp pa marknaden. Det ir
naturligt att denna typ av kreditgivning som sker genom forvéry av obliga-
tioner, foretagscertifikat och liknande vardepapper inte skall omfattas av
finansieringsverksamhetsdefinitionen.

Med fondpapper avses hir detsamma som i lagen (1985:517) om virde-
pappersmarknaden. Med fondpapper forstas alltsd aktie, annat bevis om
delaktighet i bolag, obligation, férlagsbevis och liknande skuldebrev aysett
for allmédn omsittning samt andel i aktiefond. Denna definition har delvis
mist sin aktualitet pa grund av marknadens utveckling och &r i behov ay
komplettering. Virdepappersbegreppet bor sdlunda bl. a. innefatta ocksa
sddana registrerade rittigheter for vilka papper inte utfirdats, men vilka ir
avsedda for allmén omsittning. Kompletteringen av den legala definitionen
av begreppet fondpapper ar dock ett arbete som ankommer pa virdepap-
perskommittén.

Enligt forarbetena till lagen om virdepappersmarknaden utgor aktie
fondpapper oavsett om aktierna dr svenska eller utlindska. Uttrycket “an-
nat bevis om delaktighet i bolag™ avses innefatta dven emissionsbevis, som
ar en gemensam benamning for teckningsrattsbevis (vid nyteckning) och
delbevis (vid fondemission). Aven s. k. depabevis, som utfirdas av virde-
papperscentralen (VPC) for utlindska aktier i bolag som fétt riksbankens
tillstand till forsiljning av aktierna i Sverige, avses innefattas i uttrycket.
Depabeviset galler som ritt till ett angivet antal aktier.

Med uttrycket "liknande skuldebrev avsett for allmdn omsittning” avses
exempelvis konvertibla skuldebrev och skuldebrev forenade med options-
ratt till nyteckning, bankcertifikat (certificates of deposit) — dvs. sadana ay
bank utfardade kortfristiga skuldebrey till fast rinta, som utgor en form av
inlaning samt fordringsbevis utfirdade av exempelvis borsregistrerade indu-
striféretag (commercial paper).

Aktiefond dr enligt aktiefondslagen (1974:931) en huvudsakligen av akti-
er eller andra vérdepapper bestaende fond som uppkommit genom kapital-
tillskott frin allménheten och som égs av den som tillskjutit kapitalet. En
aktiefond kan saledes ocksa besta exempelvis av obligationer. Andel i sidan
fond utgor enligt definitionen fondpapper.

28

Med aktiemarknadskommission avses i denna lag yrkesmaissigt utovad
verksamhet som avser handel i eget namn for annans rikning med aktie,
annat bevis om delaktighet i bolag samt andel i aktiefond.

Kommittén har i den allmanna motiveringen, avsnitt 9.6.1.3, utvecklat
skilen till de definitioner som foreslas for vardepappersmarknadens olika
aktiviteter.



SOU 1988:29 Specialmotivering 199

Definitionen 6verensstimmer med nuvarande definition av fondkommis-

sionsrorelse i FKL med undantag for att de s. k. penningmarknadsinstru-
menten inte omfattas av denna paragraf. Kommissionshandel med sadana

instrument behandlas i 3 §. Att aktiemarknadskommission kan férenas med
hillande av handelslager i aktier foljer av 5 kap. 2 §. Som framgér av
motiveringen till 1 § avser uttrycket “annat bevis om delaktighet i bolag”
aven emissionsbevis och depabevis. Den har ifragavarande definitionen
skall ocksa triffa handel med konvertibla skuldebrey, eftersom dessa ir
avsedda att konverteras till aktier. Aven s. k. optionsskuldebrev avses att
innefattas. Det dr naturligt att handeln med dessa sker pa aktiemarknaden
dven sedan optionen ar frigjord fran skuldebrevet. I paragrafen har ut-
tryckligen namnts andel i aktiefond.

38

Med penningmarknadskommission avses i denna lag yrkesmdssigt ut-
ovad verksamhet som avser handel i eget namn fér annans rikning med
fondpapper, som ej utgor aktie eller annat bevis som dsyftas i 2 §.

Definitionen har allmint motiverats i avsnitt 9.6.1.3. Den har utformats
efter monster i FkL:s definition av fondkommissionsrorelse. Har behandlas
alltsa kommissionshandel med s. k. penningmarknadsinstrument.

48§

Med penningmarknadshandel avses i denna lag yrkesmissigt utévad
verksamhet som avser handel for egen rikning med fondpapper, som ej
utgor aktie eller annat bevis som dsyftas i 2 §.

Penningmarknadshandel har beskrivits i avsnitt 9.6.1.3. Avsikten &r inte att
triffa naringslivsforetag som placerar likviditet i penningmarknadsinstru-
ment utan endast de professionella marknadsaktérer som upptrader som
handlare pa penningmarknaden. En méjlighet att undanta néaringslivsfore-
tagens likviditetshantering ges darfor i 3 kap. 2 §. Av 3 kap. 7 § framgar att
hogre krav kommer att stéllas pa handlarna an pa kommissionirerna nir det
giller aktiekapitalet. Som narmare utvecklats i den allmdnna motiveringen
anses penningmarknadshandel och penningmarknadskommission forenliga
med varandra. Den som erhallit tillstand att bedriva penningmarknads-
handel behover inte sarskilt tillstand for att bedriva penningmarknads-
kommission.

Det ar ocksa mojligt att kombinera verksamhet p& penningmarknaden
med aktiemarknadskommission. For att fa géra detta fordras emellertid ett
sarskilt tillstand for verksamheten pé respektive marknad. Kommitténs
I6sning innebar att ett fondhandlarbolag med tillstand att bedriva penning-
marknadshandel utan sérskilt tillstdnd dger rétt att driva penningmarknads-
kommission. Bolaget kan ocksa ges tillstand att driva aktiemarknadskom-
mission. Enligt 3 kap. 7 § maste aktiekapitalet for ett sidant bolag — som
innefattar en handlarfunktion — vara minst 25 milj. kr.
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2 kap. Institut pa kapitalmarknaden

1§

Bank dr ett foretag som fatt regeringens tillstdnd (oktroj) att driva sadan
verksamhet som avses i 2 kap. 1 § bankrérelselagen (1987:617).

Vissa gemensamma bestdmmelser for banker finns i bankrorelselagen.
Bestammelser om hur bank bildas och om dess organisation m.m. finns i
bankaktiebolagslagen (1987:618), sparbankslagen (1987:619) och for-
eningsbankslagen (1987:620).

Som framgétt i den allmdnna motiveringen (avsnitt 7.1) har kommittén inte
funnit det meningsfullt att utforma en bankrorelsedefinition utan ansett att
de dndamalssynpunkter som borde ligga till grund for en tillfredsstéillande
bankrorelsedefinition i stdllet kan tillgodoses genom tillskapande av en
sarskild bankdefinition, en utvidgad bankverksamhetsdefinition och infor-
ande av sérskilda bestimmelser om dgarbegransning i bank samt genom en
precisering av den i 9 kap. 1 § 1 p. straffskyddade verksamheten i bank.

Forevarande paragrafs forsta stycke innehaller definitionen av bank. En-
ligt definitionen, som ar heltackande, ar bank ett foretag som fatt regering-
ens tillstand (oktroj) att driva sadan verksamhet som avsesi 2 kap. 1 § BRL.
Av namnda bestimmelse foljer att bank skall driva en mangskiftande verk-
samhet som omfattar flertalet av de finansiella tjanster som efterfragas
bland allmédnheten. Detta innebar emellertid inte en skyldighet for bank att
dgna sig at samtliga verksamhetsgrenar som ir tillitna enligt BRL. Arten
och omfattningen av den verksamhet som en bank skall dgna sig at utvecklas
narmare i kommentaren till 2 kap. 1 § BRL. Bestimmelsen i férevarande
stycke korresponderar med det i 1 kap. 5 § BRL stadgade férbudet for
annan an bank att anvinda ordet bank. Detta innebar att, forutom de i
sistndmnda bestdmmelse uppraknade undantagen, endast de féretag som
erhallit vederborligt tillstand att driva bankverksamhet far i sin firma eller i
ovrigt vid beteckning av affarsrorelse anvanda ordet bank.

I paragrafens andra stycke hanvisas till BRL:s, BAL:s, SBL:s och FBL:s
bestimmelser i friga om den rorelse som bank far bedriva, hur bank bildas
och om dess organisation samt vissa andra for banker gemensamma be-
stimmelser.

28

Kreditmarknadsbolag dr aktiebolag som fétt tillstand enligt denna lag att
driva finansieringsverksamhet.

I den allmdnna motiveringen, kapitel 8, har kommittén beskrivit de bolag
som utan att vara bank bedriver finansieringsverksamhet. Som har framgatt
sammanfor kommittén de nuvarande finansbolagen och kreditaktiebolagen
till en ny bolagsform som kommittén benamner kreditmarknadsbolag. Fi-
nansieringsverksamhet i lagens mening beskrivs i 1 kap. 1 §. Att viss finan-
sieringsverksamhet kan bedrivas utan tillstdnd framgar av 3 kap. 2 §.
Rorelsereglerna for kreditmarknadsbolag aterfinns i 4 kap.
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38

Fondkommissionsbolag dr aktiebolag som faut tillstand enligt denna lag
att driva aktiemarknadskommission eller penningmarknadskommission.

Av kommitténs allminna motivering, kapitel 9, framgar att kommittén vill
tillhandahalla en féretagsform for de bolag som inskranker sin verksamhet
till kommissionshandel pa virdepappersmarknaden. For fondkommissions-
bolag med tillstand att bedriva aktiemarknadskommission kommer enligt 5
kap. 2 § en méjlighet att hilla handelslager att finnas. Nagon sddan mojlig-
het finns inte for kommissionarerna med tillstand att bedriva penningmark-
nadskommission. Med hénsyn till arten av den verksamhet som bedrivs av
fondkommissionsbolagen anser kommittén att de bor ha ett lagsta aktieka-
pital av 10 milj. kr. Detta framgar av 3 kap. 7 §. P4 fondhandlarbolagen bor
enligt kommitténs mening stéllas ett vasentligt hogre krav pa aktiekapital.
For dessa foreslar kommittén darfor ett minimikrav pa 25 milj. kr. Av 3 kap.
4 § framgar att bank kan ges tillstind att bedriva aktiemarknadskommis-
sion, penningmarknadskommission och penningmarknadshandel. Det har
inte ansetts erforderligt att sirskilt undanta bankerna fran kretsen av de
aktiebolag som hir nimns. Det dr uppenbart att bankaktiebolagen inte
avses med forevarande definition.
Rorelsereglerna for fondkommissionsbolag finns 1 5 kap.

48

Fondhandlarbolag dr aktiebolag som fart tillstind enligt denna lag att

driva penningmarknadshandel.
Kommittén har i den allmianna motiveringen, kapitel 9, utyecklat sin syn péa
handlarfunktionen pi séavil penningmarknaden som aktiemarknaden.
Fondhandlarbolag blir enligt paragrafen namnet pa de foretag som har getts
tillstand att bedriva handel for egen rikning pa penningmarknaden med en
mojlighet att ocksa uppritthalla funktionen som s. k. market makers. Kom-
mittén tinker sig att fondhandlarbolag i framtiden skall ges méjlighet att
uppritthilla en handlarfunktion ocksa pa aktiemarknaden. Som redan an-
getts under 1 kap. 4 § behovs inget sarskilt tillstind till penningmarknads-
kommission for ett bolag som erhéllit tillstand att bedriva penningmark-
nadshandel. Kommissionshandel pa penningmarknaden anses vara inne-
fattad i tillstindet till penningmarknadshandel. Som redan har framgatt
stills hogre krav pa fondhandlarbolaget 4n pa fondkommissionsbolaget nar
det giller aktiekapital. Inget hindrar att ett fondhandlarbolag genom till-
stand till aktiemarknadskommission ocksé ges en mojlighet att vara verk-
samt pa aktiemarknaden.

Rorelsereglerna for fondhandlarbolag finns i 5 kap.

58

Forsikringsbolag dr bolag som fitt regeringens tillstdnd (koncession) alt
driva forsikringsrorelse. Sadant tillstand kan ges endast till forsakrings-
aktiebolag eller 6msesidigt forsakringsbolag.
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Bestammelser om forsikringsbolag och dess rorelse finns i forsikrings-
rorelselagen (1982:713).

Paragrafen har utformats efter monster i bankdefinitionen. Kommittén har i
den allminna motiveringen, kapitel 10, behandlat forsikringsbolagens
verksamheter, savitt de berér kommitténs arbete.

3 kap. Gemensamma bestammelser

I detta kapitel har de regler samlats som avser att ge si stor gemensam bas
som mojligt for regleringen av instituten. I syfte att uppna en férenkling av
regelsystemet har sarreglerna i respektive specialkapitel gjorts sa f som det
Over huvud taget varit mojligt.

Kommittén har redan slagit fast att ingen i princip skall fa verka pa
kapitalmarknaden utan att dessforinnan ha erhallit tillstdnd. I detta kapitel
ges det kravet sin legala utformning. Aven de undantag som foreslés frin
tillstandskravet behandlas. Vidare innehaller kapitlet regler som flyttats hit
fran de nu existerande lagarna for kreditmarknadsinstituten, FiL, KAL och
FKL.

Tillstindskravet

1§

Finansieringsverksamhet, aktiemarknadskommission, penningmark-
nadskommission och penningmarknadshandel far med de undantag som
nedan stadgas drivas endast efter tillstdnd av bankinspektionen.

I denna paragraf fastslas i lagtext den princip som kommittén redan tidigare
utvecklat och som i fortsittningen avses gilla pa den svenska kapitalmark-
naden; ingen skall ddr kunna bedriva yrkesmissig verksamhet utan att forst
ha erhillit vederborligt tillstind. Innebérden av de olika verksamheterna
har definierats i 1 kap. I 2 kap. utvecklas de olika bolagsformer, som
erfordras for att bedriva de olika verksamheterna.

Det har under senare ar funnits en striavan att avlasta regeringskansliet
fran alltfor manga drenden. Salunda har bankinspektionen anfértrotts prov-
ningen av fondkommissionstillstind. Det finns enligt kommittén inga skl
att behandla den har forutsatta provningen pa annat sitt. Det bor darfor
anfortros at inspektionen att ge samtliga de tillstdnd som avses i forevarande
paragraf.

Undantag fran tillstindskravet

2§

Tillstand enligt 1 § att driva sddan verksamhet som dir avses krévs inte
for statlig myndighet eller den som enligt annan lag erhdllit riitt att driva
samma slag av verksambhet.

Sadant tillstand krivs inte heller for finansieringsverksamhet
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1. som avser finansiering endast i samband med avsdttning av tjanster
som erbjuds eller varor som framstdlls eller sdljs av foretaget, eller

2. som avser finansiering endast i samband med avsittning av tjanster
som erbjuds eller varor som framstalls eller sdljs av annat foretag i samma
koncern eller med annat nira samband som anges i 12 § andra stycket
och medel for verksamheten inte anskaffas fran allmdnheten, eller

3. som tillgodoser finansieringsbehov endast inom en grupp naringsid-
kare med ekonomisk intressegemenskap och medel for verksamheten inte
anskaffas fran allmanheten, eller

4. i de fall dar nettovirdet av tillgdngarna i verksamheten enligt en
faststalld balansrakning for det senaste rikenskapsdret uppgdr till hogst
femtio miljoner kronor och det inte finns anledning anta att vdrdet ddr-
efter har stigit over detta belopp, ddrvid i nettovirdet inte skall inrdknas
virdet av tillgdngarna i sadan finansieringsverksamhet som anges i 1-3.
Sadant tillstand krivs inte heller for finansieringsverksamhet och pen-
ningmarknadshandel om bankinspektionen efter sirskild provning finner
att verksamheten utgor en normal likviditetsforvaltning och inte kan anses
ha ett sjalvstandigt syfte vid sidan av den huvudsakliga verksamheten.

Sddant tillstdnd kravs inte heller for finansieringsverksamhet om bank-
inspektionen efter provning som sags i tredje stycket finner att verksam-
heten drivs utan vinstsyfte av en forening vars uppgift endast ar att
tillgodose finansieringsbehov hos foreningens medlemmar.

I forsta stycket behandlas i och for sig tillstandspliktig verksamhet som drivs
av statlig myndighet. Da forslaget till FiL behandlades av lagradet pa-
pekades att begreppet finansieringsverksamhet i lagen borde ges en sa
begriansad betydelse, att darunder inte skulle komma att inbegripas den
verksamhet som bedrivs av banker och liknande kreditinstitut och inte
heller verksamhet av ifragavarande slag, som utdvas av riksbanken eller
annan statlig myndighet. Lagradet foreslog darefter ett tilligg i definitions-
paragrafen enligt foljande: ... och som ej omfattas av annan lagstiftning om
sarskild tillsyn eller utovas av statlig myndighet”.

Departementschefen ville inte férorda nagon andring i friga om definitio-
nen av finansieringsverksamhet. Av lagradsremissen framgick enligt hans
mening klart att lagen inte var avsedd att gilla verksamhet som drivs av
statliga myndigheter. Det fanns darfor enligt departementschefens mening
inget behov av att i lagtexten nirmare ange detta, eftersom forslaget ut-
tryckligen angavs gilla endast for foretag och saledes inte for statliga myn-
digheter.

Enligt kommitténs forslag finns inte lingre begrinsningen till begreppet
foretag. Den som dgnar sig at tillstandspliktig verksamhet och inte ut-
tryckligen undantagits omfattas av lagen. Det betyder att t. ex. stiftelser och
organisationer omfattas till skillnad fran vad som géller enligt FiL. Att viss
likviditetsforvaltning hos dessa likval undantas framgar av tredje stycket.
Kommittén har dérfor funnit det vara pa sin plats att i lagtexten fora in ett
uttryckligt undantag for statliga myndigheter. Undantaget far samma inne-
bérd som i FiL. Det betyder att fran tillimpningsomradet utesluts olika
offentliga institutioner som t. ex. riksbanken, fonder och liknande som
limnar lan i varierande former och for sarskilda andamal.
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| férsta stycket behandlas ocksd den gom med uttryckligt stdd ay annan
lag erhdllit ratt att bedriva rorelse gom innefattar finansieringsverksamhet,
aktiemarknadskommission, penningmarknadskommission eller penning-
marknadshandel. Det maste y5rg frdga om en uttrycklig ratt att bedriva viss
verksamhet. S&dana regler gom exempelvis finns i ABL och har till syfte att
begransa aktiebolags ratt att l&na till narstdende och liknande regler kan

ex. INte anses ge ndgon ratt att bedriva finansieringsverksamhet.  Har
avses ex. bankera gsom enligt BRL kan gegoktroj att bedriva bankverk-
samhet. Bankdefinitonen behandlas i 2 kap. 1  dar ocksd gp hanvisning
gors till de sarskilda regelverk gsom styr de olika bankinstituten. Undantaget
galler ocksa for forsakringsbolagen eftersom koncessionen for férsakrings-
rorelse far gnges innefatta ocks& den finansieringsverksamhet  gom far be-
drivas inom dessa bolag. Annorlunda forhdller det sig om forsakrings-
bolaget onskar flytta yt den finansieringsverksamhet gom bolaget &Ager ratt
att bedriva till ett sarskilt bolag. | sddant fall erfordras tillstind go for
kreditmarknadsbolag i allménhet. Andra gom omfattas g, undantaget &r

ex. de gom driver pantlénerorelse enligt lagen 1949:722 oy pantlaners-
relse. Dessa ges tillstdnd 5y lansstyrelsen i det l&n, dar rérelsen skall
bedrivas. Roérelsen stdr ocksd under tillsyn gy lansstyrelsen.

Andra stycket 1-2 motsvaras ay regler i ny géllande FiL. Leverantors-
och kopkrediterna &r gy stor betydelse for samhéllsekonomin.  Kommittén
har under de allmanna overvagandena diskuterat dessa krediter. Aven om
det skulle ygrg motiverat att forbjuda dessa gy rent konsumentpolitiska
hansyn, yore detta gpn alltfor drastisk atgard att ta till. KML bor darfor
liksom for narvarande FiL inte gélla foretag med finansieringsverksamhet
som avser finansiering endast i samband med avsattning gy tjanster gom
erbjuds eller ygror som framstélls eller séljs g, foretaget eller zy annat
foretag i samma koncern, om medel for verksamheten inte anskaffas fran
allménheten.

Undantaget i andra stycket 3 motsvarar ocksa géllande ratt. Kreditmark-
nadskommittén har ansett att den nuvarande ordningen pa detta omrade
bor besta.

Andra stycket 4 anger den frizon for finansieringsverksamhet gom kom-
mittén redan berort i avsnitt 8.3.2.7 dar det slas fast att tillstdnd i princip
skall krévas for all yrkesméssig finansieringsverksamhet. Kommittén har
dar funnit att en avvagning mellan de olika intressena pd marknaden har
inneburit att finansieringsverksamhet 5y sddan omfattning att tillgdngarna i
verksamheten uppgdr till hégst 50 milj. kr. lamnas oreglerad, dock med
undantag, som framgar gy 3  att konsumentfinansiering inte ges nagon
frizon. Nagon frizon ges heller, gom framgadr ay samma Paragraf, for
foretag &gda 5y auktoriserade institut.

Tredje stycket gyser foretag, stiftelser och organisationer gom i sig har
annat syfte &n att bedriva finansieringsverksamhet.  Detta undantag frén
tillstdndskravet har med avseende p& finansieringsverksamhet behandlats i
den allménna motiveringen under avsnitt 8.3.2.7. Det ar allts& har frdga om
att medge g mojlighet for likviditetshanteringen  att omfatta &aven finansie-
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ringsverksamhet. Forutsittningen for undantaget ar att bankinspektionen
funnit att verksamheten limpligen kan bedrivas utan tillstand. Har skall
anyo péapekas att presumtionen i forevarande fall bor vara att verksamheten
inte ar av sjalvstindig natur. Endast niar omstandigheterna pekar pa att det
ar friga om en sjilystindig finansieringsrorelse skall verksamheten stillas
under tillsyn. Sidana omstindigheter kan vara att verksamheten ar relativt
sett stor i forhallande till den huvudsakliga verksamheten, att den mark-
nadsfors gentemot allmanheten samt att den har sjalvstindig ledning och
egen kreditprovning. Den ndrmare gransdragningen far overlimnas at
bankinspektionen.

Forviry av fondpapper undantas fran finansieringsverksamhetsdefinitio-
nen. Emellertid skulle det kunna téinkas att vissa storforetags handel sarskilt
med penningmarknadsinstrument i mycket sillsynta fall skulle kunna fa en
omfattning och inriktning som allvarligt skulle kunna stora de ordinarie
professionella marknadsaktorernas aktiviteter och komma i strid med de
krav pa tillstdnd och dirmed foljande regler om kapitalkrav m.m. som stalls
pa fondhandlarna enligt kommitténs strukturmodell. Bankinspektionen har
darfor getts en mojlighet att undanta storforetagens likviditetshantering
dven nar det giller deras aktiviteter pa penningmarknaden. Endast de
sillsynta undantagsfall som nyss berorts bor foranleda att verksamheten
tvingas till separation i sdrskilt bolag.

1 fjdrde stycket ges en mojlighet fér bankinspektionen att undanta sadana
foreningar som utan vinstsyfte lanar ut pengar till sina medlemmar. Ex-
empel pa sidana foreningar ar kreditkassorna inom studentkarerna eller
foreningar med sparlineverksamhet dir insittarna inte erhéller rinta pa
insatta medel men i gengild kan lana till laga kostnader. Exempel pa
sistnimnda typ av férening dr JAK Riksférening for ekonomisk frigorelse.
Vid undantag enligt detta stycke har bankinspektionen att tillse att nagra
konsumentintressen inte asidosatts.

3§

Tillstdnd enligt 1 § kravs alltid

1. for foretag som driver sadan verksamhet som avsesi 1 § och som helt
eller delvis ags av svensk eller utlindsk bank, kreditmarknadsbolag,
fondkommissionsbolag, fondhandlarbolag eller dotterbolag till sddant
institut, eller

2. for finansieringsverksamhet riktad mot konsument och som ej avses i
2 § andra stycket 1-2 och fjdrde stycket.

Paragrafen behandlar tva generella undantag fran de i 2 § angivna undanta-
gen fran tillstindskravet. Hir slas fast att foretag vari bank eller annat
auktoriserat institut 4r deldgare alltid skall omfattas av regleringen, for det
fall de bedriver nagon av de tillstindspliktiga verksamheterna. Detta géller
alltsa oavsett vilken omfattning denna verksamhet har. Forutséittningarna
for bank att driva rorelse i form av dotterbolag behandlas ingdende i
motiven till 2 kap. 4 § BRL. Att undantag fran kravet pa aktiekapital kan
medges for dotterbolag i en koncern framgar av 7 §.
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En jamforelse med gallande ritt ger vid handen att nuvarande undantag i
2 § forsta stycket 1 Fil omfattar saval svenskt som utlindskt bankinstitut
och dotterbolag till sadant institut. I kommitténs forslag har tillkommit de
ovriga auktoriserade instituten och dotterbolag till dessa.

Paragrafen behandlar ocksa konsumentkreditgivningen. Kommittén har
redan fastslagit att all yrkesmassig kreditgivning gentemot konsument skall
sta under tillsyn och krava tillstind. Av detta skil kan flertalet av de tidigare
behandlade undantagen i forsta stycket inte gélla for sidan finansierings-
verksamhet. Undantag fran kravet pa auktorisation for konsumentkrediter
bor gilla endast for leverantorskrediter och for foreningar som drivs utan
vinstsyfte och vars syfte endast ar att tillgodose medlemmarnas finans-
ieringsbehov. Bankinspektionen har att i sistnimnda fall vid beslut om
undantag fran tillstindskravet tillse att konsumenters ritt inte asidosatts i de
angivna foreningarnas verksamhet.

Nir det galler att bestimma begreppet finansieringsverksamhet riktad
mot konsument”, bor den i konsumentkreditlagen intagna definitionen pé
konsumentkredit passa vil. Med konsumentkredit i 1 § konsumentkredit-
lagen avses kredit, dvs. betalningsansténd eller 1n, som ir avsedd huvud-
sakligen for enskilt bruk och som lamnas eller erbjuds till konsument av
naringsidkare i dennes yrkesmassiga verksamhet. Med konsument forstas
enligt konsumentkreditlagen enskild medborgare i egenskap av privatper-
son. Termen ndringsidkare skall i 6verensstimmelse med vad som ir fallet
enligt marknadsforingslagen, avtalsvillkorslagen och konsumentképlagen
fattas i vidstrackt mening. Den omfattar varje fysisk eller juridisk person
som yrkesmdssigt driver verksamhet av ekonomisk natur. Som en ytter-
ligare forutsattning for konsumentkreditlagens tillimplighet i nu berérda
fall géller emellertid att krediten erbjuds eller limnas i denna yrkesmissiga
verksamhet som dock inte behover vara sarskilt inriktad p4 kreditgivning.

Konsumentkreditlagen omfattar alla typer av krediter. Som nyss kon-
staterats bor emellertid i KML leverantors- eller képkrediterna inte regle-
ras. Kreditbeloppets storlek, kredittidens lingd och liknande faktorer sak-
nar i och for sig betydelse for lagens tillimplighet. Aven s. k. fortlopande
krediter omfattas, dvs. kreditavtal enligt vilka kreditgivaren beviljar ett visst
kreditutrymme som sedan far disponeras efter gottfinnande.

Med konsumentkredit forstas en kredit vare sig denna ar avsedd att
anvindas for investering av mer vardebestindig natur eller f6r utpriglat
forbrukningsandamal. Krediten skall emellertid vara avsedd huvudsakligen
for enskilt bruk. P4 grund av detta krav faller siddana krediter till privat-
personer utanfor, dar krediten dr avsedd att anvindas i samband med
foretagsoverlatelse, generationsvixling i foretag, kapitaltillskott till foretag
eller dylikt.

Sadan konsumentkredit som nu beskrivits bor saledes ingd i begreppet
“finansieringsverksamhet riktad mot konsument”. Hit bor dven riknas att
stalla garanti for sadan kredit. Aven om inte leverantorskrediter och kop-
krediter omfattas av KML, bor nir det giller refinansiering av dylik kredit
aven forvarv av en fordran gentemot konsument ingé i begreppet “finansie-
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ringsverksamhet riktad mot konsument”. Ingen bor saledes kunna forvirva
en fordran gentemot konsument, om man inte sjilv hade kunnat limna
krediten.

Den formella och materiella provningen

4§

Tillstand enligt 1 § far meddelas svenskt aktiebolag.

Tillstand skall ges om

1. bolagsordningen inte strider mot denna lag eller annan forfattning,

2. bolaget inte dr oldmpligt att driva verksamheten,

3. verksamheten kan antas inte bli till skada for visentliga allminna
intressen och

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

Ansokan om tillstand fdr goras innan bolaget har registrerats i aktiebo-
lagsregistret. Har ansékan gjorts inom sex mdnader fran stiftelseurkun-
dens undertecknande riknas den i 2 kap. 9 § forsta stycket aktiebo-
lagslagen (1975:1385) foreskrivna tiden fran tillstandsbeslutet.

Tillstand att bedriva aktiemarknadskommission, penningmarknads-
kommission och penningmarknadshandel féar dven meddelas svensk bank
som inte dr olamplig att driva sadan verksamhet, om det kan antas att
verksamheten inte blir till skada for vasentliga allméinna intressen. En
bank far driva dessa verksamheter och samtidigt dga fondkommissions-
bolag eller fondhandlarbolag.

Paragrafen behandlar sivil de formella som de materiella reglerna for
tillstandsprévningen. Paragrafen 6verensstimmer i stora drag med reglerna
for proévning av fondkommissionstillstand.

Enligt géllande banklag ges oktroj for bestamd tid, héogst tio ar. Det har
inte i detta sammanhang ansetts finnas nagot behov av att ge tidsbegrinsat
tillstind. Omprovning av givna tillstand kan givetvis ske utan hinder av att
de lamnats att galla tills vidare. I praktiken innebér det darfor ingen skillnad
om tillstandet ar tidsbegrinsat eller inte.

Det idr naturligt att endast svenska juridiska personer skall f4 bedriva de
verksamheter som det hir dr friga om. I avsnitt 8.3.2.7 under rubriken
"Tillstandsprovningen™ har kommittén tagit stéillning for att det bor vara
fraga om aktiebolag.

Tillstandsprovningen bor vara av savil formell som materiell natur. En
formell tillstandsprovning innebir att den tillstandsbeviljande myndigheten
har att konstatera huruvida vissa i lagstiftningen preciserade kray ar upp-
fyllda. Det kan t. ex. vara fraga om att formellt riktiga handlingar fogats till
ansokningen, att bolagsordningen dverensstimmer med lag m.m. En mate-
riell tillstandsprovning innebir att den tillstindsbeviljande myndigheten har
att gora en bedémning huruvida i lagstiftningen angivna allmédnna Kriterier
for verksamhetens innehall och inriktning kan anses uppfyllda. Exempel pa
sadana allménna kriterier kan vara att den tillimnade verksamheten inte
kan antas bli till skada fér allminna intressen eller om den tillimnade
rorelsen dr behovlig (behovsprincipen). Kommittén har inte funnit skil att
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infsra n&gon form 4, behovsprovning fér de verksamheter det har ar fréga
om. Nagon kvantitativ begrénsning skall allts& inte ligga i tillstandsprov-
ningen. Den skall i stallet helt inriktas p& gp kvalitativ prévning. Den
narmare innebdrden 4y denna provning skall p, behandlas.

Regeln i andra stycket 1 har sin forebild i banklagstiftningen och fére-
kommer ocksd i FKL. Det ar angelaget att bolagsordningen granskas i
tilstAndsarendet.  Lagstiftningen inneh&ller vissa tvingande regler som Mé&s-
te beaktas vid denna granskning. Som exempel dessa kan namnas bola-
gets firma, foremalet for bolagets verksamhet, aktiekapitalets storlek och
styrelsens sammanséttning. Det skall darvid noteras att dessaregler inte &r
enhetliga for de olika typerna av bolag gom omfattas gy lagen.

Andra stycket 2 och 3 innehéller gp provning gy bolaget som blir ett
vasentligt inslag i tillstdndsprovningen.  Provningen forutsétts spénna over
ett vitt omréde. De organisatoriska forhallanden under vilka verksamheten
skall drivas bor noga uppmarksammas. | sakens natur ligger ocksd att en
prévning skall ske gy den personliga lampligheten hos den verkstallande
ledningen och hos &garna. Det méste darvid finnas forutsattningar for att
verksamheten blir bedriven pa ett korrekt och omdoémesgillt satt. Till-
stdndsmyndighetens tidigare erfarenheter gy de inblandade personerna blir
darvid zy stor vikt. Aven .. nagra krav betréffande formell utbildning eller
motsvarande kunskaper inte skrivits in i lag bor det yarg ett inslag i till-
stdndsprévningen att se till att verkstallande ledning motsvarar hogt stéllda
krav betraffande den personliga kompetensen. | dag géller enligt FKL att
verkstallande direktdren och gp Ytterligare ledamot gy styrelsen skall ha
sarskild erfarenhet g, fondkommissionsrorelse. Aven o, ndgon regel ay
motsvarande innehdll inte foreslagits ingd i KML har ndgon saklig for-
andring alltsd inte avsetts. For aktiemarknadskommission _ liksom for
annan Verksamhet inom lagens omrade _ Avilar det tillstindsmyndigheten
att vid auktorisationsprévningen  ge till att kraven sakkunskap tillgodo-
setts | bolaget. Det racker emellertid inte att prova sakkunskapen. Stort
avseende maste ocksd fastas vid att endast seriost arbetande personer far
engagera Sig i verksamhet gom samhallet gnser Skyddsvard.

Inte endast den verkstallande ledningen i bolaget bér bli féremal for
provning. Det ar lika viktigt att prova dgarnas personliga kvalifikationer.
Det kan naturligtvis Vvalla svérigheter att grunda tillstndsprévningen — pé
bedémning 5y samtliga aktieagare. Omfattningen gy provningen far givetvis
bli beroende g, &agarstrukturen i det enskilda fallet. Agare gom ensamma
eller tillsammans med narstdende har ett bestammande inflytande 6ver
bolaget bér darvid framst bli foremal for prévning.

Tillstindsprévningen  har tillkommit  bl. g for att garantera att samhalls-
intresset beaktas i verksamheten. Det &ar gn forutséttning att bolag som
erhdllit samhallelig auktorisation inte bryter mot lagstiftningen utanfér kre-
ditmarknadsregleringen. Det kan galla skattelagstiftning, konsument-
skyddslagstiftning,  kreditpolitisk  lagstiftning eller valutalagstiftning. — Det
bor darvid efterstravas att tillstindsprovningen  blir g garanti for att mal-



SOU 1988:29 Specialmotivering 209

sittningen inom andra vasentliga samhillsomraden inte motverkas. En
grund for bedomningen blir den kunskap om verkstillande ledning och
agare som tillstindsmyndigheten skaffat sig.

Andra stycket 4 har inforts for att 6vriga i lagen uppstallda villkor skall
uppfyllas av ett bolag som ansoker om tillstand. Det aligger tillstindsmyn-
digheten att forvissa sig om att sa sker. Det kan har anmarkas att bankin-
spektionen i samband med tillstdndet kan foreskriva de villkor som behdys
med hansyn till omfattningen och arten av bolagets verksamhet.

Tillstandsprovningen avser forhallandena vid den tidpunkt da provningen
sker. Sedermera intraffade forandringar kan enligt 6 kap. 11 § féranleda att
tillstindet aterkallas. Om t. ex. sedan tillstand getts, dgandeforhallandena
andrats s att forutsattningarna for tillstand skulle ha brustit om de fore-
legat vid auktorisationstillfillet, kan tillstandet aterkallas med stod av 6
kap. 11 § forsta stycket 4.

Tredje stycket motsvarar géllande lag och innebar att mojlighet 6ppnas for
bankinspektionen att meddela tillstand innan bolaget har registrerats hos
patent- och registreringsverket.

Fjirde stycket motsvarar i sak gillande ratt. Regeln har overflyttats fran
37 § FkL.

58

Bankinspektionen godkdnner bolagets bolagsordning i samband med att
tillstand meddelas for bolaget. Till bolagsordningen skall vara fogad en
plan for den tilltinkta verksamheten.

Beslut om dindring av bolagets bolagsordning skall provas av bankin-
spektionen och far ej registreras innan det har godkdnts av inspektionen.

Forsta stycket, som dterfinns i FkL, har sin forebild i banklagstiftningen.
Motsvarande regel finns ocksa i FiL. och KAL. Den tillhor de regler som bor
galla samtliga de bolag som omfattas av KML.

For att ge en ledning vid tillstindsprovningen har ocksa, efter forebild i
banklagarna, foreskrivits att en verksamhetsplan skall fogas till ansokan om
tillstand. I dessa lagar (BAL, SBL och FBL) stadgas sdlunda att bank till
ans6kan om oktroj skall foga en verksamhetsplan. Enligt bankrorelsefor-
ordningen skall en sadan plan innehélla:

. en beskrivning av den tilltankta verksamheten,

. en redogorelse for bankens organisation,

. uppgift om bankens verksamhetsomrade,

. en analys av det forvintade kapitalkravet fordelat pa olika riskklasser,
. en prognos over det forvantade utfallet under det inledande skedet,

. de uppgifter i 6vrigt som bankinspektionen bestimmer.

W N =
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Nir det giller att avgora fragan om tillstand for ett bolag enligt KML synes
samtliga de uppgifter relevanta som krivs av en banks verksamhetsplan. For
kreditmarknadsbolagen ér det ddrvid, mot bakgrund av diskussionen i bl. a.
avsnitt 8.3.4, nodvandigt att vid beskrivningen av den tilltankta verksam-



210 Specialmotivering SOU 1988:29

heten det anges hur upplaningen avses ske och vilka sikerhetskrav som
skall gilla i verksamheten. Dessa uppgifter skall ocksa framga av bolagsord-
ningen.

Enligt andra stycket skall beslut om dndring av bolagsordningen provas av
bankinspektionen och far inte registreras innan det har godkants av in-
spektionen. Sadana beslut bor alltsa fattas av bolagsstimman med ut-
tryckligt forbehall for bankinspektionens godkannande.

6§

For kreditmarknadsbolag, fondkommissionsbolag och fondhandlarbo-
lag galler vad som dr foreskrivet om aktiebolag i allméanhet om inte annat
foljer av denna lag.

Denna regel motsvaras i gallande ratt av bestaimmelser i saval FKL som FiL.
Det ar naturligt att ABL blir subsidiar ocksa i forhallande till denna lag.
Detta bor galla alla de bolag som omfattas av lagen.

78

Aktiekapitalet skall uppga till ett med hansyn till arten och omfattningen
av bolagets verksamhet lampligt belopp. Detta far dock aldrig understiga

1. for kreditmarknadsbolag och fondkommissionsbolag tio miljoner
kronor och

2. for fondhandlarbolag tjugofem miljoner kronor.

Ingar bolag som avses i forsta stycket som dotterbolag i en koncern kan
bankinspektionen om synnerliga skal foreligger medge ett ligre aktiekapi-
tal.

De bolag som erhallit tillstand att upptrada pa kapitalmarknaden skall ha
hog status. I avsnitt 8.3.2.7 har kommittén behandlat aktiekapitalets storlek
for kreditmarknadsbolagens vidkommande.

FkL foreskriver idag ett sa lagt minsta aktiekapital som 500 000 kr.
Flertalet fondkommissionsbolag har ett aktiekapital som vasentligt over-
stiger detta belopp. Enligt kommitténs uppfattning bor nivan flyttas upp sa
att den bittre stammer 6verens med radande forhallanden. I samma rikt-
ning talar ocksa att dessa bolag av stabilitetsskal bor arbeta med ett be-
tydligt hogre grundkapital dan det nu lagfasta minimikravet. For aktiemark-
nadskommission — som motsvarar den nuvarande fondkommissionsrorelsen
— skall aktiekapitalet vara minst 10 milj. kr. For fondhandlarbolagen, som
uppratthaller handlarfunktionen pa penningmarknaden, maste aktiekapi-
talet vara minst 25 milj. kr.

I andra stycket har bankinspektionen getts en mojlighet att dispensera
fran de angivna kraven pa minsta aktiekapital. For dispens kravs att synner-
liga skl foreligger. Ett sadant skél kan vara att ett mindre bolag inforlivas i
en koncern for att astadkomma en strukturrationalisering av marknaden.
Dispensen bor vara tidsbegransad.
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8§

Bolagets firma skall innehalla ordet kreditmarknadsbolag, fondkommis-
sionsbolag respektive fondhandlarbolag. Ingen annan far i sin firma eller
i 6vrigt vid beteckning av afférsrorelse anvinda nagot av dessa ord.

For registrering av firma gller i 6vrigt vad som fareskrivs i firmalagen
(1974:156).

Paragrafen har sin motsvarighet i nuvarande lagstiftning. For att inte miss-
leda allminheten 4r det av vikt att de auktoriserade bolagen far ensamritt
pa sin beteckning samt dessutom en skyldighet att i firman ha en riktig
klassificering av verksamheten.

I BRL foreskrivs att ingen annan én bank, Sveriges riksbank, Sveriges
allminna hypoteksbank, Sveriges investeringsbank AB och dotterbank till
utlindsk bank far i sin firma eller i 6vrigt vid beteckning av affarsrorelse
anvianda ordet bank. Férbudet anses enligt motiven gélla dven samman-
sattningar dar ordet bank ingar, t. ex. Maklarbanken och Fastighetsbanken.
Forbudet kan aven gilla anvindandet av avledningar eller utlandska former
av ordet. I dessa fall anses bestimmelserna i 10 § tredje punkten firmalagen
(1974:156) och 14 § andra punkten varumirkeslagen (1960:644), som fore-
skiver att firma eller varumérke inte bor registreras om firman eller market
ir dgnat att vilseleda allminheten, utgéra ett komplement till regeln.

Inte heller i forevarande paragraf har det ansetts erforderligt att ut-
tryckligen stadga forbud mot anvindande av avledningar eller forvaxlings-
bara uttryck. Reglerna i firmalagen och varumirkeslagen har ansetts till-
rickliga for att forhindra vilseledande. Detta innebar t. ex. att firma med
ordet “kredit” i fall av forvixlingsrisk i fortsittningen regelmassigt far anses
utesluten fér annan én kreditmarknadsbolag eller annat institut som erhallit
tillstand till verksamheten. For de ménga foretag som redan idag anvénder
ordet kredit i sin firma, bl. a. inkassoféretag och kreditforsikringsbolag,
innebir forslaget ingen dndring. De far dven fortsittningsvis behalla sin
firmabeteckning.

I FKL finns for narvarande intaget ett forbud fér fondkommissionsbolag
att vid beteckning av sin verksamhet anviinda ordet bankir, avledning daray
eller utlindsk form av sadant ord. Regeln har hér ansetts kunna undvaras.
Forbudet i BRL och de 6vriga namnda lagarna har bedomts vara tillrackligt
for att skydda ordet bank och avledningar av detta ord.

Overtridelse av foreskriften i paragrafen straffbelaggs i 7 kap.

Hir kan anmirkas att ordet finansbolag, som nu avskaffas, enligt en
overgangsbestimmelse skyddas i 10 &r. Detta har ansetts vara av virde for
att allméinheten inte skall missledas under den tid som krévs for att det nya
bolagsnamnet kreditmarknadsbolag skall kunna arbetas in.

9§

Ett bolag som fatt tillstand enligt denna lag skall dgna sarskild upp-
mirksamhet dt att bolaget inte i sidan omfattning, att fara kan upp-
komma for dess sikerhet, har fordringar pa samma ldintagare eller pd
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l&ntagare, gom a&r forbundna med varandra i vasentlig ekonomisk in-
tressegemenskap. Detsamma géller kredit mot sakerhet i aktier eller for-
lagsbevis gom utgivits gy samma aktiebolag eller aktiebolag gom ar for-
enade i sddan gemenskap. Med fordran jamstalls sakerhet i form av
borgen eller gnnan garantiférbindelse till kreditmarknadsbolaget, fond-
kommissionsbolaget eller fondhandlarbolaget.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen
far utfarda narmare foreskrifter oy vika begransningar gom i dessafall
skall galla.

Paragrafen, gom innehdller bestammelser o, enhandskrediter, har sin fore-
bild i hy géllande 2 kap. 16 8 BRL och &r avsedd att tolkas och tillampas pa
samma Satt som detta lagrum jfr avsnitt 8.3.5.6. En liknande bestammelse
aterfinns i 22 § FkL. FiL innehdller inte ndgon enhandskreditbestammelse
men finansbolagen torde i praktiken &nda iaktta de principer gom ligger till
grund for nédmnda bestammelser. For de kreditaktiebolag gom inte ute-
slutande bedriver objektfinansiering med sakerhet i det beldnade objektet,
upptar bolagsordningama motsvarande bestammelser g, enhandskrediter.

For att minska de risker gom ett kreditmarknadsbolag, fondkommissions-
bolag eller fondhandlarbolag utsatts for stadgas att bolaget inte far ha
fordringar pa ggmma l&ntagare eller pa lantagare, gom ar forbundna med
varandra i vasentlig ekonomisk intressegemenskap i sddan omfattning att
fara kan uppkomma for bolagets solvens.

Storsta tilldtna engagemang har inte fixerats till n&got bestamt belopp,
viss andel 5, omslutningen eller liknande utan har p& samma satt som i BRL
givits gn allmant hallen beskrivning. Som namnts bor tillampningen gy
enhandskreditbestammelsen i BRL ygrg vagledande vid tillampningen gy
nu ifrdgavarande paragraf. Liksom galler fér bankerna &r enhandskreditoe-
stammelsen avsedd att yarg tillamplig &ven pa bolagens fordringsforvarv.

Av 11 §framgér att bestdimmelsen ocksa skall tillampas garantiforbin-
delser gom bolaget iklader sig samt p& aktie- och andelsférvary gom kredit-
marknadsbolag gor enligt 4kap. 6 Betraffande garantier innebar detta att
bolaget maste agna uppmarksamhet att det inte i sddan omfattning att
fara kan uppkomma fér dess sékerhet lamnar garantier for gnpnans atagan-
den. Detta skall tolkas sd att bolagets garantigivning avseende gn och
samma l&ntagare maste sammanstallas med dennes direkta ataganden gent-
emot bolaget séval som lantagare som garant fr annan lantagares atagan-
den.

| forsta stycket sista meningen ges uttryck for att man vid berakningen 5y
en kredittagares sammanlagda &taganden gentemot krcditmarknadsbolag,
fondkommissionsbolag eller fondhandlarbolag skall medrakna de borgens-
forbindelser och garantiftaganden gom kredittagaren ingdtt for gnnan kre-
dittagares ataganden gentemot bolaget.

Bankinspektionens  foreskriftsratt  enligt andra stycket har narmare be-
handlats under avsnitt 12.6.2.
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Ett bolag gom fatt tillstdnd enligt denna lag fér inte p& andra villkor &n
som bolaget normalt stéller yp, lamna kredit till
verkstéllande direktdren eller dennes stéllféretradare,
2. styrelseledamot eller styrelsesuppleant,
den som ensam eller iférening med gnnan far avgoéra kreditarenden
for bolagets rakning,
4. anstélld gom innehar gp ledande stélining inom bolaget,
5. annan aktiedgare &n staten med ett aktieinnehav gsom motsvarar
minst tre procent av hela aktiekapitalet,
make eller sambo fill person som avses under 1-5 eller
juridisk  person 1 Vvilken sadan person som avses Under 1-6 har ett
vasentligt ekonomiskt intresse i egenskap gy delagare eller medlem.
Bankinspektionen prévar fréga om anstdlld skall gnses ha gn sédan
ledande stélining gom avses i forsta stycket
Bolagets styrelse skall avgéra kreditdrenden gom avsesi forsta stycket
och skall i g forteckning fora in uppgifter oy beviljade krediter. Rege-
ringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen far ut-
farda foreskrifter oy vilka uppgifter gom skall antecknas iforteckningen.
Forsta _ tredje styckena tillampas pa motsvarande satt betréffande
krediter gom beviliats mot sékerhet 5y, borgen eller fordringsbevis gom
utfardats gy ndgon som avses i forsta stycket. Detsamma galler for gp
fordran gom bolaget forvarvar och for vilken n&gon gsom avses i forsta
stycket ar betalningsskyldig.

Paragrafen, gom motsvarar 2 kap. 16 8 BRL, innehéller kreditjavsbestam-
melser.

| forsta stycket laggs den grundldggande principen fast att ett kreditmark-
nadsbolag, fondkommissionsbolag eller fondhandlarbolag inte far bevilja
kredit till ndgon gy de i punkterna 1-7 upptagna fysiska eller juridiska
personerna pd andra villkor &n de gom bolaget normalt uppstéller. Den
narmare innebérden gy denna princip framgdr g, motiven till BRL:s mot-
svarande bestdmmelse. Revisor i bolaget omfattas inte gy ifrdgavarande
bestammelse. | 10 kap. 4 8 forsta stycket ABL s&ags namligen att den kan
inte yara revisor gom Star i l&neskuld till bolaget eller annat bolag i samma
koncern eller har forpliktelser for vilka sadant bolag stallt sékerhet.

Inskrankningen i l&nemajligheten  ayser den som i bolaget &r verkstéllan-
de direktdr eller vice verkstallande direktor, styrelseledamot eller styrelse-
suppleant, den som ensam €ller i forening med gnnan far avgora kreditaren-
den samt anstalld med ledande stéllning inom bolaget. Vidare gyser be-
stdmmelsen annan aktiedgare &an staten som har minst tre procent ay
bolagets hela aktiekapital. ~Slutligen géller bestdmmelsen &ven den gom &r
gift eller sambo med person som nu hamnts samt juridisk  person i Vilken
ndgon 5y har uppréknade personer har ett vasentligt ekonomiskt intresse.

Enligt andra stycket skall bankinspektionen préva frdga om anstalld skall
anses ha sddan ledande stallning som avsesi forsta stycket

| likhet med motsvarande bestammelse i BRL har bolagets styrelse givits
det direkta ansvaret for att bestammelsen tillampas avsett satt. Beslut gm
kredit till namnda personer skall séledes alltid fattas gy bolagets styrelse. En
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bestimmelse hdrom har intagits i tredje stycket liksom en bestimmelse om
att de kreditarenden som har avses skall upptas i en av styrelsen upprittad
forteckning. Alla villkor som giller en kredit ar emellertid inte av intresse.
Efter regeringens bemyndigande bor darfor banknspektionen ges befogen-
het att i foreskrifter nairmare ange vilka villkor och andra uppgifter for-
teckningen skall innehélla.

1 fidrde stycket siags att vad som giller enligt forsta — tredje styckena skall
tillimpas ocksa ifraga om krediter som beviljats mot sidkerhet av borgen
eller fordringsbevis som utfardats av person som avses i forsta stycket.

11§

Bestimmelserna i 9 och 10 §$ skall tillimpas ocksd pa garantiforbindelse
som bolaget iklider sig samt pa forvirv av aktier och andelar enligt 4 kap.
6§.

Betriffande garantiférbindelser 6verensstimmer paragrafen med 2 kap 17 §
BRL. Sedan lang tid har bankernas garantigivning i banklagstiftningen
jamstillts med kreditgivning. De risker som ar forenade med kreditgiv-
ningen foreligger i lika stor utstrackning vid garantigivning. Samma for-
héllanden bor gilla de har avsedda bolagen. I paragrafen stadgas darfor att
bestammelserna om enhandsengagemang (9 §) och kreditjav (10 §) skall
tillimpas ocksé pa garantiforbindelser som bolaget iklader sig. Vidare fram-
gar att namnda bestimmelser skall tillampas dven pa den finansiering som
bestar i forvarv av aktier och andelar som ett kreditmarknadsbolag gor med
stod av 4 kap. 6 §.

12 §

Finns nara samband mellan tva eller flera foretag, skall vid tillampning av
2 § andra stycket 4 hdnsyn tas till det sammanlagda nettovirdet av till-
gangarna i finansieringsverksamheten.

Nira samband skall anses foreligga om féretagen leds av samma eller i
huvudsak samma personer eller om vinsten av féretagets verksamhet helt
eller till betydande del skall, direkt eller indirekt, tillfalla samma eller i
huvudsak samma personer.

Paragrafen motsvaras i gillande ritt av 4 § FiL. Bestimmelsen har sin grund
i ABL:s koncernregler. Nidra samband foreligger enligt bestimmelsens for-
arbeten alltid mellan foretag i samma koncern. Néra samband foreligger
ocksa mellan foretag som exempelvis pa grund av samarbetsavtal férvaltas
under en gemensam ledning. Detta blir fallet oavsett om foretagen ags av
olika personer, vilka uppbdr vinsten var och en endast fran sitt foretag.
Aven foretag som leds av olika personer men vars vinst till betydande del
tillfaller i huvudsak samma personkrets har sadant niara samband som avses
i paragrafen. Det ricker att vinsten indirekt tillfaller i huvudsak samma
personer. Detta kan vara fallet exempelvis om vinsten av tva foretag fran
det ena tillfaller ett underarigt barn och fran det andra tillfaller barnets
foraldrar.
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Fragan om nara samband enligt andra stycket foreligger eller ej far provas
ay bankinspektionen, som har frageritt 1 bl. a. detta avseende.

13 §

Enskildas forhdllanden till bolag som fatt tillstand enligt denna lag far
inte obehorigen rojas. I det allminnas verksamhet tillimpas i stallet
bestiammelserna i sekretesslagen (1980:100).

Regeln motsvaras i dag av sekretessbestimmelser i 23 § FiL och 44 § FkL.
Den har utformats efter monster i 1 kap. 6 § BRL. Kretsen av dem som
omfattas av regeln har inte angivits. Kommittén har emellertid inte avsett
nagon andring i forhallandena for finansbolag eller fondkommissionsbolag
satillvida att de som nu uppriknas i angivna paragrafer ocksa tréffas av den
foreslagna lydelsen, som ar nagot vidare. Den omfattar alltsa inte bara nu
angivna styrelseledamot, befattningshavare eller annan som éar eller har
varit verksam i bolaget utan ocksa den som pé annat sitt fatt kinnedom om
forhallanden som omfattas av tystnadsplikt, t. ex. revisor. Regeln ar sank-
tionerad enligt 20 kap. 3 § BrB.

Den som hos bankinspektionen har tagit befattning med arende enligt
KML omfattas av sekretesslagen.

4 kap. Kreditmarknadsbolag

Kreditmarknadsbolagen har definierats i 2 kap. 2 § som aktiebolag vilka,
fatt bankinspektionens tillstand enligt KML att bedriva finansieringsverk-
samhet. Definitionen innebir att all tillstandskravande finansieringsverk-
samhet enligt KML maste bedrivas i kreditmarknadsbolag. Denna foretags-
form kommer saledes att innefatta de nuvarande finansbolagen och kredi-
taktiebolagen. Dessa instituts verksamheter har beskrivits i avsnitt 8.1 resp.
8.2.

Eftersom all finansieringsverksamhet, med de undantag som foljer av 3
kap. 2 § KML, skall kréva tillstind oberoende av om verksamheten avser
fast eller 16s egendom, kommer édven vissa allmédnna aktiebolag att falla in
under foretagsformen kreditmarknadsbolag. Salunda kommer bolag som
driver finansieringsverksamhet men som inte omfattas av FiL eftersom de
uteslutande finansierar fast egendom, t. ex. vissa fastighetsrentingbolag, att
behova tillstand till verksamheten och darmed definitionsmassigt bli kredit-
marknadsbolag.

Forevarande kapitel upptar rérelseregler for kreditmarknadsbolagen. Ka-
pitlet, som i stora delar har sin férebild i kommitténs forslag till 2 kap. BRL,
har delats upp i foljande underrubriker.

Verksamhet (1-7 §8§)
Kapitaltickning (8-10 §§)
Sarskilda bestimmelser (11-12 §§)
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Verksamhet

1§

Ett kreditmarknadsbolag far bedriva verksamhet som bestdr i att limna
kredit eller stilla garanti for kredit eller pd annat sitt medverka till
finansiering samt ddrutover utfora tjanster som ar forenliga med nimnda
verksamhet.

I paragrafen anges den yttre ramen for kreditmarknadsbolagens tillatna
verksamhet.

Kreditmarknadsbolagens verksamhet far endast besta i att limna kredit,
stalla garanti for kredit eller pa annat sétt medverka till finansiering samt
utféra andra tjanster som dr forenliga med denna verksamhet. Verksam-
hetsomradet, som narmare har behandlats i den allmdanna motiveringen
(avsnitt 8.3.5.1), ar sa beskrivet att det ger bolagen mojlighet att driva i stort
sett samma verksamhet som finansbolagen resp. kreditaktiebolagen gor i
dag. Som framgatt av den allmdnna motiveringen foreligger dock vissa
skillnader i forhallande till finansbolagen och de allméanna aktiebolag som
bedriver finansieringsverksamhet.

Verksamhetsramen ger kreditmarknadsbolagen majlighet att verka over
hela kreditmarknaden men som framhallits i den allmdnna motiveringen ar
det inte nagot som hindrar att bolagen koncentrerar sin verksamhet och blir
specialinstitut. Tvdartom ar det for vissa verksamheter narmast en forut-
sattning att sa sker.

Vilka tjanster som skall anses forenliga med finansiell verksamhet kan
skifta fran tid till annan. For att forenlighet skall anses foreligga ar det
emellertid inte tillrdckligt att tjdnsten har ett samband med den finansiella
verksamheten. Det krdvs dessutom att tjdnsten inte star i konflikt med de
skyddsintressen kreditmarknadsbolagen har att iaktta i sin verksamhet. Det
ankommer ytterst pa bankinspektionen att vid varje tidpunkt bedoma huru-
vida kreditmarknadsbolagets verksamhet faller inom ramen for vad som
enligt paragrafen ar tillatet.

Att det inte anses forenligt med ett kreditmarknadsbolags verksamhet att
gora s. k. placeringsforvirv av fastigheter framgar av den allmanna mo-
tiveringen. Fastigheten far endast forvarvas som ett led i rorelsen t. ex.
inom ramen for s. k. fastighetsleasing/fastighetsrenting.

2§

Ett kreditmarknadsbolag far inte i andra fall dn som sags i 3-6 §§ for-
varva eller for egen rdkning inneha

1. aktie eller andel i foretag,

2. emissionsbevis,

3. depadbevis eller

4. andel i aktiefond.

Med forvirv av aktie eller andel i foretag jamstalls forvirv av rorelse,
om forvarvet avser hela eller en inte obetydlig del av rorelsen.
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I paragrafen riknas den egendom upp som ar forbjuden att forvirva for ett
kreditmarknadsbolag. Som framgatt av den allmanna motiveringen finns
enligt nuvarande reglering inte nagon bestimmelse som férhindrar finans-
bolagen att férvarva sadan egendom medan diaremot de bankégda finans-
bolagen och kreditaktiebolagen ar begransade i detta avseende. I de foljan-
de paragraferna stadgas dock vissa undantag fran aktie- och andelsforbudet
i punkten 1 som dr det viktigaste forbudet och vilket forbud ingaende
diskuterats i den allmdnna motiveringen. Punkterna 2-4 upptar egendom
som forbjuds som en foljd av forbudet att forvirva aktier och andelar.
Angaende inneborden av emissionsbevis, depabevis och andel i aktiefond
hanvisas till kommentaren till 2 kap. 2 § BRL.

Aktieforvirvsforbudet skulle litt kunna kringgas om det vore majligt att
fritt forvirva ett annat foretags rorelse. I andra stycket jamstills dérfor
forvarv av aktie eller andel i foretag med forvarv av rorelse, om forvérvet
avser hela eller en inte obetydlig del av rorelsen. Att det i vissa fall ér
mojligt for kreditmarknadsbolag att forvirva rorelse i s. k. organisations-
foretag framgér av 4 §. Med organisationsforetag avses darvid foretag som
driver en verksamhet som har nara anknytning till kreditmarknadsbolagets
verksamhet.

38

Ett kreditmarknadsbolag far forvarva aktier och andelar i foretag, vilka
uteslutande har till syfte att forvalta fast egendom eller tomtritt som
forvarvats for att bereda bolaget lokaler for verksamheten eller for att
tillgodose diarmed sammanhdéngande behov.

Detta undantag fran aktie- och andelsforbudet Gverensstimmer helt med
det som finns intaget i 2 kap. 3 § BRL. Den angivna forvarvsmojligheten
finns enligt gillande reglering for samtliga finansbolag och for flertalet
kreditaktiebolag.

45

Efter tillstand av bankinspektionen far ett kreditmarknadsbolag forvirva
aktie eller andel i svenskt eller utlindskt foretag med en verksamhet som
har en ndra anknytning till bolagets verksamhet. Tillstdnd skall ges om
hinder inte méter fran allmin synpunkt. Ar forvirvet av principiell
betydelse skall inspektionen overldmna drendet till regeringen for prov-
ning.

For forvirv av aktie pd grund av fondemission kravs inget tillstdnd.

Med forviry av aktie eller andel i foretag som avses i forsta stycket
Jjamstdlls forviry av rorelse, om forvarvet ayser hela eller en inte obetydlig
del av rorelsen.

Paragrafen, som utgér ytterligare ett undantag fran forvarvsforbudet i 2 §,
reglerar kreditmarknadsbolagens ratt att forvarva aktier och andelar i s. k.
organisationsforetag, dvs. foretag som driver en verksamhet som har en
nara anknytning till kreditmarknadsbolagets verksamhet.



218  Specialmotivering SOU 1988:29

Som framgétt 5, kommentaren till 2 kap. 4 § skall den verksamhet gom
ett kreditmarknadsbolag fatt tillstdnd att driva framgd 5y bolagsordningen,
vilken skall godkénnas gy bankinspektionen i samband med tillstindsprov-
ningen. Om den i bolagsordningen angivna verksamheten &r mer begransad
an vad gom folier gy | 8 blir bolagets mgjligheter till forvarv 4, organisa-
tionsforetag i motsvarande man begransad.

Forvarv enligt paragrafen forutsatter bankinspektionens tillstind. Av 6
kap 18 § foljer att inspektionens beslut kan overklagas till regeringen. Om
ett tillstindsarende &r gy principiell vikt har bankinspektionen emellertid
enligt forevarande paragraf gp skyldighet att hanskjuta &arendet till regering-
en for provning. Rekvisiten for tillstdind har behandlats i den allménna
motiveringen avsnitt 8.3.5.3 att jamféras med avsnitt 7.2.

Paragrafen likstaller forvarv ,y aktie eller andel med forvarv gy rorelse.
Tillstand till forvarv gy rorelse i organisationsféretag fordras o forvarvet
avser hela eller inte obetydlig del 5y denna. Om férvérvet enbart galler gp
obetydlig del och zyger Organisationsforetags rorelse har kommittén ansett
att ndgon skada frdn allman synpunkt aldrig kan uppstd. Tillstdnd erfordras
darfor inte i sddana fall. Forvarv gy rérelse i andra fall an héar anges &r inte
tilldtna. Detta folier gy 2

58

Ett kreditmarknadsbolag, gom medverkar vid g, emission gy aktier pa
den allmanna marknaden, far efter tillstdnd 4y, bankinspektionen fér-
varva aktierna. Bolaget skall dock avyttra dessa aktier s snart det lamp-
ligen kan ske och senast ett &r efter forvarvet. Om s& sker skall 6 § aga
motsvarande tillampning. Darvid skall dock 6 § tredje stycket inte galla.

Vad i forsta stycket sags om aktier gom inte avyttrats ett ar efter
forvarvet géller aven gm ett kreditmarknadsbolag, gom &r dotterbolag till
en bank, overtar aktier gom banken forvarvat med stod gy 2 kap. 5 §
bankrorelselagen 1987:617.

Paragrafen reglerar kreditmarknadsbolagens — mdgjligheter till forvarv 5y
emissionsaktier. Denna forvarvsmdjlighet utgor ytterligare ett undantag till
forvarvsforbudet i 2 En motsvarande mdjlighet fér fondkommissions-
bolagen behandlas i 5 kap. 4

Tillstdnd  kan ges generellt eller for sarskilt fall. Eftersom dessa bolag ar
nya aktorer nar det galler att medverka vid emissioner far dock forutsattas
en Viss restriktivitet nar det galler att ge generella tillstand.

En forutséattning for tillstdnd till forvarv 4y aktier enligt paragrafen ar att
aktierna ingdr i gn emission gy aktier pd den allméanna marknaden. Vilka
olika situationer det kan yara frdga om framgdr gy kommentaren till 5 kap.
4 Attt aktierna skall ingd i g emission innebar, nar det galler spridning gy
aktier i ett bolag i samband med introduktion pa den allménna marknaden,
att introduktionen  maste 5315 0omedelbart eller nara férestdende.

Liksom galler for bankerna skall kreditmarknadsbolagens innehav gy
emissionsaktier avyttras inom ett &r frdn forvarvet. Till skillnad frdn vad
som galler for bankerna finns ingen dispensméjlighet frdn denna begréns-
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ningsregel. | stallet stadgas att, om aktierna inte har avyttrats inom den
angivna tiden, aktierna blir att betrakta som om de ygre forvarvade i
finansieringssyfte enligt 6 Av andra stycket framgar att detsamma galler
emissionsaktier gom Overfors frdn gn moderbank till ett kreditmarknads-
bolag jfr avsnitt 8.3.5.3. Innehavstiden beraknas d& med utgngspunkt
frdn den tidpunkt d& moderbanken forvarvade aktierna.

Konsekvensen 4y att ifrAgavarande innehav 5, emissionsaktier blir att
betrakta gom forvarvade enligt 6 § &r att kapitaltickningskravet — okar fran 8
till 24 0 samt att innehavet maste beaktas vid tillampning g5, 12

68

Ett kreditmarknadsbolag far &ven i andra fall &n gom sagsi 5 §forvarva
aktier och andelar i svenskt eller utlandskt foretag i syfte att medverka till
foretagets |&ngsiktiga anskaffande gy, eget kapital.

Aktie eller andel goy, ett kreditmarknadsbolag forvarvat enligt forsta
stycket skall avyttras nar finansieringssyftet ar uppnatt.

Ett kreditmarknadsbolags innehav g, aktier enligt forsta stycket far inte
vara av sadan omfattning att genom forvérvet bolagets andel uppgar till
mer an en tredjedel 4y rosterna for samtliga aktier i ett bolag eller 4y
aktiekapitalet.  Om det &ar uppenbart att kreditmarknadsbolaget gnnars
skulle lida forlust eller eljest synnerliga skal foreligger, far bolaget efter
medgivande 4, bankinspektionen férvarva ytterligare aktier.

For ett bankagt kreditmarknadsbolags aktie- och andelsforvarv enligt
forsta stycket finns sérskilda bestammelser i 12

Enligt paragrafens forsta stycke ges kreditmarknadsbolagen  méjlighet till
forvarv 5y aktier och andelar i sévél svenska gom utléandska féretag under gp
sarskilt angiven forutsattning. Denna forvarvsmojlighet utgér ytterligare ett
undantag till forvarvsforbudet i2  Forutsattningen for forvarvet ar att det
sker i finansieringssyfte. Ett kreditmarknadsbolag skall pa& detta satt kunna
medverka till ett foretags langsiktiga anskaffande gy eget kapital. Gransen
mellan transaktionsforvarv — gom tillits enligt paragrafen och placeringsfor-
varv &ar emellertid flytande. | sjélva syftet med transaktionsforvarvet ligger
dock att innehavstiden inte far \grg for lang. | paragrafens andra stycke
stadgas darfor att aktierna eller andelarna skall avyttras nar finansierings-
syftet med fovarvet &ar uppnétt. S& fAr gnges vara fallet nar foretagets
finansiering lampligen kan ske pd annat satt. Kreditmarknadsbolaget — bor
emellertid inte behdva avyttra innehavet g, aktier eller andelar forran
bolaget erhdllit rimlig kompensation for sitt risktagande. Av skdl gom
angivits i den allmanna motiveringen avsnitt 8.3.5.3 har kommittén inte
foreslagit ndgon langsta innehavstid. Om aktierna eller andelarna inte har
avyttrats inom fem &r frn forvarvet hojs emellertid kapitaltdckningskravet
for placeringen fran 24 till 100 °o jfr 8 §.

Eftersom syftet med forvarven inte far ygra att ta 6ver ansvaret for
verksamheten, begrénsas enligt tredje stycket bolagens innehav 5y, aktier i
ett foretag till on tredjedel gy dels rosterna for samtliga aktier i foretaget,

219
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dels aktiekapitalet. ~Bankinspektionen kan emellertid ge dispens frdn dessa
begransningsregler om det ar uppenbart att bolaget gnnars skulle lida
forlust eller gm det gy annan anledning foreligger synnerliga skal.

| paragrafens sista stycke erinras oy att det for bankagda kreditmarknads-
bolag finns ytterligare begréansningsregler vid forvérv 4y aktier och andelar.
Dessa regler finns intagna i 12

Inte minst for den interna kontrollens skull ar det 5y vikt att kreditmark-
nadsbolagen fortecknar de foretag i vilka bolaget forvarvat aktier eller
andelar, tidpunkten for forvarvet, storleken pa innehavet samt det rostetal i
foretaget gom &r forenat med innehavet.

78

Oavsett vad gom foreskrivs i 1-6 88 far ett kreditmarknadsbolag for att
skydda fordran

pd offentlig auktion, fondbors eller sddan marknad gom avsesi 2 §
andra stycket lagen 1979:749 o, Stockholms fondbdrs eller vid gy.
ekutiv forsaljining képa egendom gom &r utmatt eller utgér sakerhet for
fordringen och

om detfinns anledning att anta att bolaget gpnars skulle lida gy-
sevard forlust, gom betalning for fordran Gverta egendom gom utgér
sékerhet for fordringen eller gnpnan €gendom.

Vad py sagts galler inte egen aktie.

| utbyte mot egendom gqy, har kopts eller 6vertagits enligt forsta stycket
far ett kreditmarknadsbolag forvarva aktier i et bolag som bildats for
forvaltning 5, egendomen eller for fortséttande g, e med denna bedriven
verksambhet.

Om aktier har forvérvats enligt forsta eller tredje stycket far kredit-
marknadsbolaget, oy uppenbar fara foreligger for att kreditmarknads-
bolaget gnnars lider forlust, forvérva ytterligare aktier i ggmma bolag.

Har aktier forvarvats enligt forsta, tredje eller fjarde stycket far kredit-
marknadsbolaget, o aktiebolaget &verlater sina tillgdngar till ett annat
aktiebolag, byta yt dessa aktier mot aktier i det andra bolaget.

Den egendom gom, kreditmarknadsholaget forvérvat enligt denna para-
graf skall avyttras S8 snart det lampligen kan ske och senast nar det kan
aga rym utan forlust fér bolaget. Har egendomen inte avyttrats inom tre
ar frdn forvarvet, kravs bankinspektionens tillstdnd for fortsatt innehav.

Forvarv enligt denna paragraf skall anmalas till bankinspektionen.

Bestammelsen motsvarar 2 kap. 7 8 BRL och har ggmma innebord gom i
BRL jfr avsnitt 7.2.3.7.4. Oavsett gm ett forvarv 5, fast eller 16s egendom
fAr gnses ligga utanfor det i 1 §tillitna verksamhetsomrédet och ytan hinder
av de féljande begransningsreglema far et kreditmarknadsbolag enligt
forsta stycket under ggmma forutséttning gom galler for bank forvarva
egendom g, varje slag fér att skydda fordran. Dock galler enligt andra
stycket att egen aktie inte fr forvarvas. Egendom gom har férvarvats enligt
forsta stycket far enligt tredje stycket bytas yt mot aktier i ett bolag som
bildats for forvaltning gy den forvarvade egendomen eller for att fortsatta
en med egendomen bedriven verksamhet.

Av fiarde stycket framgér ait ett kreditmarknadsbolag gom har forvarvat
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aktier enligt forsta eller tredje stycket far forvirva ytterligare aktier i samma
bolag om det finns fara att bolaget annars lider forlust.

Om det aktiebolag i vilket kreditmarknadsbolaget enligt forevarande
paragraf forvarvat aktier overlater sina tillgangar pa ett annat aktiebolag far
kreditmarknadsbolagen enligt femte stycket byta ut sina aktier mot aktier i
det overtagande aktiebolaget.

Egendom som bolaget forvarvat med stod av forevarande paragraf skall
bolaget avyttra sa snart det lampligen kan ske och senast nar en avyttring
kan dga rum utan forlust for bolaget. For innehav 6ver tre ar kridvs bankin-
spektionens medgivande.

Liksom nar det giller bankverksamhet forutsitts att bankinspektionen
agnar sarskild uppmarksamhet at forviarv med stod av denna bestimmelse. |
likhet med vad som giller for bankerna skall kreditmarknadsbolagen till
inspektionen anmala de forvarv som goérs med stod av paragrafen. Enligt
nuvarande praxis skall bankerna rapportera ifragavarande forvarv en gang
om aret.

Kapitaltackning

I den allmdnna motiveringen har slagits fast att kapitalkravet for i princip
samtliga institut pa kapitalmarknaden skall utformas som kapitaltacknings-
regler som tar sikte pa tillgangssidan.

Mot bakgrund av diskussionen i avsnitt 8.3.5 foreslas tre paragrafer
rorande kapitaltackning for kreditmarknadsbolagen, namligen 8-10 §§. I
8 § regleras kapitalkravet for olika placeringar medan 9 § innehéller be-
stimmelser om kapitalbasens berdkning. 10 § innehaller regler om konsoli-
derad kapitaltackning.

83

Ett kreditmarknadsbolag skall ha eget kapital till visst lagsta belopp som
dr betryggande i forhallande till bolagets tillgdngar, ingangna garantifor-
bindelser och andra dtaganden pa kapitalmarknaden som innebir en
kreditrisk for bolaget (placeringar).

Det egna kapitalet anses betryggande om den enligt 9 § berdknade
kapitalbasen uppgar till lagst ett belopp som motsvarar sammanlagt
— en procent av virdet av placeringar som uigors av fordringar eller
garantiférbindelser for vilka har stillts sakerhet som avses i 2 kap. 9 § B
bankrorelselagen (1987:617),
— fyra procent av virdet av placeringar som utgors av fordringar eller
garantiforbindelser for vilka har stallts sikerhet som avses i 2 kap. 9 § C
bankrorelselagen och dirmed jamforbar sikerhet, eller av lés egendom
som bolaget upplatit till nyttjande,
— dtta procent av vdrdet av fordringar med efterstalld betalningsritt pa
aktiemarknadsbolag och placeringar som enligt bankrorelselagen hanfors
till 2 kap. 9 § E,
— etthundra procent av virdet av placeringar som utgors av aktier och
andelar som forvirvats enligt 6 § och inte avyttrats inom fem ar fran
forvirvet samt
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_ tugofyra procent ay vardet 5y Gvriga placeringar ytom Sa&dana gom
avses i fiarde stycket.
Placeringar skall tas upp till féljande varden, namligen
fordringar for vilka reserver som avsesi 9 8 2 har aysatts, till sitt
bruttovérde,
ovriga tillgangar till sitt nettovarde,
garantiforbindelser, gom &r knutna till kreditgivning, till sitt nomi-
nella belopp,
6vriga garantiférbindelser till halva sitt nominella belopp samt
andra ataganden pa kapitalmarknaden till sitt nominella belopp, gm
inte regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen i
foreskrift angivit ett lagre belopp.
Eget kapital kravs for sadana placeringar gom avsesi 2 kap. 9 8 A
bankrorelselagen eller gom omfattas 5y, bestdmmelserna i 10 §
Vid tillampningen 4y denna paragraf skall placeringar gom utgors av
fast egendom gom bolaget upplatit till nyttjande jamstéllas med fordringar
for vilka sakerheten utgors gy pantratt ifast egendom.

Paragrafen har utformats delvis efter forebild i BRL och FkL.

[férsta stycket gnges att ett kreditmarknadsbolag — skall ha eget kapital till
visst lagsta belopp som ar betryggande i forhallande till bolagets tillgéngar,
ing&ngna garantiférbindelser och andra ataganden p& kapitaimarknaden
som innebér gp kreditrisk for bolaget placeringar.

Nar det ggna kapitalet skall anses betryggande och vilket kapitalkrav som
sélunda uppstélls for olika placeringar framgdr 5y, paragrafens andra stycke.
Harvid har placeringarna delats in i fem riskklasser. De tva lagsta klasserna
1 resp. 4 % omfattar placeringar med liten forlustrisk. De hogsta klasser-
na 24 resp. 100 % omfattar de mest riskbetonade placeringarna. 8-pro-
centsklassen slutligen utgér normalriskklassen och omfattar férlagslan till
aktiemarknadsbolag och sadana placeringar gom i BRL 2 kap. 9 § E BRL
hanfors till 8-procentsklassen. Beteckningen aktiemarknadsbolag gyses ha
samma innebord gom i lagen 1985:571 oy, véardepappersmarknaden. | den
lagens 4 § definieras aktiemarknadsbolag gom Svenskt aktiebolag gom
utgivit aktier gom ar inregistrerade vid Stockholms fondbdrs eller gom trétt i
stéllet fér utgivare g, Sddana aktier borsbolag eller svenskt aktiebolag som
traffat avtal med fondkommissiondr om att denne p& begéran skall ange
kurser pa aktier i bolaget och till dessakurser képa och sélja aktier i bolaget
OTC-bolag. Forlagslan till andra foretag &n aktiemarknadsbolag har
ansetts betydligt mera riskfyllda och darfor hénforts till 24-procentsklassen.

I-procents- och 4-procentsklasserna omfattar placeringar for vilka séker-
het har stillts. Sadan sakerhet forutsatts darvid ygrg av Viss kvalificerad art.
De sékerheter som avsesar for |-procentsklassen sé&dana gom raknas upp 12
kap. 9 § BRL, daribland pantratt ijordbruks-, affars- och bostadsfastighet
inom 75 °0 gy egendomens uppskattningsvarde. FOr 4-procentsklassen ay-
ses S&dana sakerheter gom réknas upp | 2 kap. 9 § C 1 BRL och darmed
jamférbara sékerheter.

Till 4-procentsklassen har ocks& hanforts 16s egendom gom kreditmark-
nadsbolaget upplatit till nytjande, dvs. leasingobjekt. Som narmare ut-
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vecklats i avsnitt 7.2.3.8 har sikerheten vid sidan leasing, eller snarare
aganderatten till leasingobjektet, ansetts vara av samma kvalificerade art
som ovan sagts. Nér det giller leasing av fast egendom har denna verksam-
het i kapitaltickningssammanhang ansetts bora jamstillas med beldning av
fast egendom mot inteckningssikerhet, vilket innebar att typen av fastighet
blir avgérande for graden av kapitaltickning.

Av skal som angivits i avsnitt 7.2.3.8 har factoring hénforts till 8-pro-
centsklassen. 24-procentsklassen har utformats som en uppsamlingsklass for
alla placeringar som inte hanforts till ndgon annan riskklass. Dit hinfors
salunda aktie- och andelsforvirv enligt 6 § under forutsittning att aktierna
och andelarna inte innehafts langre tid 4n fem ar. I annat fall hinfors
placeringen till 100-procentsklassen. 24-procentsklassen omfattar ocksi
fordringar med villkorad aterbetalningsskyldighet. Vad som avses harmed
framgar av kommentaren till 12 §.

I tredje stycket anges till vilka virden olika placeringar skall tas upp.

1 fjarde stycket anges genom en hanvisning till 2 kap. 9 § BRL de place-
ringar som ar forenade med ingen eller mycket liten forlustrisk och for vilka
darfor inte uppstallts nagot kapitalkray. [ de placeringar som for narvarande
enligt motsvarande bestimmelser inte kriver tickning i eget kapital ingar
bl. a. fordringar och garantier for vilka ett kreditaktiebolag svarar. Enligt
kommitténs forslag till andring i BRL skall detta gilla dven fordringar och
garantier for vilka kreditmarknadsbolag, fondkommissionsbolag och fond-
handlarbolag svarar. Mot bakgrund bl. a. av det auktorisationskrav och det
regelverk som i Ovrigt uppstallts for dessa bolag far de — dven de som inte
motsyarar de nuvarande kreditaktiebolagen — anses s sikra att en fordran
eller garanti som ett sadant bolag svarar for innebir en mycket liten for-
lustrisk.

Femte stycket innehéller en bestammelse om kapitaltickning for place-
ringar i fastigheter som leasas ut genom s. k. fastighetsleasing/fastighets-
renting. Bestimmelsen innebar att fastighetens bokférda virde skall utgéra
utgangspunkt for berdkningen och att kapitaltickning skall ske i forhallande
till fastighetens beskaffenhet. Kapitaltackning skall alltsd ske med 1 % i
afférs- och kontorsfastighet upp till 75 % av det uppskattade virdet, med
4 % mellan 75 % och 100 % av namnda vérde i sddana fastigheter samt upp
till 50 % av vardet i industrifastighet samt med 8 % 1 ovrigt.

98

Med bolagets kapitalbas avses eget kapital samt

1. garantifond, som bildats genom tillskott av aktiedgare i bolaget eller
forbindelser utfirdade av bank eller annan som bankinspektionen god-
kint, intill ett belopp som svarar mot fem géanger bolagets aktiekapital,

2. fyrtio procent av ett belopp, som svarar mot sddana bolagets reserver
som avses i 2 kap. 8 § andra stycket bankrorelselagen (1987:617) och
reserver for aktier intill ett belopp som sammanlagt svarar mot bolagets
eget kapital, samt
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det nominella vardet 5y upptagna forlagslan och andra skuldfor-
bindelser gom medfor ratt till betalning férst efter bolagets 6vriga borge-

narer intill et belopp som svarar mot bolagets eget kapital.

| paragrafen definieras begreppet kapitalbas. Kapitalbasen utgérs gy bola-
gets eget kapital och vad gom darmed far likstallas enligt 1-3. Vad som avses
med eget kapital framgar 5, ABL.

| 7§ FiL stadgas att med eget kapital fér likstallas garantifond, som
bildats genom tillskott gy aktieagare i finansbolaget eller forbindelser ut-
fardade i bankaktiebolag, Sparbank, central féreningsbank eller gnnan som
bankinspektionen  godként, intill ett belopp motsvarande fem ganger bola-
gets aktiekapital. ~ For flertalet kreditaktiebolag géller att garantifond utan
begransning fér likstallas med eget kapital. Eftersom garantifonderna inte
endast bestdr gy inbetalat kapital utan ocksd gy garantiférbindelser,  bor
garantifond inte fullt ut f& jamstillas med eget kapital. Den begréansning
som darvidlag uppstallts for finansbolagen bor kunna godtas. | punkten |
stadgas séledes att garantifond fér jamstéllas med eget kapital intill ett
belopp som motsvarar fem génger aktiekapitalet.

FiLzs nuvarande upplaningsrattsregel medger ocksd att med eget kapital
far likstallas 40 % g4y reserveringar med motsvarighet i den p, géallande
bestammelsen i 2 kap. 9 8 BRL _ regerver fOr utlaning, garantiférbindelser,
utlandska valutor och obligationer _ samt forlagslan, i bada fallen dock
hogst intill ett belopp som motsvarar bolagets eget kapital. Motsvarande
géller for flertalet kreditaktiebolag.  Reserver for utlandska valutor och
obligationer férekommer dock inte. UtGver reserveringar som omfattas gy
gallande 2 kap. 9 8 BRL, har i forslaget ocksd upptagits reserveringar for
aktier och overavskrivningar pa leasingobjekt. punkten 2. Reserveringar
for 6veravskrivningar pa leasingobjekt har tagits med ocks& i forslaget fill
andring i BRL.

Reserveringar for aktieforvary, gom alltsd ayser venture capitalforvéary
enligt 6 far forutsattas regelbundet komma att ske. | forslaget har samt-
liga forekommande reserveringar medtagits, alltsd &ven de p, behandlade.
Inom kommittén har méjligheten att inrdkna nagon del gy reserveringarna
for venture capitalfdrvarv gom kapitalbas ifrdgasatts. Kapitalbasen maste
utgéras gy kapital gom &r relativt fast knutet till bolaget. Detta innebar att
reserverna for aktier inte bor ingd i kapitalbasen for det fall risken i
verksamheten beddms yarg S&dan att reserverna regelmassigt kan beréknas
atga for tackning gy uppkommande forluster. Normalt sker emellertid for-
lusttackning  genom att disponibla  vinstmedel anvands. Endast i sarskilda
undantagsfall forbrukas obeskattade reserver. Det forutsatts har yarg fréga
om reserveringar, gom inte normalt kommer att tas i ansprék for for-
lusttackning. Kommittén har darfér inte funnit anledning behandla dessapé
annat satt an gangse reserveringar.

Enligt punkten 2 far aven 40 °0 av reserver i folid gy kreditmarknads-
bolagets avskrivning pa egendom gom upplatits till nyttjiande inréknas i
kapitalbasen intill ett belopp som svarar mot det egna kapitalet.
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Mojligheten  att i kapitalbasen inrdkna reserveringar foér Overavskriv-
ningar pé leasingobjekt foreslogs gy bankinspektionen redan &r 1982, sedan
inspektionen gy ekonomidepartementet  fatt i uppdrag att narmare utreda
bl. 5 denna frdga. Forslaget ledde inte till lagstiftning utan frAgan &ver-
lamnades till kreditmarknadskommittén.

| sin utredning konstaterade bankinspektionen att Gveravskrivningar pa
leasingobjekt atminstone till gn del utgér konsolidering. En svérighet i
sammanhanget &r emellertid att avgora vad gom ar reellt riskkapital. Risken
ar namligen, s&som bankinspektionen ocksa konstaterade, att leasingobjek-
tets varde kan kraftigt reduceras och t.o.m. bli lagre an det véarde gom
berdknats enligt avskrivningsplanen. Nar det géller avskrivning gy nya
leasingobjekt, sjunker namligen objektets varde i allménhet kraftigt under
de forsta &ren och ar lagre &n som beraknats enligt avskrivningsmetoden.
Senare intraffar det motsatta forhallandet. For kreditmarknadsbolag  som
bedrivit leasingverksamhet under gp félid gy &r bor underskott i de pya
objekten uppvagas gy Overskott i de gamla objekten och ett reellt riskka-
pital kan anses foreligga. For pya kreditmarknadsbolag — kan det daremot
ifrigasattas o Overavskrivningama till n&gon del utgér konsolidering.

En forutsattning for att en del gy 6veravskrivningar pa leasingobjekt ska
kunna accepteras som konsolideringskapital — bor yarg att medel gom redovi-
sas P& oOveravskrivningars  konto inte erfordras for tackning 5y befarade
forluster.

Vid tillampning gy den foreslagna bestammelsen maste, mot bakgrund ay
vad gyan anforts, en utgangspunkt yarg att bolagen féljer de allménna rad
for véardering och redovisning som bankinspektionen utfardar.

108

Om et kreditmarknadsbolag  genom aktieinnehav  eller pa annat sétt har
andel i et svenskt eller utlandskt féretag gom driver nagon form gy
verksamhet som avses i denna lag och andelen uppgér till lagst tjugo
procent av foretagets aktiekapital eller motsvarande eller till motsvarande
lagst tjugo procent av rostetalet for samtliga aktier eller andelar iforetaget
skall, utéver vad gom foreskrivs ifrdga oy, kapitaltackning i 8 och 9 88
eller i gnnan lag, gélla féljande.

Kreditmarknadsbolaget skall vid varje tidpunkt uppfylla dels kapital-
kravet for bolaget, dels den del 5y kapitalkravet iféretaget som svarar mot
bolagets andel g, kapitalet. Foér fordringar gom bolaget eller féretag gom
avses i forsta stycket har p& varandra krévs inget eget kapital. Detsamma
géller fordringar for vika ett S&dant foretag syarar. Det sdlunda be-
réknade kravet utgor bolagets konsoliderade kapitalkrav.

Vid berékningen gy bolagets eget kapital far bolaget &ven tillgodorékna
vad gom efter forvarvet 4, aktierna eller andelarna iforetaget aysatts till
fritt eller bundet eget kapital, dock till hogre belopp &n som svarar mot
bolagets andel 5, kapitalet i foretaget. Ar foretaget ett dotterforetag till
bolaget skall det ggng kapitalet minskas med vardet gy eventuell goodwill
som uppkommit vid forvarvet. Det sdlunda beréknade kapitalet utgor
bolagets konsoliderade eget kapital.
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Med konsoliderat eget kapital far i motsvarande omfattning gom enligt
9 § likstallas regerver for utldning ;. garanttfond och forlagsbevis
m.m. Reserverfér utldning , . iforetaget far dock likstéllas endast till
den del dessa uppkommit efter forvarvet o, aktierna eller andelarna i
foretaget. Garantifond far inte likstéllas till den del denna utgérs ay
forbindelse gom utférdats gy, bolaget eller féretag gom ayses i forsta
stycket. Forlagsbevis m m. som utgivits g bolaget eller foretaget far inte
likstallas om dessainnehas g, bolaget eller gy, féretag gom avses i forsta
stycket. Reserverfor utldning y, m, garantifond och g foretaget utgivna
forlagsbevis . f&r inte heller likstallas till hégre belopp an som svarar
mot bolagets andel ,, kapitalet i foretaget. Bolagets konsoliderade eget
kapital och vad goy darmed far likstallas utgor bolagets konsoliderade
kapitalbas.

1frdga om utlandska foretag beslutar bankinspektionen oy, berék-
ningen 4y kapitalkrav och kapitalbas.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen
far, i samband med gatt tillstdnd lamnas enligt 4  besluta att vad gom i
denna paragraf stadgas skall &ga tillampning &ven ifrdga om andel gom
ar mindre an som anges i forsta stycket.

Paragrafen innehdller regler gy konsoliderad kapitaltdckning och har yt-
formats i huvudsaklig Overensstammelse med 2 kap. 10 8 BRL. Innebdrden
av det konsoliderade kapitaltdckningsforfarandet  har beskrivits i kommen-
taren till ndmnda lagrum.

Sarskilda bestammelser

118

Ett kreditmarknadsbolag far bevilja kredit och lamna garantiférbindelse
endast mot sakerhet i fast eller 16s egendom eller i form 4, borgen.
Bolaget far dock avstdfrdn sadan sakerhet gy, den kan gpnges Obehdvlig
eller oy det gnnars foreligger sarskilda skal att avstd fran sakerhet.

Paragrafen, gom har sin forebild i 2 kap. 12 § BRL, reglerar det formella
sékerhetskravet ~ for  kreditmarknadsbolagens finansieringsverksamhet.
Kommittén har emellertid inte funnit erforderligt att sarskilt ange att kredit
endast f&r beviljas oy, kredittagaren goda grunder kan forvantas fullgéra
laneforbindelsen.  Sakerhetskravet ingdr gom ett led i skyddet for placerar-
nas medel. Enligt paragrafen far ett kreditmarknadsbolag bevilia krediter
och lamna garantiférbindelser endast mot betryggande sakerhet i fast eller
I6s egendom eller i form 4y borgen. Endast om bolaget beddémer att séker-
het &r obehovlig eller gy det finns sérskilda sk&l att avstd fran sékerhet, far
bolaget ge blanco-krediter. ~ Exempel fall dar sékerheter normalt &r
obehdvliga utgor kreditgivning till vissa sékra kredittagare, sésom staten,
kommuner, riksbanken, riksgaldskontoret och banker. Aven vid kortfristig
kreditgivning  till n&ringsidkare i och for deras rorelse &r formella sakerheter
ofta obehdvliga. Exempel pa fall dar det finns sarskilda skal att avstd frén
sakerheter utgor kontokortskrediter —och andra g, masskrediter.
Bestammelser oy formellt sakerhetskrav &terfinns enligt nuvarande Ord-
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ning i flertalet kreditaktiebolags bolagsordningar. Forevarande bestammel-
seanger endast den yttre ramen for kravet pa sakerhet och avsikten &r att de
narmare sakerhetskraven &ven fortsattningsvis skall framgd 5y institutens
bolagsordningar. Med héansyn till skyddet for obligationskdpama kan for de
institut gom finansierar sin verksamhet genom uppldning mot obligationer,
s&dana sarskilda skal att avsta fran sakerhet gom avsesi paragrafen foreligga
endast i ett fatal fall.

For de nuvarande finansbolagen innebér sékerhetskravet formellt gp
nyhet men inte nadgon forandring i praktiken.

128§

Ett kreditmarknadsbolag gom &r helt eller delvis 4gt 5y en bank eller gy ett
moderforetag till bank far endast under de forutséttningar gom nedan

sags
forvarva aktier och andelar enligt 6

2. bevilja kredit med forbehdll gy andel i vinst eller med efterstalld

betalningsratt samt
bedriva gnnan finansiell verksamhet an sddan gom fér bedrivas i
bank.

Det sammanlagda kapitalkravet enligt 8 8f6r verksamheter gom avsesi
forsta stycket far inte vid négon tidpunkt overstiga tre procent av bankens
eller moderforetagets konsoliderade kapitalbas. Ags kreditmarknadsbo-
laget helt eller delvis 4y flera banker eller moderféretag till bank, skall
foretagens konsoliderade kapitalbaser 1aggas samman, i den mén dessa
inte tagits i ansprék enligt denna paragraf.

Ar kreditmarknadsbolaget ett dotterféretag till Sparbankernas Bank
eller Féreningsbankernas Bank, f&r sammanlaggning enligt andra stycket
ske med sparbankernas respektive de centrala féreningsbankernas konso-
liderade kapitalbaser, i den m&n dessa inte tagits i ansprak enligt denna
paragraf.

Paragrafen behandlar ratten for de kreditmarknadsbolag —som ingér i bank-
koncerner att &gna Sig  vissa aktiviteter gom inte &r tilldtna for bank.

| forsta stycket beskrivs de verksamheter gom en bank sjélv inte far driva
men som under vissa forutsattningar  &r tilldtna for bankkoncemens  kredit-
marknadsbolag. Detta bolag far séledes enligt forsta punkten, p& de villkor
som Odller enligt 6  forvarva aktier och andelar i svenska och utlandska
foretag i syfte att medverka till féretagets langsiktiga anskaffande 4y eget
kapital. Som namnts i kommentaren till 6 § skall forvarven endast fa ske i
finansieringssyfte och inte som en Placering. Innehavet g, aktier &r ocksé
begransat till g S&dan omfattning att rostetalet for aktierna inte far gver-
stiga gp tredjedel 5y samtliga aktier i kundbolaget eller 5, aktiekapitalet.
Enligt andra punkten skall det 5y bankkoncemen &gda kreditmarknads-
bolaget vidare f& bevilja kredit med forbehdll oy andel i vinst eller med
efterstalld betalningsratt. Kredit med efterstalld betalningsratt gyses darvid
inte innefatta forlagsbevis och andra masspapper. Slutligen framgér gy
tredje punkten att dessa kreditmarknadsbolag ocksa skall ges ratt att be-
driva gnnan finansiell verksamhet gom inte far bedrivas i bank. Det kan
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ex. vara ffdga om att forvarva papper som inte &r avsedda for den
allmanna marknaden och gom har gp stillning mellan ett forlagslan och ett
aktieforvarv.  Vidare kan det rora sig om en VisS typ av Projektfinansiering
eller gparare Villkorsldn, dar kreditgivaren inte bara avstar fran ratt till ranta
utan dven fran sjalva lanebeloppet, om projektet slar fel. Har kan det ockséa
vara frdga om finansieringsverksamhet i form gy fastighetsleasing gom inte
ar tildten i banken. Bestdmmelsen &r aven avsedd att fénga ypp framtida
riskverksamheter, gom inte tillats g bank men som under de forutsatt-
ningar som i paragrafen ges bor vara tilldtna for ett kreditmarknadsbolag
som ING&r i gn bankkonoem.

For att forhindra att forluster i kreditmarknadsbolagets mera riskfyllda
verksamheter smittar 5y sig pa bankenmodern, s& att dess férmaga att
fullgdra sina forpliktelser kan sattas ifrdga, har i andra stycket intagits en
regel som begransar majligheten att delta i de verksamheter som anges |
forsta stycket. S&lunda stadgas att det sammanlagda kapitalkravet enligt 8 §
for ifrdgavarande verksamheter aldrig far overstiga tre procent ay bankens
eller moderforetagets konsoliderade kapitalbas. Om kreditmarknadsbola-
get ags gy flera banker eller moderforetag till bank skall déarvid sgmman-
laggning gy bankemasmoderféretagens konsoliderade kapitalbaser ske i
den mén dessainte redan tagits i ansprék enligt paragrafen. Innebérden gy
bestammelsen har narmare forklarats i den allménna motiveringen, avsnitt
8.3.5.8. Av skil gom dér angetts stadgas i tredje stycket att, om moderban-
ken ar Sparbankernas Bank eller Foreningsbankernas Bank, vid berak-
ningen gy riskramen enligt andra stycket, sammanlaggning far ske med
sparbankernas resp, de centrala foreningsbankernas konsoliderade ~kapital-
baser i den man dessa inte tagits i ansprak enligt paragrafen.

5 kap. Fondkommissionsbolag och fondhandlarbolag

Fondkommissionsbolag och fondhandlarbolag har definierats i 2 kap. 3 och
4 8§, fondkommissionsbolag gom ett aktiebolag vilket fatt tillstdnd att be-
driva aktiemarknadskommission eller penningmarknadskommission och
fondhandlarbolag  gom ett aktiebolag vilket fatt tillstdnd att bedriva pen-
ningmarknadshandel. De olika verksamheterna har definierats i 1 kap.
2-4  medan bestammelserna gm tillstdnd q.m. finns i 3 kap.

Av den allmanna motiveringen i kapitel 9 har framgatt att kommittén i5
kap. KML samlat rorelsereglema betraffande namnda bolag. Bestdmmel-
serna | kapitlet har i huvudsak overforts frdn FkL och utformats s& att de ar
tillampliga samtliga de verksamheter dessa bolag kan beviljas tillstand att
utdva. De foreslagna bestammelserna omfattar saledes dven de penning-
marknadsaktorer gom inte omfattas gy den gallande lagstiftningen.

| den allméanna motiveringen har kommittén &ven redovisat forutsatt-
ningarna for inférandet gy en handlarmarknad i aktier, aktiemarknadshan-
del, och darvid funnit att den svenska marknaden &nnu inte &r tillrackligt
forberedd fér ¢p S& genomgripande forandring. For det fall denna handlar-
funktion kommer att aterfinnas pa den svenska marknaden i framtiden &r
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det mojligt att komplettera detta kapitel med regler aven for den verksam-
heten.
Kapitlet har indelats i féljande underrubriker.

Verksamhet (1-11 §8§)
Kapitaltickning (12-14 §§)
Sirskilda bestimmelser (15-21 §§)

Verksamhet

1§

Ett fondkommmissionsbolag och ett fondhandlarbolag far bedriva yrkes-
massig handel med fondpapper samt ddrutéver utfora tjdnster som dr
forenliga med namnda verksamhet.

Vad som i detta kapitel foreskrivs om fondkommissionsbolag skall dga
motsvarande tillimpning for fondhandlarbolag.

I 13 § FkL stadgas foljande.

Fondkommissionsbolag far, for att underlatta fondkommissionsrorel-
sen, i samband med denna

1. lamna kredit mot siikerhet enligt 21 §

2. mottaga medel pa konto under forutsittning att avtal enligt 20 §
har traffats

3. kopa, silja och byta vardepapper for egen rikning med den be-
gransning som anges i 15 och 16 §§

4. genom att limna garanti eller pa annat satt medverka vid emission
av fondpapper pa den allmidnna marknaden

5. mottaga fondpapper och andra vardehandlingar till forvaring eller
forvaltning

6. lamna rad om placering av medel i vardepapper.

Om sirskilda skil foreligger, far fondkommissionsbolag efter tillstand
av bankinspektionen utdva dven annan verksamhet dn som anges i
forsta stycket.

Nar det géller bankernas verksamhet har kommittén inte funnit det nédvan-
digt att langre ange exakt vad som ér tillatet for bank. I stallet har kommit-
tén valt att forsoka konkretisera bankverksamheten i en definition med
relativt generellt innehall, och — till ledning for tolkningen av begreppet
bankverksamhet — direfter angett vilka verksamheter som i princip ar
forbjudna for bank. Genom detta har kommittén forsokt uppna en storre
flexibilitet i lagstiftningen. Nya verksamheter kan salunda anses ligga inom
banks verksamhetsomrade utan att detta direkt angetts i lagen. Det blir nu i
sista hand bankinspektionen som har att avgora var gransen gar mellan
tillaten och otillaten verksamhet for en bank.

Kommittén foreslar motsvarande forandring for fondkommissionsbola-
gen. I stillet for den upprikning av verksamheter som vid sidan om kom-
missionsrorelsen skall anses tilliten har kommittén ansett lampligt att i en
generell verksamhetsbeskrivning soka fanga in de tillatna verksamheterna
for ett fondkommissionsbolag.

Specialmotivering 229
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I 3 kap. denna lag har kommittén angett forutsattningarna for erhdllande
av bankinspektionens tillstdnd att bedriva de olika verksamheter gom be-
skrivs i lagens forsta kapitel. | 2 kap. behandlas de olika instituten pa
kapitalmarknaden.  Ett kommissionsbolag kan utféra aktiemarknadskom-
mission dvs. den nuvarande fondkommissionsrorelsen och penningmark-
nadskommission. Ett bolag gom déarjamte, eller uteslutande, zyser att be-
driva penningmarknadshandel skall bendmnas fondhandlarbolag. Framde-
les kan stéllning tas till om, och i safall i vilken utstrackning, aktiemark-
nadshandel skall kunna forenas med sadana verksamheter.

De verksamheter gom, i dag far forenas med fondkommissionsrorelsen  har
uppréaknats i den &tergivna 13 § FkL. N&r | kommittén foéresldr att denna
upprakning tas bort gyser kommittén ingen &ndring i sak. Fondkommis-
sionsholagen skall, liksom givetvis fondhandlarbolagen, salunda &ven i fort-
sattningen kunna bedriva de uppraknade verksamheterna.

Nar det galler att narmare ange granserna for fondkommissionsbolagens
verksamhet har kommittén i likhet med vad gom foreslds for banker och
kreditmarknadsbolag ~_ foreslagit vissa hjalpregler for att konkretisera
gransdragningen. For banker och kreditmarknadsbolag far placeringsfor-
VArv gy aktier inte far forekomma. En séarskild regel med sédant innehdll har
darfor foreslagits fran vilken sedan ett antal undantag féreslas galla. Inte
heller for fondkommissionsbolagen  bor placeringsférvary 5y, fastigheter,
aktier och andelar ygrg tilldtna. Kommittén gpnser att forbudet avseende
fastigheter inte uttryckligen behover angesi lagtext. Aktier och andelar kan
forvarvas gom ett led i rorelsen inom gn sarskild rgm det g k. handels-
lagret. Detta behandlas i2  Nar det géller de andra forvarv, som anges i
15 8 FKL, gnser kommittén att dessa ligger inom rgmen for fondkommis-
sionsbolagets verksamhet utan att det sarskilt behover apges. Det galler

ex. Obligationer, forlagsbevis och andra véardepapper avsedda for den
allméanna marknaden. Organisationsforvarv g, aktier behandlas dock sar-
skilt i3

Fondkommissionsbolagets madjligheter att ge krediter begransas gy regein
i 7 S&dana krediter maste _ gom narmare utvecklats under avsnitt 9.6.5 _
alltid ges mot sakerhet i vardepapper och far inte ha ett sjalvstandigt syfte
utan skall endast ges for att underlatta fondkommissionsverksamheten. |
detta avseende gyser inte kommittén att géra ndgon forandring i férhallande
till vad gom ny géller.

Frdgan o bolagens mojligheter att mottaga medel konto har kommit-
tén behandlat under avsnitt 9.6.3. Har foreslds forandringar satillvida att
medlen enligt huvudregeln maste avskiljas och att undantag fran huvud-
regeln endast f&r géras om medlen ar skyddade zy garanti eller forsakring,
som godkants gy, bankinspektionen. De forandrade forutsattningarna fram-
gar yy forslagets 6

Fondkommissionsbolagen har enligt 13 § FkL mdjlighet att medverka vid
emissioner pa den allmdnna marknaden. Om ett bolag i samband darmed
har lamnat en garanti krévs tillstdnd for forvarv 4y aktier p& grund gy
garantidtagandet. Kommittén har inte funnit anledning &ndra detta krav



SOU 1988:29 Specialmotivering 231

vilket framgér o, 4

En viktig del 5y fondkommissionsbolagens verksamhet &r att mottaga
vardepapper for férvaring eller forvaltning och att lamna radd gm placering i
vardepapper. Kommittén forutser att detta aven fortséttningsvis kommer
att vara en vasentlig uppgift for bolagen utan att detta sarskilt behover
framgd 4y definitionen. Denna uppgift blir liksom flertalet andra verksam-
heter foremal fér bankinspektionens granskning i vad man bolagens verk-
samhet faller inom (gmen for beviljat tillstind. Har skall endast anméarkas
att taganden i samband med vérdepappersforvaltning  kan bli foremal for
kapitaltackningskrav.

Liksom fér narvarande bor det i forsta hand ankomma pa bolagen sjilva
att med hjalp gy lagtext och motiv tolka yar gransen gar mellan tilldten och
otilldten verksamhet. Uppstar os#kerhet bor samrdd ske med bankinspek-
tionen. Om bolaget s& onskar kan det ocks&, innan en py verksamhet
paborjas, frdn inspektionen erhalla ett férhandsbesked o den tilltankta
verksamheten faller inom ramen for det tilldtna omradet.

Den 5y kommittén foreslagna ordningen med vidare verksamhetsbegrepp

flera omraden bygger emellertid i stor utstrackning pé& bankinspektio-
nens tillsynsverksamhet.  Liksom pa bankomrédet kréavs det har att in-
spektionen ingdende foljer bolagens utveckling och vakar ¢ver att verksam-
heten i allt &r forenlig med den foreslagna lagstiftningen och de grundtankar
som ligger bakom denna.

I 14 § FKL anges att fondkommissionsbolag inte far utfarda obligationer,
forlagsbevis eller andra for den allménna rorelsen avsedda forskrivningar. |
den allmanna motiveringen, avsnitt 9.6.6, har upplaningsméjligheten  for ett
fondkommissionsbolag  behandlats. Kommittén har darvid konstaterat att
ett fondkommissionsbolag inte i lag bor 5rq avskuret frdn upplaning pa den
allménna marknaden. Darvid har jamforelse gjorts med kreditmarknads-
bolagen, gom enligt vad kommittén under avsnitt 8.3 narmare utvecklat
foreslas kunna lana upp p& marknaden. Motsvarande bér alltsd gélla for
fondkommissionsbolagen.  Av deras bolagsordning bor framgd om de ayser
att utnyttia denna modjlighet. Bolagsordningen faststalls i samband med
tillstdndsprévningen.  Inom gmen for riksbankens emissionskontroll  har
riksbanken mojlighet att &terkommande préva om Sa&dan uppldning bor
komma till stand gy kreditpolitiska —hansyn.

Vad gom hér sigs om vérdepapper innefattar ocksd sddana registrerade
rattigheter for vilka papper inte utfardats, men vilka &r avsedda for allman
omséttning.

28

Ett fondkommissionsbolag med tillstdnd att bedriva aktiemarknadskom-

mission far inneha aktie, emissionsbevis, andel i aktiefond och ekono-
misk forening gom ett led i rérelsen. Anskajfningsvérdet 4, sddana vérde-
papper far uppgé till hogst tugofem miljoner kronor eller till vad gom
svarar mot fyra procent av den genomsnittliga &rsomsattningen i bolagets
kommissionshandel under de fem narmast féregdende kalenderéren,
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dock hogst etthundra miljoner kronor. Om gtt sddant fondkommissions-
bolag ingdr i g koncern, i vilken ingér ytterligare fondkommissionsbolag
eller bank med tillstind it bedriva aktiemarknadskommission  galler
dessa begransningar fér koncernen i dess helhet. | sadant fall skall
moderbolaget till bankinspektionen anmala vilka vérdegrénser gy be-
stamts for de olika féretagens innehav 4 vardepapper. |frdga oy, bolag
som har varit verksamt under fem kalenderar skall den genomsnittliga
arsomséttningen | stallet gyge den tid bolaget har varit verksamt.

Ett fondkommissionsbolag far, for att underlatta verksamheten for-
varva egna aktier i moderbolag uytan hinder 4, bestammelsen i 7kap. 1 §
forsta stycket aktiebolagslagen 1975:1385. Detta galler dock endast gm
aktierna ar 5y det slag gom ségsi 7 §forsta stycket. Anskaffningsvardet
av det sammanlagda innehavet g, egna aktier och aktier i annat bolag i
den koncern gom bolaget tillhor f&r inte vid nagot tilifalle 6verstiga ett
belopp som svarar mot tre procent gy detfor bolaget hogsta tilldtna vardet
enligt forsta stycket.

Vid tillampningen 5, forsta stycket skall medréknas innehav gy
sédan aktie eller andel gom aysesi3 §forsta stycket och 4

Om synnerliga skal foreligger, kan bankinspektionen medge att ett
fondkommissionsbolag f&r inneha vardepapper gom avsesiforsta stycket
i stérre omfattning &n som anges dar.

| 16 8 FKL behandlas den gy inom vilken ett fondkommissionsbolag kan
inneha aktier, emissionsbevis, andel i aktiefond och ekonomisk férening.
Detta utgor det g k. handelslagret.

Fondkommissionsbolag  kan ha tillstand att bedriva aktiemarknadskom-
mission ocheller penningmarknadskommission.  For de bolag gom bedriver
penningmarknadskommission kan inget handelslager forekomma. Dessa
fungerar endast gom kommissiondrer och tar inga affarer i egen portfolj.
Forevarande paragraf behandlar salunda endast handelslagret for aktier.
Den ber6r darfér inte heller fondhandlarbolagen gom getts tillstand  att
bedriva penningmarknadshandel sdvida dessa inte ocksd getts tillstand att
bedriva aktiemarknadskommission. For eget lager i penningmarknadsin-
strument finns ingen begréansning.

Kommittén har behandlat frdgan o, handelslagret fér aktier narmare i
den allménna motiveringen under avsnitt 9.6.9. Den p, foreslagna regeln
innebar att minimigransen _ pavsett omséttning i kommissionshandeln
hojs fran 4 till 25 milj.kr. for att bl. 5 underlatta nyetableringar. Att det
alltid méste ygrg fréga om vérdepapper for omséttning framgér gy att
innehavet skall ygra ett led i bolagets rorelse. Det kommer alltsd _ liksom
for néarvarande _ att ygrg forbjudet for ett fondkommissionsbolag att géra
placeringsforvary 5, aktier. Av regeln framgar att det endast ar de i para-
grafen uppréknade vérdepapperen ggomy omfattas gy begrénsningen.

38

Efter tillstdind 5y bankinspektionen far ett fondkommissionsbolag — for-
varva aktie eller andel i svenskt eller utlandskt foretag gom har ep néra
anknytning till bolagets verksamhet. Tillstand skall ges om hinder inte
moter frdn allmén synpunkt. Ar forvarvet av principiell  betydelse skall
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inspektionen o6verlamna é&rendet till regeringen for prévning.
For forvarv 5, aktie pa grund g, fondemission kravs inget tillstand.
Med forvarv 5y aktie eller andel i féretag som ayses i forsta stycket
jamstélls forvarv 5y rorelse o, forvérvet 5yser hela eller gp inte obetydlig
del gy rorelsen.

Av 15 § andra stycket FkL framgdr att ett fondkommissionsbolag inte far
forvarva aktie eller andel i ekonomisk forening utan tillstdnd 5y, bankin-
spektionen, om forvarvet ingdr gom ett led i organisationen g, bolagets
verksamhet. | den féreslagna paragrafen har kommittén inte gjort ndgon
andring i detta krav. Regeln har liksom den i 4 kap. 4 8 gy kreditmarknads-
bolagen utformats efter monster i BAL.

| begreppet organisationsférvarv  ligger att aktieférvarvet endast far ske i
foretag gom driver en verksamhet gom fondkommissionsholaget — sjalvt far
bedriva. Detta har i lagtexten uttryckts genom att ett krav pa nara an-
knytning till bolagets verksamhet. Ramen for fondkommissionsbolagets
verksamhet framgéar 5, 1 § och det blir fr&n tid till gnnan en uppgift for
bankinspektionen  att félia bolagens verksamhet och i praktiken dra ypp
gransen. Det ar darfor naturligt att prévningen gy organisationsforvéarvens
tillatlighet ligger pa bankinspektionen.

| betankandets allmanna avsnitt oy, finansiella koncerner, kapitel 11,
framgdr att kommittén gnger det stridande mot allmanna intressen att
fondkommissionsbolag ~ ager banker. En bankkoncern bor enligt vad dar
narmare utvecklas antingen &gas gy en bank eller gy ett holdingbolag. Nar
det galler andra finansiella koncerner an sadana i vilka banker ingar har
kommittén inte bundit sig for vad som kan ansesvara en Optimal struktur.
Det blir darfor foremél for on framtida provning hur g sédan koncern boér
vara uppbyggd. Bankinspektionen kan sjalv avgora tillstndsfrdgan eller
vélja att _ i de fall da tillstAndsfragan &r gy principiell vikt- héanskjuta den
till regeringen.

Tillstindsprévningen  innefattar inte endast ep prévning gy om det for-
varvade foretagets verksamhet ligger inom rgmen for fondkommissions-
bolagets verksamhet eller &r forenligt med denna verksamhet. Det kan
ocksd ha betydelse om bolaget genom aktie- eller andelsforvarvet far ett
bestammande inflytande @ver organisationsbolaget. Det kan ha betydelse
for uppratthdllandet 5, de skyddsintressen gom ligger bakom reglerna i
KML att fondkommissionsbolaget  kan styra utveckligen i organisations-
bolaget.

Med organisationsforvary likstalls i tredje stycket forvarv gy rorelse i de
foretag som hér ayses. Tillstdnd kravs sélunda for forvarv gy ett S&dant
foretags rorelse om forvarvet zyser hela eller gp inte obetydlig del 5y denna.

Dotterbolag till ett fondkommissionsbolag bor endast fa gora organisa-
tionsforvarv  under de forutsattningar gom géller for ett fondkommissions-
bolag. Om dotterbolaget &r ett fondkommissionsbolag eller ett kreditmark-
nadsbolag, framgar detta direkt 5y lagen. Om det i stéllet utgor ett vanligt
aktiebolag kan bankinspektionen i samband med tillstAndgivningen upp-
stélla villkor gom medger méjlighet for inspektionen att kontinuerligt f&
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information gm forvarv ,y aktier for att, om ské&l dartill foreligger, kunna
ompréva givna forvarvstillstand.

48

Ett fondkommissionsbolag,  gom medverkar vid g emission gy aktier pa
den allmadnna marknaden, far efter tillstind 5, bankinspektionen for-
vérva aktierna. Bolaget skall dock ayyttra dessa aktier s@ snart det lamp-
ligen kan ske och senast ett ar efter forvarvet. Om sarskilda skal fore-
ligger, kan bankinspektionen forlanga denna frist.

Regeln motsvarar 15 8 tredje stycket FkL.

Fondbdrsutredningen  foreslog att fondkommissionsbolag i motsats till
vad gom dé géllde _ inte skulle ha ratt att lamna garantier i samband med att
aktier introducerades pa fondborsen. Utredningen menade att det var allt-
for riskabelt for fondkommissionsbolag att lamna sadana garantier. Efter-
som bankerna ansdgs ha fullt tillrackliga resyrser f6r att fanga upp en
misslyckad emission menade utredningen att s&dana garantidtagande gy ett
naturligt inslag i rorelsen for g bank. Nagra begrénsningsregler for banker-
na foreslogs darfor inte.

Under remissbehandlingen riktades kritik mot forslaget. Departements-
chefen ansdg i propositionen att ftillrdckliga skl att helt utesluta fond-
kommissionsbolagen  frdn mdjlighet att lamna garantier i samband med
emissioner inte foreldg. Med forebild i lagstiftningen for sparbanker och
foreningsbanker foreslogs darfor i propositionen att fondkommissionsbolag
efter medgivande 4y bankinspektionen skulle f& forvarva aktier gom ingick i
emissionen.

Det &r och kommer &ven fortséttningsvis att vara en Viktig del 5y fond-
kommissionsbolagens verksamhet att de kan medverka vid emissioner gy
fondpapper pa den allmdnna marknaden. Kommittén har inte funnit skal att
inféra krav pa sarskilt tillstdnd att bedriva emissionsverksamhet. Det blir i
stallet bankinspektionens uppgift att i samband med auktorisationsprév-
ningen eller vid prévning 4y andring 4, bolagsordning préva bl. 3. om
bolaget har de personella och tekniska resurser som Kkrévs att bedriva
emissionsverksamhet.  Tillstdnd krévs i stéllet for att forvarva aktier gom
ingar i emissionen. Sédant tillstdnd kan yara generellt eller geg for sérskilt
fall. Kommittén har i frAga gm innehavstiden funnit det lampligt att ansluta
till vad gom géller for banker. Om sarskilda skal foreligger kan bankinspek-
tionen medge ep ldngre innehavstid &n ett &r.

Nar det i forevarande paragraf talas gm emission g, aktier pa den
allmanna marknaden  5yses hdgra olika situationer innefattande saval yt-
givning ay nya aktier eller teckningsratter primaremission  gom spridning
av befintligt aktieinnehav i ett bolag sekundéremission.  Det kan y5rg frdga
om

kontantemission,

forsaljning gy ett stort antal aktier en 9ang blockutférsaljning,
introduktion ~ p& marknaden g, aktier gom tidigare inte haft nagon
storre spridning,
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__ utbyteserbjudande,

__ forsélining gy ett betydande antal teckningsratter i bolag med fa
aktieagare i syfte att fa bolaget introducerat pa marknaden.

Fondkommissionarens medverkan grundas normalt pé uppdrag fr&n bola-
get respektive séljaren. Emissionen riktar sig till den allménna marknaden
med eller utan prospekttvdng enligt enhetliga villkor gom normalt bestams
av bolaget respektive séljaren i samrdd med medverkande fondkommissio-
nar. Denne tecknar respektive &vertar emissionen for placering enligt dessa
villkor eller garanterar att ett genomfdérande kan ske. I alla dessa fall kan,
om Villkoren ar fér oférmanliga eller forhéllandena &ndrats negativt under
exponeringstiden, ~ fondkommissionéren  bli tvungen att sjalv behalla eller
forvarva aktierna eller gp del gy dem. Flera fondkommissionarer  kan till-
sammans Medverka vid ep emission. En fondkommissionar kan dessutom i
sin tur begrénsa sin risk genom att anskaffa garanter for hela eller viss del gy
det belopp som fondkommissionaren  bundit sig for.

Att dra ypp gransen mellan erbjudande till en vidare krets _ enligt
bestammelserna o prospekttvdng _ och placeringar i allmanna marknaden
later sig inte med latthet géra. En placering pé enhetliga villkor och baserad
p& viss information kan ske aven S& att man vander sig till gn begransad
krets gy placerare. Aven en Mycket liten krets kan héarvid gpges falla in
under begreppet allmanna marknaden. | frga oy fondkommissionérs — ratt
att medverka som tecknare, évertagare eller garant ar det emellertid framst
formerna for inbjudan gom &ar avgorande. Ett offentliggérande gy en in-
bjudan behévs inte alltid. En skriftig eller muntlig hénvéndelse till ett inte
alltfér litet antal aktorer pa marknaden med sagmma €rbjudande baserat
viss information  gom man refererar till kan yarg ftillrdckligt. Vad som éar
vasentligt ar att ett Overtagande till visst pris inte sker for fondkommissiona-
rens egen rékning i den meningen att fondkommissionaren  skall kunna efter
eget skon bestamma tid och villkor f6r gn inbjudan till marknaden.

Risktagandet och grénsdragningsproblemet &r principiellt inte annorlun-
da vid gp sekundaremission &n vid epn primdremission. Det torde sparare
forndlla sig sd att det finns stérre flexibilitet betraffande villkoren vid ep
sekundéaremission och darmed battre mojligheter att minska risktagandet.
Det vasentliga ar emellertid generellt sett att fondkommissionédren  ratt kan
bedéma marknadslaget och att exponeringstiden begransas s& mycket som
mojligt.

58

For att skydda fordran far ettfondkommissionsbolag férvarva egendom
som annars Skulle falla utanfér amen for bolagets verksamhet. Bolaget
far salunda dels pa offentlig auktion eller fondbors eller vid exekuktiv
forsalining kopa egendom gom ar utmétt eller pantsatt for fordringen,
dels som betalning overta for fordringen pantsatt egendom eller gppan
egendom, om det & uppenbart att bolaget gnnars Skulle lida avsevard
forlust. S&dan egendom skall avyttras S& snart det lampligen kan ske och
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senast ndr det kan dga rum utan forlust for bolaget. Sddana férviry skall
anmalas till bankinspektionen.

Regeln motsvarar 17 § FKkL. I konsekvens med att kommittén ansett att
upprakning av den egendom ett fondkommissionsbolag far forvirva ar
obehovlig har hanvisning till forvarvsreglerna borttagits. Egendom av nu
ifragavarande slag skall — liksom forvarv av emissionsaktier — inte inraknas i
handelslagret enligt 2 §.

6§

Medel som ett fondkommissionsbolag mottagit med redovisningsskyldig-
het skall genast avskiljas och insdttas pa rikning i bank, om inte medlen
omfattas av garanti eller forsikring som godkiints av bankinspektionen.

Regeln har behandlats under avsnitt 9.6.3. Huvudregeln ir liksom for
narvarande att kundens medel skall insattas i bank for att vara sikrade vid
fall av konkurs. Dirutover medger kommitténs forslag att kunders medel
kan anvindas som rérelsemedel endast om fondkommissionsbolaget for-
sdkrat dessa medel och forsikringen har godkints av bankinspektionen.
Motsvarande giller om det foreligger en av bankinspektionen godkind
garanti. Fondkommissionsbolag, som inte har garanti eller forsékring, skall
saledes enligt huvudregeln halla kundmedlen avskilda i bank.

7§

For kredit som ett fondkommissionsbolag lamnar skall finnas betryggan-
de sikerhet i fondpapper som har inregistrerats vid fondbérs eller som
har utbjudits till forsaljning under sadana férhallanden att det dr sanno-
likt att de inom ett dr fran kreditens beviljande kommer att inregistreras
vid fondbors.

Om sikerhet som har stillts vid kreditens beviljande nedgdr i virde
under kredittiden, far daven annan egendom eller borgen godtas som
tilliggssakerhet.

Paragrafen overensstimmer med 21 § FkL.

Fondkommissionsbolagens kreditgivning har behandlats under avsnitt
9.6.5 varvid kommittén har konstaterat att det saknas skl att nu dndra
forutsattningarna for denna verksamhet. Kredit kan siledes dven i fort-
sdttningen ges endast for att underlatta fondkommissionsverksamheten.
Sambandet visar sig genom att sikerheten maste utgéras av fondpapper.

838

Ett fondkommissionsbolag skall hélla en med hénsyn till verksamhetens
art och omfattning tillfredsstallande betalningsberedskap.

Paragrafen 6verensstimmer med 19 § FkL. Den har ansetts vara tillricklig
for att uppmarksamma bolagens likviditetssituation. Bestimmelsen innebir
krav pa att bolagen planerar sin likviditet saval pa kort som lang sikt. Som
riktpunkt bor pa kort sikt galla att tillgdngarnas bindningstid i huvudsak
Overensstimmer med skuldernas.
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9§

Ett fondkommissionsbolag far inte forbehdlla sig andel i vinst pa affar
som bolaget avslutar i sin verksamhet.

Ett fondkommissionsbolag fér inte heller for egen rikning sdlja fond-
papper som bolaget mottagit som ldn eller medverka vid blankning for
annans affar.

Paragrafen overensstimmer med 23 § FkL. Den har sin grund i att ett
fondkommissionsbolag endast far driva sadan verksamhet som bolaget getts
sarskilt tillstind till. Om ett bolag forbehaller sig andel i vinst pa en viss
affiir, kan bolaget genom férbehallet anses bli delaktigt i affaren och bolaget
kan dirfér anses komma i konflikt med férbudet mot annan rorelse.

Andra stycket handlar om en form av blankning som innebdr att saljaren
inte dger de virdepapper han overlater utan har lanat dem av tredje man,
s. k. dkta blankning. En annan form av blankning, s. k. odkta blankning,
innebar att man siljer vardepapper som man inte har men som man avser
att skaffa pA marknaden. Man talar i detta sammanhang om att foretaget tar
en kort position.

Kommittén har i avsnitt 9.6.1 diskuterat ett framtida system med en
svensk handlarmarknad i aktier dir blankning i den senare beskrivna for-
men bor vara tillaten.

Den blankning som innebir att bolaget saljer tredje man tillhoriga aktier
forutsitter ett generellt tillstdnd att forfoga dver vardepapperen. I annat fall
blir det frdga om i 10 kap. BrB straffbelagda forfaranden betriffande
forfogande 6ver annan tillhorig egendom. Kommittén anser inte att fond-
kommissionsbolaget skall kunna férfoga 6ver annan tillhoriga vardepapper
pa hir avsett sitt. Kommittén foreslar darfor att férbudet 6verfors fran FKL
till KML.

10 §

Under tid, da sddant beslut om avbrytande av handel och notering som
avses i 25 § lagen (1979:749) om Stockholms fondbors giller, far fond-
kommissionsbolag inte vid eller utanfor fondborsen avtala eller medverka
till avtal om kop eller forsdljining av fondpapper som beslutet avser.
Uppgorelse far dock ske av redan avslutad affiir.

Forsta stycket skall tillampas ocksd under tid, dd beslut enligt 26 §
lagen om Stockholms fondbors giller, om regeringen ej foreskriver an-
nat.

Fondkommissionsbolag skall till Stockholms fondbors anmala avslut i
fondpapper, som dr inregistrerade vid fondborsen, enligt de ndrmare
foreskrifter som meddelas av regeringen.

Paragrafen dverensstimmer med 24 § FkL. Den fanns dven i tidigare lag-
stiftning. Enligt andra stycket giller forbudet ocksé vid s. k. borsstangning,
om regeringen inte forordnar annat. Bestammelsen innebar att regeringen
under utomordentliga forhéallanden kan besluta att all handel och notering
vid fondborsen skall avbrytas.
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118

Finns nara samband mellan fondkommissionsbolag och annat foretag,
vars huvudsakliga verksamhet bestér i att forvalta, handla med eller
bitrada vid handel med fondpapper géller bestammelserna om fond-
kommissionsbolags verksamhet och g tillsyn Gver fondkommissions-
bolag i tillampliga delar i frdga oy Sadant féretag. Dérvid skall i 2 §
angivna begrénsningar g, verksamheten 5y geforetagen gemensamt. Nara
samband skall gpgesforeligga i defall gom avsesi 3 kap. 12

Om sérskilda skél foreligger, far bankinspektionen medge undantag
fran forsta stycket ifrdga om visstforetag.

Paragrafen Gverensstammer i huvudsak med 25 § FKL. Som framgér g, den
allmanna motiveringen avsnitt 9.6.7.4 gnger kommittén att ifrdgavarande
paragraf, den g k. sambandsparagrafen, alltjfamt fyller ett viktigt syfte for
att begransa intressekonflikterna.  Frdgan gm hur sambandsfrdgorna skall
Ibsas méste pa& nytt Gvervdgas om och nar handlarfunktionen introduceras
pa den svenska aktiemarknaden.

Sambandsparagrafens syfte &r att hindra att lagstiftningen genom organi-
satoriska arrangemang kan sattas yr spel. En lagstiftning som syftar till att
ge den aktiesparande allmanheten ett skydd som sd langt majligt &r lik-
vardigt med andra sparares, far inte sattas yy kraft genom dylika arran-
gemang. Inte heller far bankinspektionens tillsynsbefogenheter  begransas
genom sddana &tgarder. Regleringen traffar investmentbolag och férvalt-
ningsbolag och andra fondkommissionsbolag inom gn och samma koncern.
Begransningarna i frdga oy, aktieinnehavet skall gyse féretagen gemensamt.
Tillampningen  bor begransas till vad gom &r erforderligt for att tillgodose
syftet med bestammelsen, dvs. att sidoforetag inte anvands for att kringga
bestammelserna for fondkommissionsverksamheten  och att féretaget inte
innebar risker for fondkommissionsbolagets kunder.

Den nuvarande sambandsregeln tréffar -i motsats till den p, féreslagna _
aven kreditgivningen i hela den koncern vari fondkommissionsbolaget in-
gér. Strikt tillampat innebar regeln att alla krediter frdn koncernbolag maste
ges mot sakerhet i vardepapper.

| finansiella koncerner kan enligt kommitténs modell ing& sdvél fond-
kommissions- gom kreditmarknadsbolag.  Skyddsintresset for den aktiespa-
rande allménheten tillgodoses nar det galler kreditgivningen  genom att
fondkommissionsbholaget ~ begransas till sin huvudsakliga verksamhet och
endast gom stodfunktion &ger rétt att ge krediter. Om ett annat bolag i
koncernen _ tex ett kreditmarknadsbolag . ger andra former gy krediter
torde detta inte stéra fondkommissionsbolagets verksamhet eller trada for
nar de skyddsintressen gom ligger bakom reglerna om fondkommissions-
verksamheten. Kommittén utgar frdn att de bolag som ger krediter ar
kreditmarknadsbolag.
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Kapitaltickning

12§

Ent fondkommissionsbolag skall till uppdragsgivares skydd ha eget kapi-
tal till visst lagsta belopp som dr betryggande i forhdllande till bolagets
tillgangar, ingdangna garantiforbindelser och andra dtaganden pa kapital-
marknaden som innebdr en kreditrisk for bolaget (placeringar).

Det egna kapitalet anses betryggande om den enligt 13 § beriknade
kapitalbasen uppgar till lagst ett belopp som motsvarar sammanlagt
— tjugofyra procent av vardet av placeringar som avses i 2 § samt
— dnta procent av virdet av ovriga placeringar utom sidana som avses i
fjarde stycket.

Placeringar, for vilka reserver som avses i 13 § forsta stycket 1 har
avsatts, skall tas upp till sitt bruttovirde. Ovriga tillgdngar skall tas upp
till sitt nettoviirde. Ataganden pd kapitalmarknaden skall tas upp till sitt
nominella belopp om inte regeringen eller, efter regeringens bemyndigan-
de, bankinspektionen i foreskrift angivit ett lagre belopp.

Eget kapital kravs inte for sadana placeringar som avses i 2 kap. 9 § A
bankrorelselagen (1987:617) eller som omfattas av bestimmelserna i
14 §.

13 §

Med bolagets kapitalbas avses eget kapital samt

1. fyrtio procent av ett belopp, som svarar mot sadana bolagets reser-
ver, som avses i 2 kap. 8 § bankrorelselagen (1987:617), och reserver for
aktier intill ett belopp som sammanlagt svarar mot bolagets eget kapital
samt

2. det nominella virdet av upptagna forlagslan och andra skuldfor-
bindelser som medfor ritt till betalning forst efter bolagets ovriga borge-
ndrer intill ett belopp som svarar mot bolagets eget kapital.

14 §

Om ett fondkommissionsbolag genom aktieinnehav eller pa annat sdtt har
andel i ett svenskt eller utlindskt foretag som driver ndigon form av
verksamhet som avses i denna lag skall, utéver vad som foreskrivs i fraga
om kapitaltackning i 12 och 13 §§, 4 kap. 10 § dga motsvarande till-
lampning.

Som kommittén i flera olika sammanhang péapekat ar ett 6vergripande mal
for kommitténs arbete att soka skapa sa konkurrensneutrala regler som
mojligt. Ett sarskilt viktigt inslag i skapandet av lika arbetsforutsattningar
mellan olika institut ar kapitaltackningsreglerna.

Kommittén har sarskilt behandlat omarbetningen av kapitaltdcknings-
reglerna for fondkommissionsbolagen under avsnitt 9.6.10. I sak betyder
forandringarna att kapitaltickningskravet pa fondkommissionsbolagen
hojs. For narvarande ar kravet pa kapitaltackning for aktieplaceringar 20 %
och for ovriga placeringar 6 % med undantag for sadana som inte fordrar
nagon tackning alls.
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Omarbetningen ay reglerna har nu skett med forebild i BRL samt 4 kap. 8
och 9 §§ i detta lagforslag. Genom hénvisningen i 14 § blir 4 kap. 10 §
tillimplig dven for fondkommissionsbolagen.

Till den hogre riskklassen, 24-procentsklassen, hanfors aktie- och andels-
forvarv inom ramen for det s. k. handelslagret. Denna klass motsvarar den
hogre riskklassen ocksa for kreditmarknadsbolagen. Aktieinnehav i banker-
nas handelslager har ocksa flyttats upp till denna riskniva. For krediter mot
sakerhet i aktier har kapitaltackningskravet hojts till 8 % oavsett om siker-
heten utgors av borsnoterade eller andra aktier. Motsvarande forandring
har gjorts for bankerna. I 12 § har ocksa foreskrivits till vilka varden olika
placeringar skall tas upp.

Eget kapital kommer enligt forslaget inte att kravas for placeringar som
anges i 2 kap. 9 § A BRL. Enligt kommitténs forslag till andring i BRL skall
detta ocksa gilla for fordringar och garantier for vilka kreditmarknads-
bolag, fondkommissionsbolag och fondhandlarbolag svarar. Mot bakgrund
av det auktorisationskrav och det regelverk som i 6vrigt uppstillts for dessa
bolag far de anses sa sdkra att en fordran eller garanti som bolaget svarar for
innebar en mycket liten forlustrisk.

13 § motsvarar bestimmelsen i 4 kap. 9 § om kreditmarknadsbolagen,
dock att fondkommissionsbolag enligt vad som utvecklas under avsnitt
9.6.10 inte bor fa tillgang till garantifond.

Enligt 14 § skall reglerna i 4 kap. 10 § om konsoliderad kapitaltiackning
aga motsvarande tillimpning pa fondkommissionsbolag.

Sarskilda bestammelser

15§

Ett fondkommissionsbolag skall utéva sin verksamhet med iakttagande
av god fondkommissionssed.

Regeln saknar motsvarighet i gallande ratt. Den har kommenterats i allmén-
na motiveringen under avsnitt 9.6.8.

16 §

Om ej annat foljer av detta kapitel, giller for fondkommissionsverksam-
het bestimmelserna om handelskommission i lagen (1914:45) om kom-
mission, handelsagentur och handelsresande.

Vad som galler i fraga om sjalvintride ager motsvarande tillimpning
ndr handel sker pa uppdrag av eller annars med foretag som har sadant
samband med fondkommissionsbolag, som anges i 3 kap. 12 § eller 6
kap. 18 §.

Paragrafens forsta stycke overensstaimmer med 2 § FKL. Regeln i andra
stycket har narmare kommenterats i den allmdnna motiveringen avsnitt
9.6.7.3. Som framgar dar har kommittén funnit erforderligt att ge kunden
ett incitament till reaktion nar handel sker med en tredje man som har
samband med fondkommissiondren. Detta kan exempelvis ske genom att
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fondkommissionéren pa avrakningsnotan markerar att situationen kan jam-
stillas med sjalvintriade.

17 §

Den som pa grund av befattning eller annars har anknytning till ett
fondkommissionsbolag fdr ej for egen rikning genom kop, byte eller
dirmed jamforligt fang forvirva fondpapper annat dn for langsiktig
forméogenhetsforvalining, om han normalt har insyn i uppdragsgivares
virdepappersaffirer, som har sddan omfattning att det allméinna for-
saljningsvardet kan paverkas.

Utan hinder av forsta stycket far forviry ske av sidana obligationer och
forlagsbevis som inte dr konvertibla.

Paragrafen overensstimmer med 39 § FKL.

18 §

Den som avses i 17 § skall till fondkommissionsbolaget oférdrojligen
anmidila innehav av fondpapper och dndring i innehavet. Anmalnings-
skyldigheten giller inte sadana obligationer och forlagsbevis som inte dr
konvertibla. Fondkommissionsbolaget skall fora forteckning éver an-
milningarna och halla den tillganglig for bankinspektionen.

Anmiailningsskyldighet enligt forsta stycket omfattar fondpapper som
dgs av den anmdlningsskyldige, hans make eller omyndigt barn som stdr
under hans vdrdnad. Har ndgon av dem eller flera av dem tillsammans
sadan visentlig ekonomisk gemenskap med annan juridisk person dn
fondkommissionsbolaget som grundas pd andelsratt eller darmed jamfor-
ligt ekonomiskt intresse, omfattar anmdlningsskyldigheten dven den juri-
diska personens innehav av fondpapper, om den anmalningsskyldige har
vasentligt inflytande 6ver den juridiska personens verksambhet.

Vid tillimpningen av denna paragraf likstalls dktenskapsliknande sam-
levnad med iktenskap, om de sammanlevande tidigare har varit gifta med
varandra eller har eller har haft barn gemensamt.

Paragrafen overensstimmer med 40 § FKL.

19 §

Styrelsen for eller verkstillande direktor hos ett fondkommissionsbolag
skall skyndsamt skriftligen erinra den som avses i 17 § om hans an-
miilningsskyldighet enligt denna lag.

Paragrafen overensstimmer med 41 § FkL.

20§

Om det behivs med hénsyn till allménhetens intresse fdr regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer meddela foreskrifter om den
provision (courtage) som ett fondkommissionsbolag far uppbira med
anledning av ett kommissionsuppdrag som avser en virdepappersaffar till
ett belopp av hogst tio tusen kr.

Paragrafen 6verensstaimmer med 42 § FkL.
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218

1frdga om en bank gom bedriver aktiemarknadskommission, penning-
marknadskommission  eller penningmarknadshandel géller 9 § andra
stycket, 10 och 15-20 §8.

Paragrafen motsvarar ny géllande 38 § FkL. Enligt 3 kap. 4 § fijarde stycket
kan bank ges tillstdnd att bedriva aktiemarknadskommission,  penningmark-

nadskommission och penningmarknadshandel.  Paragrafen anger de be-
stammelser i 5 kap. KML gom &r avsedda att reglera bankernas verksam-
heter. Aven j ¢ kap. Il och 12 88 KML finns bestdmmelser gom reglerar

banks verksamhet. Dessutom finns regler i banklagama gop behandlar
fondkommissionsverksamhet ¢y bedrivs g, bank.

6 kap. Tillsyn

Av den allmanna motiveringen i kapitel 12 framgar att forslaget till lagbe-
stammelserna gm tillsyn foljer i stort de nuvarande reglerna i KAL, FiL och
FKL samt att vid samordningen 4y reglerna, dessa utformats med BRL:s
tillsynsbestammelser gy, forebild. Kommitténs avsikt har varit att be-
stammelserna 5y bl. 4 konkurrensneutrala  skal skall ygrg S8 likalydande
som Majligt for de institut gom omfattas 5, KML och banklagarna. Efter
varje paragraf finns i férekommande fall o hanvisning till motsvarande
lagbestammelser i den p, gallande lagstiftningen.

18

Ett bolag gom fatt fillstind enligt denna lag skall std under tillsyn 5
bankinspektionen.

Paragrafen motsvarar 5 8 KAL, 9 § FiL och 26 § FKL

28

Bolag skall genom Sarskilt beslut gy, bankinspektionen inforas i gp sér-
skild férteckning hos inspektionen.

Paragrafen gverensstimmer med 5 § tredje stycket FiL. Fér narvarande
saknas e dylik forteckning @ver fondkommissionsbolagen.

38

Bankinspektionen skall getill att ett bolag félier dels de lagar som reglerar
bolagets verksamhet, dels andra forfattningar sdvitt de sarskilt avser
bolaget, dels bolagets bolagsordning och de beslut som Med stéd 4y lag
eller bolagsordningen meddelats 5, bolagsstamma eller styrelse.

Bankinspektionen skall dven i évrigt med uppméarksamhet félia bola-
gens Verksamhet f6r att hélla sig underrattad o, férhallanden gop kan
inverka pd ett bolags sakerhet eller i ovrigt ar gy betydelse for en sund
utveckling 5y verksamheten.

Bankinspektionen ar inte p& grund 4y vad har foreskrivits  skyldig att



SOU 1988:29

overvaka att sadana bestimmelser iakttas som avser aktieagares rattig-
heter eller skyldigheter i forhallande till bolaget eller till ndgon annan
aktiedgare eller som angdr bolagets inre angeldgenheter.

Paragrafen Gverensstimmer i sak med 7 kap. 1 § BRL vilken till viss del
motsvaras av 6 § KAL forsta-tredje styckena, 11 § FiL och 27 § FKL.

48

Bankinspektionens tillsyn utévas med ledning av de handlingar som
enligt denna lag skall sindas in till bankinspektionen samt de upp-
lysningar som inhamtas vid undersokningar eller pa annat sdtt.

Undersokning skall genomféras sa ofta som inspektionen anser det
nodvindigt eller ndr regeringen beslutar att sadan skall ske.

Paragrafen motsvarar 7 kap. 2 § BRL, 12 § FiL och 28 § FKL.

5§

Bankinspektionen skall, om inte sirskilda skal talar ddremot, for varje
bolag férordna en eller flera revisorer att med ovriga revisorer delta i
revisionen av bolaget. Inspektionen kan nér som helst dterkalla sadant
forordnande och i stdllet utse ny revisor.

Om tillstand for bolag att driva verksamhet har dterkallats, galler
forordnandet for den av bankinspektionen utsedde revisorn till dess att
verksamheten avvecklats och revisorn till inspektionen har limnat en
berdattelse over avvecklingen.

Bolag skall till revisor som har férordnande enligt forsta stycket betala
ersittning med belopp som bankinspektionen bestdmmer.

Paragrafen motsvaras i huvudsak av 6 § fjarde stycket KAL, 13 § FiL. och
32 § FKL. Den av bankinspektionen utsedde revisorn har en viktig del i
inspektionens tillsyn dver bolaget. Det bor i enlighet med Fil. vara mojligt
for inspektionen att i vissa undantagsfall gora avkall pa regeln att varje
bolag alltid skall ha minst en revisor som utsetts av inspektionen speciellt
med beaktande av det 6kade antal bolag som skall auktoriseras.

6§

Bankinspektionen fér kalla till sammantride med ett bolags styrelse eller
begiira att styrelsen kallar till extra bolagsstamma. Har styrelsen inte foljt
en sddan begdran, far inspektionen kalla till extra bolagsstimma. Fore-
triadare for inspektionen far ndrvara vid styrelsesammantride som in-
spektionen har utlyst och vid bolagsstamma samt delta i overliggningar-
na.

Paragrafen motsvarar 8 § KAL, 14 § FiL och 33 § FkL.

78

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen féar
utfirda ndrmare féreskrifter om forvaring och inventering av virdehand-
lingar samt om brottsforebyggande dtgirder hos bolagen.

Specialmotivering 243
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Vad gom foreskrivs i 4 kap. 1§ tredje stycket bankrorelselagen
1987:617 om ratt for regeringen eller, efter regeringens bemyndigande,
bankinspektionen att utfarda foreskrifter ifrdga o, bokforing och redo-
visning skall galla aven for bolag o fatt tillstdnd enligt denna lag.

Paragrafen motsvarar 7 8 tredje stycket KAL, 158 FiL och 34 § FkL. Se
allmdnna motiveringen avsnitt 12.6.2.

88

Ett bolag skall pa tid och satt gom bankinspektionen bestammer

halla bolagets kassa och évriga tillgdngar, rakenskapsmaterial och
andra handlingar tillgangliga for granskning 5 inspektionen

uppratta och till inspektionen |dmna o6versikt gom visar bolagets
tillgangar och skulder

till inspektionen lamna arsredovisning och i forekommande fall
koncernredovisning samt revisionsberattelse och protokoll vid ordinarie
bolagsstamma

till inspektionen anmaéla yem som har utsetts till styrelseledamot,
verkstéllande direktor eller suppleant samt andringar i forhallande gom
har anmalts

5. i ovrigt lamna inspektionen alla de upplysningar och uppgifter gom

inspektionen 4nhger behovliga for tillampningen 4y, denna lag.

Paragrafen motsvarar 9 § KAL, 16 8 FiL och 35 § forsta stycket FkL.

98

Ett bolag ar skyldigt att genast lata uppratta e sarskild balansrékning,
om detfinns anledning att anta att bolagets eget kapital understiger nio
tiondelar 4y det registrerade aktiekapitalet.

Balansrakningen skall granskas gy revisorerna. Om antagandet be-
kraftas skall bolaget genast underratta bankinspektionen.

Paragrafen motsvarar i huvudsak 9 § sista punkten KAL och 35 § andra
stycket FKL. | KAL foreskrivs att bokslut skall upprattas dér inspektionen
finner anledning antaga att bolaget gjort sadana forluster att tio procent ay
aktiekapitalet forlorats. 7 kap. 7 § forsta stycket forsta punkten BRL &lag-
ger styrelsen i ett bankaktiebolag att uppratta sérskild balansrékning om det
kan antagas att banken gjort forluster innebérande att eget kapital under-
stiger nio tiondelar 5, det registrerade aktiekapitalet. For fondkommis-
sionsbolag géller att balansrékning skall upprattas férst oy forlusterna leder
till antagandet att eon tredjedel 5y aktiekapitalet forlorats. | FiL finns ingen
motsvarande regel utan héar intrdder ggom Supplement ABL:s bestammelse. |
13kap. 2 § ABL alaggas styrelsen i ett aktiebolag att oférdrojligen  uppratta
sarskild balansrakning s snart det finns skél att anta att bolagets eget
kapital understiger hélften 5y det registrerade aktiekapitalet. Enligt kom-
mitténs uppfattning bor de bolag som regleras i KML, i hér berdrt hanseen-
de, behandlas p& szmma sétt som bank. En motsvarighet till BRL:s be-
stammelse, gom i Sak overensstimmer med KAL:s, bor darfor inforas i
KML.
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10 §

Har bolag fattat ett beslut som strider mot denna lag eller annan for-
fattning som reglerar bolagets verksamhet, mot foreskrift som meddelats
med stod av denna lag eller mot bolagsordningen, far bankinspektionen
forbjuda verkstdllighet av beslutet. Har beslutet gatt i verkstallighet far
inspektionen foreligga bolaget att géra rittelse, om det kan ske.

Driver ett bolag verksamhet i strid mot de i forsta stycket angivna
reglerna for verksamheten eller dsidositter bolaget uppenbart kunds in-
tresse eller visar det sig pa annat sitt oldmpligt att utova verksamhet, far
bankinspektionen fireligga bolaget att inom viss tid gora rattelse, om det
kan ske. Ett sddant foreliggande far dock inte meddelas i fraga om
sddana foreskrifter i lag, som det dr straffbart att overtrada.

Paragrafen Gverensstammer i sak med 7 § forsta stycket KAL och 17 § FiL.
Motsvarande bestimmelse finns i 7 kap. 8 § forsta stycket BRL.

11§

Tillstdnd for bolag att driva finansieringsverksamhet, aktiemarknads-
kommission, penningmarknadskommission eller penningmarknadshan-
del kan dterkallas av bankinspektionen om

1. bolags eget kapital understiger tvé tredjedelar av det registrerade
aktiekapitalet och bristen inte har blivit fylld inom tre manader efter det
den blev kind for bolaget

2. bolag har overtritt denna lag, annan forfattning som reglerar bola-
gets verksambhet eller foreskrift som meddelats med stod av denna lag eller
bolagsordning

3. bolag har asidosatt uppdragsgivares intresse eller pd annat satt visat
sig olampligt att driva sddan verksamhet

4. forutsattningar for tillstdnd enligt denna lag inte lingre foreligger

5. bolag annars provas vara till skada for det allménna.

Forsta stycket 2-5 giller dven i fraga om bank som fatt tillstand att driva
verksamhet enligt 3 kap. 4 $.

Paragrafen motsvarar 29 § och del av 38 § FkL.

12 §

Aterkallar bankinspektionen ett bolags tillstdnd att driva viss verksamhet
kan inspektionen foreligga bolaget att intill dess denna rorelse har av-
vecklats upphora med annan verksamhet for viss tid eller tills vidare.

Har tillstand dterkallats, far dock bolaget vidta de dtgdrder som behovs
for att fullgora ingdngna avtal eller for att skydda uppdragsgivare mot
forlust.

Férsta och andra styckena géller dven i fraga om bank som fitt tillstand
att driva verksamhet enligt 3 kap. 4 §.

Paragrafen motsvarar i sak 30 § forsta och tredje styckena samt del av 38 §
FkL. Genom att tillstandskray foreslas for olika funktioner pa vérdepap-
persmarknaden kan paragrafen nu fa storre aktualitet genom att bankin-
spektionen har mojlighet att aterkalla ett bland flera tillstand.
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13 §

Foreligger forhallande som anges i 11 § 2-5, far bankinspektionen med-
dela bolag skriftlig erinran i stillet for att dterkalla bolagets tillstdnd, om
det kan antas at bolaget ldter sig rittas dirav. Inspektionen far aven
meddela bolag skriftlig erinran, om bolaget annars inte féljer i 3 § forsta
stycket angivna stadganden och beslut eller om annat férhdllande fore-
ligger som allvarligt inverkar pd bolagets sikerhet eller motverkar en sund
utveckling av bolagets verksambhet.

Foreligger missforhdllande hos bolag i annat fall far bankinspektionen
i sdrskilt beslut géra anmirkning om det.

Skriftlig erinran och anmdrkning far forenas med forelaggande om
rittelse.

Bankinspektionen ager dven ritt att meddela de pdpekanden i frdga om
ett bolags verksamhet, som inspektionen finner pdkallade.

Paragrafens forsta tre stycken Overensstimmer i sak med 31 § FKL och
motsvarar till viss del 7 § andra stycket KAL och 18 § FiL. I paragrafen
erhéller bankinspektionen ritt att i sarskilt beslut meddela institut skriftlig
erinran och anmarkning. Fjirde stycket motsvarar i sak 7 kap. 9 § forsta
stycket BRL samt innebir att inspektionen idven kan rikta kritik i form av
papekande. Ett papekande ar inte ett sirskilt meddelat beslut som kan
overklagas utan endast en form av rekommendation. Paragrafens innebérd i
Gvrigt har redovisats i den allméinna motiveringen, avsnitt 12.6.3.

14 §

Tréder ett bolag i likvidation har bankinspektionen samma befogenheter i
frdga om likvidatorerna som enligt denna lag tillkommer inspektionen
betriffande bolaget.

Paragrafen motsvarar till viss del 10 § KAL. Nir det galler likvidation i
bank finns i banklagarna utforliga bestimmelser. Fér aktiebolag finns reg-
lerna om likvidation i 13 kap. ABL. Paragrafen ger bankinspektionen
befogenhet att sitta likvidatorerna i styrelsens och bolagsstimmans stille.

158

Har ett bolag forsatts i konkurs, skall bankinspektionen férordna ett
allmant ombud. Det allminna ombudet skall som konkursforvaltare
delta i konkursboets férvaltning tillsammans med den eller de forvaltare
som utses enligt konkurslagen (1987:672).

Det allminna ombudet kan betriffande medfirvaltare géra en sadan
framstallning som avses i 7 kap. 5 § konkurslagen.

Aven om beslut om delning av konkursboets forvaltning har fattats, far
det allminna ombudet delta i forvaltningen i dess helhet.

Bestammelserna i konkurslagen om arvode till konkursforvaltare gal-
ler ocksa det allminna ombudet.

Paragrafen Gverensstimmer med 7 kap. 13 § BRL.
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16 §

Bankinspektionen skall efter skriftlig ansékan meddela bindande for-
handsbesked huruvida viss verksambhet dr tillstandspliktig eller annars
forenlig med tillstandspliktig verksamhet, om forhandsbesked kan antas
vara av vikt med hénsyn till sékandens intressen. Vid fragor av principiell
betydelse skall inspektionen overlimna drendet till regeringen.

Paragrafen saknar motsvarighet i gillande lag och har motiverats i den
allmidnna motiveringen avsnitt 12.6.4.

17 §

Om ndgon driver sidan verksamhet, att denna lag kan antas vara till-
limplig, far bankinspektionen foreligga denne att till inspektionen limna
de upplysningar om verksamheten som behé6vs for att bedoma om lagen
ar tillamplig.

Paragrafen Gverensstimmer med 20 § FiL. Har 6ppnas en mojlighet for
bankinspektionen att rikta en formell forfragan till foretag som eventuellt
ignar sig it tillstandspliktig verksamhet. Sadan forfragan kan forenas med
vite.

18 §

Finns i annat fall an som anges i 3 kap. 12 § vasentligt samband mellan
fondkommissionsbolag eller fondhandlarbolag och annat foretag, far
bankinspektionen besluta att foretaget skall till inspektionen ldimna upp-
lysningar om forhdllandet till bolaget och om sddan verksamhet som
anknyter till bolagets verksamhet.

Paragrafen overensstimmer med 36 § FkL. Jfr 5 kap. 11 § och allménna
motiveringen under avsnitt 9.6.7.4.

19 §

Bankinspektionens beslut enligt denna lag overklagas hos regeringen.
Inspektionens beslut far verkstallas utan hinder ay att det 6verklagas, om
inte regeringen forordnar ndgot annat.

Om éverklagande av beslut i vissa fall finns bestammelser i 7 kap. 3 §.

Paragrafens forsta stycke dverensstimmer i sak med 12 § KAL, 22 § FiL
och 46 § FKL. Andra stycket hinvisar till de sirskilda besvirsbestimmelser-
na angaende vite.

20§

For att ticka kostnaden for bankinspektionens verksamhet skall bolag
som fatt tillstand enligt denna lag drligen betala bidrag enligt de ndrmare
foreskrifter regeringen meddelar.

For tillsyn over verksamhet som bedrivs av en bank betalas bidrag
enligt bestammelserna i bankrorelselagen (1987:617).

Paragrafen motsvarar i sak 14 § KAL, 19 § FiL och 43 § FKL.
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7 kap. Straff och vite

Forslaget till bestammelser om straff och vite behandlas i den allminna
motiveringen, kapitel 12. Bestimmelserna dverensstimmer liksom reglerna
om tillsyn i 6 kap. med de straff- och vitesstadganden som finns i de lagar
vilka i dag reglerar de institut som omfattas av KML. Straff- och vitesbe-
stimmelserna har vid samordningen utformats med BRL:s regler som fore-
bild. Efter varje paragraf finns i férekommande fall en hédnvisning till
motsvarande lagbestimmelser i den nu gillande lagstiftningen.

1§

Den som uppsatligen driver verksamhet utan tillstand dir sddant krévs
enligt denna lag, doms till boter eller fangelse i hogst ett dr.
Den som bryter mot forbudet i 3 kap. 8 § doms till béter.

Paragrafen motsvarar 47 § FKL.

2§

En styrelseledamot eller befattningshavare hos ett bolag som uppsatligen
eller av oaktsamhet genom oriktig bokforing eller pa annat sdtt limnar
bankinspektionen felaktiga upplysningar om verksamheten doms, om
gdrningen inte ar ringa, till boter eller fingelse i hogst ett dr.

Paragrafen motsvarar 13 § KAL, 24 § FiLL och 48 § FkL.

398

Bankinspektionen kan vid vite foreligga bolag att fullgora skyldighet
enligt denna lag eller andra forfattningar att till inspektionen sinda in de
handlingar som anges i 6 kap. 8 §. Bankinspektionen kan forena dven
annat foreliggande enligt denna lag med vite.

Bankinspektionen skall préva fragan om utdomande av ett vite som
har forelagts enligt forsta stycket. I dvriga fall prévas fragan av linsritten
enligt lagen (1985:206) om viten.

Bankinspektionens beslut varigenom vite som avses i forsta stycket
forelagts eller domis ut far overklagas hos kammarritten genom besvir.

Paragrafen 6verensstimmer i sak med 9 kap. 3 § BRL och motsvarar till viss
del 11 § KAL, 21 § FiL och 45 § FKL.
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13.2 Forslaget till lag om dndring 1
bankrorelselagen (1987:617)

1 kap. Allmanna bestimmelser

2§

Postverket far utan hinder av 2 kap. 1§ tredje stycket for sin post-
girororelse halla konton for allménheten.

Den nuvarande bankrorelsedefinitionen i forevarande paragrafs forsta
stycke foreslas bli upphavd och ersatt av en bankverksamhetsdefiniton i 2
kap. 1 §. Av den paragrafens tredje stycke foljer att ingen annan an bank far
motta inlaning frén allménheten utan sarskilt medgivande i lag. Postverket
har redan enligt forevarande paragrafs tredje stycke erhallit ett sadant
medgivande for att uppritthalla postgirorérelsen. Detta medgivande skall
besta.

48§

Ett utlandskt bankforetag far efter tillstand av regeringen driva verk-
samhet fran kontor eller annat fast driftstélle hir i riket. Sidan verksam-
het far inte omfatta inlanings- eller utlaningsrorelse.

Ett bankaktiebolag far efter tillstind av regeringen eller, efter rege-
ringens bemyndigande, bankinspektionen inritta filial i utlandet. S&-
dant tillstand skall limnas om dndamaélet kan anses vara till nytta for
bankvisendet eller det allmidnna. Bestimmelser om bankaktiebolags
forviry av aktie eller andel i utlindskt bankforetag finns i 2 kap. 4 §.

Andringarna i paragrafen ar av redaktionell art.

2 kap. Rorelsen

Forevarande kapitel upptar rorelseregler for bankerna. 1-7 §§ innehéller
verksamhetsreglerna. I den inledande paragrafen anges den yttre ramen for
bankernas verksamhet. 2-6 §§ innehéller regler som kompletterar 1 § och
darmed narmare bestimmer bankernas verksamhet. 12 § anges de for bank
forbjudna egendomsférvirven. Fran dessa forbud gors ett flertal undantag,
vilka beskrivs i 3-6 §§. 7 § ér i och for sig en verksamhetsregel men skiljer
sig fran Ovriga verksamhetsregler pa det sittet att den inte hjélper till att
ange ramen for bankernas verksamhet. De forvary som tillats enligt denna
paragraf kan inte sdgas ingd i egentlig bankverksamhet. Har beskrivs och
regleras den extraordinira verksamhet som bank finner skil att driva for att
skydda egen fordran. Reglerna om kapitaltickning finns intagna i 8-10 §§. I
bestimmelserna om kassareserv, kreditgivning, upplaning (11-19 §§) och i
de sirskilda bestimmelserna (20-23 §§) har, med undantag for enhands-
kreditbestimmelsen i 15 §, inte vidtagits nagra andringar.
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Verksamhet

18

Med bankverksamhet 5y ceq med iakitagande jamval Ly vad gom fore-
skrivs i 2-6 88
inldning p& rakning frdn allmanheten,
finansieringsverksamhet  och gnpan finansiell verksamhet o &r
forenlig med inl&ning gom avsesi | samt
om sérskilda skal foreligger, apnan verksamhet oy har ett nara
samband med dem gom gysesi | och 2.
En bank skall erbjuda allmanheten et allsidigt utbud av finansiella
tjanster, daribland méjlighet till in- och utléning 5y pengar.
Annan &n bank far inte ytan sarskilt medgivande i lag motta inl&ning
pa rékning frdn allmanheten.
Av | kap. 5 §foreningsbankslagen 1987:620 folier gt en lokal for-
eningsbanks ratt att bedriva inldning ar begransad.
I 3 kap. 4 § kapitalmarknadslagen 1989:000 finns bestammelser om
ratt for bank att bedriva aktiemarknadskommission, penningmarknads-
kommission och penningmarknadshandel.

Den féreslagna bankverksamhetsdefinitionen foreter i sak stora likheter
med den gallande definitionen i 2 kap. 1 § BRL. Definitionen skall utgora
den grundlaggande verksamhetsregeln i det att den drar upp den yttre
ramen for bankernas verksamhet. Det tilldtna verksamhetsomradet kon-
kretiseras i viss utstrackning genom Verksamhetsreglerna i 2-6 §8. Vad gom
skall anses utgora bankverksamhet maste dock till stor del bestammas
genom en tolkning 5, bankverksamhetsdefinitionen. I den allmanna mo-
tiveringen, avsnitt 7.2.3.5, har g, genomgéng g, bankverksamhetsdefinitio-
nen gjorts. Till denna hanvisas. Har skall darfor endast n&gra tillagg goras.

| paragrafens forsta stycke réknas i tre punkter de verksamheter upp som
ryms i bankverksamhetsdefinitionen  och gon, sdledes g bank skall tillatas
bedriva. | punkten 1 anges forst att inldning pa rakning fran allménheten
utgér bankverksamhet. S&dan inléning, gom konstituerar det grundlaggan-
de skyddsintresset for insattarnas medel, skall tilsammans med utlaning
alijiamt yarg bankernas centrala verksamhet.

Bankernas utldning har inte explicit angivits i lagtexten. Utlaningen utgor
finansieringsverksamhet | dess mest renodlade form och faller s&ledes in
under punkten Dér anges att finansieringsverksamhet g, ar férenlig med
bankinléning utgér bankverksamhet. Begreppet finansieringsverksamhet
har definierats i 1 kap 1 § KML. Utbver kreditgivning innefattar finansie-
ringsverksamhet  stéllande 4y garanti for kredit och gnnan Medverkan fill
finansiering. Under begreppet faller dock inte saljfinansiering, forvarv av
fondpapper eller férmedling 4, kredit till zqnan &@n konsument. Dessa
verksamheter ar i stéllet att hanfora till gnnan finansiell verksamhet.

For att finansieringsverksamhet  skall rymmas i bankverksamhetsdefini-
tionen bor krévas att verksamheten inte aventyrar de skyddsintressen, gom
ligger i bankens inldningsverksamhet. | paragrafen har darfor angivits att
finansieringsverksamheten _ for att den skall utgora tilldten verksamhet
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skall \grg férenlig med inl&ningen. | uttrycket forenlig ligger, foérutom att
finansieringsverksamheten  skall ha ett samband med inldningen, att verk-
samheten &r gy sadan art att den inte &ventyrar de skyddsintressen gom
bankerna ar skyldiga att tillvarata i sin inlaningsverksamhet, framst in-
sattarintressen. Finansieringsformer gom innefattar ett risktagande gom gor
att banken inte fullt ut kan trygga insattarnas medel, utgor séledes inte
tildtten bankverksamhet. En gnnan typ av verksamhet gom inte ar ftillaten
for bank utgér det slag gy finansieringsverksamhet  gom bestar gy s k.
fastighetsleasingfastighetsrenting. Daremot kan sadan verksamhet i be-
gransad utstrackning bedrivas 5y ett kreditmarknadsbolag, gom iNgar i en
bankkoncern. Den far darvid forlaggas till den ram for fri sektor som anges!|
4 kap. 12 8§ KML.

Som framgatt 5y den allménna motiveringen bor bankerna ocksa f& &gna
sig at andra finansiella tjanster &n finansieringsverksamhet och &ven vissa
serviceinriktade tjanster gom inte alltid kan gpnses vara av finansiell natur,
under férutsatining att skyddsintressena inte &sidosétts. | punkten 2 anges
sélunda att annan finansiell verksamhet ar tilldten fér bank om verksam-
heten ar férenlig med inldningen. Samma krav pa forenlighet gom uppstéllts
for finansieringsverksamheten  galler sdledes. En exemplifiering g5y vilka
tjianster gom det kan ygra frdga om har lamnats i den allmanna motiveringen
avsnitt  7.2.3.5.

Av punkten 3 framgar vidare att vissa icke finansiella verksamheter ingar i
bankverksamhetsbegreppet, oy verksamheten g, sarskilda skal har ett néra
samband med de Ovriga i pargrafen angivna verksamheterna. Vad gom kan
vara sérskilda skal framgér 4, avsnitt 7.2.3.5.

| paragrafens andra stycke anges arten ayv den verksamhet ggom ett finans-
institut méaste bedriva for att f& oktroj gom bank. Enligt bestammelsen skall
bank erbjuda allménheten ett allsidigt utbud g, finansiella tjanster. Har-
igenom lagfasts den princip gom Sedan gammalt ansetts gélla for bankerna,
namligen att bank skall ygrg ett . k. breddinstitut. Som exempel pa den art
av verksamhet gom bank skall bedriva har i lagtexten ansetts speciellt béra
markeras in- och utldning gy pengar eftersom detta utgdr en for bank
fundamental uppgift. Bestdmmelsen har narmare kommenterats i den all-
manna motiveringen avsnitt 7.1 vartill hé&nvisas.

| tredje stycket férbjuds annan an bank att motta inl&ning pa rakning frén
allmanheten. Denna bestammelse riktar sig foljaktligen inte till bankerna
utan till andra aktérer p& marknaden. Fran férbudet undantas den gom
enligt sarskilt medgivande i lag ager ratt att driva ifrigavarande slag gy
inlaningsverksamhet.  Sadant medgivande finns for néarvarande for fond-
kommissionsbolag, Postgirot, riksgéldskontoret och Sveriges riksbank. | 9
kap. 1 § stadgas straff fér den gom i strid med bestdmmelsen i férevarande
stycke tar emot inl&ning p& rakning frdn allménheten. Detta monopol
korresponderar med den skyldighet gom bankerna &laggs enligt andra styck-
et, namligen att ta emot inl&ning pa rékning fr&n allmanheten. Uttrycket
inldning  p&rakning frdn allménheten  &r avsett att ha samma tillmpnings-
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omréde gom det motsvarande uttrycket i den p, géllande bankrérelsedefini-
tionen jfr. avsnitt 7.1.

Paragrafens fjarde stycke innehdller g, erinran oy de begransningar gom
enligt FBL galler for lokala foreningsbankers ratt att bedriva inlaning.

FkL innehdller bestammelser om att bankinspektionen kan lamna bank
tillstind att bedriva fondkommissionsrérelse och vad gom géller fér s&dan
rorelse. | forevarande paragrafs femte stycke erinras gy dessa bestammel-
ser, Vilka p foreslds bli intagna i 3 kap. KML.

28

En bank f&r inte i andra fall &n gom sagsi 3-6 §§forvarva eller for egen
rékning inneha

aktie eller andel i foretag,

emissionsbevis,

depabevis,

andel i aktiefond eller

fordringsbevis med efterstalld betalningsrétt eller likartat bevis gm
tillskott 4y riskkapital, o beviset har utfardats 5y féretag som avsesi 4 &
eller, om beviset har utfardats gy annat foretag och inte &r gvsettfor den
allménna marknaden.

Med forvarv 5, aktie eller andel iféretag jamstallLs forvarv g, rorelse

om forvarvet 5yser hela eller gp inte obetydlig del g rorelsen.

| paragrafen réknas den egendom upp som bank ar forbjuden att forvarva
och fér ggen rékning inneha. Den egendom gom namns &r redan enligt
gallande lag forbjuden egendom for bank, eftersom den ar férenad med
sarskilda risker gom kan aventyra de skyddsintressen gom bank har att véarna
om. All egendom gom inte omnamns i paragrafen far bank fritt forvarva
under férutsattning att forvérvet ymg i bankverksamhetsdefinitionen.

Det viktigaste forbudet i paragrafen &r aktieforvarvsforbudet.  Aven and-
ra forbud att férvarva egendom gom motsvarar aktie eller har anknytning
till aktie har medtagits. Det &r friga om andel i foretag, emissionsbevis,
depébevis och andel i aktiefond. Emissionsbevis &r ep gemensam benam-
ning for teckningsréttsbevis vid nyemission och delbevis vid fondemis-
sion. Depébevis ar bevis gy ratt till ett angivet antal utlandska aktier i
bolag som fétt riksbankens tillstand till forsaljning gy aktierna i Sverige.
Begreppet aktiefond omfattar &ven g k. obligationsfond jfr 1§ 1 aktie-
fondslagen 1974:931.

Eftersom bank med hénsyn till olika skyddsintressen inte bér driva verk-
samhet gom gransar till riskkapitalverksamhet  férbjuds bank dessutom att
férvarva och inneha fordringsbevis med efterstélld betalningsratt eller likar-
tat bevis gm tillskott gy riskkapital oy de inte &r avsedda fér den allméanna
marknaden. Uttrycket likartat bevis g tillskott gy riskkapital — &r avsett
att fanga upp med de namnda fordringsbevisen likartade, redan befintliga
eller nytilkommande vardepapper.

Som framgdr 5, 4 § f&r bank efter tillstind 4, bankinspektionen férvarva
aktier och andelar i g k. organisationsforetag. Med organisationsforetag
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avses foretag som driver en verksamhet som utgor bankverksamhet eller har
en nira anknytning till bankverksamhet. For att detta tillstindskrav inte
skall kunna kringgas genom att banken i stallet for aktier forvirvar av
organisationsforetaget utfirdade bevis, som avses i férevarande paragrafs
punkt 5, giller forvirvsférbudet sadana bevis oberoende av om de ar
avsedda for den allmidnna marknaden eller ej. Samma mojlighet till forvéry
som enligt 4 § galler for aktier, giller for ifrigavarande bevis. Har bevisen
utfirdats av annat foretag avser forbudet diaremot endast sadana bevis som
inte 4r avsedda for den allmdanna marknaden.

For att inte aktieforvirvsforbudet litt skall kunna kringgas har i andra
stycket jamstillts forviry av ett foretags rorelse med forvarv av aktier eller
andelar i foretaget. Av 4 § framgar att tillstind kan ges till forvarv av
rorelsen i ett organisationsforetag.

3§

En bank far forvirva aktie eller andel i foretag, vilket uteslutande har till
syfte att forvalta fast egendom eller tomtriitt som forvirvats for att bereda
banken lokaler for verksamheten eller for att tillgodose diarmed samman-
hdngande behov.

Paragrafen, som utgér ett undantag till forvirvsforbudet i 2 §, verensstam-
mer i sak med géllande lag.

4§

Efter tillstand av bankinspektionen fér en bank forvirva aktie eller andel i
svenskt eller utlindskt foretag med en verksamhet som utgor eller har en
nira anknytning till bankverksamhet. Tillstdnd skall lamnas, om hinder
inte moter fran allmin synpunkt. Ar forvirvet av principiell betydelse
skall inspektionen éverlimna drendet till regeringen for provning.

Vad som sigs i forsta stycket giller dven fordringsbevis med efterstilld
betalningsritt och likartat bevis om tillskott av riskkapital, om beviset har
utfirdats av foretag som avses i forsta stycket.

Fér en banks forvirv av aktier pd grund av en fondemission i ett foretag
som avses i forsta stycket krévs inget tillstdnd. Detsamma galler for en
sparbanks forvirv av aktier i Sparbankernas Bank och en central for-
eningsbanks forvarv av aktier i Foreningsbankernas Bank.

Med bank i forsta och tredje styckena avses for foreningsbankernas del
central foéreningsbank.

Med forvirv av aktie eller andel i foretag som avses i forsta stycket
jamstdlls forvirv av rérelse om forvirvet avser hela eller en inte obetydlig
del ay rorelsen.

Paragrafen, som reglerar forvirv av aktier och andelar i s. k. organisations-
foretag, utgor ytterligare ett undantag till forvarvsforbudet i 2 §. Bestam-
melsen har utforligt diskuterats i den allmanna motiveringen (avsnitt
7.2.3.7.2).

I férsta stycket stadgas att en bank efter tillstand av bankinspektionen far
forvirva aktier och andelar i foretag med en verksamhet som utgdr bank-
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verksamhet eller har gn nara anknytning till s&dan verksamhet, dvs. i g
organisationsféretag  och att tillstdnd  skall ges om inte hinder mater frén
allman synpunkt. Riktlinjer for bedémningen nar hinder frdn allman syn-
punkt skall gnses foreligga har givits i avsnitt 7.2.3.7.2.

Av andra stycket framgdr att samma tillstdndskrav gom enligt paragrafens
forsta stycke galler forvarv 4y aktier och andelar, &ven galler forvarv gy
sédana bevis gom avses | 28 dvs. fordringsbevis med efterstalld be-
talningsratt och likartade bevis o tillskott g, riskkapital, ex. garanti-
fondsbevis, vilka utfardats 5y ett organisationsforetag. Krav pa tillstand
galler oavsett om beviset &r aysett fér den allméanna marknaden eller €ej.
Tillstndskravet for dessa bevis verenstammer med géllande lag. For att de
skyddsintressen gom tillgodoses genom kapitaltdckningsreglerna  inte skall
tradas for nar, bor tillstand till forvarv gy bevis gom utfardats ay annat
kreditinstitut ~ |amnas med stor restriktivitet. Det bér déarvid vara uteslutet
att exempelvis g sparbank eller g féreningsbank ges tillstdnd  till  att
forvarva forlagsbevis eller garantifondsbevis gom utfardats ay en bank inom
den ggng institutgruppen.  Med stod gy 5 kap. 30 § SBL och 5 kap. 26 § FBL
ar det mdjligt for foretag vari sparbank eller foreningsbank &ger del att
upptrada gom s. k. market maker for garantifondsbevisen.

Som slagits fast i den allmdnna motiveringen &r det endast aktie- och
andelsforvarv  gom innebér ett kapitaltillskott eller g férandring 5y agarfor-
héllandena gom bor kréva tillstdnd. | paragrafens tredje stycke har déarfor
fran tillstindskravet undantagits férvarv gy aktier pa grund gy en fondemis-
sion i ett organisationsforetag.

Liksom enligt nuvarande reglering krévs inget tillstdind for sparbankemas
forvarv gy aktier i Sparbankernas Bank eller for op central féreningsbanks
forvarv gy aktier i Foreningsbankernas Bank.

Med forvarv 4y organisationsforetag helt eller delvis jamstalls i femte
stycket forvarv oy rorelse op forvarvet gyser hela eller gp, inte obetydlig del
av rorelsen. Rorelseforvarv  ar ofta ett alternativ till forvéary g, bolaget. For
att hindra kringgéenden ,, tillstindskravet i férsta stycket &r regeln nddvan-
dig. Den motsvarar 4 kap. 4 § och 5 kap. 3 § KML.

58

En bank gom medverkar vid emission g, aktier p& den allménna mark-
naden far forvarva aktier gom ingar i emissionen men skall avyttra dessa
s& gnart det lampligen kan ske och genast ett &r efter forvarvet. Om
sarskilda skal foreligger, kan bankinspektionen medge att aktierna far
innehas langre tid.

En sparbank och g, central féreningsbank far dock endast efter bank-
inspektionens tillstdnd medverka vid verksamhet gom avsesiforsta styck-
et.

Detta undantag frén forvarvsforbudet oy ger férvéarv 5y emissionsaktier och
Overensstammer i sak med gallande lag.

Enligt férsta stycket far on bank ytan sérskilt tillstind forvarva aktier som
ingdr i en emission Ly aktier p& den almanna marknaden, o banken



SOU 1988:29 Specialmotivering 255

medverkar i emissionen. Uttrycket “emission av aktier pa den allmédnna
marknaden’ avser nagra olika situationer, innefattande savil utgivning av
nya aktier eller teckningsritter (primaremission) som spridning av befintligt
aktieinnehav i ett bolag (sekundaremission). Det kan vara fraga om kontan-
temission, forsaljning av ett stort antal aktier pa en gang (blockutfor-
siljning), introduktion pa marknaden av aktier som tidigare inte haft nagon
storre spridning, utbyteserbjudande eller forsaljning av ett betydande antal
teckningsratter i bolag med fa aktiedgare i syfte att fa bolaget introducerat
pa marknaden.

Pa samma sitt som nar det galler fondkommissionarers medverkan i
emissionsverksamhet grundar sig bankens medverkan normalt pa ett upp-
drag fran bolaget resp. siljaren. Verksamheten har narmare beskrivits i
kommentaren till 5 kap. 4 § KML.

Av forsta stycket framgar ocksa att en bank endast under en begransad
tid far inneha aktier som forvirvats med stod av ifrdgavarande bestimmel-
se. Fran denna begransning av innehavet till ett ar fran forvarvet kan
bankinspektionen medge undantag om sarskilda skil foreligger. En bank
har emellertid ocksa mojlighet att 6verfora innehavet av aktier till ett av
banken édgt kredtimarknadsbolag. Det ér saledes inte nagot krav att emissio-
nen skall avslutas i sjalva banken (jfr. avsnitt 8.3.5.3).

Av andra stycket framgar att ett bankaktiebolag far bedriva emissions-
verksamhet utan tillstand medan en sparbanks och en central forenings-
banks emissionsverksamhet forutsatter tillstand av bankinspektionen.

6§

En bank som har tillstand att driva aktiemarknadskommission far, for
att underlétta rorelsen, i samband med denna forviarva aktier, emis-
sionsbevis samt andelar i aktiefonder och ekonomiska féreningar. Ban-
ken far inte inneha sadana virdepapper till hogre anskaffningsvarde dn
som anges i 5 kap. 2 § kapitalmarknadslagen (1989:000). Om en bank
som driver aktiemarknadskommission ingar i en koncern, i vilken ocksa
ingar fondkommissionsbolag, fondhandlarbolag eller annan bank vilka
har tillstand att driva aktiemarknadskommission, giller dessa begrans-
ningar for koncernen i dess helhet. I sadant fall skall banken till bankin-
spektionen anmaila vilka vardegranser som bestamts for de olika fore-
tagens innehav av virdepapper. Om synnerliga skil foreligger kan
bankinspektionen medge att banken fir inneha vardepapper i storre
omfattning dn vad som anges i namnda paragraf.

Undantagen i denna paragraf fran forbuden i 2 § Gverensstimmer med
gallande ratt.

78§

Oavsett vad som foreskrivs i 1-6 §§ far en bank for att skydda fordran

1. pa offentlig auktion, fondbdrs eller sadan marknad som avsesi 2 §
andra stycket lagen (1979:749) om Stockholms fondbors eller vid ex-
ekutiv forsaljning kopa egendom som ar utmitt eller utgor sikerhet for
fordringen, och
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2. om det finns anledning att anta att banken gnnars skulle lida
avsevard forlust, gom betalning for fordran &verta egendom ggom utgor
sékerhet for fordringen eller gnnan €gendom.

Forsta stycket galler inte ggen aktie. | frdga om bevis gm tillskott till
garantifond eller grundfond i sparbank och bevis gy, andel i eller tillskott
till garantifond i foreningsbank galler bestdmmelserna i 5 kap. 30 §
forsta stycket sparbankslagen 1987:619 respektive 5 kap 26 § forsta
stycket foreningsbankslagen 1987:620.

| utbyte mot egendom gom har kopts eller Overtagits enligt forsta
stycket far gn bank forvarva aktier i ett bolag, som bildats for for-
valtning g, egendomen eller for fortsattande 4y en med denna driven
verksamhet.

Har aktier forvarvats enligt forsta eller tredje stycket far banken, gm
uppenbar fara foreligger for att banken gnnars lider forlust, forvarva
ytterligare aktier i sgmma bolag.

Har aktier forvarvats enligt forsta, tredje eller fjarde stycket far
banken, om aktiebolaget overlater sina tillgdngar pa ett annat aktiebo-
lag, byta ut dessa aktier mot aktier i det andra bolaget.

Den egendom gom banken forvarvat enligt denna paragraf skall gy-
yttras S& snart det lampligen kan ske och senast nar det kan &ga rym
utan forlust for banken. Har egendomen inte avyttrats inom tre ar fran
forvarvet kravs bankinspektionens tillstind for fortsatt innehav.

Paragrafen Gverensstammer i huvudsak med géllande lag. For att skydda
fordran ges bank ratt att forvarva inte enbart den egendom, gom bank
forbjuds forvarva enligt 2 Bank ges darutover ratt till egendomsforvarv
som inte yymg inom bankverksamhetsbegreppet.  Forvarven behéver séledes
inte yara forenliga med inldningsverksamhet ep tilldts &nd& under vissa
forutsattningar  for att bank skall kunna skydda egen nédlidande fordran.
Innebdrden 5y uttrycket annan egendom har diskuterats i den allménna
motiveringen avsnitt 7.2.3.7.4, vartill hanvisas.

Andringara i andra stycket ar endast foranledda av att en garantifond
inrattas for foreningsbank.

Den egendom gom banken férvarvat enligt denna paragraf far endast
innehas under viss i sista stycket angiven tid. Av 21 § framgar att férvarv
enligt 7 § skall anmalas till bankinspektionen.

88

Till insattamas skydd skall g bank ha ett visst lagsta kapital i form gy
eget kapital i bankaktiebolag, egna fonder i sparbank samt eget kapital i
central foreningsbank tillsammans med anslutna lokala féreningsbanker
kapitalkrav.

Med eget kapital respektive ggng fonder far likstallas dels fyrtio pro-
cent ay ett belopp som svarar mot bankens yeserver for utlaning, garan-
tiférbindelser och utlandska valutor, mot bankens regery for obligatio-
ner, varmed aysesdet belopp med vilket obligationernas varde berdknat
enligt 4 kap. 4 8§ 1 dverstiger nettovardet, samt mot bankens regery i foljd
av avskrivning pa egendom gom uppldtits till nyttiande, dels det nominel-

vardet gy forlagsbevis och andra skuldforbindelser gom medfor ratt
till betalning forst efter bankens ovriga borgendrer. | bada fallen far
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medraknas hogst ett belopp som svarar mot det egna kapitalet respektive
de ggna fonderna.
Med eget kapital och reserver | en central féreningsbank med anslut-

na lokala foreningsbanker aysessummora av eget kapital och reserver |
dessa foreningsbanker.  Forlagsinsatserna réknas darvid inte in i det
egna kapitalet. Det nominella vérdet 5y dessainsatser far dock likstéllas
med eget kapital intill ett belopp som tillsammans med det nominella
vardet gy forlagsbevis och andra skuldforbindelser — enligt andra stycket
svarar mot det egna kapitalet.

Eget kapital respektive ggna fonder och vad gom dérmed far likstéllas
enligt andra och tredje styckena utgor bankens kapitalbas.

Har en bank ett vésentlig ekonomiskt intresse i ett aktiebolag, som
uteslutande har till syfte att forvalta fastighet eller tomtratt som har
férvarvats for att bereda banken lokaler for dess verksamhet eller
tilgodose déarmed sammanhéngande behov, skall fran bankens kapital-
bas avréknas &tta procent ay summan av det bokforda vardet gy aktier-
na i fastighetsbolaget och bolagets bokforda skulder eller den del av
dessa som svarar mot bankens innehav gy aktier i fastighetsholag.

Forsta stycket éverensstammer med géllande ratt.

| andra stycket har tillagts att med eget kapital resp. egna fonder far
likstallas 40 % 4y ett belopp som svarar mot bankens resery i folid gy
avskrivning p& egendom gom upplatits till nyttjiande. Darmed ayses Overav-
skrivningar pa leasingobjekt. Tilldgget motiveras gy att bank enligt kommit-
téns forslag skall kunna driva leasingverksamhet i banken, och inte som
hittills endast genom ett dotter- eller intressebolag. Motsvarande bestam-
melse rérande berdkning g5y kapitalbas for kreditmarknadsbolag aterfinns i
KML.

| fiarde stycket fanns tidigare gn bestammelse om avrakning frn eget
kapital resp. egna fonder for tillskott i andra féretag gom driver négon form
av bankverksamhet. Denna bestammelse har utgétt och ersatts bl. a. av de
foreslagna bestammelserna i 10§ on utvidgad konsoliderad —kapitaltack-
ning.

I det ,, foreslagna fiarde stycket har som en redaktionell nyhet inforts
begreppet kapitalbas, bl. g for att underlatta hanvisningar. Med kapitalbas
avses bankens eget kapital resp. egna fonder och vad gom déarmed far
likstallas enligt de tv& narmast foregéende styckena i paragrafen.

| femte stycket har en &ndring gjorts gy innebdrd att avrakning skall ske
inte frén enbart eget kapital resp. egna fonder utan fran kapitalbasen. |
praxis har -trots ordalydelsen _ avrakningen alltid gjorts fran kapitalbasen.
Tillagget innebar alltsd ingen &ndring i sak utan endast en i fortydligande
syfte tillkommen redaktionell &ndring.

Paragrafen innehdll tidigare i sista stycket en bestdammelse om att bankin-
spektionen kunde, om synnerliga skal féreldg, tillita en bank att med eget
kapital och ggna fonder likstalla det nominella vardet ay bl. 5. forlagsbevis
intill ett belopp gom Motsvarade en och en halv ganger det egna kapitalet
eller de ggna fonderna. Bestammelsen inférdes &r 1987 for att provisoriskt
l6sa vissa bankers i realiteten nagra sparbankers _ kapitaltackningspro-
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blem. Sparbankernas problem med férsorjning av riskkapital har fatt en
16sning genom kommitténs forslag som ger dessa mojlighet att ge ut garanti-
fondsbevis. Det finns darfor inte lingre behov av en bestimmelse va-
rigenom dispens frén géngse regler om berikning av kapitalbas kan medges.
Bestammelsen har pa grund hirav utgétt.

9%

Kapitalkravet bestams i forhallande till bankens tillgangar samt in-
gangna garantiforbindelser och andra dtaganden pa kapitalmarknaden
som innebdr en kreditrisk fér banken (placeringar). For en central
foreningsbank med anslutna lokala foreningsbanker bestims kapitalkra-
vet gemensamt. Vid berékningen av kapitalkravet indelas placeringarna
i foljande fem grupper, nimligen

A 1

2

inneliggande kassa, checkar, postremissviixlar samt fordringar
hos riksbanken och riksgildskontoret,

skattkammarvixlar och obligationer som utfirdats ay staten,
kommun eller dérmed jamforlig samfillighet, bankaktiebolag,
sparbank, central foreningsbank, allmén kassa eller inrittning
vars reglemente faststillts av regeringen, kreditmarknadsbolag,
fondkommissionsbolag, fondhandlarbolag, hypoteksinstitut el-
ler Nordiska investeringsbanken,

. andra fordringar for vilka staten, kommun eller dirmed jamfor-

lig samféllighet, bankaktiebolag, sparbank, central forenings-
bank eller annan under A 1 eller 2 avsedd kassa eller inrittning,
kreditmarknadsbolag, fondkommissionsbolag, fondhandlarbo-
lag, hypoteksinstitut eller férsakringsforetag med svensk konces-
sion svarar,

. fordringar for vilka sikerheten utgors av virdehandling eller

fordran, som anges under A 1-3,

. garantiférbindelser och andra ataganden pa kapitalmarknaden

for vilka banken erhallit siakerhet i virdehandlig eller fordran,
som anges under A 1-4.

. andra fullgoda obligationer 4n de som anges under A 2,

2. fordringar for vilka utlindskt bankforetag eller annat forsik-

ringsforetag dn som avses under A 3 eller samféllighetsforening
svarar, ddrvid fordringar for vilka utldndskt bankforetag svarar
skall tas upp till en och en halv ganger fordringarnas belopp,

. fordringar for vilka sakerheten utgors av virdehandling eller

fordran, som anges under B 1 eller 2, eller pantritt i jordbruks-,
affars- eller bostadsfastighet eller tomtritt till sidan fastighet
inom sjuttiofem procent av det uppskattade virdet av den fasta
egendomen eller, i friga om tomtritt, av byggnad som hor till
tomtratten,

. garantiférbindelser och andra ataganden pé kapitalmarknaden

for vilka banken erhallit sikerhet i virdehandling eller fordran,
som anges under B 1-3.

. fordringar for vilka sikerheten utgors ay

a) pantritt i jordbruksfastighet, i bostadsfastighet med en- eller
tvafamiljshus eller med flerfamiljshus fér vilket bostadslén enligt
statliga bestimmelser utgér eller i tomtritt till sidan fastighet,
om pantvirdet ligger mellan sjuttiofem och etthundra procent av
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det uppskattade virdet av den fasta egendomen eller, i friga om
tomtritt, av byggnad som hor till tomtritten,

b) pantritt i fastighet som helt eller delvis ar inrattad for indust-
riell verksamhet eller i tomtritt till sidan fastighet inom femtio
procent av det uppskattade vardet av den fasta egendomen eller,
i fraga om tomtritt, av byggnad och annan egendom som hor till
tomtratten.

2. garantiférbindelser och andra ataganden pa kapitalmarknaden
for vilka banken erhéllit sikerhet i form av vardehandling eller
fordran, som anges under C 1,

3. los egendom som banken upplatit till nyttjande.

D aktier, emissionsbevis och andelar i aktiefonder som uigor han-
delslager enligt 6 §.
E ovriga tillgngar, garantiférbindelser och andra ataganden pa

kapitalmarknaden utom sadana som enligt 8 § femte stycket
skall avriknas frin kapitalbasen eller som omfattas av bestdm-
melserna i 10 §.

For placeringar som anges under A giller inte nagot kapitalkrav. I
Svrigt uppgar kapitalkravet vid varje tidpunket till ldgst ett belopp som
motsvarar sammanlagt

en procent av summan av placeringar som anges under B,

fyra procent av summan av placeringar som anges under C,

tjugofyra procent av summan av placeringar som anges under D och

atta procent av summan av placeringar som anges under E.

Placeringar skall tas upp till féljande virden, nimligen

1. fordringar, for vilka reserver som avses i 8 § andra stycket avsatts,
till sitt bruttovarde,

2. ovriga tillgangar till sitt nettovirde,

3. garantiforbindelser, som ér knutna till kreditgivning, till sitt nomi-
nella belopp,

4. ovriga garantiférbindelser till halva sitt nominella belopp samt

5. andra ataganden pa kapitalmarknaden till sitt nominella belopp,
om inte regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspek-
tionen i foreskrift angivit ett lagre belopp.

Med uppskattat virde i forsta stycket B 3 och C 1 avses det virde,
som banken bestimt pa grundval av sirskild vardering. Har enligt
gillande statliga bestimmelser om bostadslan till frimjande av bostads-
byggandet sadant 1an beviljats till uppforande av viss byggnad, skall till
grund for beddmandet i stillet for uppskattningsvardet laggas det enligt
nimnda bestimmelser faststillda pantvirdet for byggnaden eller den
fastighet ddr denna uppfors om inte sarskilda skil foranleder annat.

Enligt paragrafens nuvarande lydelse hanfors till grupp A 3 fordringar for
vilka svarar kreditaktiebolag och siddant bankagt aktiebolag som enligt
regeringens medgivande far jamstéllas med kreditaktiebolag vid tillamp-
ningen av paragrafens forsta stycke, dvs. bankédgda finansbolag. Enligt
kommitténs forslag skirps kraven pa de nuvarande finansbolagen och dessa
inordnas tillsammans med de nuvarande kreditaktiebolagen under foretags-
formen kreditmarknadsbolag. Likasa skarps kraven pa de nuvarande fond-
kommissionsbolagen. Fordringar for vilka sadana bolag svarar skall anses
lika sidkra som fordringar for vilka de nuvarande kreditaktiebolagen svarar.
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I grupp A 3 har darfor uttrycket kreditaktiebolag och sadant bankagt
aktiebolag gsom enligt regeringens medgivande far jamstéllas med kreditak-
tiebolag vid tillampningen 5, detta stycke ersatts med kreditmarknads-
bolag. Vidare har bland de uppriknade instituten tillagts fondkommis-
sionsbolag och fondhandlarbolag. Motsvarande &ndringar har gjorts i grupp
A 2

Andringama i grupp C ar foranledda 4y den foreslagna bankverksamhets-
definitionen och de forandrade forvarvsreglerna  gom ger bankerna  méojlig-
het att i banken fullt yt bedriva leasingverksamhet. Utan andring i kapital-
tackningsbestammelserna  skulle placeringar avseende leasing komma att
hanforas till ovriga tillgdngar under nuvarande grupp D, dvs. med ett
kapitaltackningskrav  pd &tta procent.

Som néarmare redovisats i den allmdnna motiveringen avsnitt 7.2.3.5 har
sakerheten vid leasing gy 16s egendom eller gnarare dganderatten till objek-
tet ansetts vara av samma kvalificerade art gom sé@kerheterna gom raknas
upp | paragrafen under C. Leasing gy I6s egendom har darfoér foérts till denna
grupp genom en ny p.

Utover leasingverksamhet kommer bankerna ocksd att fullt yt i banken
kunna bedriva factoring. Eftersom sakerheten vid factoring ansetts bora
jamstallas med borgen och verksamheten darfor bora hanforas till 8-pro-
centsklassen, kravs emellertid inte nagon &ndring i kapitaltackningsbe-
stammelsema.

I den allméanna motiveringen, avsnitt 9.6.10, och i specialmotiveringen till
5 kap. 6 8§ KML, har motiven for inférandet g, den nya fiskklassen grypp
D, for fondkommissionsrorelsens handelslager, redovisats.

Grupp E motsvarar nuvarande grypp D. Andringen i denna grupp &r
foranledd 5y att den py géllande avrdkningsregeln i 98 fjarde stycket
avseende tillskott i foretag gom driver ndgon form 4, bankverksamhet,
foreslds bli upphdvd se kommentaren till 8 och 10 §§. Eftersom reglerna i
10 § gom konsoliderad  kapitaltackning normalt inte skall a4 tillampliga pa
participationer  gom understiger 20 % 5y kapitalet och motsvarande andel
av rostetalet for samtliga aktier eller andelar i ett finansinstitut, innebar
andringen att sédana placeringar belastas med ett kapitalkrav p& atta pro-
cent.

108

Om g svensk bank genom aktieinnehav eller p& annat satt har andel i
ett svenskt eller utlandskt féretag gom driver nagon form 4, bankverk-
samhet och andelen uppgar till lagst tjugo procent ay foretagets aktieka-
pital eller motsvarande eller till motsvarande lagst tjugo procent av
rostetalet for samtliga aktier eller andelar iforetaget skall, utéver vad som
foreskrivs ifrdga om kapitaltackning i 8 och 9 88 eller i gnnan lag, galla
féljande.

Banken skall vid varje tidpunkt uppfylla dels kapitalkravet fér banken,
dels den del 5y kapitalkravet iféretaget som svarar mot bankens andel gy
kapitalet. For fordringar gom banken eller féretag som ayses i forsta
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stycket har pa varandra krévs inget eget kapital. Detsamma géller ford-
ringar for vilka ett sddant foretag syarar, Det sélunda berdknade kravet
utgér bankens konsoliderade kapitalkrav.

Vid berakningen gy bankens eget kapital respektive ggng fonder far
denna ven tillgodordkna vad gom efter forvarvet gy aktierna eller gn.
delarna i foretaget avsatts till fritt eller bundet eget kapital, dock till
hogre belopp an som svarar mot bankens andel 5y kapitalet i foretaget.
Ar foretaget ett dotterforetag till banken skall det egna kapitalet eller de
egnafonderna minskas med vérdet 5y eventuell goodwill g5y, uppkommit
vid férvarvet. Det sdlunda beréknade kapitalet utgér bankens konsolide-
rade eget kapital.

Med konsoliderat eget kapital far i motsvarande omfattning gom enligt
8 § andra stycket likstallas regerver for utldning och forlagsbevis m m,
Reserverfér utlaning m m. iforetaget far dock likstéllas endast till den del
dessa uppkommit  efter forvarvet 4, aktierna eller andelarna i foretaget.
Forlagsbevis m.m. som Utgivits gy banken eller féretaget far inte likstéllas
om dessainnehas gy banken eller gy foretag som avses i forsta stycket.
Reserverfor utldning m.m. Och gyféretaget utgivna forlagsbevis . far
inte heller likstallas till hégre belopp &n som svarar mot bankens andel gy
kapitalet i féretaget. Bankens konsoliderade eget kapital och vad gom
darmed far likstallas utgér bankens konsoliderade kapitalbas.

| fraga om utlandska foretag beslutar bankinspektionen om berék-
ningen gy kapitalkrav och kapitalbas.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen
far, i samband med gatt tillstdind lamnas enligt 4  besluta att vad gom |
denna paragraf stadgas skall aga tillampning &ven ifrdga om andel som
ar mindre &n som anges i forsta stycket.

Regler oy konsoliderad kapitaltackning  infordes genom BRL och tradde i
kraft den 1 januari 1988. Reglerna, som i ny 9allande lagstiftning finns i
detta kapitels 11  har med vissa andringar och tillagg forts 6ver till 10
Det konsoliderade kapitaltdckningsforfarandet innebar i korthet att ett
sérskilt kapitalkrav ~ berdknas for en koncern eller en grupp av intressefére-
tag som driver négon form gy bankverksamhet. Vid berakningen gy kapital-
kravet beaktas samtliga i koncernen eller foretagsgruppen férekommande
placeringar och vid berékningen 5y Kapitalbasen sammanraknas pa visst satt
foretagens ggna kapital samt véarderegleringsreserver och forlagslan.

Det konsoliderade kapitaltdckningsforfarandet  har gom framgétt 4, forsta
stycket utvidgats till att omfatta samtliga etableringar i svenska och utland-
ska dotter- eller intresseforetag, gom driver nagon form g, bankverksamhet,
om bankens andel uppgdr till 1agst 20 °0 5y aktiekapitalet eller motsvarande
eller om andelen motsvarar lagst 20 % gy rostetalet for samtliga aktier eller
andelar. Andringen syftar till att skapa en mera realistisk berakningsmetod
av kapitalkravet &n vad gom &r mojligt enligt nuvarande regler om av-
rakning gy tillskjutet aktiekapital frén bankens kapitalbas. De npyg reglerma
kommer att forhindra att bankerna i framtiden ytan tillskott gy nytt riskka-
pital skulle kunna oka rorelsevolymen genom att fora over delar gy verk-
samheten i banken till sarskilda dotter- eller intressebolag och samtidigt oka
andelen lanefinansierat kapital.
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Med féretag gom driver ndgon form gy bankverksamhet ,ysessamma slag
av finansiella institut gom enligt den nuvarande lagstiftningen, allts& enligt
kommitténs  forslag bank, kreditmarknadsbolag, fondkommissionsbolag
och fondhandlarbolag. Féretag gom utgér stédfunktion till bank, s&som
data- eller transportféretag och liknande, omfattas inte gy den p, ifragava-
rande definitionen.

Den utvidgade konsoliderade kapitaltackningen ersatter inte bestammel-
serna om berakning gy kapitalkrav i 8 och 9 §8. Det ar avsett att kapital-
tackningskravet for moderbanken & gn4 sidan och for konsolideringsgrup-
pen som helhet & andra sidan skall berknas i tv& skilda férfaranden.
Samtliga foéretag i gruppen méste o for sig uppfylla de kapitalkrav som
uppstalls for respektive institutgrupp i BRL och KML. Denna princip
kommer till uttryck iforsta stycket.

I konsolideringsforfarandet  skall enligt andra stycket moderbanken vid
varje tidpunkt uppfylla, forutom det egna kapitalkravet 5o beréknats
enligt 8 och 9 88, den del , kapitalkravet i dotter- eller intresseféretaget
som svarar mot bankens andel i féretagets aktiekapital eller motsvarande.
Enligt denna kvotkonsolideringsprincip  skall alltsi moderbanken, o, den-
na exempelvis innehar 60 °0 5y aktiekapitalet i et kreditmarknadsbolag,
uppfylla motsvarande andel 5y detta bolags kapitalkrav p& satt detta be-
réknats enligt KML.

Vid berakningen 5y kapitalkravet skall emellertid liksom enligt nu gallan-
de regler samtliga interna fordringar mellan féretagen i konsoliderings-
gruppen €limineras. Detta kommer till uttryck i lagtexten genom att for
fordringar gom banken eller foretag i konsolideringsgruppen  har p& varand-
ra kravs inget eget kapital. Likas& skall fordringar for vilka ndgot foretag i
konsolideringsgruppen ingdtt garantiférbindelse undantas vid berakningen
av kapitalkravet.

Tredje stycket innehdller bestammelser o, berakning 5 det egna kapita-
let resp. de egna fonderna. Utgangspunkten for berakningen #r moderban-
kens eget kapital eller egna fonder pé satt detta definieras i BRL. Harutover
far banken tillgodorakna fritt och bundet eget Kapital gom upparbetats i
dotter- och intresseforetagen efter tidpunkten for bankens forvary av aktier-
na eller andelarna i dessa. | enlighet med kvotkonsolideringsprincipen  f&r
dock endast sé stor del g5y namnda kapital tillgodoraknas som svarar mot
bankens andel py aktiekapitalet eller motsvarande i foretaget. Fran summan
av det sdlunda beraknade egna kapitalet och ggng fonderna skall darefter
avdrag ske for eventuell goodwill gom uppkommit vid forvarvstillfallet.
Sédant avdrag skall endast ske betraffande foretag som ar dotterforetag il
banken. Vad ggom forstds med dotterforetag framgar o, 1 kap. 3

Fjarde stycket innehdller bestammelser om, i vilken utstrackning vardereg-
leringsreserver och férlagslén fér likstallas med eget kapital resp. egna
fonder. Utgangspunkten zr harvid det ggna kapital och de egna fonder gom
berdknats for hela konsolideringsgruppen  enligt tredje stycket. Med det
egna kapitalet och de egna fonderna far likstallas regeryer och férlagslén
m.m. | den utstrackning gom félier 5y 8 §.andra stycket. Dock far endast
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sadana reserver i dotter- och intresseforetagen som upparbetats efter ban-
kens forviry av aktierna eller andelarna i dessa likstallas med eget kapital
eller egna fonder. Forlagslan och liknande skuldférbindelser mellan konso-
lideringsforetagen far inte likstillas med eget kapital och egna fonder.
Reserver och forlagslan m.m. fir ej heller medriknas till hogre belopp én
som svarar mot bankens andel av kapitalet i foretaget, vilket foljer av
kvotkonsolideringsprincipen.

Femte stycket 6verensstimmer i sak med gallande ratt. Enligt bestimmel-
sen beslutar bankinspektionen om berikningen av kapitalkrav och kapital-
bas for utlindska dotter- och intresseforetag. Bestimmelsen tjanar till syfte
att speciella utlindska forhallanden som saknar motsvarighet i svensk kre-
ditlagstiftning skall kunna beaktas.

I sjitte stycket har tillkommit en bestimmelse som medger regeringen
eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen att, i samband
med att tillstand till forvary av aktier eller andelar lamnas enligt 4 §, som
villkor for forvirvet besluta att innehavet skall omfattas av den konsolidera-
de kapitaltickningen, oaktat dgande- eller rostandelen inte uppgar till
20 %. Ett sadant villkor kan alltsa inte foreskrivas i efterhand for redan
bestiende innehav utan enbart i samband med att tillstand for forvérv
lamnas.

15 §

En bank skall dgna sarskild uppmérksamhet at att banken inte i sddan
omfattning, att fara kan uppkomma for dess sakerhet, har fordringar pa
samma lantagare eller pd lantagare, som ar forbundna med varandra i
visentlig ekonomisk intressegemenskap. Detsamma géller kredit mot
sikerhet av aktier eller forlagsbevis, som utgivits av samma aktiebolag
eller aktiebolag som ér forenade i sidan gemenskap. Med fordran
jamstills siakerhet i form av borgen eller annan garantiférbindelse till
banken.

En central foreningsbank skall dessutom bevaka att inte banken
tillsammans med anslutna lokala foreningsbanker har fordringar som
avses i forsta stycket i sadan omfattning att fordringarna sammantagna
kan medféra fara for foreningsbankernas sakerhet.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen
far utfirda nirmare foreskrifter om vilka begrinsningar som i dessa fall
skall galla.

Denna bestimmelse motsvarar nuvarande 16 §.

Bankinspektionens forskriftsratt har behandlats i allmédnna motiveringen
under avsnitt 12.6.2. Denna ratt foreslds omfatta dven enhandskreditbe-
stammelser vilket innebir en moéjlighet for regeringen att bemyndiga bank-
inspektionen att utfirda generellt tillampbara foreskrifter. Avsikten ar att
foreskrifterna skall utformas i huvudsaklig éverensstimmelse med de all-
minna rad som inspektionen for nirvarande utfirdat avseende enhands-
krediter.
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4 kap. Redovisning

78

I balansrikningen skall aktier i dotterbolag tas upp som en sirskild post
bland tillgangarna.

Utgifter fr bankens bildande och for dess forvaltning far inte tas upp
som tillgangar. Detsamma galler utgifter for kning av aktiekapital och
bildande av garantifond.

Inbérdes fordrings- och skuldforhallanden mellan dotterforetag och
moderforetag i koncern skall redovisas. Detta fir ske inom linjen.
Detsamma giller for panter och dirmed jimforliga sikerheter eller
ansvarsforbindelser till forman for ett dotterforetag eller ett moderfore-
tag. Redovisningen skall utformas enligt de foreskrifter som utfirdas
med stod av 1 § tredje stycket samt i enlighet med god redovisningssed.

Ett bankaktiebolags eget kapital skall delas upp i bundet eget kapital
och fritt eget kapital eller ansamlad forlust. Under bundet eget kapital
skall tas upp aktiekapital, reservfond och uppskrivningsfond. Under
fritt eget kapital eller ansamlad forlust skall tas upp fria fonder, var for
sig, balanserad vinst eller férlust samt nettovinst eller férlust for riiken-
skapséret. Balanserad forlust och forlust for rakenskapsaret tas dirvid
upp som avdragsposter.

[ ett bankaktiebolag skall vid aktiekapitalet anges antalet aktier och
akties nominella belopp.

En sparbanks egna fonder skall delas upp i fonder och nettovinst eller
forlust for rikenskapsaret. Som fonder redovisas var for sig grundfond,
reservfond, garantifond och uppskrivningsfond. Benamningen fond far
inte anvindas for annat belopp i balansrikningen. Forlust for riken-
skapsdret tas upp som avdragspost.

En foreningsbanks eget kapital skall delas upp i bundet eget kapital
och fritt eget kapital eller ansamlad forlust. Under bundet eget kapital
skall tas upp insatskapital, reservfond, garantifond och uppskrivnings-
fond. Medlemsinsatser och forlagsinsatser skall redovisas var for sig.
Under fritt eget kapital eller ansamlad forlust skall tas upp fria fonder,
var for sig, balanserad vinst eller forlust samt nettovinst eller forlust for
rikenskapsaret. Balanserad forlust och forlust for rikenskapsaret tas
dérvid upp som avdragsposter.

Andringen i paragrafen ir féranledd av att en garantifond inrittas for
foreningsbankerna.

7 kap. Tillsyn

8§

Om styrelsen eller stimman har fattat ett beslut som avviker fran sadan
lag eller forfattning som avses i 1 § forsta stycket eller fran bankens
stadgar, far bankinspektionen forbjuda verkstallighet av beslutet. Har
beslutet gatt i verkstallighet far inspektionen forelagga styrelsen att gora
rattelse dér sd kan ske samt att fullgora vad som aligger styrelsen. Ett
sadant foreliggande far dock inte meddelas i friga om sadana fore-
skrifter i lag, som det ar straffbart att dvertrida.
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Om avvikelsen enligt forsta stycket ar av allvarlig beskaffenhet, skall
inspektionen gora anmalan om detta till regeringen, som kan forklara
oktrojen forverkad.

Kan det antas att banken later sig rdttas ddrav far bankinspektionen i
stéllet for att géra anmdlan enligt andra stycket, meddela banken skriftlig
erinran.

Bankinspektionen fdr dven meddela banken skriftlig erinran om annat
forhallande foreligger som allvarligt inverkar pa bankens sikerhet eller i
ovrigt dr av betydelse for en sund utveckling av bankverksamheten.

Foreligger missforhallanden hos bank i annat fall far bankinspektionen
i sarskilt beslut gora anmdrkning om det.

Skriftlig erinran och anmdrkning fdr forenas med foreldggande om
rattelse.

Paragrafens forsta och andra stycken dverensstimmer med 8 § BRL. Efter
forebild fran 31 § FKL har i paragrafen mojlighet 6ppnats for bankinspek-
tionen att meddela skriftlig erinran och anmarkning. I fjarde stycket har
uttryckligt samband skapats mellan den s. k. sundhetsparagrafen och in-
spektionens mojligheter att framféra kritik. Paragrafen har kommenterats i
allmdnna motiveringen under avsnitt 12.6.3.

9§

Bankinspektionen dger dven ratt att meddela de papekanden i fraga om
verksamheten i en bank, som inspektionen finner pakallade.

Om verksamheten i en bank till foljd av allvarliga missforhallanden i
bankens ledning kan befaras komma att bli till skada for det allménna,
far bankinspektionen forelidgga bankens styrelse att vidta erforderliga
itgdrder. Om styrelsen inte rattar sig efter ett sadant forelaggande
tillimpas 8 § andra stycket.

Den enda sakliga férdndring som gors i paragrafen dr att den nuvarande
termen erinringar i forsta stycket dndras till papekande i syfte att sarskilja
begreppet fran skriftlig erinran enligt 8 §. Papekande ar, liksom tidigare
erinringar, endast en form av rekommendation — inte forpliktande atgard —
som inspektionen meddelar bank i samband med det lopande tillsyns-
arbetet. Denna typ av kritik meddelas inte i sarskilt 6verklagbara beslut. Se
allmianna motiveringen 12.6.3.

17 §

Om en pensionsstiftelse eller en personalstiftelse hor till en bank och
stiftelsens formogenhet huvudsakligen hérror fran medel som tillskjutits
av banken, skall stiftelsen std under bankinspektionens tillsyn. Dirvid
skall stiftelsens dndamal beaktas och sarskild hansyn tas till vad som
foreskrivs i denna lag om placering av banks medel. Har stiftelsens
tillgngar inte placerats pa ett tillfredsstallande sitt, far inspektionen
forelagga stiftelsen att vidta rittelse.

En pensionsstiftelse eller en personalstiftelse som avses i forsta stycket
far inte utan bankinspektionens medgivande dga storre andel av aktierna i
ett svenskt eller utlindskt aktiebolag dn som svarar mot ett rostetal om

Specialmotivering 265




266

Specialmotivering

SOU 1988:29

hogst fem procent for samtliga aktier. Om det finns aktier med olika
rostvarde far andelen dock inte uppga till mer &n tio procent ay aktiekapi-
talet.

Den gom foretrader stiftelsen skall p& bankinspektionens —begaran
halla stiftelsens kassa och ovriga tillgdngar samt bocker, rékenskaper
och andra handlingar tillgangliga fér granskning. Han skall aven lamna
inspektionen alla de upplysninger rorande stiftelsen gom inspektionen
begar.

Andringen i forsta stycket foranleds ., att bankanslutna pensions- och
personalstiftelser i fortsattningen skall st& under tillsyn endast 5, bankin-
spektionen. Detta innebédr att den allménna tillsyn gom hittills  utovats av
lansstyrelserna enligt tryggandelagen skall flyttas over till bankinspektio-
nen.

Paragrafen har tillforts et nytt andra stycke, vari foreskrivs att ifrigava-
rande stiftelser inte utan bankinspektionens medgivande far aga storre
andel gy aktierna i ett bolag &n som svarar mot ett rostetal oy hogst fem
procent av rostetalet for samtliga aktier. Denna féreskrift &r endast gp
kodifiering gy ny géllande praxis. Femprocentsregeln har emellertid inne-
burit att bankstiftelserna genom att forvarva rostsvaga aktier kunnat inneha
avsevarda andelar g, aktiekapitalet i enskilda bolag. For att hindra att
bankerna indirekt genom stiftelserna far alltfor stora naringslivsintressen
har foreskriften kompletterats med g regel gom innebar att en stiftelses
andel i ett enskilt bolag inte far éverstiga tio procent gy aktiekapitalet.

188

En bransch- eller Centralorganisation fér banker far inte driva verksam-
het 5om strider mot bestammelserna i denna lag o, banks rérelse. Om en
s&dan organisation driver verksamhet gom strider mot namnda bestam-
melser, f&r bankinspektionen férelagga organisationen att vidta rattelse.

Paragrafen saknar motsvarighet i géllande lag. Bestammelsen har till syfte
att forhindra att banker genom kringgdende 4, banklagstiftningens regler
om banks rérelse later bransch- eller Centralorganisation fér banker driva
verksamhet gom ar oforenlig med den g, bankerna bedrivna rérelsen. Med
bransch- eller Centralorganisation fér banker gyses en forening, ideel eller
ekonomisk, gom har till &ndamal att \4rg ett Samarbetsorgan for medlems-
bankerna, att foretrdda dem utdt i vissa gemensamma frgor, att tillhanda-
hélla service  de anslutna bankerna eller liknande. For att det skall vara
frdga om en sédan organisation kravs vidare att féreningen ar Oppen for
medlemskap gy uteslutande eller till évervdgande del banker och att ban-

kerna har det helt avgorande inflytandet @ver foreningens verksamhetsin-

riktning. For narvarande uppfylls dessa kriterier 5, Svenska Bankférening-
en, Svenska sparbanksforeingen och Sveriges Féreningsbankers Forbund.
Bestammelsen far till folid att de &syftade bransch- eller Centralorganisa-
tioner gom driver verksamhet gom strider mot lagens bestammelser om
banks rorelse maste avyttra eller p& annat satt upphéra med att driva sadana
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verksamhetsgrenar. Det ankommer pa bankinspektionen att prova vilka
verksamheter som kan anses st i strid med bestimmelserna om banks
rorelse. Kommittén anser for sin del — utan att ha gjort en i detalj gidende
granskning — att de verksamheter som for nirvarande bedrivs inom ex-
empelvis sparbankernas servicekoncern torde kunna betraktas som en for
bransch- eller centralorganisation tilliten verksamhet, medan de verksam-
heter som bedrivs i Sparbankernas Forvaltning AB och dess dotterbolag i
allt visentligt kan anses stridande mot bestimmelserna om banks rorelse.
Inspektionen ges enligt bestimmelsen befogenhet att i forekommande fall
forelagga bransch- eller centralorganisation att vidta rattelse. Forelaggandet
kan forenas med vite. Langre gaende tillsynsbefogenheter, exempelvis ay
sidant slag som anges i 17 §, torde enligt kommitténs mening inte vara
erforderliga.

Skyldigheten for de organisationer som driver forbjuden verksamhet att
upphora med denna intrdder da lagen trider i kraft. I vissa fall kan verksam-
heten behdva avvecklas under en lingre period, t. ex. da det ar friga om att
avveckla eller att forindra inriktningen av ett betydande engagemang.
Detta bor kunna beaktas av bankinspektionen pa det sittet att inspektionen
avvaktar en tid med att foreldgga rittelse eller alternativt i forelaggandet
bestimmer en relativt lang tid inom vilken rittelse skall ha skett. Icke
tillaten verksamhet bor dock vara helt avvecklad senast fem ar efter lagens
ikrafttradande.

19 §

Bankinspektionen skall efter skriftlig ansokan meddela bindande for-
handsbesked huruvida viss verksamhet ir bankverksamhet om forhands-
besked kan antas vara av vikt med hénsyn till sokandens intressen. Vid
fragor av principiell betydelse skall inspektionen Gverlimna drendet till
regeringen.

Paragrafen saknar motsvarighet i gillande lag och har beskrivits i den
allmanna motiveringen 12.6.4.

20§

Om ndgon driver sadan verksamhet, att denna lag kan antas vara till-
lamplig, far bankinspektionen foreligga denne att till inspektionen limna
de upplysningar om verksamheten som behévs for att bedoma om lagen
ar tillamplig.

Paragrafen, som 4r ny, Overensstimmer med 20 § FiL. Har oppnas en
méojlighet for bankinspektionen att rikta en formell forfragan till foretag

som eventuellt dgnar sig at tillstandspliktig verksamhet. Sadan forfragan
kan forenas med vite.
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8 kap. Registrering  mm.

58

Bankinspektionen  skall genast skriftigen underratta banken nar in-
spektionen

nedsatt aktiekapitalet enligt 4 kap. 14 § andra stycket bankaktiebo-
lagslagen 1987:618,

forklarat beslut oy nedséttning 5y aktiekapitalet forfallet enligt 6
kap. 7 § tredje stycket bankaktiebolagslagen,

forklarat frdga om fusion forfallen enligt 11 kap. 6 § tredje stycket
bankaktiebolagslagen, 7 kap. 7§ tredje stycket sparbankslagen
1987:619 eller 10 kap. 5 § tredje stycket foreningsbankslagen
1987:620,

forklarat frdgan oy &andring gy bolagsordningen férfallen enligt 12
kap. 8 §forsta stycket bankaktiebolagslagen, eller

forelagt eller domt yt vite enligt 9 kap. 3 § denna lag.

Den py gallande bestammelsen i p 4 har forts over till p 5. Den pya
bestammelsen i, 4 ar foranledd 4y den bestammelse gom foreslas i 12 kap.
8 § BAL.

88

Ett beslut 5y bankinspektionen gqn innebér att anmélan avskrivits eller
registrering har vagrats enligt 4 § andra stycket Gverklagas till kammar-
rétten genom besvér inom tvd méanader frén beslutets dag. Detsamma
galler ett beslut 5y, bankinspektionen gsom aysesi 5 § 1-4.

Andringen i denna paragraf ar ep folid 4y den nya bestammelsen i 5 §4
9 kap. Straff och vite

I 8

Till boter eller fangelse i hogst ett & déms den gom uppséatligen

istrid med 2 kap. | §tredje stycket tar emot inl&ning pa rakning fran
allménheten,

for ett utlandskt bankforetags rékning forestdr gp verksamhet gom
utan tillstdnd enligt 1kap. 4 §drivs frn ett kontor eller ndgot annat fast

driftstélle i Sverige.

Till boter déms den gom uppsétligen eller 5y, oaktsamhet bryter mot
bestdmmelsen i 1 kap. 5 8 gm forbud att i firma eller i 6vrigt vid
beteckning 5y affarsrérelse anvanda ordet bank.

Den gom har asidosatt vitesférelaggande gom avses | 38 far inte
démas till gpsyar for garning gom omfattas 5y, forelaggandet.

Straffbestammelsen i forsta stycket 1p har fatt en ny lydelse. Andringen 5y
en folid gy att den py gallande bankrorelsedefinitionen i 1 kap. 2 § forsta
stycket BRL utgatt och ersatts med gp bankverksamhetsdefinition i 2 kap.
1 Uttrycket inldning pé rékning frdn allménheten har ggmma innebérd
som Motsvarande uttryck i den py géallande bankrorelsedefinitionen  jfr

avsnitt 7.1.
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| FiL och FKL finns for narvarande sekretessbestammelser gom sanktio-
neras enligt 20 kap. 3 8 BrB. | 3 kap. 13 8 KML har for bolag gom regleras i
namnda lag foreslagits gy sekretessregel efter ménster fran | kap. 6 § BRL.
P& grund 4y undantagsregeln i tredje stycket i den nuvarande lydelsen av 9
kap. 1 8 BRL féljer inte nagot straffansvar for brott mot 1 kap. 6 § BRL.
Kommittén har ansett det ygra ay betydelse att bibehdlla straffsanktionen
for de bolag gom omfattas 5y KML. Det saknas skél att i detta hanseende
sarbehandla bankerna. For ep enhetlig reglering gy instituiten pé kapital-
marknaden talar i stéllet att man avskaffar undantaget i forevarande para-
graf.

28

Till béter eller fangelse i hogst ett &r doms den gom uppsatligen eller av
oaktsamhet

till bankinspektionen meddelar oriktiga eller vilseledande uppgifter
om Sédana omsténdigheter gom han &r skyldig att lamna uppgift om
enligt denna lag, bankaktiebolagslagen 1987:618,  sparbankslagen
1987:619 eller foreningsbankslagen 1987:620,

underlater att enligt bankaktiebolagslagen féra aktiebok, aktie-
brevsregister eller forteckning enligt 3 kap. 13 § eller att hélla aktiebok
tillganglig eller bryter mot forbudet i 3 kap. 13 §tredje stycket att utan
samtycke lamna uppgifter | dar avsedd forteckning,

underlater att enligt féreningsbankslagen féra medlemsforteckning
eller 1amna skriftlig uppgift enligt 3 kap. 6 § fijarde stycket sgmma lag,

underldter att enligt 7 kap. 12 § férsta stycket andra meningen
bankaktiebolagslagen, 3 kap. 11 § forsta stycket andra meningen spar-
bankslagen eller 6 kap. 11 § forsta stycket andra meningen forenings-
bankslagen sammankalla styrelsen pa begaran 5y styrelseledamot eller
underldter att iaktta vad gom enligt 7 kap. 13 §forsta stycket andra eller
tredje meningen bankaktiebolagslagen, 3 kap. 12 § forsta stycket andra
eller tredje meningen sparbankslagen eller 6 kap. 12 § forsta stycket
andra eller tredje meningen foreningsbankslagen galler for styrelsens
beslut,

5. underldter att iaktta vad gqm foreskrivs i 12 kap. 4 § forsta eller

andra stycket, 7 § tredje stycket eller 9 § bankaktiebolagslagen,

underléter att i emissionsbeslut gom avsesi 4 kap. 6 § andra stycket
och 5 kap. 4 § andra stycket bankaktiebolagslagen erinra op forbehall
enligt 3 kap. 3 § namnda lag.

| paragrafen har tillkommit pyg straffoestammelser i 5 och Dessa ar
foranledda 5, de namnda bestammelserna gom, foreslds i 12 kap. BAL om
bundna och fria aktier. Straffbestimmelserna  6verensstammer med mot-
svarande bestammelser i 19 kap. 184 och 5 p. ABL.

38

Bankinspektionen kan vid vite forelagga en eller flera styrelseledamoter
att fullgéra skyldighet enligt denna lag eller andra forfattningar att

till inspektionen sénda in behdriga redovisningshandlingar, revi-
sionsberattelser, delarsrapporter, @vriga handlingar gom anges | 7 kap.
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6 § och registreringshandlingar, samt

2. hos inspektionen gora féreskriven anmilan for registrering.

Ett forelaggande enligt forsta stycket 2 far inte meddelas, om under-
latenheten att gora anmilan medfér att stimmans eller styrelsens beslut
forfaller eller att banken blir skyldig att trada i likvidation.

Bankinspektionen kan forena 4ven annat forelaggande enligt denna
lag 4n som avses i forsta stycket med vite.

Bankinspektionen skall prova fragan om utdomande av ett vite som
har forelagts enligt forsta stycket. I ovriga fall provas fragan av lins-
ritten enligt lagen (1985:206) om viten.

Bankinspektionens beslut varigenom vite som avses i forsta stycket
forelagts eller domts ut far 6verklagas hos kammarritten genom besvar.

Punkt 1 i paragrafens forsta stycke har kompletterats med en uttrycklig
hanvisning till 7 kap. 6 § BRL i syfte att mojliggora for bankinspektionen
att som sista mojlighet foérena foreldggande om infordrande av i paragrafen
nimnda handlingar med vite. I Ovrigt 6verensstimmer paragrafen med
gallande lag.
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13.3 Forslaget till lag om dndring i lagen
(1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelser m.m.

31§

Tillsynsmyndighet ar lansstyrelsen i det lin dar arbetsgivaren har sitt
hemvist. Undantag gdller dock for sadan stiftelse som stdr under bankin-
spektionens tillsyn.

Enligt tryggandelagen ar lansstyrelse allmin tillsynsmyndighet 6ver svenska
pensions- och personalstiftelser. Bankanknutna pensions- och personalstif-
telser star darjamte enligt 7 kap. 17 § BRL under tillsyn av bankinspektio-
nen. Tillagget av andra mening i forevarande paragraf innebar att bankstif-
telserna inte langre skall sta under dubbel tillsyn, utan de skall endast sta
under tillsyn av bankinspektionen. Tryggandelagen skall givetvis dven i
fortsittningen vara tillimplig pa bankstiftelserna. Inspektionens granskning
av stiftelserna kommer darigenom att vidgas till att 4ven omfatta de kon-
trollsynpunkter som foéranleds av tryggandelagen.
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13.4 Forslaget till lag om &ndring i
bankaktiebolagslagen 1987:618

1 kap. Inledande bestdammelser

28

| ett bankaktiebolag gyarar deldgarna inte personligen for bolagets
forpliktelser.

Bankaktiebolagets ~aktiekapital skall bestimmas med hansyn till gm-
fattningen och beskaffenheten gy den planerade rorelsen, dock till lagst
femtio miljoner kronor. Ar aktiekapitalet fordelat p& flera aktier, skall
dessa lyda pa lika belopp.

| andra stycket gy denna paragraf har tillagts ett nytt kriterium som maste
vara uppfylit for att ett bankaktiebolag skall kunna fa oktroj, namligen att
aktiekapitalet uppgdr till minst 50 milj. kr. Med hé&nsyn till den stallning som
bankaktiebolagen har i det samhallsekonomiska systemet och till de viktiga
skyddsintressen gom finns i bolagens verksamhet &r det motiverat att ypp-
stalla ett s&dant minimikrav pa dessa bolag. Darmed skapas ep garanti for
att bankbolagen har gn viss lagsta kapitalstyrka, vilken torde vara en
nodvandig férutsattning for att bankerna &ven i framtiden skall kunna
behélla ¢ framtradande position pa kreditmarknaden.  Att bankbolagen
har o tillracklig kapitalstyrka &r vidare motiverat gy kravet att dessa bolag
skall yara breddinstitut och sdledes skall erbjuda allménheten ett brett
sortiment gy finansiella tjanster. Genom den foreslagna gransen om 50 milj.
kr. skapas viss garanti fér att ett bankaktiebolag har ekonomiska forut-
sattningar att driva gn S&dan verksamhet.

48

Ingér ett bankaktiebolag i en koncern, dar moderforetaget inte &r bank,
skall bestammelserna i bankrérelselagen 1987:617 om banks rorelse
och om ftillsyn gy bank samt bestammelserna i denna lag om banks
ledning gélla fér moderforetaget i tillampliga delar och for ovriga fore-
tag, som om de yore dotterforetag till bank. Begransningarna i frdga om
banks rorelse skall gyse foretagen gemensamt.

3 kap. 2 g, 3 5 och 3 b 8§ g innehav och forvarv 4, aktier i
bankaktiebolag géller aven betraffande forvarv 5y aktier i ett sadant
moderforetag som avses i forsta stycket. Vad p, sagts &ger motsvarande
tilampning ifrdga om anmalningsskyldighet enligt 19 8 samt om rostratt
vid bolagsstamma enligt 8 kap. 3

Om det finns synnerliga skal, far regeringen eller, efter regeringens
bemyndigande, bankinspektionen medge undantag frn bestimmelsen i
forsta stycket.

Denna paragraf inneholl tidigare en bestammelse om att ett bankaktiebolag
fick ingd gom dotterbolag i en koncern endast gm ett annat bankbolag var
moderbolag samt en regel om méjlighet att erhdlla dispens frén bestarnmel-
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sen. Dessa bestammelser har utgatt och i stéllet ersatts av de foreslagna
bestammelserna i 3 kap. om agandebegransning i bank. Bestimmelserna i
den tidigare 5 § har darvid med vissa andringar Gverforts till denna para-
graf.

I paragrafen har uttrycket moderbolag ersatts med uttrycket moderfore-
tag. Skilet hartill dr att moderforetaget i koncernen inte nédvandigtvis
maste vara ett bolag.

Av skil som utvecklats i avsnitt 11.3.5 har den tidigare bestimmelsen i
paragrafens forsta stycke, att koncernbidrag far ges endast efter med-
givande av bankinspektionen, utgatt. Likasa har de tidigare bestammelser-
na i andra stycket, som inneholl sarskilda regler om kapitalkrav for moder-
foretag i finansiella koncerner, upphavts. Harigenom kommer BAL att inte
innehalla nagra sarskilda kapitaltackningsregler. I stdllet kommer genom
hédnvisningen i férsta stycket de bestimmelser om kapitaltackning som finns
intagna i BRL:s 2 kap. om rorelsen att gilla i tillampliga delar. Detta
innebdr att de av kommittén foreslagna reglerna i 2 kap. 10 § BRL om
konsoliderad kapitaltackning kommer att vara tillampliga ocksa pa moder-
foretag i bankholdingkoncerner. Reglerna om kapitalkrav kommer saledes
att vara helt konkurrensneutrala mellan skilda slag av bankkoncerner.

Andringen i det foreslagna andra stycket ir en foljd av de nya be-
stimmelserna i 3 kap. om dgandebegransning i bank och om anmalnings-
skyldighet m.m. samt i 8 kap. 3 § om rostritt vid bolagsstimma. Nu namn-
da bestaimmelser skall enligt hdnvisningen i detta stycke gilla dven be-
triaffande ett moderforetag i en bankholdingkoncern.

Andringen i tredje stycket foranleds av att den tidigare bestimmelsen i
andra stycket har utgatt.

3 kap. Aktier, aktiebrev, aktiecbok m.m.

28

Aktier kan fritt Gverlatas och forvarvas om nagot annat inte foljer av 2 a,
3eller 3 a §, eller i ovrigt av lag.

Andringarna i denna paragraf r foranledda av de nya bestimmelserna om
agandebegrinsning i bank enligt 2 a -3 a §§.

2a$

I ett bankaktiebolag far en aktiedgare eller flera aktiedgare i visentlig
ekonomisk intressegemenskap inneha aktier motsvarande hogst tjugo
procent av aktiekapitalet eller, om bankens eget kapital overstiger en
miljard kronor, hégst tio procent av aktiekapitalet.
Forsta stycket galler inte bank som dr dotterforetag i en koncern. 1
sadant fall galler bestammelsen i stillet moderforetaget i koncernen.
Vad som foreskrivs i forsta och andra styckena galler inte
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statens och svensk banks aktieinnehav,
aktier gom innehas 5y bransch- eller Centralorganisation for banker,

samt
utlandskt bankféretags innehav g, aktier i bankaktiebolag gom &r

bildat 5y utlandsk bank.

| denna paragraf foreslds ytterligare ett kriterium p& bankaktiebolag, nam-
ligen att dgandet skall yarg spritt pa flera hander utan vasentlig ekonomisk
intressegemenskap. En aktiedgare eller flera aktieigare med sadan in-
tressegemenskap f&r inneha aktier motsvarande hogst tjugo procent av
bankens aktiekapital. For de allra storsta bankerna, vilkas egna kapital
overstiger g miljard kronor, géller dock att aktiedgare med vasentlig eko-
nomisk intressegemenskap far inneha aktier motsvarande hdgst tio procent
av bankens aktiekapital. Begreppet véasentlig ekonomisk intressegemen-
skap ansluter sig till och har ggmma innebérd gom motsvarande lokutioner
i 2 kap. 16 och 17 88 BRL samt i 228 FkL. Det bor har papekas att
begransningen till tio procent avser 0cksé det fall gm en svensk medborgare
innehar séval bundna gom fria aktier jfr 3 § och 12 kap..

Som framgér 5, 2 b §skall regeringen i vissa fall kunna meddela dispens
frin de &gandebegransningar gom foreskrivs i denna paragraf, bl. 3. om
banken genom aktieforvérvet kommer att bli ett dotterbolag i en finansiell
koncern. | sadant fall galler enligt andra stycket bestammelserna om dgan-
debegransning inte for innehav gy aktier i banken utan i stéllet for aktiein-
nehav i koncernens moderforetag.

| tredje stycket undantas vissa aktieinnehav fran agandebegrénsning. Det
galler statens och svensk banks aktieinnehav, aktier gom innehas gy
bransch- eller Centralorganisation for banker samt utlindskt bankforetags
innehav 5, aktier i bankaktiebolag gsom &r bildat gy, utléndsk bank. Skélen
till dessaundantag har redovisats i avsnitt 7.4.8.1. Uttrycket bransch- eller
Centralorganisation foér bank har har sgmma innebdrd gom i den féreslagna
bestammelsen i 7 kap. 18 8 BRL, yarom harmare utvecklas i avsnitt 7.5.4.
Till félid 5y sistnamnda undantag kommer Sveriges Foreningsbankers For-
bunds innehav gy aktier i Féreningsbankernas Bank inte att traffas 5y ndgon
agandebegransning. Eftersom g bransch- eller centralorganisation for ban-
ker enligt den foreslagna bestammelsen i BRL endast far driva verksamhet
som inte strider mot bestammelserna i néamnda lag gm bankrorelse, saknas
anledning att 1ata reglerna o dgandebegransning omfatta s&dana organisa-
tioner.

Som framgdr gy Overgdngsbestammelserna trader reglerna om &gande-
begransning i kraft for bestdende agarforhéllanden forst fem ar efter det att
den zy kommittén foreslagna lagstiftningsreformen  tratt i kraft. De aktie-
&gare yars innehav Gverstiger gransen for vad gom ér tilldtet enligt &gande-
begransningama, far darmed mojlighet att fram till den 1 januari 1995
anpassa Sig till de nya reglerna om den nya lagstiftningen, som foreslas,
trader i kraft den 1januari 1990.
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2b8§

Regeringen far meddela dispens for innehav g, aktier utdver den grans

som anges 2 a8

om genom iNnehavet banken kommer att bli ett dotterbolag i gn
koncern ygrs @ndamél kan gnses vara till nytta for bankvasendet eller det
allméanna, eller

om eliest sarskilda skal foreligger.

Dispens enligt forsta punkten skall kunna meddelas oy banken till folid gy
forvary 4y aktier i denna kommer att ingd som dotterféretag i en koncern
vars andamal kan gnpsesvara till nytta for bankvésendet eller det allmanna.
Genom denna dispensmojlighet skapas forutsattningar, exempelvis for en
mindre affarsbank att _om detta bedéms lampligt _ genom samgaende med
annan bank eller med andra slag zy finansinstitut  bilda finansiella koncer-
ner, utan att banken behover organiseras gom moderforetag i koncernen.
Som forutsattning  for meddelande g, dispens skall, enligt vad gom narmare
utvecklats i avsnitt 11.3.5, gélla att regeringen finner den nya koncern-
bildningen yara till nytta for bankvasendet eller det allmanna. Dispens bor
regelméassigt bevilias om andamdlet med forvarvet gy en Majoritetspost
aktier i gn bank &r att skapa en finansiell koncern, varigenom till banken
knyts oOkade kapitalresurser, vidgad specialistkompetens, breddat kund-
underlag, en mer effektiv administration eller annat som kan starka ban-
kens konkurrensférméga. Vid dispensprovningen maste emellertid ocksa
beaktas att koncernen i dess helhet kommer att préglas gy stabilitet, saker-
het och sundhet i verksamheten. Samtliga foretag gom iNgar i koncernen
maste séledes ha o betryggande Soliditet och inget féretag far bedriva
bankframmande verksamhet. Vid dispensprévningen bor vidare beaktas att
koncernens organisation &r enhetlig och overskadlig for sdval kunder gsom
myndigheter. En py bankkoncern bor vidare bedomas ygrg forenlig med gn
lamplig struktur g, bankvasendet i stort, sdvél storleks- gom antalsméssigt.

Enligt andra punkten i paragrafen skall dispens kunna meddelas om eljest
sarskilda skél foreligger. Denna dispensméjlighet bér anvéndas med restrik-
tivitet. Sarskilda skal kan gpses foreligga exempelvis da gp forbattrad  kon-
solidering beddms nddvéndig for att trygga en banks fortbestdnd och andra
mojligheter att erhdlla riskvilligt kapital &n genom fillskott frdn stora &gare
inte star till buds. Dispens bor &ven kunna lamnas for att mdjliggéra en
onskvard rekonstruktion gy bank eller i samband med att en ny bank bildas.
Séarskilda skal for dispens far vidare, enligt vad gom narmare utvecklas i
avsnitt 7.4.8.1, regelmassigt gnses foreligga om vardet gy en mindre banks
eget kapital skulle ¢ka och passera den i 2 5 8 angivna grénsen om en
miljard kronor, och gn aktiedgares innehav till folid darav kommer att
overskrida den pyg, lagre gransen for tilldtet innehav. Dispens enligt andra
punkten bér slutigen kunna meddelas Gvergangsvis i sdana mycket speci-
ella situationer d& tungt vagande skal foreligger for att inte tvinga &gare att
avyttra aktie.
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38

Aktier i ett bankaktiebolag far inte i andra fall &n gom anges | andra
stycket eller 3 5 § férvérvas 4y utldndska medborgare och andra utland-
ska rattssubjekt eller 5y svenska bolag och féreningar gom ar kon-
trollsubjekt  enligt lagen 1982:617 n utldndska férvarv 5y, svenska
foretag m.m.
| bolagsordningen kan bestdmmas att 5, aktierna i ett bankaktiebolag

far vid varje tidpunkt motsvarande hogst tio procent ay hela aktiekapitalet
och hogst fem procent gy rostetalet for samtliga aktier i bolaget genom
teckning eller overlatelse fritt forvarvas ,y den som avsesiforsta stycket.
Bestammelser gy bundna och fria aktier finns i 12 kap.

Banklagstiftningen  har 5, tradition innehdllit férbud for utlandska ratts-
subjekt eller andra foretag gom &r kontrollssubjekt enligt 1982 &rs foretags-
forvarvslag att forvarva aktier i svenska bankaktiebolag. Denna princip
kommer till uttryck gsom en huvudregel iférsta stycket.

Genom den p, foreslagna bestdmmelsen ¢ppnas emellertid méjlighet  for
ett begransat utlandskt &gande i svenska banker. Skalen harfor har yt-
vecklats i avsnitt 7.4.8.2. En bank far enligt andra stycket ge ut fria aktier
som utan sérskilt tillstdnd far forvarvas g, utlandska rattssubjekt eller av
andra personer som ar kontrollsubjekt enligt 1982 &rs lag. S&dana aktier far
dock ges ut i gn Omfattning motsvarande hégst tio procent ay aktiekapitalet
och fem procent av rostetalet for samtliga aktier i banken. Den angivna
gransen for aktiekapitalet motsvarar storleken det innehav gom &r tillatet
i en storre bank enligt 2 5 Eftersom sarskilt tillstdnd inte kravs for forvarv
av aktierna ar banken oforhindrad att emittera dem den internationella
aktiemarknaden.  Genom foreskrift i bolagsordningen kan bankens aktie-
agare inom den angivna ramen bestdmma omfattningen 5y ett fritt utlandskt
agande. | paragrafen héanvisas vidare till 12 kap., gom innehdller sarskilda
bestammelser 5, bundna och fria aktier.

3a8

I bolagsordningen kan bestdmmas att den gom ar kontrollsubjekt  enligt
lagen 1982:617 o, utlandska forvary 4, svenska foretag mm.  utan
hinder 5, 3 §fér forvarva andra aktier an gom dar gyses, S&dant forvarv
far ske endast efter tillstind g regeringen eller den myndighet ¢om
regeringen bestammer. Tillstind skall lamnas .y, férvarvet inte strider
mot2 5 och 2 b 8§ och g, efter férvarvet hégst tjugo procent av bankens
aktiekapital och motsvarande hégst tio procent gy rostetalet fér samtliga
aktier i banken kommer gt innehas 5y ett eller flera kontrollsubjekt.
TilLstndet f&r férenas med villkor.

Forsta stycket galler inte aktier i ett bankaktiebolag gom ar bildat 5y
utlandskt bankforetag. Betraffande sadant bolag galler i stallet att aktier i
bolaget fér forvarvas endast 5y utldndskt bankfdretag gom fatt regering-
ens tillstand till forvarvet.

Har ndgon gom inte ar kontrollsubjekt forvarvat aktier och blir han
kontrollsubjekt  efter forvarvet skall han ha tillstdnd enligt forsta stycket
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for att behélla aktierna. Detsamma géller kontrollsubjekt som for-
varvat aktier p& annat sétt an genom teckning och overlatelse.

Tillstdnd enligt tredje stycket skall sokas 5y agaren inom tre ménader
frdn det denne blev kontrollsubjekt eller, o tillstindspliktigt forvary
skett p& annat satt an genom teckning och éverlatelse, fran forvarvet. Om
tillstdnd inte soks inom féreskriven tid och p& foreskrivet satt eller om
tillstand vagras, skall han férelaggas att avyttra aktierna enligt vad gom
foreskrivs i3 b

Forvarv 5y aktier, gom skett i strid med forsta och andra styckena, &r
ogiltligt.

Undantag frdn huvudregeln i 3 § kan medges enligt forsta stycket, dar det
foreskrivs att, om S& medges enligt bankens bolagsordning, ett kontroll-
subjekt efter sarskilt tillstind far férvarva aven andra aktier an fria. S&dant
tillstdnd, gom meddelas 4y regeringen eller den myndighet regeringen be-
stammer, far lamnas fér s& stor del av aktiekapitalet gom motsvarar skillna-
den mellan, & gng sidan, hogst 20 % 5y aktiekapitalet och hdgst 10 % g
rostetalet for samtliga aktier och, & andra sidan, den andel 5y aktiekapitalet
och rostetalet gom motsvaras gy de fria aktier gom bolaget enligt be-
stammelse i bolagsordningen givit yt med stod zy 3 § andra stycket. Sam-
manlagt far séledes hogst motsvarande 20 % gy aktiekapitalet och 10 % 5y
rostetalet for samtliga aktier innehas gy, utlandska rattssubjekt eller 5y
andra personer som &r kontrollsubjekt enligt 1982 &rs lag. Om banken inte
givit yt fria aktier kan tillstind enligt denna paragraf lamnas fér hela det
antal aktier gom far ligga i utlandska hander. | sddant fall blir dock banken
forhindrad  att efter tillstAndet emittera aktier med stod gy 3 § andra stycket.
Vid tillstindsgivningen maste beaktas att en enskild férvarvare eller flera
férvarvare i vésentlig ekonomisk intressegemenskap inte &Gveskrider de
granser for ftilldtet innehav gom folier gy bestammelserna i 2 b och 2 . §8.

| syfte att skapa garanti for att ingen enskild &gare eller flera &gare i
vasentlig ekonomisk intressegemenskap i framtiden kan komma att inneha
aktier i storre omfattning &n vad gom ar tilltet enligt 2 5 och 2 b §§,
foreskrivs att tillstndet far forenas med villkor. Ett sadant villkor kan yara
att agaren inte far forvarva ytterligare aktier, dvs. sidana sgm avsesi 3 §
andra stycket. Ett annat villkor kan yara att dgaren maste avyttra aktierna
om han efter forvarvet far vasentlig ekonomisk intressegemenskap med
annan som innehar aktier i sgmma bank.

Andra stycket dverensstammer i sak med gaillande ratt.

| tredje stycket foreskrivs, efter ménster gy 14 § i 1982 ars lag, krav pa
tillstind  for den gom efter forvarv g, bankaktier blir ett kontrollsubjekt.
Svensk medborgare gsom byter medborgarskap maste sdledes anstka om
tillstdnd for att f& behdlla de bundna aktier gom han dessférinnan forvarvat.
Likasd fordras tillstdnd for den gom ar kontrollsubjekt o, denne forvarvat
aktier p& annat satt &n genom teckning och overlételse, ex. genom arv,
bodelning eller testamente. Syftet med dessa bestimmelser &r att skapa
garantier for att inte en storre andel ay aktierna i gn bank &n som anges i
andra stycket Overgér i utlandsk &go.
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Enligt fiarde stycket skall agare, som Maste ha tillstand for att fa behalla
aktierna, ansdka gm tillstdnd inom tre manader. Tillstind skall sokas hos
regeringen eller den myndighet regeringen bestammer. Om tillstind inte
soks inom den foreskrivna tiden eller pa foreskrivet satt eller om tillstdnd
vagras, skall agaren forelaggas att avyttra aktierna. Darvid tillampas be-
stammelserna i 3 b

Enligt femte stycket ar et kontrollsubjekts férvarv genom teckning och
overldtelse 4y annan aktie &n som avses i 3 § andra stycket ogiltligt om
tillstand till forvarvet inte lamnats.

3b§

Om forvarv gy aktier i ett bankaktiebolag skett i strid med 2 5 §skall, om
dispens inte meddelats enligt 2 b bankinspektionen forelagga for-
varvaren att avytra aktierna inom gey ménader eller den langre tid gom
inspektionen bestammer.

Forelaggande enligt forsta stycket far forenas med vite.

Paragrafen korresponderar med bestammelserna oy, dgandebegransning i 2
a8och gm dispens i 2b  Om nagon forvarvat fler aktier &n vad gom &r
tillatet enligt dessa bestammelser skall han enligt forsta stycket forelaggas
att inom gex manader frn forvarvet avyttra det antal aktier varmed inne-
havet 6verstiger den angivna gransen. Férelaggande, gom fér férenas med
vite, meddelas gy, bankinspektionen.

Paragrafen ar tillamplig &ven pa aktieforvarv  gom skett fore lagens ikraft-
tradande. En aktiedgare gom inte inom den femariga overgéngstiden zp-
passat storleken gy sitt aktieinnehav till de tillitna granserna skall séledes,
om dispens inte meddelats, férelaggas att avyttra sd stor del gy aktieinneha-
vet varmed gransen overskrids. Om gransen Overskrids till folid gy att flera
aktieagare har vasentlig ekonomisk intressegemenskap, skall agarna fore-
laggas att var for sig avyttra ett S& stort antal aktier som motsvarar deras
andel yy det samlade antalet aktier varmed gransen Overskrids.

48

Aktiebrev skall stéllas till viss jman. Det far lamnas yt endast till sddan
aktiedgare gom ar inford i aktieboken och forst nar den eller de aktier
brevet lyder pa har betalts. Vidare fordras

att bankaktiebolaget har registrerats, om aktien har tecknats vid
bolagets bildande,

att nyemission eller fondemission har registrerats, om aktien till-
kommit pa grund g, emissionen, eller

att registrering har skett enligt 5 kap. 14  gm aktien har till-
kommit pa grund gy utbyte eller nyteckning enligt 5 kap.

Aktiebrev  skall undertecknas gy Styrelsen. Namnteckningarna  far
aterges genom tryckning eller p& nagot annat liknande séatt. Brevet skall
ange bolagets firma, ordningsnummer pa den eller de aktier varpa
brevet lyder, aktiens nominella belopp och dagen for utfardandet. Varje
aktiebrev skall gnge den inskrankning i ratten att forvarva aktier som
foreskrivs i 3 8forsta stycket. Kan, nar aktiebrevet gesut, aktier gy olika
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slag finnas enligt bolagsordningen, skall aktieslaget anges i brevet. Om
bolagsordningen innehéller forbehall enligt 1 § fjarde stycket, 3 § andra
stycket, 8 § eller 6 kap. 8 § skall detta tydligt anges i brevet pa sadan
aktie som avses med forbehallet. Uppgiften kan ges i forkortad form.
Forkortningsformerna faststills av regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer.

Nar utbetalning gors vid inlésen av en aktie eller vid minskning av
dess nominella belopp eller vid skifte av bolagets tillgangar, skall aktie-
brevet forses med paskrift om utbetalningen. Har utan aterbetalning en
aktie dragits in eller det nominella beloppet dndrats, skall s& snart som
mojligt en paskrift om detta goras pa aktiebrevet.

Ett aktiebrev, som i samband med dodning eller vid utbyte ges ut i
stillet for ett annat, skall innehélla uppgift om detta. Byts ett aktiebrev
ut mot ett eller flera andra aktiebrev skall det dldre aktiebrevet och de
dartill horande kupongarken makuleras pa betryggande sitt.

Emissionsbevis samt de skuldebrev och optionsbevis som avses i 5
kap. skall undertecknas pa det satt som anges i andra stycket.

I paragrafens andra stycke har tillagts en hanvisning till 3 § andra stycket,
som innehaller bestimmelser om forbehall i bolagsordningen betraffande
fria aktier. Detta innebir att i forekommande fall nyutgivna, fria aktier skall
forses med paskrift att de ar fria.

11§

Har aktier i ett aystimningsbolag lamnats till forvaltning hos en bank
eller fondkommissiondr, som ér auktoriserad som forvaltare av aktier,
kan, i stilllet for aktiedgaren, banken eller fondkommissionéren foras in
i aktiebrevet och i aktieboken. Ar aktier i avstimningsbolag foremal for
handel vid utlindsk fondbérs, kan, efter sirskilt tillstdnd, i bolagets
aktiebrev och aktiebok, i stillet for aktiedgare som dr bosatt utomlands,
inforas den som fitt uppdrag att i utlandet forvalta hans aktier.

I aktiebrevet och i aktieboken skall anmarkas att aktien innehas for
annans rikning. Detsamma giller emissionsbevis som utfardas pa grund
ay forvaltarregistrerad aktie och som ér stéllt till viss man. Betriffande
forvaltaren antecknas i aktieboken samma uppgifter som enligt 10 §
skall foras in om aktiedgaren.

For ritt till registrering som forvaltare kravs, utover vad som sigs i
forsta stycket, att forvaltaren uppfyller de villkor som galler for inféran-
de av 4garen i aktieboken. Om auktorisation, forvaltares aligganden
samt skyldighet for bolaget och virdepapperscentralen att for var och en
halla tillgéinglig en sammanstallning av uppgifter fran forvaltare om de
aktiedgare som har mer an femhundra aktier i bolaget registrerade i
forvaltarens namn, finns bestimmelser i lagen (1987:623) om foérenklad
aktiehantering.

Med hinsyn till att bankaktiebolag ges mojlighet att emittera aktier till
utlindska kapitalmarknader har i forsta stycket tillagts en bestimmelse om
utlindsk forvaltarregistrering. Bestimmelsen motsvarar 3 kap. 10 § ABL.
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198

Den gom har forvarvat aktier i ert bankaktiebolag i sddan omfattning att
hans innehav 6verstiger tva procent ay samtliga aktier i bankbolaget &r
skyldig att anméla forvarvet till bankinspektionen.

Det dligger aktiedgare att lamna de upplysningar till bankinspektionen
som dennafinner 5r5 gy betydelse for beddmningen huruvida vasentlig
ekonomisk intressegemenskap féreligger mellan o, eller flera aktieagare.

Som utvecklats i den allménna motiveringen, avsnitt 7.4.8.1, &r det g, vikt
for bankinspektionen att kunna félja férandringen av agarférhallandena i
affarsbankerna. Detta &r nodvéandigt for att bankinspektionen skall kunna
ingripa mot férvarv oy bankaktier i strid mot de granser gom angivits i 2 a8
och dar dispens inte har lamnats enligt 2 b  Ingripande skall i sddana fall
ske genom foreldggande att avyttra aktier utéver tilldtet innehav, for det fall
frivillig  avyttring inte kommer till stand.

FOr att ge bankinspektionen béttre majligheter att kontrollera &garregle-
ringen har kommittén funnit det nddvandigt att foreskriva anmalnings-
skyldighet {6r alla forvarv gom medfér att on dgares innehav kommer att
overstiga tva procent av samtliga aktier. Denna skyldighet framgér 4, férsta
stycket.

Regeln om vasentlig ekonomisk intressegemenskap forutsatter att bank-
inspektionen har kénnedom o, forhallanden o, rér agarsamband eller
andra narstiende samband mellan aktiedgare i bank gom kan vara SVara att
genomlysa. Det bor darfor finnas en mdjlighet for bankinspektionen — att
inhamta sédana upplysningar frén aktiedgare gom ar nodvandiga for att
belysa intressegemenskapen. Denna méjlighet har tillskapats genom det
andra stycket.

4 kap. Okning ,, aktiekapitalet genom  nyemission  eller
fondemission.

68

Beslutet oy nyemission skall ange

det belopp eller det hogsta belopp, varmed aktiekapitalet skall
kunna okas, eller det lagsta och hdgsta beloppet fér okningen,

det aktieslag vartill de nya aktierna skall hoéra, i de fall aktier gy
olika slag finns eller kan utges,

den ratt till utdelning gom tillkommer de nya aktierna samt det
rakenskapsér for vilket ratten till utdelning intrader,

den foretradesratt att teckna aktier goy aktieagarna eller andra har
eller yvem som annars f&r teckna aktier,

den tid inom vilken aktier kan tecknas, nar ett visst belopp eller ett
lagsta belopp har faststéllts for aktiekapitalets 6kning,

den tid, inom vilken aktiedgare kan anvanda sin foretradesratt,

7. den tid inom vilken tecknade aktier skall betalas,
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8. den berikningsgrund, enligt vilken vid 6verteckning de aktier som
inte har tecknats med foretradesratt skall férdelas, om det inte fore-
skrivs att fordelningen skall bestimmas av styrelsen, samt

9. aktiernas mominella belopp och det belopp som skall betalas for
varje tecknad aktie.

Den tid inom vilken aktiedgare kan anvinda sin foretridesritt enligt
forsta stycket 6 far inte vara kortare dn en manad. Tiden riaknas frin

1. det att kungérelse enligt 8 § skedde,

2. emissionsbeslutet, om samtliga aktiedgare har varit foretridda vid
den bolagsstimma som har fattat beslutet, eller

3. avstamningsdagen, nar det giller avstimningsbolag.

Om ett forbehall enligt 3 kap. 1 § fjirde stycket, 3 § andra stycket
eller 6 kap. 8 § skall gilla for de nya aktierna, skall emissionsbeslutet
innehalla en erinran om detta. I emissionsbeslutet skall ocksi erinras
om den inskrinkning i ritten att forvarva aktier som foreskrivs i 3 kap.
3 § forsta stycket.

Om aktiedgare skall ha foretradesritt att delta i emissionen géller for
avstamningsbolag att avstamningsdagen skall anges i emissionsbeslutet.
Avstaimningsdagen far inte sattas tidigare dn tre veckor fran det att
kungorelse enligt 8 § skedde.

Om de kuponger som hor till aktiebreven skall anvindas som emis-
sionsbevis, skall detta anges i beslutet.

[ tredje stycket har pa motsvarande sétt som i 3 kap. 4 § andra stycket
tillagts en hanvisning till 3 kap. 3 § andra stycket.

5 kap. Konvertibla skuldebrev, skuldebrev férenade med
optionsritt till nyteckning m.m.

48

Beslutet om emission skall ange

1. emissionens belopp eller det hogsta beloppet eller det ligsta och
hogsta beloppet for emissionen,

2. den foretradesritt att delta i emissionen som tillkommer aktiedgare
eller nagon annan eller vem som annars far delta i emissionen,

3. den tid inom vilken teckning av skuldebrey kan ske, nir ett visst
belopp eller ett lagsta belopp har bestéimts fér emissionen,

4. den tid inom vilken aktiedgare kan anvinda sin foretradesritt till
teckning,

5. skuldebrevens nominella belopp, emissionskursen och réntefoten,

6. den tid inom vilken tecknade skuldebrev skall betalas samt den
berikningsgrund, enligt vilken vid 6verteckning de skuldebrey som inte
tecknats med foretradesratt skall fordelas, om det inte foreskrivs att
fordelningen skall bestimmas av styrelsen,

7. tiden och villkoren for utbytet eller nyteckningen,

8. den ritt som skall tillkomma borgeniren eller innehavaren av
optionsbevis for den handelse aktiekapitalet fore utbytet eller nyteck-
ningen okas eller sitts ned eller nya konvertibla skuldebreyv eller skul-
debrey forenade med optionsritt till nyteckning ges ut eller bolaget
uppldses eller upphor genom fusion,
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9. det belopp, varmed aktiekapitalet skall kunna 6kas genom utbyte
eller nyteckning,

10. det aktieslag vartill de nya aktierna skall hora, i de fall aktier av
olika slag finns eller kan utges, samt

11. den ritt till utdelning som tillkommer de nya aktierna samt det
rikenskapsar for vilket ratten till utdelning intriader.

Den tid inom vilken aktiesigare kan anvinda sin foretradesritt enligt
forsta stycket 4 far inte vara kortare dn en manad. Tiden raknas fran

1. det kungérelse enligt 6 § forsta stycket forsta meningen skedde,

2. beslutet, nir det giller sddana fall som avses i 6 § fjarde stycket,
eller

3. avstimningsdagen, nér det giller avstamningsbolag.

Om ett forbehall enligt 3 kap. 1 § fijarde stycket, 3 § andra stycket
eller 6 kap. 8 § skall gilla for de nya aktierna, skall emissionsbeslutet
innehélla en erinran om detta. I emissionsbeslutet skall ockséd erinras
om den inskrinkning i ritten att forvarva aktier som foreskrivs i 3 kap.
3 § forsta stycket.

Om en aktiedgare skall ha foretridesritt att delta i emissionen, géller
for avstimningsbolag att avstimningsdagen skall anges i emissionsbe-
slutet. Avstamningsdagen fér inte sittas tidigare n tre veckor fran det
kungorelse enligt 6 § forsta stycket forsta meningen skedde.

Om ett skuldebrev skall bli féremal for handel vid Stockholms fond-
bors, kan det i emissionsbeslutet tas upp ett bemyndigande for styrelsen
eller den som styrelsen inom sig forordnar att innan teckning paborjas
bestimma emissionens belopp, emissionskursen, rintefoten och villko-
ren for utbyte eller nyteckning. I friga om avstamningsbolag skall dock
namnda villkor bestimmas senast pa avstimningsdagen, om aktieagar-
na skall ha foretradesratt att delta i emissionen.

Paragrafens tredje stycke har dndrats pa motsvarande sitt som i 4 kap. 6 §.

7 kap. Bankaktiebolagets ledning

9§

Verkstillande direktor eller annan delegat som ar anstalld i banken samt
ordféorande eller vice ordférande i styrelsen, om denne fullgor dven annat
arbete for banken i icke ovisentlig omfatining, far inte vara styrel-
seledamot i sidana foretag vars huvudsakliga verksamhet bestar i att
forvalta eller driva handel med aktier eller som driver emissionsrorelse.
I andra foretag far de vara styrelseledaméter, om bankaktiebolagets
styrelse i varje sarskilt fall ger sitt tillstand. Den som tillstindet avser far
inte delta i styrelsens beslut i fragan.

Forsta stycket galler inte for sddant foretag som ingdr i samma koncern
som banken.

Andringen i forsta stycket innebir att forbudet for vissa i bank anstélida att
vara styrelseledamot i forvaltnings- och emissionsforetag utstréicks :ill att
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dven omfatta ordférande eller vice ordfoérande i bankens styrelse. En forut-
sittning for att namnda personer skall omfattas av forbudet dr dock att
dessa fullgér dven annat arbete for banken i icke ovisentlig omfattning.
Med annat arbete avses arbetsuppgifter som inte har nagot omedelbart
samband med uppdraget som ordforande, t. ex. olika delegatsuppdrag.
Genom kravet, att sadant arbete fullgors i inte ovasentlig omfattning, avses
att endast s. k. arbetande styrelseordforande eller arbetande vice ordféran-
de skall kunna triffas av forbudet. En ordférande eller en vice ordférande
som tjanstgor i banken pa hel- eller halvtid torde regelmassigt komma att
omfattas av forbudet.

Det i forsta stycket stadgade forbudet bor inte gilla forvaltnings- eller
emissionsforetag som ingar i samma koncern som banken. I paragrafen har
darfor tillagts ett andra stycket som mojliggor for den i forsta stycket
avsedda personkretsen att vara styrelseledamot i t. ex. ett fondhandlarbolag
som ar dotter- eller systerforetag till banken.

8 kap. Bolagsstimma

38

Ingen kan rosta for egna och andras aktier for sammanlagt mer én en
tiondel eller, om bankens eget kapital éverstiger en miljard kronor, en
tjugondel av de aktier som foretrads pa stamman.

Forsta stycket giller inte bank som dr dotterforetag i en koncern. I
sadant fall galler bestimmelsen i stallet moderforetaget i koncernen.

Vad som foreskrivs i forsta och andra styckena galler inte

1. statens och svensk banks aktieinnehav,

2. aktier som innehas av bransch- eller centralorganisation for banker,
samt

3. utlindskt bankféretags innehay av aktier i bankforetag som dr bildat
av utlindsk bank.

En aktiedgare far inte sjaly eller genom ombud rosta i fraga om

1. talan mot honom,

2. hans befrielse fran skadestandsansvar eller annan forpliktelse gent-
emot bolaget, eller

3. talan eller befrielse som avses i 1 eller 2 betraffande annan, om
aktiedgaren i fragan har ett vasentligt intresse som kan strida mot
bolagets.

Bestammelserna i forsta och fjarde styckena om aktiedgare giller
aven ombud for aktiedgare.

Om tvi eller flera styrelser i allmanna pensionsfonden forvaltar aktier
i ett visst bankaktiebolag, anses varje styrelse for sig som aktiedgare vid
tillampning av forsta och femte styckena.

I nuvarande lydelse finns i forsta stycket den s. k. femtedelsregeln som
innebdr att ingen for egna eller andras aktier kan rosta for sammanlagt mer
an en femtedel av de aktier som foretrads pa bolagsstimman. Regeln ar
dispositiv och i bolagsordningen kan darfor forordnas att ingen rostrittsbe-
gransning skall foreligga pa stimman.
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| denna paragraf har inférts gp tvingande bestammelse oy rostréttsbe-
gransning i ett bankaktiebolag. Skalen harfor har utvecklats i avsnitt
7.4.8.1. Vid bestammande gy rostratten skall hansyn inte tas till eventuell
intressegemenskap mellan aktieagare. Liksom betraffande &gandebegrans-
ning i bank skall frdn rostrattsbegransningen undantag géras i vissa fall.
Dessa undantag framgéar 5y andra och tredje styckena. | dessa fall skall
ingen rostrattsbegransning  alls gélla. For staten, annan Pank eller banker-
nas branschorganisationer har det séledes inte ansetts lampligt att ha négon
rostrattsbegransning.  Det gnses snarare vara en fordel att  ex. en bank
som & moderforetag kan utéva ep effektiv organisatorisk styrning gy kon-
cernen | dess helhet. Paragrafen &r i ovrigt i sak oférandrad.

12 kap. Bundna och fria aktier ibankak[iebolag

Som framgétt 5, den allmdnna motiveringen, g avsnitt 7.4.8.2, 6ppnas
mdjlighet for ett begrénsat utlandskt &gande i svenska banker. Enligt 3 kap.
3 5 §far hogst tjugo procent av bankens aktiekapital och motsvarande hdgst
tio procent ay réstetalet for samtliga aktier innehas g, saddana personer som
&r kontrollsubjekt  enligt 1982 &rs foretagsforvarvslag. De foreslagna be-
stammelserna i 2 5 och 3 88 gamma kapitel medger vidare att upp till tio
procent av aktiekapitalet och motsvarande fem procent ay rostetalet for
samtliga aktier fritt far Gverldtas och férvarvas, &ven gy utlandska rétts-
subjekt. Det ankommer pa varje bank att sjélv genom foreskrift i bolagsord-
ningen ta stéllning till om och i vilken utstrackning de i lag medgivna
mdjligheterna  skall utnyttjas. Efter ménster gy 17 kap. ABL inférs sérskilda
bestammelser m bundna och fria aktier. En vasentlig skillnad i det p
foreslagna 12 kap. finns emellertid. ABL, liksom BAL, utgar frAn att alla
aktier i ett aktiebolag &r fria. 17 kap. ABL tar emellertid sikte mojlig-
heten att utesluta inte bara kontrollsubjekt ytan ocksa andra svenska juridis-
ka personer frén aktiedgande. Aktierna i bolaget blir gentemot de salunda
uteslutna bundna. Om de uppréknade kategorierna far lov att férvéarva del
av aktierna skall dessa aktier \5rg fria. FOr bankaktiebolagens vidkomman-
de géaller att ndgon méjlighet att foreskriva inskrankningar i svenska juridis-
ka personers dgande aldrig har forekommit.  Utlandskt &gande har hittills
varit forbjudet. Nér p, nédvandiga bestammelser oy bundna och fria aktier
infors &r det darfér naturligt att &ndra pa den i 17 kap. ABL angivna
ordningen. | stallet bor féreskrivas att, for det fall del g, bankens aktier
utan sarskilt tillstind skall kunna férvarvas gy kontrollsubjekt, dessa aktier
skall benamnas fria. Alla p, utestdende aktier i bankaktiebolagen ar gent-
emot utlandska intressen att betrakta gom bundna. Anledning finns inte att i
ovrigt &ndra gallande ordning och alltsd medge ocksd banker mdjlighet att
inskranka &garkretsen i enlighet med vad ggm kan tillampas i vanliga
aktiebolag.
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1§

Av 3 kap. 3 § andra stycket och 3 a § framgdr att det i bolagsordningen
kan intas forbehdll att aktier i bolaget fér forvirvas av den som ir
kontrollsubjekt enligt lagen (1982:617) om utlindska forviry av svenska
foretag m.m. Aktier som avses i 3 kap. 3 § andra stycket kallas fria aktier.
Ovriga aktier i bolaget kallas bundna aktier.

Pa den konstituerande stimman kan dndring av bolagsordningen i
fraga om forbehdll enligt forsta stycket inte ske utan samtycke av de
aktietecknare som berors av dndringen.

Har en aktieagare, som enligt forbehdll inte genom teckning eller
overldtelse far forvirva bundna aktier, pd ndgot annat sitt forvirvat en
sddan aktie, hindrar forbehdllet honom inte att vid 6kning av aktiekapi-
talet utéva den foretridesritt till nya bundna aktier som dr forenad med
aktier enligt denna lag eller den vid forvirvet gillande bolagsordningen.

Paragrafen motsvarar med de inledningsvis angivna skillnaderna 17 kap. 1 §
ABL. Smarre sprakliga justeringar har dessutom gjorts efter monster av 18
kap. 1 § FRL.

Enligt tredje stycket utgor forbehall, enligt vilket aktiedgare inte genom
teckning eller dverlatelse far forvirva bundna aktier, inte hinder mot att en
agare, som forvirvat bundna aktier pa annat sitt, vid 6kning av aktiekapi-
talet utdvar den foretradesratt till nya bundna aktier som kan vara foérenad
med aktierna. Som framgar av 3 kap. 3 a § krivs emellertid i vissa fall
tillstand till aktieforvirv. Aven om det i bolagsordningen intagna forbe-
héllet inte hindrar aktieagaren fran att utnyttja sin teckningsrétt, kan han
salunda likval vara forhindrad till detta pa grund av reglerna om 4gande-
begransning i bank.

28§

En aktietecknare med ritt att forvirva endast fria aktier skall ange att
hans teckning avser fria aktier. Andra aktietecknare skall om det belopp
som skall inbetalas for aktierna bestims hogre for fria aktier dn for
bundna vid sin teckning ange det hégsta antalet fria aktier som de ar
beredda att forvirva.

Den féretradesritt som vid 6kning av aktiekapitalet ir forenad med fria
aktier skall avse nya fria aktier.

Vid okning eller nedsattning av aktiekapitalet far forhallandet mellan
antalet bundna och antalet fria aktier inte dndras i strid med forbehallet.
Om pad grund av detta vid nyemission hela antalet fria aktier, som har
tecknats med foretridesritt, inte kan ges ut, skall de fria aktierna fordelas
mellan tecknarna i férhdllande till det tecknade antalet och, i den mdn
detta inte kan ske, genom lottning. Om flera nya fria aktier ges ut in som
tecknats med foretradesrdtt, skall verskottet pd samma sdtt fordelas
bland dem som tecknat med foretrddesritt pd grund av bundna aktier, i
den mdn det kan ske utan rubbning av forhdllandet mellan antalet bund-
na och antalet fria aktier.

Paragrafen motsvarar 17 kap. 2 § ABL. Smirre sprakliga justeringar har
gjorts efter monster av 18 kap. 2 § FRL.
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3§

Vid emission enligt 5 kap. skall iakttas att forhallandet mellan antalet
bundna och antalet fria aktier inte dndras i strid med forbehallet, om den i
emissionsvillkoren medgivna utbytes- eller teckningsritten skulle helt ut-
nytijas.

Emissionskursen, utbyteskursen eller kursen vid nyteckning fdr be-
stimmas hogre i fraga om skuldebrev ddar utbytes- eller teckningsrdtten
avser fri aktie dn i fraga om annat skuldebrev.

Vid utbyte eller nyteckning utfirdas bundna och fria aktier i enlighet
med vad som anges i skuldebrevet eller optionsbeviset. Den som endast
har ritt att forvirva fri aktie far inte tilldelas bunden aktie.

Paragrafen motsvarar med négra smérre redaktionella andringar 17 kap. 3 §
ABL.

48§

1 varje aktiebrev eller interimsbevis skall anges om aktien dr bunden eller

fri.

I emissionsbevis skall anges om rdtten till ny aktie tillkommer aktieiga-
re pa grund av bunden eller fri aktie. I konvertibelt skuldebrev, i skul-
debrev forenat med optionsritt till nyteckning och i optionsbevis skall
anges om utbytes- eller teckningsritten avser bunden eller fri aktie.

I aktieboken skall fér varje aktie anmdrkas om den dr bunden eller fri.

Paragrafen motsvarar i allt vasentligt 17 kap. 4 § ABL, dock med den
andringen att i forsta stycket har foreskrivits att det i aktiebrev eller inte-
rimsbevis skall anges huruvida aktien 4r bunden eller fri, och salunda inte
endast om den dr bunden sasom foreskrivs i ABL. Vid tillimpning av denna
bestammelse skall den erinran om inskrankningarna i rétten att forvarva
aktier enligt den nu géllande bestimmelsen i 3 kap. 3 §, som i dag finns pa
samtliga utelopande aktier och interimsbevis, betraktas saisom en uppgift
om att aktien dr bunden.

5§

Om antalet fria aktier har kommit att overstiga det enligt forbehallet
medgivna antalet sedan aktier av ett visst slag omvandlats till aktier av ett
annat slag eller genom att bundna aktier blivit ogiltiga eller i samband
med nedsdttning av aktiekapitalet har blivit inlésta eller indragna, skall
bolaget inom tre manader ddrefter for registrering anmdla och visa att det
tilldtna forhdllandet mellan antalet bundna och antalet fria aktier dter-
stallts. Om detta inte gors skall bankinspektionen foreligga bolaget att
inom en mdnad inkomma med anmilan samt bevis. Om inte bolaget
réttar sig efter foreliggandet, skall inspektionen gora anmalan till ratten
for bolagets forsdttande i likvidation och underratta bolaget om detta.

Paragrafen motsvarar 17 kap. 5 § ABL. Smirre sprakliga justeringar har
gjorts efter monster av 18 kap. 4 § FRL.
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68

Om antalet fria aktier efter registrering kommit gt overstiga det enligt
forbehdllet medgivna antalet sedan tiden fér utbyte eller nyteckning enligt
5 kap. utgdtt, skall bankinspektionen férelagga bolaget att inom sex
ménader for registrering anmala och visa att det tilldtna forhallandet
mellan antalet bundna och antalet fria aktier &terstéllts. Om inte bolaget
rattar sig efter forelaggandet, skall inspektionen gora anmalan till ratten
for bolagets forsattande i likvidation och underratta bolaget o, detta.

Har bolaget mottagit forelaggande gopy qysesiforsta stycket, far styrel-
sen inom yamen for bolagsordningens bestammelser o, aktiekapitalets
storlek besluta oy sddan okning 5, aktiekapitalet genom utgivande gy
nya bundna aktier mot betalning i pengar som behovs for apt det tillatna
forhdllandet mellan antalet bundna och antalet fria aktier skall terstallas.
Styrelsen far darvid besluta oy, avvikelse fran den foretradesratt till
teckning ay nya aktier som annars tillkommer férutvarande —aktieagare.
Full betalning for aktierna skall erlaggas inom sadan tid att den j forsta
stycket angivna tidsfristen kan iakttas. Nar full betalning erlagts, skall
styrelsen anméala nyemissionen for registrering.

Overstiger tiden for utbyte eller nyteckning tre &r, skall bankinspektio-
nen efter utgdngen gy varje tredrsperiod under namnda tid iaktta vad i
forsta stycket sigs. Bestdmmelserna i andra stycket skall darvid aga
motsvarande tillampning.

Paragrafen motsvarar med négra smérre redaktionell andringar 17 kap. 6 §
ABL.

78

Bolagsstammobeslut, gom innebar ait forbehall enligt 3 kap. 3 § andra
stycket eller 3 5 8 tas in i bolagsordningen, fattas enligt 8 kap. 13 §forsta
stycket. Sedan beslutet har registrerats, skall styrelsen genast verkstalla
detta.

Om fordelning pa fria och bundna aktier enligt forbehallet inte kan ske
genom €mission ay nya aktier eller eljest gepnom Overenskommelse skall
styrelsen infor notarius publicus bestamma vilka aktier gom skall ygra fria
och vika gom skall ygrg bundna. Tillhér darvid gp aktie nar regi-
streringen gy bolagsstdmmobeslutet kungérs ndgon gom P& grund gy
forbehdllet inte far forvarva bundna aktier, ar aktien fri, o agaren inte
genom dverlatelse har forvarvat den med vetskap o beslutet. Har &garna
av Ovriga aktier inte kommit &verens gm N&got annat, skall det genom
lottning bestammas vilka &vriga aktier gom skall ygrg fria. En skriftlig
redogorelse fér vad gom s&lunda bestamts skall upprattas och bestyrkas
av hotarius publicus.

Styrelsen skall genast, genom anmaning till aktiedgarna pa det satt som
foreskrivs i 8 kap. 8 § andra stycket nar det galler kallelse till bolagsstam-
ma, infordra breven pd de aktier gom skall a5 bundna. Styrelsen skall g
till att det pA dessa aktiebrev gérs en anteckning om att aktierna ar
bundna. Vidare skall styrelsen ge till att det i aktieboken for varje aktie
anmarks om aktien ar bunden eller fri. Om den aktiedgare ggm senast
antecknats i aktieboken p& grund g, férbehéllet inte kan forvarva bundna
aktier, far anteckningen pa brevet inte géras utan att det i aktieboken
inférs g sadan agare till aktien gom far forvarva bundna aktier ytan
hinder gy forbehallet.
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Paragrafen motsvarar 17 kap. 7 8 ABL. Smarre sprakliga justeringar har
gjorts efter monster gy 18 kap. 5 8 FRL. Dessutom har i andra stycket
tillagts ep erinran gm att en uppdelning pa fria och bundna aktier normalt
torde kunna &stadkommas genom  ex. en fiktad emission i stallet for
utnyttiande 5y det mer omsténdliga forfarandet infor notarius publicus om
enighet eljest inte kan nas.

Eftersom samtliga idag utelépande aktier i ett bankaktiebolag ar att
betrakta gom bundna, blir det inte aktuellt att tilldmpa bestammelsen i
tredje stycket for de fall dd gn bank emitterar fria aktier eller omvandlar
befintliga aktier till fria. Bestammelsen kan bli tillamplig forst sedan banken
givit ut fria aktier och darefter omvandlar dessa till bundna aktier.

88

Inom ett &r efter att ett beslut har fattats gy att ta in forbehall enligt 3 kap.
3 § andra stycket eller 3 5 § i bolagsordningen eller talan oy, klander g,
beslutet genom lagakraftvunnen dom har ogillats, skall det for regi-
strering anmalas att beslutet har verkstélits. Om g sddan anmélan inte
har gjorts inom den foreskrivna  tiden eller o, bankinspektionen genom
lagakraftagande beslut har avskrivit gy sddan anmalan eller vagrat regi-
strering, skall inspektionen forklara att frigan om andring gy, bolagsord-
ningen har fallit.

Innan registrering har skett pa grund 5y anmélan enligt forsta stycket,
kan bolagsstamman i den ordning som anges i 8 kap. 12 §forsta stycket
forsta meningen besluta att frAgan oy att ta in forbehdllet i bolagsord-
ningen skall falla. Beslutet skall genast anmalas for registrering.

Paragrafen motsvarar 17 kap. 8 8 ABL. Smarre sprakliga justeringar har
gjorts efter monster gy 18 kap. 6 8 FRL.

98

P& gp bunden aktie f&r utdelning inte &ga rym innan det i aktiebrevet eller
interimsbeviset har angivits att aktien ar bunden.

Paragrafen motsvarar 17 kap. 9 8 ABL. Smarre sprakliga justeringar har
gjorts efter monster gy 18 kap. 7 8 FRL.

Bestammelsen syftar till att gora det mojligt for styrelsen att tvinga fram
aktiebrev eller bevis for att forse dem med anteckning om att aktien &r
bunden. Som tidigare anforts &r samtliga i dag utelopande aktier i bankakti-
ebolag att betrakta gom bundna. Det kan darfor inte bli aktuellt att tillampa
bestammelsen forréan fria aktier givits yt och dessa déarefter omvandlas till
bundna aktier.
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13.5 Forslaget till lag om adndring 1
sparbankslagen (1987:619)

3 kap. Sparbankens ledning

8§

Verkstillande direktor eller annan delegat som ar anstalld i sparbanken
samt ordforande eller vice ordforande i styrelsen, om denne fullgor dven
annat arbete for banken i icke ovisentlig omfattning, far inte vara styrel-
seledamot i sddana foretag vars huvudsakliga verksamhet bestar i att
forvalta eller driva handel med aktier eller som driver emissionsrorelse.
I andra foretag far de vara styrelseledamoter, om bankens styrelse i
varje sérskilt fall ger sitt tillstand. Den som tillstandet avser far inte
delta i styrelsens beslut i fragan.

Forsta stycket giller inte for sadant foretag som ingdr i samma koncern
som banken.

Andringar och tillagg i forvarande paragraf motsvaras av de forslag som
lamnats betraffande 7 kap. 9 § BAL.

5 Kap. Fonder och vinstdisposition m.m.

Kapitlet motsvarar nu gillande 5 kap. i SBL men har omarbetats med
hinsyn till att en garantifond enligt kommitténs forslag kan inréttas utan att
det ar pakallat for att uppratthalla en sparbanks verksamhet. Kapitlet har
utformats i nira overensstimmelse med Sparbanksforeningens forslag. For-
eningens forslag finns i sin helhet intaget i bilaga nr 6.

Alimiinna bestimmelser angaende tillskott till garantifond

1§

Kapital far tillskjutas sparbank genom sdrskilda insatser till garantifond
(garantifondsinsatser). Garantifondsinsatser far tillskjutas med samman-
lagt hogst sd stort belopp som svarar mot halva reservfondens storlek. For
varje tillskott till garantifond skall sparbanken utfarda ett garantifondsbe-
vis.

Innehavare av garantifondsbevis erhdller avkastning efter beslut av
sparbanksstimman.

Skall garantifond kunna nedsdttas genom inlésen av garantifondsbevis
skall forbehall hirom intas i reglementet enligt 24 §.

Garantifondsbevis far inlésas endast om det kan ske med hénsyn till
bestimmelserna i 2 kap. 8—10 §§ bankrorelselagen (1987:617). I 6vrigt
skall betriffande aterbetalningen galla vad som beslutats enligt forbehall
i reglementet.

I nu gallande lydelse av 5 kap. 1 § SBL foreskrivs att sparbanksstimman —
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om det ar pakallat for att uppratthdlla o sparbanks verksamhet _ far
besluta att bilda epn garantifond genom bidrag frin huvudman eller andra.
Det stadgas vidare att garantifonden fér aterbetalas endast gm det kan ske
med hansyn till bestammelserna i 2 kap. 9 och 10 88 BRL samt att i Ovrigt
skall galla vad gom bestams vid garantifondens bildande.

Forebild till den foreslagna regleringen g, garantifondinsatserna  &r i stora
drag reglerna o, forlagsinsatser i de ekonomiska féreningarna, daribland
féreningsbankerna. Reglerna om dessa aterfinns i 5 kap. lagen om ekono-
miska foreningar 1987:667 och 5 kap. FBL.

Den foreslagna regeln i forsta stycket innebéar att garantifond kan till-
skapas utan att det erfordras for att uppratthdlla g, sparbanks verksamhet.
Vidare anges att garantifondinsatserna  far uppga till hogst ett belopp som
motsvarar halva reservfondens storlek. | enlighet med vad gom géller for
forlagsinsatskapital i féreningsbank har sparbanksféreningen i sitt forslag
begransat garantifonden till vad gom motsvarar reservfondens storlek. Nar
det gallde forlagsinsatserna i féreningar anforde departementschefen prop.
198384:84, ¢ 47 att det inte borde komma i frdga att forlagsinsatskapitalet
tilldts bli s& stort att det blir det huvudsakliga insatskapitalet i féreningen.
Ett skal som angavs var att de som gjort forlagsinsatser inte har ratt till
medlemsinflytande i form g, rostratt.

Kommittén har i den allmanna motiveringen anslutit sig till bedémningen
att ocksd garantifondsinsatsen i sparbank bor yara begréansad. Det ar har
frdga om introduktion 4y ett for svensk marknad helt nytt vérdepapper. Det
ar darfor svart att férutse marknadens reaktioner pa langre sikt. Det finns
darfor skal att vid introduktionen forsiktigt fram. En utvardering gy
garantifondsinsatsema g tid efter introduktionen kan innebéra en om-
provning gy den har foéreslagna restriktionen. Tills vidare bor dock garanti-
fondens storlek inte yara storre an vad som motsvarar halva reservfondens
storlek.

| andra stycket gpges att avkastningen p& garantifondsinsats skall be-
stammas gy Sparbanksstamman. Kommittén har har frdngétt sparbanksfore-
ningens forslag gom innebar att garantifondsinsatsen skulle ygrg forenad
med gy sparbanken utfast ranta. Kommittén har i den allmanna motivering-
en Utvecklat skélen for att ranta inte bor utfastas i garantifondsbeviset. Har
skall emellertid understrykas att inget hindrar Sparbanken att i prospektet
avge en avsiktsforklaring  betraffande avkastningsnivan och olika former for
berakningen gy avkastningen. En jamforelse har har gjorts med de in-
dexaktier gom utgivits 5y Svenska Handelsbanken. Négon ovillkorlig ratt att
f& del 5y sparbankens vinst foreligger har inte. Innehavare gy garantifonds-
bevis skall f& avkastning sin insats efter de kriterier ggm Sparbanksstam-
man bestdmmer. Stamman bér vid faststéllandet inte ygrg bunden gy négon
sarskild formel. Det finns emellertid inget hinder mot att avkastningen
bestams gom bonus satt i férhdllande till sparbankens vinst.

| tredje stycket behandlas moéjligheten att sétta ner garantifonden. Har har
en jamforelse gjorts med regleringen gy inlésningsbara aktier.

Mojligheten att emittera inlosningsbara aktier regleras i 6 kap. 8 8 ABL.
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Denna mojlighet forutsitter sarskilda bestimmelser i bolagsordningen. I
ABL foreskrivs att i bolagsordningen kan tas in forbehall att aktickapitalet
kan sittas ned genom inldsen av aktier, dock inte under minimikravet.
Forbehallet skall ange ordningen for inlosningen och inlésningsbeloppet
eller grunderna for dess berikning. I aktiebreven skall anges forbehéll om
inlosen. Genom den publicitet som sker i samband med bolagsbildning och
nyemission anses forbehallet bli kant for allmanheten och bolagets blivande
borgenirer kan prova risken for att de till foljd av forbehallet kan fa en
otillrickllig siikerhet for sina fordringar. Av hinsyn till borgenérerna kan ett
inlosningsforbehéll som inférs genom éndring i bolagsordningen inte ges
tillbakaverkande kraft. Det kan alltsa inte galla betraffande tidigare teckna-
de eller utgivna aktier.

Dessa regler har dverforts till BAL, vilket alltsa innebar att affarsbanker-
na har en mojlighet att emittera aktier som redan fran borjan ar avsedda att
inlosas vid viss senare tidpunkt. Detta anses inte utgora nagot hinder mot
att aktiekapitalet ifrdga raknas som eget kapital.

Kommitténs utgdngspunkt har hér varit att tillskott av eget kapital inte
bor vara uppségningsbart fran placerarens sida om det skall anses som eget
kapital. Hir dr det friga om uppsigningsbarhet fran bankens sida. Kommit-
tén har ansett att sparbankerna harvidlag skall ha samma mojlighet som
affarsbankerna.

Fjirde stycket anger den begransning som galler for méjligheten att 16sa
in garantifondsbevis. Den ndrmare ordningen for inlésen av garantifondsbe-
vis behandlas i 24 §. Hir skall emellertid slas fast att sparbanksstimman
inte godtyckligt kan bestimma om inldsningen.

Ordningen kan i reglementet bestimmas sa att forbehallet innehéller en
fullstindig amorteringsplan, exempelvis att garantikapitalet far nedsattas
arligen genom inlésen av garantifondsbevis intill visst belopp. Ordningen
for inlésen kan ocksd bestimmas pa annat sitt an genom en amorterings-
plan t. ex. s& att sparbanksstimman tillerkdnns viss beslutanderatt om
nedsittning som foreskrivs i reglementet. Forbehallet skall ange inl6snings-
beloppet eller grunderna for dess berikning. Det far har forutsittas att
sparbanken i emissionprospektet anger de tinkta forutsattningarna for in-
16sen av garantifondsbevisen. I nuvarande 5 kap. 1 § tredje stycket stadgas
redan en begrinsning for aterbetalning av garantifonden i forhallande till
kapitaltickningsreglerna i BRL. Denna begransning kvarstar enligt kom-
mitténs forslag. I dvrigt giller de forbehall som enligt vad som ovan sagts
skall intas i reglementet.

28

Beslut om tillskott till garantifond fattas av sparbanksstimman.
Tillskott till garantifond skall betalas med pengar. Betalningen for
garantifondsbevis far inte understiga det belopp pad vilket beviset lyder.
Om garantifondsbevis tecknas med villkor som strider mot andra styck-
et, skall det nominella beloppet dnda betalas.
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Forsta stycket innebéar att beslut gm tillskott till garantifond liksom p skall
fattas 5y sparbanksstdmman jfr 5 kap. 1 § forsta stycket SBL.
Andra stycket motsvarar regeln gm aktieemission i 4 kap. 28 BAL.
Reglerna om apport bor inte gélla fér betalningen 5y garantifondsbevis.
Tredje stycket motsvarar helt regeln i 4 kap. 2 § tredje stycket BAL.

38

| reglementet kan tas in foreskrifter oy, begransningar ifrdga om vem
som har ratt att gora fillskott till garantifond eller genom Overlatelse
forvarva de réttigheter gom arférenade med garantifondsbevis. For redan
gjorda tillskott far inte inféras strangare begransningar an vad gomy géllde
nar tillskottet gjordes.

Forvarv gy garantifondsbevis i strid mot foreskrift gom avses i forsta
stycket &r ogiltigt.

Regeln, som aterfinns i sparbanksféreningens forslag, har sin forebild i 5
kap. 2 8 FBL gom behandlar forlagsinsatserna. Det kan te sig naturligt att
sparbank _ liksom foreningsbank _ ges en mdjlighet att stalla ypp be-
gransningar i frdga gm vilka gom far tillskjuta garantikapital och genom
overldtelse forvarva den ratt som ett garantifondsbevis ar forenat med.
Forsta stycket férsta meningen innehller op bestammelse gop tilldter séda-
na begransande foreskrifter i reglementet. Infors pyg regler eller andrade
sadana foreskrifter far de givetvis inte medféra langre géende begrénsningar
for redan orda tillskott &n de gom géllde vid tillskottet.

Forvarv i strid mot en begrénsande foreskrift i reglementet blir enligt
andra stycket ogiltigt.

48

Forslag till beslut oy tillskott skall séndas till huvudménnen minst en
veckafore den sparbanksstamma vid vilken beslut skall fattas. Forslaget
skall laggasfram pa stamman. Om arsredovisningen inte skall behandlas
pa sparbanksstamman skall zven féliande handlingar hallas tillgangliga
och laggas fram pa stamman:

avskrift 5, den senaste &rsredovisningen férsedd med anteckning om
sparbankstimmans beslut rorande sparbankens vinst eller forlust samt
avskrift 4 revisionsberéattelsen for det &r &rsredovisningen ayser,

en av Styrelsen undertecknad redogérelse fér handelser 4, vasentlig
betydelse for sparbankens stéllning vilka intraffat efter arsredovisningens
avgivande, och

ett gqv revisorerna avgivet yttrande @ver redogérelsen.

Regeln har sin forebild i 4 kap. 5 8 BAL, | vilken regel har hamtats det
som ansetts relevant for beslut om emission gy garantifondsbevis.

58

Beslut om tillskott till garantifond skall ange
det hogsta belopp varmed tillskott till garantifond kan ske,
den tid inom vilken teckning 4y garantifondsbevis kan ske,
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3. den tid inom vilken tecknade garantifondsbevis skall betalas,

4. den berakningsgrund, enligt vilken vid éverteckning garantifondsbe-
vis skall fordelas, om inte foreskrift meddelas att fordelningen skall
bestammas av styrelsen, samt

5. garantifondsbevisens nominella belopp och det belopp som skall
betalas for varje tecknat garantifondsbevis.

Sparbanksstamman kan uppdra dt styrelsen att fatta beslut i de héinse-
enden som anges i forsta stycket 2-3 och 5.

Om foreskrift som avses i 3 § forsta stycket skall gélla for garantifonds-
bevisen, skall erinran dirom intas i emissionsbeslutet.

Regeln har sin forebild i 4 kap. 6 § BAL, varur har himtats vad som ansetts
erforderligt vid beslut om tillskott till garantifonden. Vissa av besluten har
ansetts kunna delegeras till styrelsen.

68

Beslut om utfirdande av garantifondsbevis eller en redogorelse for det
vasentliga innehdllet i beslutet skall genast kungéras i Post- och Inrikes
Tidningar och den eller de ortstidningar styrelsen bestimmer.

Regeln har sin motsvarighet i 4 kap. 8 § BAL. Offentliggérandet kan vara
av betydelse for agarna av redan utgivna garantifondsbevis.

7§

For att vara bindande skall teckning av garantifondsbevis ske pa teck-
ningslista som innehdller beslutet om utfirdande av garantifondsbevis.
Avskrift av de enligt 4 § framlagda handlingarna skall vara fogade till
teckningslistan eller hallas tillgingliga pa plats som anges i listan.

Skall garantifondsbevisen kunna inlésas far teckning inte ske forrin
forbehall enligt 24 § registrerats.

Om teckningen har skett i strid mot denna paragraf eller om ett garanti-
fondsbevis har tecknats med villkor som inte stammer 6verens med de i
emissionsbeslutet angivna villkoren, dr teckningen av garantifondsbevis
ogiltig, under forutsatning att ogiltigheten har anmalts hos bankinspek-
tionen innan anmadlan enligt 12 § har registrerats.

Forsta stycket motsvarar nu gallande ritt i 5 kap. 1 § andra stycket SBL.
Andra stycket innebir en anpassning efter vad som giller for inlosnings-
bara aktier enligt 6 kap. 8 § BAL.
Tredje stycket motsvarar 4 kap. 9 § tredje stycket BAL.

8§

Nir teckningen avslutats skall styrelsen besluta om tilldelning av garanti-
fondsbevis till dem som tecknat sig hérfor. Anses dirvid att teckning av
garantifondsbevisen dr ogiltig, skall den som tecknat sig for beviset genast
underrattas hirom. Garantifondsbevisen skall genom styrelsens forsorg
genast upptas i den i 22 § angivna forteckningen.

Regeln motsvarar 4 kap. 10 § BAL.

Specialmotivering 293
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9.8

Kvittning av skuld pd grund av teckning mot fordran hos sparbanken far
inte ske.

Sparbanken kan inte 6verlata eller pantsatta fordran pa tecknat belopp
avseende garantifondsbevis.

Den som genom éverldtelse har forvdrvat garantifondsbevis som inte dr
helt betalat dr tillsammans med overlditaren ansvarig for betalningen,
sedan han anmalt sitt namn for inférande i den i 22 § angivna for-
teckningen.

Stadgandet motsvaras av regeln i 2 kap. 13 § BAL till vilken 4 kap. 12 §
BAL hanvisar.

10 §

Om garantifondsbevis inte betalas i ratt tid, kan styrelsen en mdnad efter
betalningsanmaning forklara beviset forverkat for den betalningsskyldi-
ge. Anmaningen skall innehdlla meddelande att garantifondsbeviset kan
forklaras forverkat. Anmaningen skall ske genom avsindande av rekom-
menderat brev, om den betalningsskyldiges adress dr angiven vid teck-
ningen eller annars anmald till sparbanken, och i annat fall genom
kungorelse i den eller de ortstidningar som styrelsen bestimmer.

Styrelsen kan innan férverkat garantifondsbevis blivit ogiltigt lata an-
nan overta beviset och betalningsansvaret for det tecknade beloppet.

Om ett garantifondsbevis forklarats forverkat och inte overtagits av
ndgon annan som erlagt full betalning, skall den, for vilken beviset
forverkats, gentemot sparbanken svara for en femtedel av full betalning
for beviset.

Regeln har sin materiella motsvarighet i 2 kap. 14 § BAL, vartill 4 kap. 12 §
BAL hinvisar.

11§

Beslut om tillskott till garantifond skall anmdlas for registrering inom sex
mdnader efter beslutet. Hinder mot registrering foreligger om inte halften
av det sammanlagda belopp, som skall betalas for de tecknade och
tilldelade garantifondsbevisen, har inbetalats och om inte yttrande foretes
fran auktoriserad revisor av vilket framgar att detta har iakttagits.

Har anmdlan om registrering av beslutet inte gjorts inom den i forsta
stycket angivna tiden eller har registreringsmyndigheten genom lagakraft-
dgande beslut avskrivit sadan anmdlan eller vigrat registrering dr beslutet
om tillskott till garantifond forfallet.

Garantifond skall inte anses bildad eller 6kad forran registrering skett.
Garantifondsbevis som forklarats forverkade och inte overtagits av annan
blir dirmed ogiltiga. De utfirdade garantifondsbevisen medfor ratt till
avkastning enligt vad dirom bestimts i beslutet om tillskott till garanti-
fond. Beslutet far dock inte innebdra att sadan ritt intrader senare dn for
rikenskapsdret efter det dar under vilket garantifondsbevisen skall ha
slutligt betalats.
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Forebild for regeln dr 4 kap. 13 § BAL. Kommittén har ansett att regi-
strering av beslut om tillskott till garantifond kan vara av virde. Man
erhaller genom registreringen en bestamd tidpunkt fran vilken garantifon-
dens belopp far rittsfoljd. Detta far betydelse sarskilt for sparbankens
kapitaltickning. Slutligen erhaller beslutet publicitet. I detta sammanhang
kan erinras om den mdjlighet till kontroll bankinspektionen har genom den
eller de revisorer som utsetts for varje sparbank.

Nir det giller villkoren for registrering har kommittén anslutit sig till
Sparbanksforeningens forslag att de forutsattningar som foreskrivs i BAL
skall gilla, dvs. att hilften av det belopp som skall betalas for garantifonds-
bevisen skall ha inbetalats.

12 §

De garantifondsbevis som har tecknats vid en emission skall vara helt
betalda inom sex mdnader fran registreringen av emissionen. Senast en
manad efter utgdngen av denna tid skall sparbanken for registrering
anmiila hur mdnga av de i det registrerade tillskottet till garantifond
ingdende garantifondsbevisen som har blivit helt betalda. Anmdlningen
skall bestyrkas av en auktoriserad revisor.

Om det inte enligt forsta stycket har anmalts att garantifondsbevisen
har helt betalats, skall bankinspektionen, efter sparbankens hérande,
registrera att garantifonden har satts ned med det sammanlagda nominel-
la beloppet av ej betalda garantifondsbevis. De garantifondsbevis som
inte har betalats blir ogiltiga ndr nedsdttningen har registrerats.

Regelns forebild finns i 4 kap. 14 § BAL.
Emissionsprospekt for tillskott till garantifond

13 §

Nir en sparbank till en vidare krets riktar en inbjudan att forvirva
garantifondsbevis i sparbanken, skall styrelsen uppritta en sdrskild redo-
gorelse for sparbankens forhallanden (emissionprospekt) enligt 14-18 §§.
Emissionsprospekt skall dock upprittas endast om summan av de belopp
som till folid av inbjudan kan komma att betalas uppgar till minst en
miljon kronor.

En forutsittning som ligger bakom forslaget om inrattande av garantifond
ir att en sparbank skall kunna vinda sig till en vidare krets. I sadant fall ar
det visentligt att ett emissionsprospekt upprattas. Regeln i forevarande
paragraf har sin forebild i 4 kap. 19 § BAL och innebir i enlighet med vad
som dir giller att emissionsprospekt inte behover upprittas om tillskottet
till garantifonden inte sammanlagt overstiger en milj. kr. Nar det giller
emissioner i aktiebolag har utfyllande praxis tillkommit utover lagreglerna.
En analog tillimpning av denna praxis bor ske nar det giller utformningen
av emissionprospekt for sparbank.
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148

Emissionsprospektet skall innehalla
balansrakningar avseende utgédngen gy, de tre senaste rékenskaps-
aren, for vilka arsredovisning och revisionberattelse har avgivits,

2. resultatrakningar for dessatre rakenskapsar, och

ett sammandrag gy de uppgifter gy det &legat sparbanken att ta in i
forvaltningsberéattelserna  for de tre rakenskapsaren.

Fyller handlingarna inte de krav gom framgdr 5, bestammelserna i 4
kap. 9 &fjarde stycket bankrorelselagen 1987:617 skall de fullstandigas
i enlighet med dessa bestammelser.

Bestammelserna i 4 kap. 2 §forsta stycket andra meningen bankrorel-
selagen skall tillampas p& emissionsprospektet.

Till redovisningen for de tre senaste rakenskapsaren enligt forsta styck-
et skall uppgifter lamnas gy utvecklingen gy in- och utldning samt
likviditet.

Om sparbanken &r moderforetag, skall sparbanken i emissionspro-
spektet ta in koncernresultatrédkningarna  for de tre senaste rakenskaps-
aren. Nar redovisningshandlingarna och andra uppgifter for ep koncern
tas in i prospektet far de uppgifter for sparbanken gom svarar mot
uppgifter i dessa handlingar utelamnas i den man de kan gnges sakna
vasentlig betydelse for beddmningen gy, sparbankens garantifondsbevis.
Dock far sparbankens resultatrdkning och balansrékning for det senaste
rakenskapsaret enligt forsta stycket inte utelamnas.

Regeln &r uppbyggd helt efter modell i 4 kap. 21 § BAL.

158

Upplysning skall lamnas i emissionsprospektet oy sadana férhallanden
och handelser gy hanfor sig till tiden efter den period, gom omfattas gy
de i 14 § angivna handlingarna, och gom &r viktiga fér bedémningen gy
sparbankens verksamhetsresultat och stéllning eller i Gvrigt ar g, vasentlig
betydelse fér sparbanken.

Om emissionsprospektet 14ggs fram gepare dn atta manader efter yt-
gangen 4y det senaste rékenskapsar, for vilkken &rsredovisning och revi-
sionsberattelse har avgetts, skall prospektet innehdlla uppgifter motsva-
rande delérsrapport enligt 4 kap. 13 och 14 §8 bankrorelselagen
1987:617.  Dessa uppgifter skall gyse tiden frdn utgéngen g, ndamnda
rakenskapsér till o dag tidigare &n tre manader fore emissionspro-
spektets tillhandahallande.

Paragrafen 6verensstimmer materiellt med 4 kap. 22 § BAL. Aven vid en
emission gy garantifondsbevis har det ansetts sarskilt nédvandigt att resulta-
tuppgifter och andra upplysningar om sparbanken gyarar mot den aktuella
situationen.

168

| emissionsprospektet skall foljande uppgifter lamnas, namligen
en kortfattad historik 6ver sparbanken och dess verksamhet,
2. en redogorelse for sparbankens och g, det finns dotterféretag,
koncernens verksamhet, samt for sparbankens del uppgifter gom ar ay
betydelse for bedomningen gy, rorelsens karaktér och utveckling,
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3. en redogérelse for kapitaltackningen enligt 2 kap. 8-10 §§ bankro-
relselagen (1987:617) och dess betydelse for sparbanken, samt

4. uppgifter om sparbankens styrelseledaméter, revisorer samt anstdll-
da och delegater i ledande stillning.

I paragrafen, som i stort Overensstammer med 4 kap. 23 § BAL, anges vissa
uppgifter som skall tas in i emissionsprospektet i syfte att, vid sidan om
redovisningshandlingarna enligt 15 §, ge en tillfredsstillande presentation
av sparbanken.

17 §

Uppgifterna i emissionsprospektet enligt 14 §, 15 § forsta stycket samt
16 § skall granskas av sparbankens revisorer. Deras berittelse over
granskningen skall tas in i emissionsprospektet.

Paragrafen 6verensstammer med 4 kap. 24 § BAL.

18 §

Emissionsprospektet skall tillhandahdllas pa de platser dir teckning eller
inkopsanmdlan tas emot senast tre dagar fore den dag da teckning eller
inkop tidigast kan ske. Vid tidens bestimmande skall inte sondagar,
andra allmdnna helgdagar, lordagar, midsommarafton, julafton och ny-
arsafton raknas in.

Paragrafen overensstammer med 4 kap. 25 § BAL. Har anges att emissions-
prospektet skall tillhandahallas senast tre dagar fore den dag da teckning
eller inkop tidigast kan ske. Tryckt eller pa annat satt mangfaldigat prospekt
skall finnas i tillrdackligt antal exemplar for att kunna 6verldmnas till var och
en som Onskar erhalla det. Emissionen bor utannonseras senast den dag
prospekt finns tillgdngligt. Den dag som kungjorts som forsta anmélnings-
dag skall det ocksa hallas 6ppet for att ta emot alla da inkommande, eller
eventuellt dven dessforinnan inkomna, anmélningar. Alla anmilningar som
inkommit senast forsta dagen av den i inbjudan angivna tecknings- eller
inkopsperioden skall anses ha skett vid affirstidens slut nimnda dag och
samtliga under — och eventuellt fore — forsta dagen inkomna anmalningar
bor ges lika ratt.

Garantifondsbevis samt forteckning daréver m.m.

19 §

For varje garantifondsinsats skall sparbanken utfirda ett garantifondsbe-
vis. Det far limnas ut endast till den som ar inford i forteckning, angiven i
22 8§, och férst nir beviset betalats samt tillskottet till garantifonden
registrerats.

Nir det galler utformningen av garantifondsbeviset har dels aktien, dels
forlagsandelsbeviset utgjort forebilder. Regeln i denna paragraf har narmast
sin forebild i 3 kap. 4 § BAL.
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20 §

Garantifondsbevis skall stdllas till viss man, till innehavaren eller till viss
man eller order och innehalla uppgift om
. sparbankens firma,
. ordningsnummer eller annan beteckning for beviset,
. bevisets nominella belopp,
. dagen for utfardandet,
. den ratt till avkastning som beviset medfor,
. det satt pa vilket avkastning skall betalas,
. foreskrifter som avses i 3 § forsta stycket samt erinran enligt 3 §
andra stycket, samt
8. forbehall enligt 24 § om inlosen av garantifondsbevis.
Garantifondsbeviset skall undertecknas av sparbanken. Styrelseleda-
moters eller firmatecknares namnteckning far dterges genom tryckning
eller pa liknande satt.
Niir utbetalning gors vid inlosen av garantifondsbevis skall detta forses
med paskrift om utbetalningen.
Ett garantifondsbevis som i samband med dodning ges ut i stillet for ett
annat, skall innehdlla uppgift om detta.

NS W~

Forsta och andra styckena motsvaras i det narmaste helt av vad som fore-
skrivs for forlagsandelsbevis i 5 kap. 4 § FBL. Tredje och fjirde styckena har
sin forebild i 3 kap. 4 § tredje och fjarde styckena BAL.

En sparbank bor liksom en central foreningsbank i fraga om forlagsan-
delsbevis dga frihet att bestimma om garantifondsbevis skall stillas till viss
man, till innehavaren eller till viss man eller order. Garantifondsbevis
foreslas i princip vara fritt 6verlatbara och far saledes forvirvas av vem som
helst. Enda undantaget ir att sparbank som regel inte far forvirva egna
bevis. Virdepapperet bor darfor kunna vara lopande om emittenten sa
onskar. A andra sidan kan knappast anforas skdl mot den motsatta 16s-
ningen, namligen att stilla bevisen till viss man, om sparbanken finner detta
lampligare.

21§

1 frdga om garantifondsbevis giller, om ej annat féljer av denna lag, i
tillimpliga delar vad som foreskrivs i lagen (1936:81) om skuldebrev.
Hirvid jamstdlls bevis som har stdllts till viss man med enkelt skuldebrev
och bevis till innehavaren eller till viss man eller order med lopande
skuldebrev. Den som innehar garantifondsbevis stdllt till viss man eller
order och som enligt sparbankens paskrift pa beviset dr agare till garanti-
fondsbeviset dr likstilld med den som enligt 13 § andra stycket samma lag
formodas dga ritt att géra skuldebrevet gillande. Pdskrift pa beviset skall
goras endast om innehavaren styrkt sitt forvirv av garantifondsbeviset.

Denna regel motsvaras helt av 5 kap. 5 § FBL med tillagg for garantifonds-
bevis och likstiller i detta hinseende helt garantifondsbevisen med for-
lagsandelsbevis.
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22§

Styrelsen skall féra en forteckning over samtliga garantifondsbevis. Den-
na kan bestd av betryggande losblads- eller kortsystem eller foras med
automatisk databehandling eller pd annat liknande sdtt. Forteckningen
skall innehalla uppgift om storleken pé varje garantifondsbevis, om tid-
punkten for varje insats och om den ratt till avkastning som insatsen
medfor. Forteckningen skall hallas tillganglig for var och en som vill ta
del av den.

Paragrafen overensstimmer helt med S kap. 6 § FBL. For den som &ver-
viger att skjuta till en garantifondsinsats eller férvirva ett garantifondsbevis
ar det givetvis av vikt att fa reda pa vilka Gvriga garantifondsbevis som finns.

23§

Ingar garantifondsbevis i en aktiefond enligt aktiefondslagen (1974:931),
skall i stillet for fondandelsdgarna det fondbolag som forvaltar fonden
samt fondens beteckning foras in i garantifondsbeviset och i forteck-
ningen.

Bestimmelsen motsvarar 3 kap. 17 § BAL.

Nedsittning av garantifond
24§

Skall garantifond kunna nedsdttas genom inlésen av garantifondsbevis
skall i reglementet intas férbehdll hirom. Férbehdllet skall ange ord-
ningen for inlosningen och inlosningsbeloppet eller grunderna for dess
berdkning.

Andras forbehdllet i reglementet om inlésen av garantifondsbevis far
det dndrade forbehdllet avse endast garantifondsbevis som tecknas efter
det att dndringen registrerats.

Nir det enligt forbehallet har blivit bestamt att vissa garantifondsbevis
skall losas in, skall det genast anmdlas for registrering att garantifonden
sdtts ned med sammanlagda nominella beloppet av dessa garantifondsbe-
vis. Nar registreringen har skett dr garantifonden nedsatt.

Majligheten att sdtta ned garantifond genom inldsen av garantifondsbevis
har behandlats redan under 5 kap. 1 §. Det har inte ansetts foreligga nagot
hinder mot att bereda en sparbank motsvarande mojlighet som foreligger
for bankaktiebolag ifraga om aktier. Som redan angetts vid 1 § skall forbe-
hall om inlésen av garantifondsbevis ange ordningen for inlosningen och
inlosningsbeloppet eller grunderna for dess beridkning. Forbehallet i regle-
mentet blir allmant kant bland bankens borgenarer och négra sirskilda
skyddsregler dr darfor inte erforderliga.

Regeln far till foljd att sparbanken redan vid emissionstillfillet maste
ange om inldsen skall ske och med vilket belopp inldsen da sker eller i annat
fall de narmare grunderna for berdkningen av inlésenbeloppet. Som fram-
gar av regeln i 1 § fjarde stycket far inlosen inte ske om kapitalbasen inte
skulle uppfylla kraven pa kapitaltackning i 2 kap. 8-10 §§ BRL.
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Vinstdisposition samt 6vriga bestdmmelser gy fonder

Reglerna i 25-29 88 motsvarar 5 kap. 2-6 §§ SBL.

258

Sparbankens vinst skall, i den mén grundfonden eller o en garantifond
bildats, denna gétt forlorad, i forsta hand anvéandas for gt uppbringa
sédan fond till det belopp, vartill den skall uppgé.

Den del 4y vinsten gom inte tas i ansprék for det i forsta stycket
namnda &ndamélet skall avséttas till gpn reservfond.

Utan hinder gy andra stycket far sparbanksstamman besluta g, gévor
till allmannyttiga eller darmed jamforliga andamal, oy det med hansyn
till &ndamalet, sparbankens stélining och omstandigheterna i ovrigt kan
anses skaligt. Styrelsen far for sadana &andamal endast anvanda till-
gangar gom med hansyn till sparbankens stallning &r gy ringa betydelse.

Regeln motsvarar 5 kap. 2 8§ SBL.

268

Finns det i reglementet ett forbehdll o, aterbéring 5, grundfonden eller
del darav, far s&dan aterbaring inte ske g inte reservfonden uppgar till
belopp som motsvarar tio ganger grundfonden. Inte heller far &terbaring
ske, s& lange garantifond, dar sddan bildats, inte &terbetalts eller om
Sparbanken till folid 5y aterbaringen inte skulle kunna uppfylla det i 2
kap. 8-10 88 bankrorelselagen 1987:617 foreskrivna kravet pa egna
fonder.

Regeln motsvarar 5 kap. 3 8§ SBL.

278

Utfast ranta p& grundfonden eller avkastning pa garantifonden skall inte
betalas ut, om till foljd 5y detta vinsten pa rérelsen inte skulle racka till
att fa upp grundfonden eller garantifonden till det i 25 § forsta stycket
angivna beloppet. Avkastningen pa garantifonden skall inte heller be-
talas ut, om genom utbetalningen gp sadan forlust skulle uppkomma pé&
rorelsen, att sparbanken inte skulle kunna uppfylla det i 2 kap. 8-10 88§
bankrorelselagen 1987:617 foreskrivna kravet pa egna fonder.  Grund-
fondsrantan skall inte i ndgot fall betalas ut om till folid gy detta forlust
skulle uppkomma.

Huvudmannen kan besluta o, ytterligare begransning i skyldigheten
att utbetala utfdst ranta p& grundfonden eller avkastning p& garantifonden
om Utbetalningen med hansyn till sparbankens konsolideringsbehov, lik-
viditet eller stéallning i ovrigt star i strid mot god afiarsed. For beslut
hérom kravs att de pd stamman narvarande huvudmannens antal &r minst
23 4y hela antalet huvudméan och att 5y de narvarande huvudméannen
minst 23 &r ense om beslutet.

Paragrafens forsta stycke motsvarar 5 kap. 4 § SBL.

I andra stycket féreslds e begransning motsvarande den gom finns i 9
kap. 2 §tredje stycket BAL. Det har ansetts att viss kvalificerad majoritet
skall kravas for ett sddant beslut.
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288

Om sparbanken forsitts i konkurs pa en ansokan som gjorts inom ett ar
fran det att beslut fattades om éaterbetalning av garantifonden eller om
aterbaring av grundfonden, skall uppburna belopp betalas tillbaka i den
man det kravs for att sparbankens skulder skall kunna betalas.

Pa det belopp som till foljd av forsta stycket skall erldggas till kon-
kursboet skall ranta betalas. Rintan beraknas enligt 5 § rintelagen
(1976:635) fran den dag beloppet betalades ut av sparbanken till och
med den dag aterbetalning eller aterbaring till konkursboet skall ske och
enligt 6 § rintelagen for tiden darefter.

Paragrafen motsvarar S kap. 5 § SBL.

29§

Om inte annat foljer av bestammelserna i 1 och 26 §§ far grundfond,
garantifond och reservfond inte minskas, om det inte behovs for att
ticka en forlust som uppstatt i rorelsen.

Paragrafen motsvarar S kap. 6 § SBL.

30§

En sparbank far férvarva bevis om tillskott till garantifond eller grund-
fond i sparbanken endast om forutsattningar for aterbetalning av fonden
foreligger enligt 1, 24 eller 26 §. Sparbank far inte heller som pant
mottaga egna garantifondsbevis. Avtal i strid mot dessa forbud dr ogilti-
ga.

Har en sparbank tillstind att driva aktiemarknadskommission, fdr
sparbanken utan hinder av férsta stycket, for att underlitta sddan verk-
sambhet, forvirva egna garantifondsbevis. Anskaffningsvirdet ay det sam-
manlagda innehavet av egna garantifondsbevis far inte vid ndgot tillfille
overstiga ett belopp som svarar mot tre procent av det for sparbanken
hogsta tillitna virdet enligt 5 kap. 2 § kapitalmarknadslagen (1989:000).

Limnas virdepapper som sikerhet for kredit och ingdr som en mindre
del bland dessa dven garantifondsbevis i sparbanken, utgor forsta stycket
inte hinder for sparbanken att som pant motta dven de egna garantifonds-
bevisen. Regeringen, eller efter regeringens bemyndigande, bankinspek-
tionen skall utfarda narmare féreskrifter om vilka begréinsningar som i
detta fall skall gailla.

En juridisk person i vilken en sparbank ensam eller tillsammans med
andra sparbanker har ett dominerande inflytande far inte forvirva bevis
om tillskott till garantifond eller grundfond utgivet av sparbanken. Utan
hinder harav fdr sadant foretag efter tillstdnd av bankinspektionen for-
vdrva och driva handel med garantifondsbevis.

Forsta stycket motsvarar 5 kap. 7 § forsta stycket SBL. Betriffande mot-
tagandet av garantifondsbevis som pant har parallell dragits med 6 kap. 9 §
forsta stycket BAL.

Andra och tredje styckena motsvarar 6 kap. 9 § andra och tredje styckena
BAL.
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Fjarde stycket motsvarar nu gallande 5 kap. 7 § andra stycket SBL. men
anvisar samtidigt en mojlighet for ett sparbanksndra foretag — t. ex. ett
dotterbolag till Sparbankernas Bank — att fa tillstand att vara market maker
for garantifondsbevisen. Ett sadant foretag ér inte bundet av lagerrestriktio-
nen i andra stycket.
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13.6 Forslaget till lag om éndring 1
foreningsbankslagen (1987:620)

5 Kap. Garantifond och forlagsinsatser.

Andringarna i kapitlet dr foranledda av att en garantifond foreslas bli
inrittad for foreningsbank. Uppbyggnaden av garantifonden har skett efter
monster i forslaget till andringar i SBL.

Allminna bestimmelser om garantifond och forlagsinsatser.

ViK:

En central foreningsbank kan i stadgarna foreskriva att, utover vad som
foljer av 2 kap. 4 § forsta stycket 5, kapital far tillskjutas genom sar-
skilda insatser, garantifondsinsatser eller férlagsinsatser, och att sidana
insatser far tillskjutas aven av andra 4n medlemmar.

Forlagsinsatser far tillskjutas med hogst ett sa stort belopp att sum-
man av gjorda forlagsinsatser efter tillskottet uppgar till hogst det be-
lopp som svarar mot summan av andra da inbetalda insatser dn for-
lagsinsatser i den centrala foreningsbanken och i anslutna lokala for-
eningsbanker.

Garantifondsinsatser far tillskjutas med hogst ett sd stort belopp som
svarar mot halva det 6vriga egna kapitalet i den centrala foreningsbanken
tillsammans med anslutna lokala foreningsbanker. Forlagsinsatserna rik-
nas ddrvid inte in i det egna kapitalet. For varje tillskott till garantifond
skall den centrala foreningsbanken utfirda ett garantifondsbevis.

Skall garantifond kunna nedsdttas genom inlésen av garantifondsbevis
skall forbehall hdarom intas i stadgarna enligt 24 §.

Garantifondsbevis far inlosas endast om det kan ske med hénsyn till
bestammelserna i 2 kap. 8-10 §§ bankrorelselagen (1987:617). 1 ovrigt
skall betraffande dterbetalningen galla vad som beslutas enligt forbehall i
stadgarna.

I den allmdnna motiveringen aysnitt 7.3.5.3 har kommittén motiverat in-
rattandet av en garantifond f6r féreningsbankernas del. Monster for garan-
tifonden i foreningsbank édr vad som foreslas galla for sparbankerna.

Forsta och andra styckena motsvarar gallande ratt. Garantifondsinsatsen i
savil sparbank som féreningsbank bor, i vart fall inledningsvis, vara be-
gransad. Kommittén har valt att relatera den till det 6vriga egentliga egen-
kapitalet i banken och foreskrivit att garantifonden inte far vara storre dn
vad som svarar mot halva reservfonden i en sparbank eller det Gvriga egna
kapitalet i en central foreningsbank som dérvid far tillgodorakna sig egen-
kapitalet i anslutna lokala foreningsbanker.

I SBL har intagits en uttrycklig regel om avkastningen. En sddan regel ar
inte erforderlig for foreningsbankernas del. Dessa har ratt att bestimma
utdelning i enlighet med vad som giller for ovriga insatser i férenings-
banken. Detta framgar av 5 kap. 4 § 4 p. Liksom foreslagits gilla for
sparbankerna far dock avkastningen pa garantifondsbevisen inte vara ga-
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ranterad. Den bor darfor faststéllas gy foreningsbanksstamman for ett &r i
taget.

For ratten att satta ned garantifonden bor ggmma regler gélla i Sparbank
och féreningsbank. Dessa regler framgér gy, fiarde och femte styckena.

28

Beslut oy tillskott till garantifond fattas gy, féreningsbanksstamman.
Tillskott till garantifond skall betalas med pengar. Betalningen for
garantifondsbevis far inte understiga det belopp pa vilket garantifondsbe-
viset lyder.
Om garantifondsbevis tecknas med villkor gom strider mot andra styck-
et, skall det nominella beloppet &nda betalas.

Regeln motsvarar 5 kap. 2 §i forslaget till @ndring 5, SBL.

38

| stadgarna kan tas in foreskrifter om begréansningar i frdga om vem som
har ratt att tillskjuta forlagsinsatser eller att gora tillskott till garantifond
och genom overlatelse forvarva de rattigheter gom ar forenade med
forlagsinsatser forlagsandelar  eller garantifondsbevis. For redan gjorda
insatser far inte inféras strangare begransningar &n vad gom géllde nar
insatsen gjordes.

Forvarv gy forlagsandelar eller garantifondsbevis i strid mot fore-
skrifter som avses i forsta stycket ar ogiltiga.

Regeln motsvarar géllande ratt i 5 kap. 2 § FBL med det tillagget att de
begransande foreskrifterna far galla ocksa for garantifondsbevisen. Regeln
aterfinns ocksa i 5 kap. 3 § forslaget till andring gy SBL.

Regeln har sin grund i att insatserna &r forenade med viss insyn och visst
inflytande 6ver den centrala foreningsbanken. Det ar darfér naturligt att
banken gesen Mojlighet att stélla ypp begransningar i frdga om vilken som
far gora tillskott till garantifond eller forlagsinsatskapital och genom over-
latelse forvarva den ratt gom &r forenad med forlagsandelarna eller garanti-
fondsbevisen. Forsta stycket reglerar dessa begréansade foreskrifter.

Forvarv i strid mot en begransande foreskrift blir enligt andra stycket
ogiltiga.

48

Forslag till beslut oy tillskott skall séndas till medlemmarna minst en
vecka fore den foreningsbanksstamma vid vilken beslut skall fattas. For-
slaget skall laggas fram p& stamman. Om Aarsredovisningen inte skall
behandlas p& foreningsbanksstamman skall dven foljande handlingar
héllas tillgangliga och laggas fram pa stamman:

1 avskrift 5y den senastedrsredovisningen forsedd med anteckning om
foreningsbanksstammans  beslut rérande den centrala féreningsbankens
vinst eller férlust samt avskrift gy revisionsberattelsen for det ar ars-
redovisningen gyser,
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2. en av styrelsen undertecknad redogérelse for hindelser av visentlig
betydelse for foreningsbankens stallning vilka intrdffat efter drsredovis-
ningens avgivande, och

3. ett av revisorerna avgivet yttrande over redogorelsen.

Regeln motsvarar 5 kap. 4 § i forslaget till andring av SBL.

5§

Beslut om tillskott till garantifond skall ange

1. det héogsta belopp varmed tillskott till garantifond kan ske,

2. den tid inom vilken teckning av garanfondsbevis kan ske,

3. den tid inom vilken tecknade garantifondsbevis skall betalas,

4. den berikningsgrund, enligt vilken vid 6verteckning garantifondsbe-
vis skall fordelas, om inte foreskrift meddelas att fordelningen skall
bestdimmas av styrelsen, samt

5. garantifondsbevisens nominella belopp och det belopp som skall
betalas for varje tecknat garantifondsbevis.

Foreningsbanksstamma kan uppdra at styrelsen att fatta beslut i de
hdanseenden som anges i forsta stycket 2-3 och 5.

Om forbehall enligt 3 § 1 st. skall galla garantifondsbevisen, skall
erinran ddrom intas i emissionsbeslutet.

Regeln motsvarar 5 kap. 5 § i forslaget till andring av SBL.

6§

Beslut om utfirdande av garantifondsbevis eller en redogorelse for det
vasentliga innehdllet i beslutet skall genast kungoras i Post- och Inrikes
Tidningar och den eller de ortstidningar styrelsen bestammer.

Regeln motsvarar 5 kap. 6 § i forslaget till andring av SBL.

78

For att vara bindande skall teckning av garantifondsbevis ske pd teck-
ningslista som innehaller beslutet om utfirdande av garantifondsbevis.
Avskrift av de enligt 4 § framlagda handlingarna skall vara fogade vid
teckningslistan eller hdllas tillgingliga pd plats som anges i listan.

Skall garantifondsbevisen kunna inlosas far teckning inte ske férrin
forbehall enligt 24 § registrerats.

Om teckningen har skett i strid mot denna paragraf eller om ett garanti-
fondsbevis har tecknats med villkor som inte staimmer overens med de i
emissionsbeslutet angivna villkoren, ar teckningen av garantifondsbevis
ogiltig, under forutsittning att ogiltigheten har anmalts hos bankinspek-
tionen innan anmdlan enligt 12 § har registrerats.

Regeln motsvarar 5 kap. 7 § i forslaget till andring av SBL.

8§

Niir teckningen avslutats skall styrelsen besluta om tilldelning av garanti-
fondsbevis till dem som tecknat sig harfor. Anses ddarvid att teckning av
garantifondsbevis dr ogiltig, skall den som tecknat sig for beviset genast
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underrattas hérom. Garantifondsbevisen skall genom Styrelsen forsorg
genast upptas | den i 22 § angivna forteckningen.

Regeln motsvarar 5 kap. 8 8 i forslaget till andring 5, SBL.

98

Kvittning gy skuld p& grund gy teckning mot fordran hos den centrala
foreningsbanken eller till denna ansluten lokal féreningsbank far inte ske.
Den centrala foreningsbanken kan inte éverlata eller pantsatta fordran
pa tecknat belopp avseende garantifondsbevis.
Den som genom odverlatelse har forvarvat garantifondsbevis gom inte ar
helt betalat &r tillsammans med Gverlataren ansvarig for betalning, sedan
han anmalt sitt namnp for inférande i den i 22 § angivna forteckningen.

Stadgandet motsvarar regeln i 5 kap. 9 §i forslaget andring 5y SBL.

108

Om garantifondsbevis inte betalas i ratt tid, kan styrelsen g ménad efter
betalningsanmaning férklara beviset forverkat for den betalningsskyldi-
ge. Anmaningen skall innehdlla meddelande att garantifondsbeviset kan
forklaras forverkat. Anmaningen skall ske genom avsandande 5y rekom-
menderat brev, om den betalningsskyldiges adress ar angiven vid teck-
ningen eller gnnars anmald till bolaget, och i gnnat fall genom Kungorelse
i den eller de ortstidningar gony, styrelsen bestammer.

Styrelsen kan innan forverkat garantifondsbevis blivit ogiltigt l&ta gp-
nan Overta beviset och betalningsansvaret for det tecknade beloppet.

Om ett garantifondsbevis forklarats forverkat och inte Gvertagits gy
ndgon gnnan som erlagt full betalning, skall den, fér vilken beviset
forverkats, gentemot den centrala foreningsbanken gyarg for en femtedel
av full  betalning for beviset.

Regeln motsvarar 5 kap. 10 § i forslaget andring 5y SBL.

118

Beslut oy, tillskott till garantifond skall anmélas fér registrering inom gex
ménader efter beslutet. Hinder mot registrering féreligger om inte hélften
av det sammanlagda belopp, gom skall betalas for de tecknade och
tilldelade garantifondsbevisen, har inbetalats och g, inte yttrande foretes
frdn auktoriserad revisor gy Vilket framgar att detta har iakttagits.

Har anmélan o, registrering gy beslutet inte gjorts inom den i forsta
stycket angivna tiden eller har registreringsmyndigheten genom lagakraft-
agande beslut avskrivit sddan anmalan eller vagrat registrering ar beslutet
om fillskott till garantifond forfallet.

Garantifond skall inte gnses bildad eller 6kad férran registrering skett.
Garantifondsbevis gom, forklarats forverkade och inte Gvertagits av annan
blir darmed ogiltiga. De utfardade garantifondsbevisen medfér ratt till
avkastning enligt vad darom bestamts i beslutet g, tillskott till garanti-
fond. Beslutet f&r dock inte innebéra att sddan ratt intrader genare an for
rakenskapsaret efter det r under vilket garantifondsbevisen skall ha
slutligt betalats.

Regeln motsvarar 5 kap. 11 8 forslaget andring 5y SBL.



SOU 1988:29 Specialmotivering 307

12§

De garantifondsbevis som har tecknats vid emission skall vara helt be-
talda inom sex mdnader fran registreringen av emissionen. Senast en
mdnad efter utgangen av denna tid skall den centrala féreningsbanken for
registrering anmdla hur mdnga av de i det registrerade tillskottet till
garantifond ingdende garantifondsbevisen som har blivit helt betalda.
Anmdilningen skall bestyrkas av en auktoriserad revisor.

Om det inte enligt forsta stycket har anmalts att garantifondsbevisen
har helt betalats, skall bankinspektionen, efter den centrala férenings-
bankens horande, registrera att garantifonden har satts ned med det
sammanlagda nominella beloppet av ej betalda garantifondsbevis. De
garantifondsbevis som inte har betalats blir ogiltiga niir nedsdttningen har
registrerats.

Regeln motsvarar 5 kap. 12 § i forslaget andring av SBL.
Emissionsprospekt for tillskott till garantifond

13 §

Nir en central foreningsbank till en vidare krets riktar en inbjudan att
forvirva garantifondsbevis i banken, skall styrelsen uppritta en sérskild
redogorelse for den centrala foreningsbankens férhdllanden (emissions-
prospekt) enligt 14-18 §§. Emissionsprospekt skall dock upprattas endast
om summan av de belopp som till foljd av inbjudan kan komma att
betalas uppgdr till minst en miljon kronor.

Regeln motsvarar 5 kap. 13 § i forslaget till dndring av SBL.

14 §

Emissionsprospektet skall innehalla

1. balansrikningar avseende utgdngen av de tre senaste rikenskaps-
dren, for vilka drsredovisning och revisionsberittelse har avgivits,

2. resultatrikningar for dessa tre rikenskapsdr, och

3. ett sammandrag av de uppgifter som det dlegat den centrala for-
eningsbanken att ta in i forvaltningsberittelserna for de tre rikenskaps-
dren.

Fyller handlingarna inte de krav som framgdr av bestimmelserna i 4
kap. 9 § fjdrde stycket bankrorelselagen (1987:617) skall de fullstindigas
i enlighet med dessa bestimmelser.

Bestammelserna i 4 kap. 2 § forsta stycket andra meningen bankrorel-
selagen skall tillampas pa emissionsprospektet.

Till redovisningen for de tre senaste rikenskapsdren enligt forsta styck-
et skall uppgifter limnas om wutvecklingen av in- och utldning samt
likviditet.

Om den centrala foreningsbanken dr moderfiretag, skall banken i
emissionsprospektet ta in koncernresultatrikningarna och koncernba-
lansrikningarna for de tre senaste rikenskapsdren. Ndr redovisnings-
handlingarna och andra uppgifter for en koncern tas in i prospektet fir de
uppgifter for den centrala foreningsbanken som svarar mot uppgifter i
dessa handlingar utelimnas i den mdn de kan anses sakna visentlig
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betydelse for bedémningen av den centrala foreningsbankens garanti-
fondsbevis. Dock far den centrala féreningsbankens resultatrakning och
balansrikning for det senaste rikenskapsdret enligt forsta stycket inte
utelimnas.

Regeln motsvarar S kap. 14 § i forslaget till SBL.

15§

Upplysning skall limnas i emissionsprospektet om sddana forhallanden
och hindelser som hénfor sig till tiden efter den period, som omfattas av
de i 14 § angivna handlingarna, och som dr viktiga for bedomningen av
den centrala foreningsbankens verksamhetsresultat och stillning eller i
ovrigt dr av visentlig betydelse for den centrala foreningsbanken.

Om emissionsprospektet liggs fram senare dn dtta mdnader efter ut-
gdngen av det senaste rikenskapsdr, for vilken drsredovisning och revi-
sionsberiittelse har avgetts, skall prospektet innehdlla uppgifter motsva-
rande deldrsrapport enligt 4 kap. 13 och 14 §§ bankrorelselagen
(1987:617). Dessa uppgifter skall avse tiden frdn utgangen av namnda
rikenskapsar till en dag ej tidigare dn tre mdnader fore emissionspro-
spektets tillhandahdllande.

Regeln motsvarar 5 kap. 15 § i forslaget till SBL.

16 §

I emissionsprospektet skall foljande uppgifter lamnas, ndmligen

1. en kortfattad historik éver den centrala foreningsbanken och dess
verksamhet,

2. en redogorelse for den centrala foreningsbankens och om det finns
dotterforetag, koncernens verksamhet samt for den centrala forenings-
bankens del uppgifter som dr av betydelse for bedomningen av rérelsens
karaktir och utveckling,

3. en redogorelse for kapitaltickningen enligt 2 kap. 8-10 §§ bankrorel-
selagen (1987:617) och dess betydelse for den centrala foreningsbanken,
samt

4. uppgifter om den centrala foreningsbankens styrelseledamoter, revi-
sorer samt anstillda och delegater i ledande stillning.

Regeln motsvarar 5 kap. 16 § i forslaget till SBL.

17 §

Uppgifterna i emissionsprospektet enligt 14 §, 15 § forsta stycket samt
16 § skall granskas av den centrala foreningsbankens revisorer. Deras
beriittelse over granskningen skall tas in i emissionsprospekiet.

Regeln motsvarar 5 kap. 17 § i forslaget till SBL.

18 §

Emissionsprospektet skall tillhandahallas pa de platser ddr teckning eller
inképsanmilan tas emot senast tre dagar fore den dag da teckning eller
inkop tidigast kan ske. Vid tidens bestammande skall inte sondagar,
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andra allmdnna helgdagar, lordagar, midsommarafton, julafton och ny-
drsafton riknas in.

Regeln motsvarar 5 kap. 18 § i forslaget till SBL.

Forteckning m.m.

19 §

For varje garantifondsinsats skall den centrala foreningsbanken utfarda
ett garantifondsbevis. Det fir ldmnas ut endast till den som ar inford i
forteckning, angiven i 22 §, och forst ndr beviset betalats samt tillskottet
till garantifonden registrerats.

For varje forlagsinsats skall den centrala foreningsbanken utfdrda ett
forlagsandelsbevis.

Regeln motsvarar 5 kap. 19 § i forslaget till SBL och 5 kap. 4 § forsta
stycket, forsta meningen FBL.

20 §

Garantifondsbevis eller forlagsandelsbevis skall stillas till viss man, till
innehavaren eller till viss man eller order och innehélla uppgift om

. foreningsbankens firma,

. nummer eller annan beteckning for beviset,

. bevisets nominella belopp,

. dagen for utfardandet,

. den ratt till utdelning som beviset medfor,

. det sitt pa vilket utdelning skall betalas,

. foreskrifter som avses i 2 § forsta stycket samt erinran enligt 2 §
andra stycket, samt

8. forbehall om inlosen.

Garantifondsbevis eller forlagsandelsbevis skall undertecknas av ban-
ken. Styrelseledamoters eller firmatecknares namnteckning far aterges
genom tryckning eller pa liknande sitt.

Nir utbetalning gors vid inlosen av garantifondsbevis skall detta forses
med paskrift om utbetalningen.

Ett garantifondsbevis eller ett forlagsandelsbevis som i samband med
dodning ges ut i stallet for ett annat, skall innehalla uppgift om detta.

NSO A N~

Forsta och andra styckena motsvaras i det nidrmaste helt av vad som for
narvarande foreskrivs for forlagsandelsbevis i-5 kap. 4 § FBL. Tredje och
fidrde styckena har sin forebild i 5 kap. 20 § forslaget till andringar i SBL.

21§

I fraga om garantifondsbevis eller forlagsandelsbevis giller, om ej annat
foljer av denna lag, i tillimpliga delar vad som foreskrivs i lagen
(1936:81) om skuldebrev. Hérvid jamstélls bevis som har stillts till viss
man med enkelt skuldebrev och bevis till innehavaren eller till viss man
eller order med lopande skuldebrev. Den som innehar ett garantifonds-
bevis eller forlagsandelsbevis stillt till viss man eller order och som
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enligt den centrala foreningsbankens paskrift pa beviset dr dgare ar
likstilld med den som enligt 13 § andra stycket samma lag formodas aga
ratt att gora skuldebrevet gillande. Paskrift pa beviset skall goras endast
om innehavaren styrker sitt forvarv av garantifondsbeviset eller for-
lagsandelsbeviset.

Denna regel motsvarar nuvarande 5 kap. 5 § FBL med tilldgg for garanti-
fondsbevis och likstéller i detta hanseende helt garantifondsbevisen med
forlagsandelsbevis. Regeln har ocksa intagits i 5 kap. 21 § forslaget till
andringar i SBL.

22§

Styrelsen skall fora en forteckning dver samtliga garantifonds- och for-
lagsinsatser. Denna kan besta av betryggande l6sblads- eller kortsystem
eller foras med automatisk databehandling eller pa annat liknande sitt.
Forteckningen skall innehalla uppgift om storleken pa varje insats, om
tidpunkten for varje insats och om den ritt till utdelning som insatsen
medfor. Forteckningen skall hallas tillganglig for var och en som vill ta
del av den.

Paragrafen overensstammer helt med nuvarande 5 kap. 6 § FBL med det
tilligg som foranleds av inforandet av garantifondsinsatserna.

23§

Ingar garantifondsbevis i en aktiefond enligt aktiefondslagen (1974:931),
skall i stillet for fondandelsdgarna det fondbolag som forvaltar fonden
samt fondens beteckning foras in i garantifondsbeviset och i forteck-
ningen.

Bestammelsen motsvarar 5 kap. 23 § forslaget till andringar i SBL.

Nedsittning av garantifond

24§

Skall garantifond kunna nedsdttas genom inlésen av garantifondsbevis
skall i stadgarna intas forbehdll hirom. Forbehallet skall ange ordningen
for inlésningen och inlosningsbeloppet eller grunderna for dess berdk-
ning.

/fndras forbehallet i stadgarna om inlosen av garantifondsbevis far det
dndrade forbehdllet avse endast garantifondsbevis som tecknas efter det
att andringen registrerats.

Niir det enligt forbehallet har blivit bestamt att vissa garantifondsbevis
skall losas in, skall det genast anmalas for registrering att garantifonden
sdtts ned med sammanlagda nominella beloppet av dessa garantifondsbe-
vis. Nar registreringen har skett dr garantifonden nedsatt.

Regeln motsvarar den i 5 kap. 24 § forslagen till andringar i SBL.
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Ovriga bestimmelser

25§

Om en central foreningsbank forsatts i konkurs pa en ansokan som gjorts
inom ett dr fran det att beslut fattades om dterbetalning av garantifonden,
skall vad som foreskrivs i 4 kap. 2 § aga motsvarande tillampning.

Pa det belopp som pa grund av forsta stycket skall erlaggas till kon-
kursboet skall ranta betalas. Rdntan beriknas enligt 5 § rantelagen
(1976:635) fran den dag beloppet betalades ut av banken till och med den
dag dterbetalning eller dterbiring till konkursboet skall ske och enligt 6 §
rintelagen for tiden ddrefter.

Regeln motsvarar 5 kap. 29 § i forslaget till andringar av SBL.

26§

En central féreningsbank far forvirva bevis om tillskott till garantifond i
banken endast om forutsdtmingar for dterbetalning av fonden foreligger
enligt I eller 24 §. En foreningsbank fdr inte heller som pant mottaga
egna garantifondsbevis. Avtal i strid mot dessa forbud dr ogiltiga.

Har en foreningsbank tillstand att driva aktiemarknadskommission,
far banken utan hinder av forsta stycket, for att underlitta sadan verk-
samhet, forvirva egna garantifondsbevis. Anskaffningsvirdet av det sam-
manlagda innehavet av egna garantifondsbevis far inte vid ndgot tillfille
overstiga ett belopp som svarar mot tre procent av det for banken hogsta
tilldtna vardet enligt 5 kap. 2 § kapitalmarknadslagen (1989:000).

Ldmnas vardepapper som sakerhet for kredit och ingdr som en mindre
del bland dessa dven garantifondsbevis i foreningsbanken, utgor forsta
stycket inte hinder for banken att som pant mottaga dven de egna garanti-
fondsbevisen. Regeringen eller efter regeringens bemyndigande bankin-
spektionen skall utfirda ndrmare foreskrifter om vilka begrinsningar
som i detta fall skall galla.

En juridisk person i vilken en central foreningsbank ensam eller till-
sammans med andra foreningsbanker har ett dominerande inflytande féar
inte forvarva bevis om tillskott till garantifond eller grundfond utgivet av
foreningsbanken. Utan hinder hdrav far sadant foretag efter tillstdnd av
bankinspektionen forvirva och driva handel med garantifondsbevis.

Paragrafen motsvarar 5 kap. 30 § i forslaget till andring av SBL.

Sarskilt om forlagsinsatser
27 §

Den som innehar en forlagsandel har ratt att fa forlagsinsatsen inlost
tidigast efter fem ar fran tillskottet under forutsattning att han skrift-
ligen sdager upp beloppet minst tva ar i forvag.

Den centrala foreningsbanken far inlosa en forlagsinsats tidigast efter
fem &r frin tillskottet under forutsittning att banken skriftligen sager
upp beloppet minst sex manader i forvig.

Inlésen enligt denna paragraf sker till det belopp som utgor insatsens
storlek enligt forlagsandelsbeviset. Beloppet far dock inte dverstiga vad
som av den centrala foreningsbankens och anslutna lokala férenings-
bankers egna kapital enligt de senast faststillda balansrakningarna, utan
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anlitande av reservfond eller uppskrivningsfond, beloper pa andelen i
forhallande till 6vriga forlagsinsatser. Om den centrala foreningsbanken
forsitts i konkurs pa en ansdkan som gors inom ett ar efter inlosen, skall
vad som foreskrivs i 4 kap. 2 § betraffande aterbetalning tillimpas i
fraga om forlagsinsatsen.

Regeln har 6verforts fran nu gillande 5 kap. 7 § FBL.

28 §

Om den centrala féreningsbanken uppldses och det vid upplosningen
finns Overskott, har innehavarna av forlagsandelar ritt att si langt
overskottet ricker fa forlagsinsatserna inlosta med belopp motsvarande
insatsernas storlek, innan utbetalning sker for andra indamal. Finns
flera forlagsinsatser och forslar inte Gverskottet till full betalning av
samtliga, har den centrala foreningsbanken ritt till tillskott frin de
anslutna lokala féreningsbankerna enligt 1 kap. 7 § andra stycket. For-
slar inte 6verskottet till full betalning efter sadana tillskott skall éver-
skottet fordelas pa insatserna i forhallande till deras storlek.

Regeln 6verensstammer helt med géllande S kap. 3 § FBL.

6 kap. Foreningsbankens ledning

8§

Verkstéllande direktor eller annan delegat som ér anstilld i en fore-
ningsbank samt ordférande eller vice ordférande i styrelsen, om denne
fullgor dven annat arbete for banken i icke oviisentlig omfattning, far inte
vara styrelseledamot i sadana foretag vars huvudsakliga verksamhet
bestar i att forvalta eller driva handel med aktier eller som driver
emissionsrorelse. I andra foretag far de vara styrelseledaméter, om
bankens styrelse i varje sarskilt fall ger sitt tillstind. Den som tillstindet
avser far inte delta i styrelsens beslut i fragan.

Forsta stycket giller inte for sadant foretag som ingdr i samma koncern
som banken.

Andringar och tillagg i forevarande paragraf motsvaras av de forslag som
limnats betraffande 7 kap. 9 § BAL.
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13.7 Forslaget till lag om dndring i
forsikringsrorelselagen (1982:713)

7 kap. Rorelsen

17 §

Ett forsikringsbolag far inte utan forsikringsinspektionens medgivande
aga storre andel av aktierna i ett svenskt eller utlandskt aktiebolag an
som svarar mot ett rostetal om hogst fem procent av rostetalet for
samtliga aktier. Om det finns aktier med olika rostvirden far andelen
dock inte uppga till mer dn tio procent av aktiekapitalet. Tillhor for-
sikringsbolaget en koncern, skall bestimmelsen gélla koncernen.

Ett forsakringsbolag far inte utan forsikringsinspektionens medgivan-
de Aga andelar i en aktiefond eller i annan juridisk person &n aktiebolag.

Forsta stycket skall inte tillimpas pa aktier eller andelar i forsdkrings-
bolag eller i juridiska personer vars verksamhet uteslutande har till
foremal att Aga aktier i forsikringsbolag, att tillskjuta garantikapital i
omsesidiga forsikringsbolag, att forvalta forsakringsbolagens fastighe-
ter eller att bitrida forsiakringsbolag vid rorelsens bedrivande.

Ett forsikringsbolags samlade innehav av sidana aktier som inte ar
anliggningstillgdngar far i intet fall uppga till hogre varde dn vad som
motsvarar tjugo procent av bolagets samtliga tillgdngar. Darvid skall som
virde pd aktierna tagas upp aktiernas anskaffningsvarde eller, om det
verkliga virdet dr ldgre, det verkliga virdet, och som virde pa bolagets
samtliga tillgangar det vérde till vilket tillgdngarna tagits upp i den senast
faststillda balansrikningen. Tillhor forsikringsbolaget en koncern skall
bestimmelsen galla koncernen.

Motiven till de foreslagna dndringarna i denna paragraf har narmare ut-
vecklats i kap. 10.

1 forsta stycket foreslas att den nu gillande femprocentsregeln, som inne-
bir att ett forsikringsbolag inte utan forsikringsinspektionens medgivande
fAr dga storre andel av aktierna i ett aktiebolag dn som svarar mot ett
rostetal om hogst fem procent av rostetalet for samtliga aktier, kompletteras
med en liknande begrinsning avseende andelen av aktiekapitalet. Denna
andel har bestiimts till hogst tio procent. Andringen fér betydelse i de fall da
forsikringsbolag dger rostsvaga aktier. Det skall harvid fortydligas att med
uttrycket rostetal avses i forevarande stycke det rostvarde som édr forenat
med aktieslaget i friga. Hinsyn skall inte tas till sidana speciella rostratts-
begrinsningar som kan finnas i en del bolagsordningar, innebérande att en
aktiedgare far utova rostritt for exempelvis hogst en viss procent av de vid
staimman foretradda aktierna.

Det foreslagna fjdrde stycket innebar att de i forsta stycket angivna
begrinsningarna att éiga aktier i enskilda bolag kompletteras med ett gene-
rellt tak for ett forsikringsbolags méjligheter att inneha placeringsaktier
6ver huvud taget. Taket dr konstruerat pa det sattet att vardet av ett
forsiakringsbolags innehav av placeringsaktier aldrig far Overstiga en viss
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kvotdel av virdet pa bolagets samlade tillgdngar enligt den senast faststillda
balansrikningen. Kvoten, som bestamts till 20 %, dverstiger nivan hos de
riksbolag/koncerner som har den storsta andelen aktier i sina placerings-
portfdljer, riknat med utgangspunkt i aktiernas bokférda virden vid ut-
gangen av ar 1986.

Genom den féreslagna konstruktionen, enligt vilken aktierna skall virde-
ras efter anskaffningsvirdet eller, om det verkliga virdet ér ligre, sistnimn-
da virde, undviks att forsikringsbolag nodgas avyttra aktier enbart till f6ljd
av stigande borskurser. Den angivna regeln for aktievirderingen innebir
inte att ett forsiakringsbolags hela aktieportfolj maste virderas enbart efter
négon av de tvad niamnda varderingsprinciperna, utan regeln medger att
vissa aktieposter tas upp till anskaffningsvirdet medan andra tas upp till
marknadsvirdet. Bestimmelsen medger inte att héinsyn tas till bokférings-
massiga nedskrivningar av aktiernas varde. Om ett forsikringsbolag tillhér
en koncern skall bestimmelsen tillimpas pad koncernen. Bestimmelsen
avser emellertid att triffa endast svenska forsikringsbolag. Om det i en
svensk forsakringskoncern ingar ett eller flera utlindska foretag skall be-
stimmelsen sdledes tillimpas pa enbart de i koncernen ingédende svenska
foretagen. P4 motsvarande satt skall i friga om utlindska forsikrings-
koncerner bestimmelsen éga tillimpning enbart pa de svenska forséikrings-
foretag som ingar i koncernen.

Enligt 6vergdngsbestammelserna maste forsikringsbolag eller en koncern
ay sddana bolag, som vid tiden for lagens ikrafttridande innehar aktier i
storre omfattning @n vad som dr tillaten enligt bestimmelserna i forsta och
fjarde styckena, vidta dispositioner for att senast inom tre ar fran ikrafttri-
dandet uppfylla de i bestimmelserna angivna kraven.
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13.8 Forslaget till om lag om dndring i
lagen (1979:750) om rétt att forfoga
Over annan tillhoriga fondpapper

28

Avtal om ritt for den som innehar fondpapper som pant att forfoga 6ver
fondpapperen for annans rikning dn dgarens skall slutas skriftligen i
sarskild for andamalet upprittad handling, dir det forfogande som
avses noggrant anges. Fondpapperen skall specificeras i handlingen
genom uppgift om nummer eller pa annat lampligt satt. Avtal som inte
uppfyller de angivna formféreskrifterna ar ogiltigt.

Avtal enligt forsta stycket som innebir ritt for bolag, som fatt tillstdnd
enligt kapitalmarknadslagen (1989:000), att férfoga éver fondpapper for
annans rdkning dn dgarens dr ogiltigt.

Om synnerliga skal foreligger, far bankinspektionen medge undantag
fran bestammelsen i andra stycket.

Rebeldning av pantsatta fondpapper har behandlats i den allminna mo-
tiveringen under avsnitt 9.6.4. Kommittén har darvid foreslagit ett forbud
for fondkommissionsbolag, fondhandlarbolag och kreditmarknadsbolag att
rebeldna kunder tillhoriga fondpapper. For att inte hindra tillskapandet av
nya affirssystem typ penningmarknadscentralen, PmC, dar rebeldning har
en teknisk funktion vid likvidhanteringen, bor bankinspektionen ha méjlig-
het att, om synnerliga skil foreligger, medge undantag frin férbudet.
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139 Forslaget till &ndring 1 foérordningen
1982:878 om utlandska forvarv av
svenska  foretag mm.

78

Fragor om tillstdnd enligt lagen 1982:617 oy utlandska forvarv gy
svenska foretag m.m. skall, om annat folier 5y andra och tredje
styckena, provas gy lansstyrelsen.

| foliande fall skall frAgan g, tillstdnd prévas ay regeringen

om antalet anstélida hos det bolag eller den rorelse &rendet galler
under det senaste rakenskapsaret har Gverstigit 100,

om tillgdngarnas nettovarde enligt den faststallda balansrékningen
for det senaste rakenskapsaret overstiger ett gransbelopp gom motsvarar
1000 ganger det basbelopp enligt lagen 1962:381 gy allman for-
sakring gom gallde under den sista m&naden 4, rakenskapsaret,

om arendet har samband med ett drende enligt lagen 1982:618 g
utldndska forvéarv 5y fast egendom . om detta arende skall provas
av regeringen,

4. om éarendet géller bolag eller rorelse for \4rg verksamhet fordras
tillstdnd enligt 2 § lagen 1983:1034 o, kontroll @ver tillverkningen gy
krigsmateriel, mm,, eller

om arendet i annat fall kan gnses sarskilt betydelsefullt fran allméan
synpunkt.

Om forvarvet galler foretag gom Star under bankinspektionens tillsyn
provar inspektionen frdgan g tillstand.

Om ett arende enligt andra stycket punkt 1 géller ett bolag gom ar
moderbolag inom gp koncern skall i antalet anstéllda inraknas ocksa de
som 4&r anstéllda i dotterbolag inom koncernen.

Om gp ansdkan gm tillstdnd enligt lagen om utlandska forvarv v
svenska foretag m m. skall goras hos lansstyrelsen men &rendet skall
provas gy regeringen, skall lansstyrelsen med eget yttrande Gverlamna
handlingarna till regeringen.

Kommittén forslar att ny rddande utlanningsférbud i finansbolag och fond-
kommissionsbolag skall upphévas. Det betyder att utlandska forvarv i kre-
ditmarknadsbolag, fondkommissionsbolag och fondhandlarbolag skall pro-
vas enligt lagen 1982:617 o, utlandska forvarv 4y svenska foretag m.m.
Denna ordning géllde fér dvrigt aven innan utlanningsforbudet inférdes &r
1983. Kommittén har dock funnit att provningen gy frdgor om tillstdnd
enligt denna lag fér de p; angivna bolagen skall ankomma pé bankinspek-
tionen. Regeringen &ger med stéd gy bemyndigande i lagens 15 8§ delegera
sin ratt att prova frégor om ftillstdnd till myndighet. Andringsforslaget

innebar att bankinspektionen  skall ges rétt att préva fragor om tillstand i de
hér avsedda fallen.
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13.10 Forslaget till lag om dndring i
lagen (1968:576) om Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa och
om stadshypoteksforeningar

1§

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa har till andamal att driva
lanerorelse genom att lamna lan #ll stadshypoteksforeningar och att
driva annan verksamhet som har samband darmed.

Kassan far dven lamna lan till foretag som avses i 39 a § forsta stycket
3, om kassan har ett bestammande inflytande i foretaget.

Kommitténs forslag till andring i 39 a § innebdr att kassan under vissa
forutsattningar far mojlighet att forvarva aktier och andelar i organisations-
foretag. Med en sddan mojlighet bor, enligt vad som utvecklats i den
allmdnna motiveringen (avsnitt 8.3.6.3), folja en mdjlighet for kassan att
svara for upplaningen at sina organisationsforetag. I forevarande paragraf,
som anger dndamalen for kassans verksamhet, har darfér inforts ett nytt
andra stycke enligt vilket kassan far lamna lan till organisationsforetag
under forutsittning att kassan har ett bestimmande inflytande i foretaget.

78

Kassan anskaffar medel for sin verksamhet genom ldn mot obligationer
eller genom annan upplaning.

I paragrafen anges hur kassan far finansiera sin verksamhet. Liksom enligt
gallande lag skall medelanskaffningen ske genom lan mot obligationer eller
annan upplaning. Nagon begransning i upplaningsritten uppstalls emeller-
tid inte. Som utvecklats i den allmdanna motiveringen har kommittén funnit
att nu gillande upplaningsrattsbegransningar bor ersittas med kapitaltiack-
ningsregler. Dessa regler finns intagna i 39 b och 39 c §§.

De i gillande 7 § uppstillda bestimmelserna om nedgang av grund-
fonden har av redaktionella skal flyttats till 14 §

88

Skuldférbindelse med tillhorande sidkerhet, som ldmnats till forening for
utlimnat lan, skall, om ej annat beslutats enligt andra stycket, snarast
stallas under offentlig vard.

Forening kan besluta att forsta stycket icke skall tillampas av for-
eningen. Sadant beslut skall godkdnnas av kassan.

Forening ansvarar for att dess skuld till kassan standigt motsvaras ay
lanefordringar for vilka finns sidkerhet enligt denna lag eller av till-
godohavande hos bank eller av kontanta medel. Kassan overvakar att
foreningen uppfyller detta ansvar.

Av skil som angivits i den allmanna motiveringen (avsnitt 8.3.6.5), har
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paragrafens sista stycke, med innebord att kassan aldrig far ha storre obliga-
tionsskuld an som motsvaras av utlaningen till foreningarna, utgatt.

11§

Medel som inflyter till kassan och som denna inte omedelbart anvander
for att infria sina forbindelser eller for att lamna lan till féreningarna
eller till foretag som avses i 39 a § forsta stycket 3 skall goras rantebéran-
de genom placering pa betryggande sitt.

Vid tillimpningen av forsta stycket skall kassan tillse att den vid varje
tidpunkt kan uppritthélla en tillfredsstillande betalningsberedskap.

Paragrafen innehaller bestimmelser om kassans likviditetshéllning. Enligt
gallande lag anges genom en upprikning pa vilka sitt tillfallig likviditet far
placeras. Av skil som angivits i avsnitt 8.3.6.5 har en sadan exakt upp-
rakning av placeringsmdjligheterna befunnits mindre lamplig.

I paragrafens forsta stycke har darfor upprakningen av placeringsalterna-
tiven ersatts med ett kray pa att tillfallig likviditet skall géras rantebirande
genom placering pa betryggande sitt. Det skall understrykas att forvalt-
ningen av kassans likviditet aldrig far bli ett sjalvindamal utan maste inga
som ett led i stravandena att uppna basta mojliga villkor for lantagarna.

Nar kassan viljer mellan olika placeringsalternativ méste sjilvfallet alltid
tillses att kassan vid varje tidpunkt kan uppritthalla en tillfredsstillande
betalningsberedskap. Detta har uttryckligen angivits i andra stycket.

13 §

Som garantifond fér kassan stiller staten till forfogande en av riksgalds-
fullméktige utfardad garantiférbindelse pa sjutton och en halv miljarder
kronor.

14 §

Efter anmalan till riksgaldskontoret far kassan ta garantifonden i an-
sprak till fullgérande av sina forbindelser, nar kassan for tillfillet saknar
tillgangliga medel till detta och nar kassan tratt i likvidation.

Vid likvidation far garantifonden dock tas i ansprak endast i den man
annan tillgang saknas som svarar for kassans forbindelser.

Nér garantifonden tagits i ansprak i annat fall dn vid kassans lik-
vidation, skall kassan ersitta staten den ranta som staten med anledning
hdrav kan ha utgivit och snarast mojligt aterbetala vad som tagits i
ansprak.

Nedgar garantifonden genom forluster som uppkommit pa kassans
rorelse i dess helhet med mer dn fem procent, far kassan ej uppta nytt ldn
utan regeringens medgivande. Ar nedgdngen storre dn tio procent, ford-
ras for upptagande av nytt lan dven riksdagens medgivande.

Tas garantifonden i ansprdk for att ticka forlust, skall kassan anmdla
detta hos regeringen.

I 13 och 14 §§ har endast vidtagits redaktionella dndringar. Bl.a. har be-
namningen pa den statliga fonden andrats fran grundfond till garantifond.
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15§

Kassans nettovinst skall avsittas till en reservfond om ej annat féljer ay
andra stycket.
Uppgar reservfonden till en procent av kassans skulder, far vinstme-
del anvindas for syfte som hanger samman med kassans andamal.
Om det krav som stills pd kassans och foreningarnas reservfonder
gemensamt dr stadgat i 39 b §.

Mot bakgrund av de foreslagna kapitaltickningsbestimmelserna har det
separata minimikravet pa reservfonden utgatt. Som framgar av forslaget till
15 a § har didrmed inte heller ansetts motiverat att bibehalla den nuvarande
begransningen for kassans ratt att limna bidrag till forening. Daremot finns
det skil att ha kvar ett minimikrav pa reservfonden som en forutsittning for
att kassan skall fa anvinda vinstmedel for syfte som hinger samman med
kassans andamal. Detta krav bor dock anpassas till det forhallandet att
reservfonden endast kommer att besta av beskattade medel. Minimikravet
pa reservfonden har darfor sankts fran tva till en procent av kassans skulder.

Paragrafens sista stycke innehaller en hanvisning till det gemensamma
krav som enligt kapitaltickningsreglerna uppstalls pa kassans och férening-
arnas reservfonder.

I5a§

Inom ramen for drets resultat far kassan bevilja forening bidrag utan
dterbetalningsskyldighet. Sadant bidrag far dven limnas till féretag som
avses i 39 a § forsta stycket om kassan har ett bestimmande inflytande i
foretaget.

For att den mojlighet till koncernbildning som kommittén foreslar skall
fungera tillfredsstallande maste vinstoverforingar kunna ske mellan kon-
cernforetagen. I forevarande paragraf foreslas darfér att kassan inom ramen
for arets resultat far limna bidrag utan aterbetalningsskyldighet till sina
organisationsforetag. En forutsattning hdrfor ar att kassan har det be-
stimmande inflytandet i foretaget.

I paragrafen behandlas ocksa kassans ratt att lamna bidrag utan aterbe-
talningsskyldighet till stadshypoteksférening. Mot bakgrund av att nagot
separat minimikrav enligt kommitténs forslag inte uppstills pad kassans
reservfond, finns inte skal att bibehalla den nuvarande grinsen for rétten att
limna sadant bidrag.

For att 6verforingar av vinstmedel mellan kassan och dotterbolag skall
kunna ske med skattemassig verkan forslas ocksa andringar i 2 § 3 mom.
och 7 § 8 mom. lagen om statlig inkomstskatt.

16 §

Har forening lidit forlust som den ej kan ticka med sina reserver, far
kassan bevilja foreningen bidrag ur sin reservfond utan aterbetalnings-
skyldighet med belopp som svarar mot hogst hilften av reservfonden.
Sadant bidrag far dock ej lamnas utan ombudsstimmans hérande.
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| dvrigt far kassans reservfond anvandas endast till att tacka forlust
som uUppkommit pa kassans rorelse i dess helhet.

178

Om det behovs for att tdcka forvaltningskostnad eller reservuppbyggnad
hos kassan, skall forening erlagga bidrag till denna. Kassan beslutar
narmare om sadant bidrag.

Andringarna i 16 och 17 §8 utgor folidandringar med anledning gy det
foreslagna systemet med kapitaltackningsregler samt de dérav foranledda
forslagen till renodling gy fonderna och till méjligheten att genom boksluts-
dispositioner gora avsattningar till reserver for obeskattade medel.

| 16 § forsta stycket har sdlunda orden sin sé&kerhetsfond ersatts med
orden sina reserver gom avses innefatta saval foreningarnas reservfonder,
dvs. de nuvarande sakerhetsfonderna, gom foreningarnas obeskattade re.-
server. P& motsvarande sétt gyses med ordet reservuppbyggnad i 17 §
saval uppbyggnad gy kassans reservfond gomy Obeskattade regerver.

198

Stadshypoteksférening  har till &ndamal att inom sitt verksamhetsom-
rade utova laneverksamhet avseende
bebyggelse gom &r avsedd att anvandas huvudsakligen till bostader,
affars- och kontorslokaler eller lokaler for allmanna &ndamal och
bostadsratt i bebyggelse som avses under
Vad i denna lag ségs om bostadsratt skall dven gélla andel i bostads-
forening eller aktie i bostadsaktiebolag dar gn utan begrénsning i tiden
upplaten nyttjanderatt till gn lagenhet ar oskiljaktigt férenad med gn-
delen eller aktien.
Férening far aven driva gpnan verksamhet gom har samband med
l&ngivningen.

Paragrafen anger stadshypoteksféreningarnas ~ beldningsandamal. | forsta
stycket 1 och 2 slds fast att l&neverksamheten skall ta sin utgdngspunkt i att
det ar bebyggelse gy visst slag gom skall ayses med langivningen. Den
fastighetsréattsliga karaktaren blir séledes inte langre helt avgoérande, vilket
innebar ait 1&n kan bevilas for finansiering 5y byggnad ocksd i fall da
lanesokanden inte &ger utan endast arrenderar marken gom byggnaden stér
p& eller skall uppféras pa&. En forutsattning harfor ar dock att sékerhets-
frdgan and& kan losas. Oftast torde darfor krévas att nagot gy de subjekt
som anges | 31 8 svarar for l&net gom lantagare eller pa grund gy borgen.

Vidare uppstalls inte langre krav pa statligt 1&n for ratt att bidra till
finansiering g lokaler for allméanna &ndamal.

Paragrafens andra och tredje stycken 6verensstammer helt med gallande
lag.

288

For de andamél som anges | 19 § 1 far forening, om  annat folier ay
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denna lag, lamna lan endast mot betryggande sakerhet i form av pant-
ratt i fastighet eller tomtratt (inteckningssakerhet). Om det kravs for att
sdkerhet for ett lan i form av byggnadskreditiv skall anses betryggande,
skall lantagaren dven stilla annan sikerhet.

For de andamal som anges i 19 § 2 far forening lamna lan mot
pantsikerhet i bostadsratten. Om det kravs for att betryggande sakerhet
for lanet skall anses foreligga, skall lantagaren dven stalla annan saker-
het.

30§

Pantbrev i fast egendom eller tomtratt skall lyda pa minst det belopp, till
vilket 1an beviljas.

Pantbrev, som utgor bevis om sakerhet for byggnadskreditiv, skall
lyda pa minst det belopp med vilket kreditivet tas i ansprak.

31§

Utan pantsakerhet far en forening lamna lan for vilket nagon av féljan-
de svarar som lantagare eller pa grund av borgen: staten, kommun,
landstingskommun, sadan férsamling eller kyrklig samfallighet som av-
ses i forsamlingslagen (1988:180), riksbanken, riksgéldskontoret, ban-
kaktiebolag, sparbank, central foreningsbank, kreditmarknadsbolag,
fondkommissionsbolag, fondhandlarbolag eller forsikringsforetag med
svensk koncession.

28, 30 och 31 §§ upptar bestimmelser om sakerheter for foreningarnas
utlaning.

Forslagen till dndringar i 28 och 30 §§ har behandlats i den allménna
motiveringen (avsnitt 8.3.6.4), vartill hdnvisas. Av redaktionella skal har
bestammelserna om uppskattningsvarde 1 30 § flyttats till 39 b §.

I 31 § anges genom en upprakning undantagen fran huvudregeln att lan
endast far lamnas mot inteckningssakerhet. Det ar fraga om vissa subjekt
som ansetts si sdkra att inteckningssikerhet kan undvaras. Andringsfor-
slaget innebar att de uppraknade subjekten utokas med instituten som
omfattas av KML samt forsakringsbolag med svensk koncession. Detta
medfor bl. a. att Stadshypotek kan utnyttja kreditférsakring som ett alter-
nativ till bankgaranti.

338

Forenings nettovinst skall avsattas till en reservfond.

Om det krav som stills pa kassans och foreningarnas reservfonder
gemensamt dr stadgat i 39 b §.

I den man férenings medel ej behovs i rorelsen far de goras rinteba-
rande pa betryggande sitt.

Som en foljd av det foreslagna systemet med kapitaltackningsregler har det
separata minimikravet pa reservfonden (nuvarande sikerhetsfonden) samt
bestammelsen om avsattning till kapitaltackningsfond utgatt.
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36 §

I samband med beslut, varigenom del av forenings verksamhetsomrade
overfors till annan forenings omrade, kan regeringen efter hoérande av
kassan och de berdrda foreningarna bestimma om overférande av me-
del som tillhér reservfonden.

37§

Lantagare skall erligga bidrag till sin forening. Bidraget utgar med
belopp som fordras for foreningens forvaltningskostnader och for re-
servuppbyggnad.

Paragraferna 6verensstimmer i sak med gallande lag. Betriffande dndring-
arna i 37 § hénvisas till kommentaren till 17 §.

39a§

Kassan far forvarva

1. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalta fast
egendom eller tomtritt, som har férvirvats for att bereda kassan eller
en forening lokaler for verksamheten eller tillgodose dirmed samman-
hdngande behov,

2. efter tillstand av bankinspektionen, aktie i sadant bolag eller andel i
sadan ekonomisk forening som tillgodoser intressen som ar gemen-
samma for kassan och foéreningarna eller for dessa och andra kreditinsti-
tut,

3. efter tillstand av bankinspektionen, aktie eller andel i foretag med en
verksamhet som har en ndra anknytning till kassans och féreningarnas
verksamhet. Tillstand skall lamnas om hinder inte méter fran allmdn
synpunkt.

Ar forvirv enligt forsta stycket 2 eller 3 av principiell betydelse skall
bankinspektionen overlimna drendet till regeringen for provning.

En forening far forvirva aktier enligt forsta stycket 1, om kassan har
medgett forvirvet samt aktier och andelar enligt forsta stycket 2, om
kassan har medgett det och bankinspektionen limnat tillstand.

Vad som ovan sags galler dven i fraga om garantifondsbevis, forlagsbe-
vis eller forlagsandelsbevis utfdrdat av foretag som avses i forsta stycket.

Paragrafen reglerar kassans och foreningarnas aktie- och andelsforvarvsratt.
Andringsforslaget innebir att denna rétt for kassans del utvidgas till att
galla dven forvarv i s. k. organisationsforetag, dvs. foretag med en verksam-
het som har en nira anknytning till kassans och foreningarnas verksamhet.
Bestimmelsen finns intagen i forsta stycket 3 och har utformats i dver-
ensstimmelse med forslaget till 2 kap. 4 § BRL och 4 kap. 4 § KML.
Betriffande den narmare inneborden av bestimmelsen hanvisas till kom-
mentaren till sistndmnda lagrum. Forvary av aktier och andelar i organisa-
tionsforetag forutsatter tillstand av bankinspektionen. Sadant tillstand skall
ges om hinder inte méter fran allmdn synpunkt. Riktlinjer for tillstands-
provningen har uppstillts i kommentaren till 2 kap. 4 § BRL.

I kommitténs forslag till struktur pd kreditmarknaden ingér att det ar
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bankinspektionen gom i forsta hand skall yara tillsyns- och tillstindsmyndig-
het. | linje harmed har i forsta stycket 2 regeringens tillstdnd ersatts med
bankinspektionens tillstand. Liksom betréffande forvarv enligt forsta styck-
et 3 och organisationsforvarv  enligt 2 kap. 4 8 BRL och 4 kap. 4 8 KML bor
emellertid principiellt  viktiga &renden &ven i fortsattningen avgéras gy
regeringen. Att s skall ske utsags i andra stycket.

Tredje stycket reglerar foreningarnas forvarvsmdjligheter  och 6verens-
stammer i sak med géllande lag.

Av sista stycket framgar att forvarvsméjlighetema  enligt forsta stycket
skall gélla aven betréffande garantifondsbevis, férlagsbevis och forlagsan-
delsbevis gom har utfardats gy foretag som avses | forsta stycket.

39b§

Kassan och féreningarna skall tillsammans ha egng fonder till ett visst
lagsta belopp gsom ar betryggande i férhéllande till kassans och for-
eningarnas tillgngar, ingdngna garanttforbindelser och andra ataganden
pd kapitalmarknaden ggm innebér o kreditrisk for kassan eller for-
eningarna placeringar.  Vad gom i detta avseende gngessom egnafonder
folier gy 39 ¢

De egnafonderna anses betryggande oy de uppgér till lagst ett belopp
som Mmotsvarar Sammanlagt
_ enprocent ay Vardet gy placeringar gom utgérs gy fordringar,  garanti-
forbindelser och andra ataganden pa kapitalmarknaden for vilka har
stéllts sakerhet som avsesi 2 kap. 9 8§ B bankrorelselagen 1987:617,
fyra  procent gy Vardet gy placeringar gom utgors ayfordringar,  garanti-
forbindelser och andra &taganden p& kapitaimarknaden for vilka har
stéllts sakerhet gom avsesi 2 kap. 9 8 C bankrorelselagen samt
_ atta procent av vardet gy Ovriga placeringar utom sddana gom avses|
figrde stycket och sddana gom enligt 39 ¢ § tredje stycket skall avréknas
frdn de ggnq fonderna.

Placeringar skall tgs upp till foljande véarden, namligen

fordringar, for vilka reserver som avsesi39 ¢ §andra stycket avsatts,
till sitt bruttovéarde,

dvriga tillgangar till sitt nettovérde,

garantiférbindelser, gom &r knutna till kreditgivning, till sitt nomi-
nella belopp,

ovriga garanttférbindelser till halva sitt nominella belopp samt

andra &taganden p& kapitalmarknaden till sitt nominella belopp, om
inte regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen i
foreskrift angivit ett lagre belopp.

Egna fonder kravs for sddana placeringar gom avsesi2 kap. 9 § A
bankrorelselagen eller for kassans placeringar hos forening.

Kassan meddelar anvisningar till foreningarna om tillampningen gy
dessa bestammelser.

Vad i2 kap. 9 §fjarde stycket bankrérelselagen stadgas oy, uppskattat
véarde galler dven denna lag, varvid den langivande foreningen bestammer
det uppskattade vardet. Atnjuter samfallighetsférening, gom forvaltar
gemensamhetsanlaggning, formansratt for fordran i lanestkandens fasta
egendom eller tomtratt, skall vid beviljande 4y l&n mot intecknings-
sakerhet gnsessom om !&nesdkanden till belopp, motsvarande den del gy
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kostnaden for utférande 5, anldggningen gom beldper p& hans fasta
egendom eller tomtratt, erhdllit 1&n mot sékerhet iform g, pantrétt pa
grund 5y inteckning med basta formansratt.

39c§

Med ggnafonder ayses kassans och féreningarnas  reservfonder.
Med ggng fonder far vid tillampningen 4, 39 b § likstéllas
kassans garantifond, intill ett belopp gom motsvarar fem génger

summan av de egna fonderna,
2. fyrtio  procent av ett belopp som avsatts till varderegleringskonto,

intill ett belopp som motsvarar summan av de egna fondema  samt
det nominella vardet o forlagslén och andra skuldférbindelser, gom
medfér ratt till betalning forst efter kassans och foreningarnas 6vriga

borgenarer, intill ett belopp gom motsvarar de egnafonderna.
Fran de egna fonderna  skall avréknas vad kassan sdsom aktiekapital
eller i gnnan form tillskjutit till féretag enligt 39 4 §forsta stycket

Paragrafema, gom saknar motsvarighet i gallande lag, upptar bestammelser
om kapitaltackning.  Som tidigare framgatt ersatter bestdmmelserna den
nuvarande uppl&ningsrattsregeln,  det sarskilda kapitalkravct pa kassans och
féreningarnas reservfonder samt reglerna o kapitaltackningsfond.

39 b § reglerar kapitalkravet medan 39 ( § innehdller bestammelser o,
kapitalbasen. Paragraferna har utformats i stérsta méjliga 6verensstammel-
se med motsvarande paragrafer i KML. Betraffande den narmare inne-
boérden gy 39 b 8 hénvisas till kommentaren till 4 kap 8 § KML. Férslaget
till regler om kapitalbasen 39 . § har utforligt behandlats i den allménna
motiveringen avsnitt 8.3.6.1.

39d§

[frAga om arsredovisning och koncernredovisning géller i tillampliga
delar bestammelserna i lagen | 980:1103 oy, arsredovisning . m. i vissa
foretag.

Fullgérande g, skyldighet enligt namnda lag gentemot Viss lansstyrelse
skall gyse lansstyrelsen i det lan dar kassan respektive féreningarna har
sitt_huvudkontor.

Paragrafen &r py och har behandlats i den allmanna motiveringen —avsnitt
8.3.6.3. Den innebéar att de bestammelser som 9éller redovisning i lagen gm
arsredovisning |\ m. i vissa foretag blir tillampliga for Stadshypotek. Dar-
emot har det inte ansetts motiverat att lta Stadshypotek omfattas av lagens
bestammelser oy, revision, eftersom stadshypotekslagen innehaller s&dana
bestammelser.

Enligt lagen om &rsredovisning m m. har de foretag gom omfattas gy
lagen vissa skyldigheter mot lansstyrelsen. Bl.a. skall avskrift g, rsredovis-
ning och koncernredovisning séndas in till lansstyrelsen i det lan dar fore-
taget ar registrerat. Nagon registrering foérekommer inte av kassan eller
foreningarna. Kommittén foreslar darfor att Stadshypoteks fullgérande 4y,
skyldighet enligt lagen gentemot lansstyrelse skall zyse lansstyrelsen i det
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lin dér respektive huvudkontor ligger. Detta framgér av paragrafens andra
stycke.

Forslaget till 6vergédngsbestimmelse

Intill dess kassan och foreningarna visat, att som intikt tagits upp ett
belopp som motsvarar avsittningar for vilka avdrag enligt 2 § 8 mom.
dttonde stycket lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt medgetts vid
1986 och senare drs taxeringar, skall i kapitaltickningshinseende dessa
avsattningar inte anses ingd i de egna fonderna.

Bestimmelsen har kommenterats i den allmdnna motiveringen, vartill héin-
visas.
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13.11 Forslaget till lag om dndring i
lagen (1970:65) om Sveriges
allmanna hypoteksbank och om
landshypoteksforeningar

I den mén de foreslagna andringarna har sin motsvarighet i stadshypoteks-
lagen har endast gjorts en hdnvisning till den lagen.

1§

Sveriges allminna hypoteksbank har till zndamal att driva lanerorelse
genom att limna lan till landshypoteksforeningar och att driva annan
verksamhet som har samband diarmed.

Banken far dven limna lan till foretag som avses i 30 a § forsta stycket
3 om banken har ett bestdmmande inflytande i foretaget.

Jfr kommentaren till 1 § stadshypotekslagen.

18 §

Banken anskaffar medel for sin verksamhet genom lan mot obligationer
och andra skuldforbindelser.

Bestimmelserna i géllande 18 § om nedgéang av grundfonden har av redak-
tionella skal flyttats till 28 §. Jfr i 6vrigt kommentaren till 7 § stadshypoteks-
lagen.

20§

Medel som inflyter till banken och som denna inte omedelbart anvinder
for att infria sina forbindelser eller for att lamna lan till foreningarna eller
till foretag som avses i 30 a § skall géras rintebirande genom placering
pa betryggande satt.

Vid tillimpningen av forsta stycket skall banken tillse att den vid varje
tidpunkt kan uppratthalla en tillfredsstallande betalningsberedskap.

Bestimmelsen saknar motsvarighet i gillande lag. Jfr kommentaren till 11 §
stadshypotekslagen.
24§

Om det behovs for att tacka forvaltningskostnad eller reservuppbyggnad
hos banken, skall forening erldgga bidrag hirtill. Banken beslutar nér-
mare om sadant bidrag.

Jfr kommentaren till 17 § stadshypotekslagen.

258

Forening ansvarar for att dess skuld till banken stindigt motsvaras av
lanefordringar for vilka finns sakerhet enligt denna lag eller av till-
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godohavande hos bank eller av kontanta medel. Banken &vervakar att
foreningen uppfyller detta ansvar.

Av skil som angivits i den allminna motiveringen (avsnitt 8.3.6.5) har
paragrafens andra stycke, med innebord att banken aldrig far ha storre
uppldningsskuld dn som motsvaras av utlaningen till foreningarna, utgatt.

27 §

Som garantifond for banken stiller staten till férfogande en av riksgélds-
fullmiktige utfardad garantiférbindelse pa tvatusentrehundra miljoner
kronor.

28§

Efter anmalan till riksgaldskontoret far banken ta garantifonden i an-
sprak till fullgérande av sina forbindelser nar banken for tillfallet saknar
tillgangliga medel till detta eller nar banken tratt i likvidation.

Nar garantifonden tagits i ansprak i annat fall 4n vid bankens lik-
vidation, skall banken ersitta staten den rinta som staten med an-
ledning hdrav har utgivit och snarast majligt aterbetala vad som tagits i
ansprak. Om banken ej kan anskaffa medel for aterbetalningen pa
annat satt, far banken fa ut det behovliga beloppet fran foreningarna i
forhallande till deras delaktighet i banken.

Nedgér garantifonden genom férluster med tio procent eller mera, far
banken ej uppta nytt lan forrin garantifonden aterstillts till sitt ur-
sprungliga belopp. Om ordinarie delagarsammankomst ej skall hallas
inom en manad fran det sadan nedging skedde, skall féreningarna
kallas till extra sammankomst fér att besluta om de atgirder som
pakallas av omstandigheterna.

I 27 och 28 §§ har endast vidtagits redaktionella dndringar.

29 §

Bankens nettovinst skall avsittas till en reservfond.
Om det krav som stills pd bankens och féreningarnas reservfonder
gemensamt dr stadgat i 60 §.

Mot bakgrund av det foreslagna systemet med kapitaltickningsregler har
det separata minimikravet pa reservfonden utgatt. Som framgar av forslaget
till 29 a § har diarmed inte heller ansetts motiverat att bibehalla den nuva-
rande begransningen for bankens moéjlighet att lamna bidrag till férening.

I paragrafens andra stycke har intagits en hanvisning till kapitalkravet
enligt kapitaltickningsreglerna.

29a§

Inom ramen for drets resultat far banken bevilja forening bidrag utan
aterbetalningsskyldighet. Sddant bidrag far dven lamnas till foretag som
avses i 30 a § forsta stycket, om banken har ett bestimmande inflytande i
foretaget.

Jfr kommentaren till 15 a § stadshypotekslagen.
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308

Har forening lidit forlust gom den  kan ticka med sina reserver, far
banken bevilja féreningen bidrag , bankens reservfond ytan aterbe-
talningsskyldighet  med belopp som svarar mot hoégst halften oy reserv-
fonden. S&dant bidrag far dock  lamnas ytan delagarsammankomstens
hérande.

I ovrigt far bankens reservfond anvandas endast till att técka forlust
som uppkommit p& bankens rérelse i dess helhet.

Bankens fondmedel skall placeras pa ett betryggande sitt.

De i paragrafen foreslagna andringarna utgér féljdandringar med anledning
av det foreslagna systemet med kapitaltackningsregler  samt de darav féran-
ledda forslagen till renodling gy reservfonderna och till méjligheten att
genom bokslutsdispositioner  géra avsattningar till regerver for obeskattade
medel.

| forsta stycket har sin sékerhetsfond ersatts med sina reserver gom
avses innefatta saval foreningarnas reservfonder gom obeskattade eserver.

30a8

Banken far forvarva

aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalta fast
egendom eller tomtratt, som har forvarvats for att bereda banken eller
en forening lokaler for verksamheten eller tillgodose darmed sgmman-
héngande behov,

efter tillstdnd 4, bankinspektionen, aktie i s&dant bolag eller andel i
s&dan ekonomisk férening gom tillgodoser intressen gom &r gemen-
samma fOr banken och féreningarna eller for dessa och andra kreditins-
titut,

efter tillstnd 5, bankinspektionen, aktie eller andel iféretag med g,
verksamhet gom har gp ndra anknytning till bankens och foreningarnas
verksamhet. Tillstind skall l&amnas g, hinder inte moter fran allman
synpunkt.

Ar forvary enligt forsta stycket 2 eller 3 gy, principiell betydelse skall
bankinspektionen dverlamna &rendet till regeringen for prévning.

En forening far férvarva aktier enligt forsta stycket oy banken har
medgett forvarvet ggmt aktier och andelar enligt forsta stycket om
banken har medgett det och bankinspektionen lamnat tillstand.

Vad som ovan ségsgaller aven ifrdga oy garantzfondsbevis, férlagsbe-
vis och forlagsandelsbevis utfardat 5 foretag gom avsesi forsta stycket.

Jifr kommentaren till 39 5 § stadshypotekslagen.

31§

Om forfarandet vid likvidation 5y banken férordnar regeringen.
Vid likvidation far garantifonden tasi ansprdk endast i den man gnnan
tilgdng saknas som svarar fOr bankens férbindelser.

| paragrafen har endast vidtagits gp redaktionell &ndring.
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48§

Pantbrev skall lyda pa minst det belopp till vilket lan beviljas.

Tillhandahaller ldnesokanden ej pantbrev med bésta formansratt, far
lan beviljas endast under forutsittning att lan, som limnats mot in-
teckningsséikerhet med battre formansratt, 4r ordnat pa betryggande
satt och att dven ifrdgavarande pantbrev pantsitts for lan som for-
eningen beviljar.

Inskrivning som avser annat én fordran och som ej har avsevird
betydelse for egendomens virde, far st kvar med bittre formansritt 4n
inteckning for lan fran forening utan att linebeloppet nedsitts.

Paragrafen upptar vissa bestimmelser om sikerheter vid féreningarnas
langivning. Den foreslagna dndringen innebir att bestimmelsen i forsta
stycket, att inteckning skall ligga inom 75 % av fastighetens belaningsvirde,
har utgétt. Andringsforslaget har behandlats i den allménna motiveringen
(avsnitt 8.3.6.4), vartill hdnvisas.

Andra och tredje styckena Gverensstaimmer helt med gillande lag.

5§

Lantagare skall i efterskott till foreningen erligga irsavgift, som om-
fattar rinta, kapitalavbetalning enligt amorteringsplan samt bidrag med
det belopp som enligt foreningsstimmans beslut skall utga for for-
eningens forvaltningskostnader och for reservuppbyggnad.

Jir 24 § och kommentaren till 17 § stadshypotekslagen.

58§

I fraga om lan till linesokande som erhdllit statlig ldnegaranti giller i
stiillet for 42, 43 och 48 §§ vad den statliga myndigheten foreskriver om
garantilans storlek och om skyldighet att stilla och underhalla sikerhet
for lanet.

Overgar egendom, som avses med garantilan, till ny dgare eller bru-
kare giller utover 53 § att lanet fir Gvertas av den nye agaren eller
brukaren endast om den statliga myndigheten medgivit, att linegarantin
skall avse den nye dgarens eller brukarens forpliktelser.

Genom en lagandring som tradde i kraft den 1 juli 1987 framgar redan av
41 § att lanesokande med statlig ldnegaranti kan beviljas l4n dven om han
inte dger fast egendom. Forsta stycket i 58 § har dérfor utgatt

59§

Forenings nettovinst skall avsittas till en reservfond.

Om det krav som stills pd bankens och féreningarnas fonder gemen-
samit dr stadgat i 60 §.

I den mén forenings medel ej behdvs i rérelsen far de goras riantebi-
rande pa ett betryggande siitt.

Som en f6ljd av det foreslagna systemet med kapitaltickningsregler har det
separata minimikravet pa reservfonden utgatt. Vidare har i paragrafen
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inforts en héanvisning till det gemensamma krav som enligt de nya kapital-
tackningsreglerna uppstills pa banken och féreningarna.

60 §

Banken och foreningarna skall tillsammans ha egna fonder som dr be-
tryggande i forhallande till bankens och foreningarnas tillgangar, in-
gangna garantiforbindelser och andra dtaganden pa kapitalmarknaden
som innebdr en kreditrisk for banken eller foreningarna (placeringar).
Vad som i detta avseende anses som egna fonder féljer av 60 a §.

De egna fonderna anses betryggande om de uppgar till lagst ett belopp
som motsvarar sammanlagt
— en procent av vdrdet av placeringar som utgors av fordringar, garanti-
forbindelser och andra dtaganden pd kapitalmarknaden for vilka har
stallts sikerhet som avses i 2 kap. 9 § B bankrorelselagen (1987:617),
— fyra procent av virdet av placeringar som utgors av fordringar, garanti-
forbindelser och andra dtaganden pd kapitalmarknaden for vilka har
stallts sakerhet som avses i 2 kap. 9 § C bankrorelselagen samt
— dtta procent av vdrdet av ovriga placeringar utom sadana som avses i
fidrde stycket och sadana som enligt 60 a § tredje stycket skall avriknas
fran de egna fonderna.

Placeringar skall tas upp till féljande virden, namligen

1. fordringar, for vilka reserver som avses i 60 a § andra stycket avsatts,
till sitt bruttovarde,

2. ovriga tillgangar till sitt nettovirde,

3. garantiforbindelser, som dr knutna till kreditgivning, till sitt nomi-
nella belopp,

4. ovriga garantiforbindelser till halva sitt nominella belopp samt

5. andra dtaganden pa kapitalmarknaden till sitt nominella belopp, om
inte regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, bankinspektionen i
foreskrift angivit ett lagre belopp.

Egna fonder krivs ej for sidana placeringar som avses i 2 kap. 9 § A
bankrérelselagen eller for bankens placeringar hos forening.

Banken meddelar anvisningar till foreningarna om tillimpningen av
dessa bestammelser.

60a$

Med egna fonder avses bankens och foreningarnas reservfonder.

Med egna fonder far vid tillimpningen av 60 § likstallas

1. bankens garantifond, intill ett belopp som motsvarar fem ginger
summan av de egna fonderna,

2. fyrtio procent av ett belopp som avsatts till virderegleringskonto,
intill ett belopp som motsvarar de egna fonderna samt

3. det nominella virdet av forlagslin och andra skuldforbindelser, som
medfor ratt till betalning forst efter bankens och foreningarnas évriga
borgendrer, intill ett belopp som motsvarar de egna fonderna.

Fran de egna fonderna skall avriknas vad banken sdsom aktiekapital
eller i annan form tillskjutit till foretag enligt 30 a § forsta stycket 3.

Jfr kommentaren till 39 b och 39 c §§ stadshypotekslagen.
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Gemensamma bestimmelser

6la$

Ifraga om drsredovisning och koncernredovisning gdller i tillaimpliga
delar bestammelserna i lagen (1980:1103) om drsredovisning m.m. i vissa
foretag.

Fullgorande av skyldighet enligt namnda lag gentemot viss lansstyrelse
skall avse lansstyrelsen i det ldn dir banken respektive foreningarna har
sitt huvudkontor.

Jfr kommentaren till 39 d § stadshypotekslagen.

Forslaget till Overgangsbestimmelse

Intill dess banken och foreningarna visat, att som intédkt tagits upp ett
belopp som motsvarar avséttningar for vilka avdrag enligt 2 § 8 mom.
attonde stycket lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt medgetts vid
1986 och senare ars taxeringar, skall i kapitaltickningshanseende dessa
avsittningar inte anses inga i de egna fonderna.

Bestimmelsen har kommenterats i den allmanna motiveringen, vartill han-
visas.

Specialmotivering 331
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13.12 Forslaget till lag om &andring i
lagen 1980:1097 om Svenska
skeppshypotekskassan
3a8

Kassans reservfond skall ygra betryggande i forhdllande till kassans
tillgangar, ingdngna garantiforbindelser och andra ataganden pd kapital-
marknaden gom innebédr g kreditrisk for kassan placeringar.

Reservfonden gnses betryggande oy den uppgar till lagst ett belopp
som motsvarar atta procent ay vardet py kassansplaceringar ytom sédana
som avsesi 2 kap. 9 8 A bankrérelselagen 1987:617.

Garantiforbindelser, som &r knutna till kreditgivning, skall tas ypp fill
sitt nominella belopp och 6vriga garantiférbindelser till halva sitt belopp.
Placeringar i utlandsk valuta skall tas upp till trefjardedelar g, motvardet
i svenska kronor pa grundval 4y den vid berdkningstillffillet p:‘_}\ den
svenska valutamarknaden noterade séljkursen for valutan ifrga. Ovriga
placeringar skall tas upp till sitt nettovarde. Andra ataganden p& kapital-
marknaden som innebar en kreditrisk for kassan skall dock tas ypp till sitt
nominella belopp o inte regeringen eller, efter regeringens bemyndigan-
de, bankinspektionen i foreskrift angivit ett lagre belopp.

Med reservfond f&r vid tillampningen 5, denna paragraf likstallas

garantifond intill ett belopp gom motsvarar fem géanger reservfonden

samt
det nominella vardet gy forlagsldn och andra skuldférbindelser, gom

medfor ratt till betalning forst efter kassans Gvriga borgenérer, intill ett
belopp som motsvarar reservfonden.

Paragrafen, gom Saknar motsvarighet i gallande lag, innehdller bestammel-
ser om Kapitaltackning, vilka ersatter nuvarande upplaningsrattsregel i 4

Reglerna oy kapitalbas och kapitalkrav har behandlats i den allmanna
motiveringen avsnitt 8.3.6.1, vartill hanvisas.

Bestammelsen i tredje stycket, om det belopp till vilket placeringar i
utlandsk valuta skall tas upp, ersatter 198 forsta stycket i géllande lag.
Enligt sisthamnda lagrum far symman ay kassans l&neskuld och garantifor-
pliktelser i utlandsk valuta inte Overstiga 75 % 4y skillnaden mellan hogsta
tilldtna beloppet for kassans l&neskuld och garantiforpliktelser — enligt upp-
l&ningsrattsregeln och det belopp till vilket l&neskulden och garantiférplik-
telsen de facto uppgdr. Eftersom upplaningsbegransningen ersitts med ka-
pitaltackningsregler tillgdngssidan har bestammelsen arbetats oy med
utgdngspunkt i till vilket belopp placeringen far tas upp.

48
Kassan anskaffar medel for sin verksamhet genom 1&n mot obligationer
eller genom annan upplaning.

Paragrafen gnger hur kassan far finansiera sin verksamhet. Liksom enligt
gallande lag skall detta ske genom 1&n mot obligationer eller genom annan
uppléning. Till folid 4y systemet med kapitaltdckningsregler p& tillgéngs-
sidan 3 5 § har begransningen i upplaningsratten utgétt.
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19§

Om kassan har tagit upp l4n i utlandsk valuta, skall styrelsen besluta om
lan fran kassan i den valuta vari upplaning skett.

Om inteckning utgor sikerhet for lan eller garanti som kassan har
lamnat, skall styrelsen tillse att inteckningen lyder pa belopp i den
valuta vari lanet eller garantin har limnats och uppskatta virdet av det
intecknade fartyget i samma valuta.

Paragrafen upptar vissa bestimmelser om upp- och utlaning i utlindsk
valuta. Andringsforslaget innebir att paragrafens forsta stycke har utgatt
och ersatts med en bestimmelse i 3 a § tredje stycket (jfr kommentaren till
detta lagrum). De kvarvarande bestimmelserna i 19 § dverensstimmer helt
med gallande lag.

38§

Kassan stdr under tillsyn av bankinspektionen.

Vid meddelande av foreskrift eller férbud i samband med tillsynen kan
bankinspektionen féreligga vite.

Talan mot inspektionens beslut enligt denna lag férs hos regeringen
genom besviir.

Beslut i fraga om tillsynen linder omedelbart till efterriittelse om inte
regeringen forordnar annat.

Regeringen meddelar nirmare féreskrifter om tillsynsverksamheten.

398

Till bestridande av bankinspektionens tillsynsverksamhet skall kassan
arligen erligga bidrag.

Narmare foreskrifter om bidragets storlek och om dess faststillande
och erliggande meddelas av regeringen.

Paragraferna, som saknar motsvarighet i gillande lag, innebir att skepps-
hypotekskassan liksom andra institut stills under bankinspektionens tillsyn.
Bestimmelserna har utformats efter monster av motsvarande bestimmelser
i stads- och landshypotekslagarna.
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13.13 Forslaget till lag om éndring 1
lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt

2 § 3 mom. forsta stycket

Ager svenskt aktiebolag, svensk ekonomisk férening, svensk 6msesidig
skadeforsikringsanstalt, svensk bank, Konungariket Sveriges stadshypo-
tekskassa eller Sveriges allmdnna hypoteksbank (moderforetag) mer dn
nio tiondelar av aktierna i ett eller flera svenska aktiebolag (heligda
dotterbolag), skall koncernbidrag som moderforetaget lamnar till helagt
dotterbolag eller sddant bolag lamnar till moderforetaget eller till annat
heldgt dotterbolag hos moderforetaget anses som avdragsgill omkostnad
for givaren och skattepliktig intakt for mottagaren, dven om bidraget
inte for givaren utgér omkostnad fér intakternas forvirvande eller bibe-
héllande. Som forutsiattning for detta galler

a) att den huvudsakliga verksamheten for savil givare som mottagare
avser jordbruksfastighet, annan fastighet eller annan rorelse dn for-
sakringsrorelse som bedrivs av livforsakringsanstalt,

b) att savil givare som mottagare redovisar bidraget till samma érs
taxering Oppet i sjalvdeklaration eller dérvid bifogad bilaga,

c) att dotterbolag som ldmnar eller mottar bidrag har varit heligt
under hela beskattningsiret for bade givare och mottagare eller sedan
dotterbolaget borjade driva verksamhet av nagot slag,

d) att, om bidrag lamnas fran dotterbolag till moderforetag, moder-
foretaget skulle vara frikallat fran skattskyldighet for utdelning som
under beskattningsaret hade uppburits fran dotterbolaget, samt

e) att, om bidrag limnas frin dotterbolag till annat dotterbolag,
moderforetaget dr forvaltingsforetag som avses i 7§ 8 mom. tredje
stycket eller moderféretaget i annat fall skulle vara antingen frikallat
fran skattskyldighet for utdelning som under beskattningsaret hade
uppburits frin det givande dotterbolaget eller skattskyldighet for ut-
delning som under beskattningséret hade uppburits fran det mottagande
dotterbolaget.

7 § 8 mom. fjarde stycket

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa och Sveriges allméinna hypo-
teksbank samt foretag som bedriver bank- eller annan penningrorelse
eller siddan rorelse vid sidan av annan verksamhet, ar frikallat fran
skattskyldighet for utdelning pa sadan aktie eller andel som innehas som
ett led i organisationen av kassans, bankens respektive foretagets verk-
sambhet till den del denna ayser annat 4n forvaltning av fastighet, vérde-
papper och diarmed likartad 16s egendom.

Andringarna i paragraferna ar foranledda av att sparbanker, férenings-
banker, stadshypotekskassan och hypoteksbanken skall kunna forvérva ak-
tier i organisationsbolag och med skatterattslig verkan lamna koncernbidrag
till sina dotterbolag. |

R 3
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Reservationer och sérskilda yttranden

Reservation av ledamoterna Kurt Malmgren och
Anders Sahlén

Nir det galler frigan om &dgande- och rostréattsbegransning i bank och
finansiell koncern, vari bank ingar, ar vi skiljaktiga s till vida att vi anser att
samma begrinsning bor gilla i alla banker oavsett storlek. Gransen for
dgande bor lampligen bestammas sa, att hogst tio procent av aktiekapitalet
far innehas av en enskild dgare eller flera dgare i vésentlig ekonomisk
intressegemenskap. Vad avser rostrattsbegransningen bor generellt gilla att
ingen far utova rostratt for mer an fem procent av det pa bolagsstimman
foretradda antalet aktier.

Enligt var mening bor alla banker behandlas lika i den lagstiftning som
reglerar bankerna. Sa ar ocksa forhallandet i gallande ritt. Vi anser vidare
att de skal, som anforts for en begransning av dgande och rostritt, talar med
samma styrka vare sig det giller en stor eller liten bank. Vi befarar dess-
utom svarlosta overgangsproblem ndr en i dgandehinseende liberalt be-
handlad bank bryter genom miljardgransen for eget kapital.

Sdrskilt yttrande av ledamoten Kurt Malmgren
med instimmande av ledamoten Anders Sahlén

Jag ifragasitter om det verkligen finns ett behov av férhandsbesked pa
banklagsstiftningens omrade. Det samradsforfarande som nu sker mellan
bankinspektionen och sékanden dr foredomligt och torde I6sa de flesta
praktiskt foreckommande fallen. Institutet med forhandsbesked skulle dér-
for troligen komma till anvindning endast i de fall inspektionen och sékan-
den i samradsforfaranden stannat i skiljaktiga meningar i tillatlighetsfragor.
Sokanden skulle da redan pa detta tidiga stadium ha mojlighet att begira
forhandsbesked och sedan fora fragan till regeringen som ett besvarsérende.
Ett forhandsbeskedsinstitut anvant pa detta sitt skulle ha likhet med det
forhallandet att riksdagen med stod av 8 kap. 7 § forsta stycket tredje
punkten bemyndigade regeringen att meddela kompletterande foreskrifter
till vissa oklara lagrum.

Jag anser att oklar lagstiftning i férsta hand bor fortydligas genom lagénd-
ringar och vigledande motivuttalanden. I andra hand far frigorna l9sas
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genom praxisbildning — genom att de réttstillimpande myndigheterna avgor
enskilda, verkliga fall.

Jag anser slutligen att behandlingen av réattegangsutredningens forslag om
forbattrad prejudikatbildning i domstol borde avvaktas innan ett forhands-
beskedsinstitut 6vervags pa bankomradet.

Sarskilt yttrande av sakkunnige Gosta Fischer
1. Namnfragan

I betankandet foreslas att den typ av bolag som skall ersitta de nuvarande
finansbolagen och kreditaktiebolagen skall beniamnas kreditmarknadsbo-
lag. Jag finner denna nyskapelse pa flera sitt otillfredsstallande ur spraklig
synvinkel. Dels ger konstruktionen ett ""byrakratiskt” intryck, dels ar den sa
till vida inkorrekt att bolagen ifrdga skall kunna erbjuda dven annat dn
krediter, t. ex. leasingtjanster. Den nuvarande beteckningen finansbolag
framstar som mest adekvat dven for de nya bolagen och jag foreslar darfor
att den behalls, oaktat den skulle komma att avse dven de nuvarande
kreditaktiebolagen.

2. Agande och rostrittsregler i bank

Jag instammer i vad sakkunnige Curt G. Olsson har anfort om kommitténs
forslag att begransa ratten att aga aktier i bank.

3. Kapitalkray for dotterbolag

I betankandet uppstalls vissa forutsattningar for att ett bolag som bedriver
finansieringsverksamhet skall kunna auktoriseras. Ett sddant krav ar att
bolaget skall ha ett aktiekapital pa minst 10 milj.kr., en hojning med 5
milj.kr. i forhallande till den niva som riksdagen nyligen faststallt for aukto-
riserade finansbolag. Om synnerliga skl foreligger skall bankinspektionen
ha mojlighet att medge ett lagre aktiekapital for dotterbolag som ingar i en
finansbolagskoncern. I betankandet anfors art ett sadant skil kan vara att
ett mindre bolag under lagens overgangstid inforlivas i en koncern for att
astadkomma en strukturrationalisering av marknaden och att dispensen bor
vara tidsbegrinsad.

Jag delar uppfattningen att kapitalkravet kan sittas till 10 milj.kr. och att
bankinspektionen bor ha mojlighet att ge dispens fran kravet, men anser att
dispensmojligheten i kommitténs skrivning har definierats alltfor snavt.

Det ar givetvis betydelsefullt att bolag som bedriver finansieringsverk-
samhet ar tillrackligt kapitaliserade. I en finansbolagskoncern bor det emel-
lertid vara tillrdckligt att kapitalkravet stélls pa koncernen som sadan. Att
fordra att varje dotterbolag i en koncern skall ha ett aktiekapital pa minst 10
milj.kr. dr 6verdrivet och kan antas medfora negativa konsekvenser for en
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rad finansbolagskoncerner. Det ar inte heller nodvandigt for att syftet med
bestaimmelsen skall uppnas.

Det kan finnas flera anledningar att lagga olika delar av en finansiell
koncerns verksamhet i dotterbolag. Skdlen kan vara av t. ex. administrativ
eller redovisningsmassig natur. Effektiviteten inom en koncern kan fraimjas
genom en uppdelning i profit centers”, olika produkter fordrar olika
kompetens hos de anstillda, regionala 6nskemal kan tillgodoses genom en
uppdelning av koncernen efter geografiska grunder, en onskvard struktur-
omvandling underlittas om man inte behover blasa upp Gvertagna bolags
aktiekapital i samband med 6vertagandet etc. Det ér vidare ingalunda alltid
sakert att verksamheten i dylika dotterbolag ar tinkt att na en sadan
omfattning att den kan forrdnta en aktiekapitalinsats pa 10 milj.kr.

Kapitalkravet motiveras i betinkandet ytterst med att “endast foretag
med ett relativt stort aktiekapital kan anses ha forutsattningar att driva
finansieringsverksamhet pa ett sjalvstandigt och fortroendeingivande satt”.
I en finansbolagskoncern kommer dessa forvdntningar i sista hand stéllas pa
moderbolaget som ju ytterst ansvarar for dotterbolagens verksamhet och
forbindelser.

Mot bakgrund av det anférda finner jag att alla rimliga skyddsaspekter
tillgodoses om det foreskrivs att bankinspektionen kan medge undantag
fran kapitalkravsbestammelsen for dotterbolag i finansbolagskoncerner nar
sarskilda skél foreligger av den natur som beskrivits i det foregaende.
Undantagsmdjligheten bor finnas inte endast under lagens Overgangspe-
riod. Nagot i lag uppstillt krav pa tidsbegransning bor ej finnas.

Det far ankomma pé inspektionen att bedoma huruvida koncernens
samlade aktiekapital ar tillrackligt for den verksamhet som bedrivs eller
avses att bedrivas.

4. Forlagslan m.m.

Kommittén foreslar att kreditmarknadsbolagens krediter med efterstilld
betalningsratt skall krdva tickning i eget kapital med 24 %. I den man
fordringarna avser borsbolag och OTC-bolag skall placeringarna dock héan-
foras till 8 %-klassen.

Kreditmarknadsbolagens primara uppgift pa foretagssektorn ar att bista
de sma och medelstora industri- och handelsbolagen med kapital och kredi-
ter. Utvecklingen har inte visat att forlagslanen till sidana bolag skulle vara
sa riskfyllda att en kapitaltackning pa 24 % ar motiverad. Fordringar med
efterstilld betalningsratt bor darfor i sin helhet placeras i 8 %-klassen. I
andra hand foreslar jag att en ny 12 %-klass inridttas for denna typ av
kapitalinsats.
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Sdrskilt yttrande av sakkunnige Rune Jansson

Foreslagna dgarbegrinsningar i bank

Haérmed far jag som mitt sarskilda yttrande anfora att jag inte kan finna att
de hittillsvarande erfarenheterna av bankagande motiverar de av kommit-
tén foreslagna begrinsningarna.

Sdrskilt yttrande av sakkunnige Curt G. Olsson
Allmant

Kommittén har vigletts av en strivan att utforma strukturen pa kreditmark-
naden si att i framtiden andrad lagstiftning inte skall behovas for att de dir
verksamma foretagen i konkurrens p lika villkor skall kunna anpassa sig till
fordndringar och tillgodogéra sig fordelarna av stindigt nya verksamheter.
Denna strévan har tagit sig uttryck bl. a. i dvergang till den pa detta omrade
nya, men eljest vedertagna, lagtekniska principen att allt som inte ir for-
bjudet dr tillatet.

Denna forédndrade syn pa kreditmarknadens struktur ar fortjanstfull.
Emellertid innebar kommitténs forslag ett forsok att genomféra den nya
mera anpassningsbara ordningen med bibehallande i stort sett av de be-
fintliga foretagstyperna pa kreditmarknaden. Detta har vil ocksa varit den
enda mojliga reformvigen. Det maste emellertid enligt min mening be-
démas som ovisst om kommittén darigenom verkligen férmatt genomfora
sina ambitioner avseende den onskvirda konkurrensen pa lika villkor inom
hela det finansiella omradet. Denna ovisshet hinger samman med olika
forhallanden.

For de svenska bankerna édr det med den fortgiende internationalisering-
en nu dn mera viktigt att konkurrensen kan bedrivas pa, savitt mojligt, lika
villkor med utlidndska kreditinstitutioner. Detta betyder att en anpassning
till de regler som galler och kommer att gilla inom EG ir ofrankomlig for
instituten pa den svenska kreditmarknaden. Kommittén har hir mott svérig-
heter att anpassa sina forslag, eftersom det just fér narvarande pagar ett
intensivt lagstiftningsarbete inom EG. Enligt min mening ir det darfor
riktigt att nu genomfora den nya lagstiftningen utan detaljanpassning till
EG-reglerna; i stillet far man rikna med att senare, i takt med utvecklingen
inom EG, andra de svenska lagreglerna.

Kommittén anser att i bankkoncerner inte fir ingd foretag som dgnar sig
it "bankfrimmande verksamhet”. Det framhalls att forsakringsrorelse hit-
tills har betraktats som bankfrimmande verksamhet och att kommittén inte
funnit skal till omprovning av detta stillningstagande. Jag vill erinra om att
finansiella koncerner, i vilka bedrivs bade finans- och forsakringsverksam-
het, finns i flera frimmande lander. Sddana utlindska koncerner ir redan
verksamma i Sverige med atminstone nigon av sina verksamhetsgrenar; de
kan till f6ljd harav, genom koncernen, erbjuda svenska kunder samordnade
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tjanster inom koncernens alla verksamhetsomraden. Svenska banker, for-
sakringsbolag och andra kreditinstitut missgynnas i konkurrensen om de
inte bereds samma mojligheter.

Vid en jamforelse mellan kreditmarknadskommitténs och forsdkrings-
verksamhetskommitténs betiankanden och forslag framkommer motstridiga
och enligt min mening ofdrenliga uppfattningar om skillnaden mellan ban-
kers och forsakringsbolags finansiella verksamhet. Forsdkringsverksamhets-
kommitténs syn hdrpa dventyrar uppenbarligen konkurrensen pa lika vill-
kor mellan dessa bada viktiga typer av institut pa kreditmarknaden. Att det
har galler viktiga struktur- och konkurrensfragor framgar bl. a. av olika
aktuella foretagsbildningar inom forsakringsbranschen, varigenom gréanser-
na mellan bank- och forsakringsrorelse blir alltmer flytande; ett annat
exempel ar att kreditforsikring forekommer i bada rorelserna med olika
krav pa kapitaltickning. Viktiga fragor rorande denna konkurrens har nu
forblivit olosta till f6ljd av att de bada kommittéerna arbetat fran olika
utgangspunkter och med en tidsmassig fasforskjutning.

Inte heller har kreditmarknadskommittén till fullo formatt 16sa proble-
men med den bristande konkurrenslikstalligheten mellan Stadshypotek och
andra kreditinstitut som bedriver likartad verksamhet; en konkurrensfraga
som fatt allt storre betydelse och som jag aterkommer till.

Kommitténs forslag i vissa strukturfragor innebér enligt min mening sé
avsevarda forbittringar att de bor genomforas utan drojsmal. Det ar be-
klagligt om de bada namnda inhemska konkurrensfragorna inte kan anses
vara utredda sa att de kan losas definitivt i samband harmed. Erforderligt
utredningsunderlag maste skyndsamt framskaffas och det bor redan nu
klargoras att den nya lagstiftningen kan komma att modifieras i dessa
hinseenden.

Jag ansluter mig alltsa till kommitténs grundsyn i forslaget till nya struk-
turregler. Pa vissa i det foljande angivna punkter vill jag emellertid framféra
en fran majoriteten avvikande mening; darvid gor jag ocksé den reservatio-
nen att det darutéver kan finnas en del fragor, dér jag inte bitrader majorite-
tens uppfattning men som jag inte funnit anledning att sarskilt behandla.

7.2.3.7.2 Sambhillsrepresentanter i dotterbolagsstyrelser

Kommittén foreslar 6kade majligheter for bank att av organisatoriska och
foretagsekonomiska skl forldgga vissa verksamheter i dotterbolag (organi-
sationsbolag). Bankinspektionens tillsyn skall omfatta hela koncernen. Dar-
utdver forutsitts att systemet med samhallsrepresentanter efter beslut av
regeringen skall kunna breddas till att omfatta styrelserna i vissa av en
banks storre och mer betydelsefulla dotterbolag.

Enligt min mening innebir statliga styrelseledaméter i dessa bolag en
administrativ merbelastning, som inte behovs for tillgodoseende av kon-
trollandamalet. De dotterbolag, som har kan komma i fraga, torde framst
vara finansbolag och fastighetskreditbolag, dvs. de foreslagna kreditmark-
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nadsbolagen, samt fondkommissionsbolag. Dessa blir alla underkastade
sarskilda lagregler for tillgodoseende 4y kundernas och det allménnas in-
tressen; de stélls ocksd under bankinspektionens tillsyn. Kommittén fram-
haller ocksa i detta sammanhang att en uppdelning gy en banks verksam-
het f&r inte innebara att koncemledningens inflytande och gpgyar Minskar.

Det &r enligt min mening vidare omdojligt att som Villkor for svensk banks
forvarv 5y dotterbolag i utlandet féreskriva gop ratt for svenska regeringen
att utse ledamdter 4y detta bolags styrelse. Dotterbolaget Iyder under
utlandsk lag och villkoret skulle kunna omdjliggora etableringen eller skapa
besvarliga problem i forhallande till utlandska myndigheter.

I den man samhaéllsrepresentanter erfordras gnser jag det darfor tillfyllest
med den nuvarande ordningen att dessakan insattas i moderbankens styrel-
se; under alla foérhéllanden forutsétter jag att de inte kan komma ifraga i
utlandska dotterbolags styrelser.

7.3.4 Garantikapital i sparbank

Kommittén foreslar att sparbanker ges mdjlighet att utge garantifondsbevis.
Som framgar 5, betdnkandet finns flera invandningar 4y principiell art att
rikta mot ett sddant forslag. Garantifonder och garantifondsbevis anknyter i
sin uppbyggnad narmast till aktiekapital och aktier i bankaktiebolag och &ar
darfor i sin grundlaggande funktion stridande mot sparbankers associations-
form och andamalsbestammelse. Hartill kommer att garantifondstillskott
som Skall jamstallas med kapitalbasgrundande eget kapital i stallet narmast
ar att se som lan till sparbanken, vilket medfoér att pd bevisen belopande
ranta blir avdragsgill.

Jag vill erinra gm att sparbankema gom associationsforrn tillkom under
en tid och under férhallanden d& bankverksamheten g, annorlunda &n vad
den sedermera blivit och da sparbankemas verksamhet gy underkastad
begransningar, vilka avskaffades genom 1969 ars reform. Behovet gy ex-
temt kapitaltillskott i sparbankema &r i sjilva verket ett uttryck for att dessa
alltmera kommit att bedriva verksamhet vy samma Slag som affarsbanker-
na.

Sparbankernas |, aktuella kapitalproblem kréver darfér enligt min me.
ning mera Vittgdende principiella dvervaganden, innefattande &ven organi-
satoriska fragor.

Emellertid star det klart att manga sparbanker p, befinner sigi en prekar
kapitalsituation.  Enligt kommitténs redovisningar skulle, med vissa gp-
taganden, inférandet g, garantifondsbevis med avdragsgill ranta inte inne-
béra bristande konkurrensneutralitet. Med andra antaganden kan utfallet
bli det motsatta. Underlag foér bestamda slutsatser saknas sdledes i detta
hénseende.

| princip finner jag det felaktigt att upplanat kapital far likstallas med
Agarinsats. Med héansyn till den raddande situationen for sparbankema kan
jag emellertid _ sdsom ett provisorium intill dess mera Principiella  gver-
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vaganden kunnat ske i annat sammanhang _ acceptera den g, kommittén
foreslagna ordningen med garantifondsbevis, under forutsétining att de gy
kommittén angivna olika restriktionerna iakttas och att dessabevis skatte-
hanseende blir neutrala i forhdllande till aktier i bank.

7.4 Agande- och rostrattsregler

Kommitténs argumentering i avsnitt 7.4.8 till forman for &gandebegrans-
ning bygger pad att samhallsintresset framhalls gom det avgdrande medan
agarrollen och dess varde framstélls gom nagot extraordindrt  som man
mojligen dispensvagen nddgas ta hansyn till.

Bankerna intar gp viss sarstalining i samhéllet. Enligt kommittén &r det
darfor ett viktigt samhéllsintresse att bankerna &ar oberoende gentemot de
stora agargrupperingarna i samhéllet. Bankernas sarstéllning medfor enligt
kommittén att de inte bor bli foremal for spekulativa Overldtelser; gpn bank
bor inte yara en handelsvara.

Bankernas sdarstallning &r till viss del g, effekt g, rddande regleringar och
restriktioner, men kan enligt min mening inte utgéra ett sjalvstandigt motiv
for nya sddana. Det saknas gp analys gy Vvilka de g k. stora &gargruppering-
arna | samhéllet ar och vilket negativt inflytande dessaskulle utdva; finns de
inom naringslivet, inom folkrorelserna, fackféreningsrorelsen  eller hos
statsmakten Inte heller &r de vérdeladdade uttrycken spekulativa Gver-
latelser och banker gom handelsvara av Majoriteten  ytsatta for négra
forsok till konkretisering. Enligt min uppfattning maste bankaktier fa hand-
las p& borsen pd sgmma Sétt som andra bolags aktier; hur serids g kopare
ar avgors inte gy hur stor andel han har ratt att forvarva.

Kommitténs synsatt kommer till uttryck i formuleringen att det inte  kan
bortses fr&n att en Stark agare eller g stark &garkonstellation ibland kan
vara till gagn for ett foretag. Jag anser att agarrollen &r viktigare &n sa. De
av kommittén anférda olagenheterna med en alltfér gyag agarroll och de
féreslagna dispensforutsattningarna  ar i och for sig riktiga. Jag vill emeller-
tid betona att det manga ganger kan yara for sent att forsoka vanda ett
hotande eller intratt krislige med att forst da tilldta ett mera Koncentrerat
agande. Det affarsmassigt riktiga ar givetvis att hélla gp s&dan dgarkonstel-
lation att krislaget inte uppstar.

Enligt min mening tillgodoser saval forefintliga sjalvregleringsincitament
som lagbestdmmelser och myndighetstillsyn de syften gom man Vill till-
godose medelst &gandebegréansning.

Om gp dominerande &gare skulle anvédnda sitt inflytande i banken pa ett
sétt som Missgynnar kunder utanfér dgarens intresseomrade skulle detta fa
omedelbara negativa foljder fér bankens hela verksamhet och utvecklings-
mojligheter. Den gy kommittén eftersokta balanspunkten mellan storagan-
de med negativa och positiva effekter torde battre framkomma genom
denna affarsmassiga bedomning &n genom lagbestamda procenttal.

Som kommittén framhdller har bankerna sjalvmant, i sina bolagsord-
ningar, regelméassigt alagt sig bestammelser o rostrattsbegransningar.



342 Reservationer och sdrskilda yttranden SOU 1988:29

Kommittén anfor att dessa saknar betydelse for de syften dgandebegrins-
ning ér avsedd att tillgodose. I motsats till kommittén anser jag att rostritts-
begrinsning, liksom f.n., ar ett dndamalsenligt medel. Denna behover
enligt min mening emellertid inte regleras i lag.

Att en dominerande dgare och av denne utsedda ledande personer 1 en
bank skulle utnyttja dgardominansen for egen vinning forhindras effektivt
av BRL:s strianga regler for krediter till savil styrelseledamoter som aktie-
dgare med 3 % eller mer av aktiekapitalet och till med dem férbundna
juridiska personer och nérstaende samt reglerna om enhandskrediter. Myn-
dighetstillsyn utévas genom att bankinspektionen fortlopande haller sig
underrattad om bankens kreditgivning och har befogenheter att inskrida vid
upptickta missforhallanden; inspektionen skall ocksé utse revisorer i ban-
ken.

Pa grund av vad jag anfort anser jag att de av kommittén foreslagna
agandebegrinsningarna inte ar av behovet pakallade och detta sa mycket
mindre som nagra oldgenheter av det slag som kommittén befarar inte
kunnat pavisas.

7.4.8.2 Utlindskt dgande i svensk bank

Jag instimmer i kommitténs argumentering att ett begransat utlindskt
agande av de svenska bankaktiebolagen nu bor mojliggoras.

Den av kommittén foreslagna regleringen blir emellertid tekniskt och
praktiskt kranglig vilket sammanhénger med den foreslagna generella agan-
debegrinsningen. Om en sadan begrinsning likval skall inféras, bor den
anknytas till rostvirdet for samtliga aktier i stillet for till aktiekapitalet.
Begrinsningen bor da for alla banker oavsett storlek sattas vid 10 % av
rostetalet. Darigenom skulle i fraga om utlandskt dgande uppnas den for-
enklingen att bankerna kunde utge fria aktier motsvarande 20 % av aktie-
kapitalet och 10 % av rostetalet. Man skulle dirmed — utan oldgenhet fér
syftet att begransa savil agandet pa en hand som det sammanlagda utliand-
ska inflytandet i en svensk bank — undvara det av kommittén féreslagna
systemet med tillstandsprovning. Vidare bortfaller det praktiska problemet
med tva slags aktier i utlindska hander, namligen dels fria aktier och dels
“bundna tillstandsaktier”; svenska myndigheter behover inte kontrollera
hur de i utlandet befintliga aktierna Gverlats.

8.3.5.8 Bankdigda kreditmarknadsbolag

Kommittén foreslar att bank i viss utstrackning far engagera sig i kredit-
marknadsbolag i syfte att mojliggora ett storre risktagande i finansierings-
verksamheten dn vad som kan tillatas i sjalva banken. Jag anser detta
tillfredsstdllande. Emellertid har kommittén till den riskfylida verksam-
heten, enligt min mening felaktigt, hanfort dels forvarv av aktier vid riktad
emission for skyddande av fordran, dels fastighetsrenting.
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[ friga om namnda aktieforvarv finns 6ver huvud taget ingen risk; det
bokforda virdet av aktierna torde vid emissionen i stort sett vara lika med
noll. En forlust ar alltsa redan gjord, varfor utvecklingen i stallet enbart kan
ga mot tillvixt och utdelning. Det borde gagna insittarskyddet i bank mera
om sadan tillvaxt far tillgodogoras av banken i stillet for att foras till ett
dotterbolag.

Fastighetsrenting dr en i praktiken val etablerad finansieringsverksamhet.
Sadana riskinslag som for bankernas vidkommande kunde motivera att
verksamheten jamstalls med aktiekapitaltillskott och annan mer riskfylld
finansiering finns inte enligt min mening. Fastigheter anses pa andra om-
raden av kreditgivning som goda sidkerheter.

Jag anser darfor tillrackliga skil inte finnas for forbud for bank att
engagera sig pa dessa omraden.

8.3.6 Hypoteksinstituten

De nuvarande finansbolagen och kreditaktiebolagen skall enligt kommit-
téns forslag inordnas under en gemensam associationsform. Till skillnad
mot kommittén anser jag att aven vad som av kommittén benidmns “hypo-
teksrorelse™ — dvs. Stadshypotek och Landshypotek — bor hanforas till
denna nya associationsform. Skalet for denna min uppfattning ir att dessa
tvd “hypoteksinstitut” konkurrerar och skall konkurrera med de 6vriga
instituten och att detta f.n. inte sker pa lika villkor.

Stadshypotek har salunda avsevirda konkurrensfordelar. Dess kostnader
for grundfonden — att jamfora med kreditaktiebolagens kostnader for aktie-
kapitalet — ar obetydlig; endast 0,33 % per ar, en avgift som dessutom &r
skattemassigt avdragsgill. Inte heller betalar Stadshypotek vinstdelnings-
skatt. Nar det giller kapitaltickning har Stadshypotek storre méjlighet att
gora avdragsgilla avsittningar till reserv- och sikerhetsfond, dvs. till eget
kapital.

Kommittén ifragasitter om inte Stadshypoteks grundfond bor avvecklas i
takt med att utestdende lan forfaller till inlésen. Vidare foreslar den att alla
bostadsinstituts upplaningsregler ersitts med kapitaltackningsregler likarta-
de med bankernas. Dessa stillningstaganden bitrader jag. Emellertid har
kommittén inte limnat nagra narmare forslag rorande Stadshypotek och
Landshypotek; det foreslas att en sarskild utredning gors harom.

Jag anser att de berérda, av kommittén inte slutbehandlade frigorna om
konkurrensen mellan de bada namnda instituten och évriga bostadsinstitut
ar s viktiga for hela kreditmarknaden att de bér l6sas snarast. Erforderligt
utredningsunderlag bor darfor framskaffas si att dessa fragor kan losas
inom ramen for statsmakternas vidare beredning av kommitténs Ovriga
forslag. Innan sa skett bor enligt min mening inte ytterligare forbattringar
av Stadshypoteks konkurrensforutsattningar komma i fraga; inte nagon
ytterligare 6kning av grundfonden och inte, som kommittén foreslar, infor-
ande av mojlighet for Stadshypotekskassan och Hypoteksbanken att for-
virva aktier eller andelar i organisationsbolag. Eftersom Stadshypotek med
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statens medverkan kunnat bygga upp ett avsevart eget kapital under skatte-
maéssigt gynnade former bor vidare enligt min mening Stadshypoteks grund-
fond snparast belastas med kostnader motsvarande bankernas och Gvriga
instituts  kostnader for det egna kapitalet.

9.6.10 Kapitaltéackning i fondkommissionsbolag och
banker
| frAga om kapitaltackning i fondkommissionsbolag har kommittén ut-

arbetat ett forslag gom i stort Overensstammer med de regler gom foreslas
for andra institut p& marknaden. | likhet med vad gom foreslas fér dessai
frAga om kapitaltackning for aktie- och andra innehav ej organisations-

aktier skall 24 °o tickning kravas séval i fondkommissionsbolag gom i
banker; i dag kravs 20% i fondkommissionsbolag och 8 % i banker han-

delslagret. Eftersom det héar galler institutioner med olika finansiell styrka
och nagon helt rattvisande gradering inte ar mojlig betréffande kapitalkra-

vet kan jag s& lange det hogsta tilldtna handelslagret &r maximerat till 100
milj.kr.  acceptera kommitténs forslag i denna del.

For ovriga placeringar kredit mot sékerhet gy fondpapper inregistrerade
vid fondborsen féreslar kommittén 8 °o kapitaltdckning mot i dag 6 % for
fondkommissionshbolag  och 4 % fér banker, for bankerna alltsd op for-
dubbling. Det &r enligt min mening inte rimligt eller eljest motiverat att
samma Kapitaltackningskrav  skall gélla for 18n gom &r sékerstallda pé detta
satt gom for blancokrediter.  S&som kommittén redovisat skulle denna for-
dubbling gy kapitaltackningskravet  for bankaktiebolagens del, raknat pa
1986 ars siffror, medféra ett 6kat kapitaltackningskrav med sammanlagt 600
milj.kr. Detta &r g alltfor kraftig effekt 5, kommitténs grundlaggande
synsatt att kapitalkraven —skall ygrg lika for alla institut pa& marknaden.
Enligt min mening bor i stéllet det nuvarande Kkapitaltackningskravet om
6 % for fondkommissionsbolagen sankas till 4 % eller 6 % gélla for alla.

12.6.2.4  Bankinspektionens  foreskriftsratt ~ avseende
enhandskrediter

Enhandskreditbestimmelsen  ar, gom kommittén framhaller, 5y central be-
tydelse nar det géller att uppratthdlla e sund affarsrorelse i gn bank.
Kommittén foreslér n, den &ndringen att bankinspektionen skall ges be-
fogenheter att i detta &amne meddela bindande féreskrifter i stéllet for
allméanna rad.

Det ligger sjalvfallet i bankens eget intresse att ratt avvaga enhands-
kreditema. | manga fall &r darvid inte enhandsengagemangets andel gy det
riskbarande kapitalet det avgérande utan fastmer yem som &r l&ntagare och
de sakerheter gom stélls. Jamfort med forhéllandena i flera andra lander &r
manga svenska foretag mycket stora i relation till de svenska bankerna. De
svenska bankerna stalls 5y detta och andra skal ibland infér stora krediténs-
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kemal fran svenska foretag; alternativet for dessa ar att placera krediter hos
utlindsk bank som inte dr underkastad samma begrinsningar i fraga om
enhandskrediter. Inom ramen for vad som far anses vara godtagbara en-
handskrediter erfordras darfér mojlighet till anpassning efter skiftande for-
hallanden, bl. a. sa att inte kreditgivningen till foretag onddigtvis gar de
svenska bankerna forbi.

Kommittén synes ocksa forutse behovet av avvikelse i enskilda fall fran en
tankt foreskrift i form av en procentuell regel for enhandskrediter.

Med hinsyn till det noggranna sitt pa vilket bankinspektionen redan nu
foljer bankernas kreditengagemang, med déray foljande mdjligheter till
ingripande, finns det enligt min mening inte nagot behov att inféra en
ordning med bindande foreskrift jamte avvikelsemdjlighet — vilken under
alla forhallanden maste vara generos — i stallet for den nuvarande ordningen
med allmdnna rad i amnet.

Sarskilt yttrande av sakkunnige Jan Rydh

Kreditmarknadskommitténs (KMK) arbete har pagatt under en period som
praglats av omfattande strukturella forandringar av den svenska kredit-
marknaden. Flera av dessa forandringar har inneburit att lagstiftning och
praxis fatt anpassa sig till vad som redan skett. Ett exempel hdrpa ar den
form av finansiell koncernbildning som tillskapats genom att GotaGruppen
bildades. Utlindska banker har under utredningsarbetet fatt mojlighet att
verka i Sverige. Internationella och svenska foretagssfarer har etablerat sig
pa den finansiella marknaden.

Gransdragningen mellan forsakringsbolag och banker har vid atskilliga
tillfallen visat sig inte langre folja traditionella faror. Det senaste exemplet
hirpa dr uppbyggandet av en stor finansiell koncern med Trygg-Hansa som
en av huvudintressenterna.

Det senaste aret har diskussionen om den kommande europeiska in-
tegrationen och de dérav foljande konsekvenserna for det svenska banksys-
temet fatt en pataglig aktualitet.

En forutsattning for de forandringar som dgt rum pa den svenska kredit-
marknaden har varit den samtidigt pagaende liberaliseringen av den sven-
ska kreditmarknaden. KMK har emellertid arbetat efter direktiv som for
behandlingen av dessa stora strukturfragor visat sig vara foraldrade. Kom-
mitténs slutsatser har darfor pa flera omraden kommit att ga tviartemot de
av kommittén sjalv uppstillda 6nskemalen att bankerna bor fa 6kade moj-
ligheter att konkurrera.

KMK har i de strukturella fragorna enbart sett till vissa formella for-
hallanden. Kommittén har bortsett ifrdn att konkurrensen pa bankomradet i
Sverige sedan lang tid tillbaka sker mellan olika banksfarer. I detta sam-
manhang riacker det med att hanvisa till den under flera ar publicerade
sammanstéllningen Agarna och makten i Sveriges borsforetag”. P4 den
internationella marknaden ar dessa tendenser d@n mer patagliga. Detta géller
sarskilt inom EG-omradet.
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KMK:s slutsatser vad galler de centrala strukturfrdgorna lampar sig dar-
for mindre val gom underlag for lagstiftning pa omradet. En vidare analys
bor ske och ligga gom underlag fér de férhandlingar gom Sverige har att fora
inom yamen for den fortsatta anpassningen till EG. | denna analys bor inga
ocks& politiska bedémningar och avvagningar gy bl. g den roll gom de olika
intressesfarerna har i det svenska och internationella systemet. Utgangs-
punkten bor darvid \gr5 att forstarka de olika bankgruppernas konkurrens-
formaga inom och ytom landet.

Mot denna principiella bakgrund Vvill jag dartill i féljande frdgor anmala
avvikande uppfattning mot KMK:s férslag.

Garantikapital i sparbank

Kommitténs forslag till garantikapital i Sparbank ansluter sig val till de
synpunkter gom tidigare framforts 5, Svenska sparbanksféreningen. Som
KMK ocksa framhéller &r heller inte garantifond n&gon fér Sparbanken ny
form for kapitalanskaffning. KMK:s férslag ar g modernisering och gp-
passning gy huvarande bestammelser. Jag tillstyrker darfor att forslaget
omgaende blir féremal for lagstiftning.

Efter det att kommittén avslutat sin behandling 5, denna frdga har
emellertid den g Cooke-kommittén avgivit sin rapport. Cooke-kommit-
téns definiion p& eget kapital gyarar helt mot de gy KMK foreslagna
bestammelserna oy garantikapital for sparbank. De internationella regler-
na Okar dock ytterligare kraven pa eget kapital. Det finns darfor inte
anledning att begrénsa gp sparbanks mdjligheter att anskaffa externt riskka-
pital till 50 % 5y sparbankens ggng fonder. N&gon sadan begransning finns

inte nar det géller affarsbankemas mdjligheter att nyemittera aktier.
Tvartom ansesen Nyemission manga ganger yara en Styrkedemonstration  pa
marknaden. Jag gnser darfér att den 3y KMK angivna begrénsningen for
sparbank och foreningsbank bor utga.

| detta sammanhang vill jag ocksd anmala att jag ansluter mig till sakkun-
nige Per Schierbecks synpunkter forlagsinsats i féreningsbank. Detta kan
i och for sig sagasinnebédra epn konkurrensférdel for féreningsbankerna. Jag
&r dock beredd att acceptera detta forhallande eftersom jag i Gvrigt delar
den principiella utgangspunkten att varje associationsform skall fa utnyttja
sin ggen féretagsforms mdjligheter.

Vissa fordelar folier med att ygra aktiebank. Borsnoteringen och till-
gangen till riskkapital och aktieemission #r exempel harpd. Motsvarande
mojligheter star inte foreningsbankerna till buds. | stéllet bygger dess verk-
samhet pa det kooperativa medlemsintresset och man bor da fa utnyttia den
foretagsformens mojligheter till kapitalanskaffning.  Sparbankens foretags-
form bygger pa oberoende och integritet. Sparbankens anskaffning gy eget
kapital l6ses genom KMK:s forslag till garantikapital. Ingen kan heller i
fortsattningen kopa en sparbank eller pa annat satt skaffa sig eget intresse i
sparbanken.
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Agarbegransning i bankaktiebolag

KMK foreslar ett omfattande regelsystem gom begransar dgandet i svenska
bankaktiebolag. Jag har forstaelse foér den grg som KMK redovisar foér det
svenska banksystemets integritet. De g, kommittén foreslagna reglerna
traffar emellertid endast i ringa utstrackning de avsedda malen. KMK:s
formella synsatt har pa detta omrdde uppenbara brister. Den debatt ¢,
under det senaste ret pagdtt om &gandet gy affarsbankema har i sjalva
verket bidragit till att 6ka koncentrationen 5, dgande och makt i svenska
banker. De tidigare sjalvstandiga affarsbankema Wermlandsbanken och
Skaraborgsbanken ing&r nymera i GotaGruppen. Med kommitténs forslag
star Ostgéta Enskilda Bank och Skénska Banken pa tur.

KMK:s forslag paverkar @ver huvud taget inte de verkliga maktsfarerna
S-E-Banken och Handelsbanken med sina narstdende intressen. Foér den
alltmer privatiserade PKbanken go6rs dartill ett sarskilt undantag. KMK
bortser ifrdn att genom ett formellt spritt dgande och med hjalp gy korsvisa
konstruktioner  _ senast patagligt demonstrerat 5, GCFA-banken, Pro-
ventus och den finska Kansallis Osaki Pankki _ behdller samverkande
intressegrupper  sitt engagemang | de svenska storbankerna.

Det &r heller inte sjalvklart att ett sadant agandesamband och mot-
svarande affarsméssiga samarbete &r i sig ndgot negativt. Uppbyggnaden av
det effektiva svenska néringslivet hade sannolikt inte kunna komma till
stdnd ytan det nara samarbete som Skedde mellan svenska bank- och
industriintressen.

Samhallets kontrollméjligheter  &r omfattande. Den svenska bankinspek-
tionen ar effektiv. Informationen till allménheten och marknaden kan déar-
emot forbattras. Det borde gy, inféras gp skyldighet for svenska affars-
banker att tertialvis rapportera vilka intressen gom dgarmassigt star bakom
resp. bank.

KMK:s forslag strider mot viktiga principer o &ganderatt, kan troligen
komma i konflikt med den internationella lagstiftningen och tenderar att
sudda yt skillnaden mellan olika foretagsformer bankmarknaden.

Jag avstyrker darfor KMK:s forslag i denna del.

Svenska  bankers  gngagemang i sidoféretag genom

bransch-  eller Centralorganisation for bank

KMK:s forslag i detta avsnitt bygger en hastig och ytterst férenklad
analys. Konkurrensen pé den svenska kreditmarknaden har gom jag tidigare
framfort praglats ay ett ndra samarbete mellan de privata affarsbankema
och deras sfarer 5y investmentbolag. Formellt &ger ingen affarsbank nagot
investmentbolag eller industriféretag. Omvént galler att stiftelser, invest-
mentbolag och industriféretag har betydande gemensamma intressen i olika
bankaktiebolag. En gy bankinspektionens viktigaste uppgifter har varit och
ar att kontrollera att bevilining 4y krediter och andra affarsuppgorelser sker
s att inte insattarskyddet kommer i fara. Denna kontroll har fungerat bra
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och har tillsammans med bankernas eget intresse gy integritet gjort att det
svenska banksystemet préglas gy stor stabilitet.

Under 1970-talet har sparbanksrérelsen och i viss utstrackning ocksa
foreningsbankerna  genom sina intresseorganisationer  pd motsvarande  sétt
engagerat Sig i det svenska néringslivet. Till skillnad fran de traditionellt
storindustribetonade  affarsbankerna har Sparbanksféreningen genom Sitt
dotterbolag, Sparbankernas Forvaltnings AB, koncentrerat sig pa upp-
byggnaden 4y den regionala foretagsamheten. NAagra féretagare har fatt ett
alternativ till storbankssféarerna.

Uppbyggnaden 5, Sparbankernas Forvaltnings AB SFAB har skett
genom Medel som Svenska sparbanksforeningen erhdllit och forrantat yn-
der sin p nara 90-ariga verksamhet. Aktiekapitalet gom satsats utgér 35
milj.kr.

Foljande forutsattningar galler:

Ingen sparbank har tillskjutit riskkapital eller &r i Ovrigt med sina
medel ansvarig fér verksamheten.

Ingen verkstéllande tjansteman eller ndgon anstalld i sparbank ingér i
SFAB:s styrelse.

Ingen enskild sparbank kan _ lika litet gom S-E-Banken eller SHB
beordrar sina investmentbolag _ beordra affarer i SFAB.

SFAB:s styrelse tillsdtts 5, Svenska sparbanksféreningen styrelse. |
sparbanksforeningens  styrelse pa 28 ledaméter ingdr o majoritet
ledamoter 4y fortroendevalda representanter fran samhallets olika
delar. Svenska sparbanksforeningens styrelse och dess integritet har
tidigare aldrig ifrdgasatts och kommittén har heller inte visat att
SFAB:s engagemang skulle innebara ett risktagande for nagon spar-
bank.

KMK:s forslag tréaffar huvudsakligen sparbanksrorelsen. De privata in-
tressesfarerna lamnas opaverkade. Foreningsbankerna kan ordna sin verk-
samhet via LRF. KMK:s argument att om sparbanksféreningens insatser
tilldts skulle affarsbanker hitta p& motsvarande konstruktioner,  &r enbart en
konstruktion.  Poangen &ar  att affarsbanker genom sin féretagsform inte
behoéver nagon sddan konstruktion.

KMK:s forslag &r sarskilt anmarkningsvart genom att det inte berdr de
privata affarsbankerna och deras stiftelser se diagram 1-3. Daremot under-
kanner KMK den ideella foreningen, Svenska sparbanksféreningen och
dess i relation till de stora maktblocken mycket marginella insatser.

KMK:s férslag reser dartill en principiellt viktig fraga. Ar det forenligt
med svensk foreningsratt att forbjuda viss slags forening att &ga aktier Ar
det mdjligt att forbjuda bank att yara medlem i viss slags férening

Om KMK:s forslag genomférs skulle Svenska sparbanksféreningen  tving-
as Overldta sina investeringar till privata intressen. Ar Proventus, Anders
Wall eller Erik Penser béattre och mer obeoende &gare

Jag avstyrker KMK:s forslag till sarskild lagstiftning avseende bransch-
och Centralorganisation for bank.
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SHB-sfaren

Siffrorna i diagrammet anger réstprocent. (The numbers represent vote percentages.)
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SHB:s
pensionsstiftelse

SHB:s
pensionskassa

SHB:s
personalstiftelse

Tore Browaldhs

Jan Wallanders

stiftelse stiftelse Oktogonen
SHB:s aktiefonder, aktiesparfonder och allemansfonder
R ————
Trygg-Hansa 5
B'Bl 110.9 18,2 6.4 Skandia 5
SPP 49
SCA | | Aga || Volvo SHB 202l eamit 123
WasaFérs 1,6
Sk e 18 o 3¢ : Skandia Int. 1
Nisses Ratos Lansfors.bol. 0,6
13,5 14,9
I Industrivarden 57 313 Bahco
467
54,1 37,2 82
_13_’ Dacke Fermenta
7.8
24,2 [ Aktiv Placering I
14,7 K v 53.1
LM Ericsson I
Thorsman <6'8
4 f42,3
S-E-B-sféren||Wallenberg-sféren Fyra Kempe- Matts
stiftelser Carlgren
¥13.,9 v 20 lza,a 9.2
Beijer Industries (f d Argentus) MoDo ‘8'6
36,1 10,3 l
26,2 v6 100 100
5 4
Anders Wall Munksjo Duni 4_6 Holmen Iggesund
med stiftelser

Sven-lvan Sundqvist, "Agarna och Makten i Sveriges Bérsiéretag 1988", Uppdaterat per 880630
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Diagram 2

Wallenberg-sfaren

‘ Siffrorna i diagrammet anger rg" stgrocent. ‘The numbers reeresent vote Eercentases.T
25'7| Investor 0,7
inkl Duba
Wallenberg-fonder ‘ ‘
och stiftelser : 50 50 Peter
. Y ) Wallenberg
Knut & Alice Wallenbergs stiftelse | | Cator || Patricia Thisbe| | med
Marianne & Marcus familj o. slakt
Wallenberg stiftelse 5°T T5° och
Wallenbergs minnesfond MOA bolagen
Ovriga Wallenberg-stiftelser 31,9 Providentia 1,3 Eskla, Nitton
’ inkl Vectura m fl,
22 Export-Invest | 0.5
¥ YnkiExioria: [
7
90,6
-8—6'—4-> Stockholm-Saltsjén -11'3-» Astra —»1 Bohusbanken
40,8 8,3 32,1
— Atlas COpCO & S-E-Banken » Alfa-Laval
: Pohjola 234
Skanska-sfaren Marieberg aall T rT —
325 Vi07 15,8 : eis
22,9 6,3| Samhaélls- &’ Skandia 332
——{ SKF sfaren 25 =
18,7 : " Incentive
" | Saab-Scania
; ¥ 94,1
42.5 LM Ericsson * 8.4
59 7 18 3 : Orrefors
?3 ¥ T 1 Sila =
7z 13,2 :
SHB- S-E-B- A $73 Hasselblad
sfaren sfédren ——{ Stora =
2,7 6,7 2,5 -
SPP 6,2 |9,7 Y LLEA & v ] 21,2 Garphyttan
Skandia 3,5 }—’I ; gea —®  Industrier
4*50 +49 +48.6 ¥V 45,3
Asea Brown Boveri Esab Electrolux
Sven-lvan Sundqvist, "Agarna och Makten i Sveriges Borsféretag 1988", Uppdaterat per 880630
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Diagram 3

Weil-sfaren

Siffrorna i diagrammet anger réstprocent. (The numbers represent vote percentages.)
=

Robert Weil med familj och bolag

Gabriel Mikael
r SPP (AMF) 5,9
Urwitz Kamras Investerings-

l l banken 511
78,2 12,2 9,6 Wasa Fors B

Weil Invest Theotigne s
v 2 l 54,1 (14,9% av kapitalet)
I Proventus (&ger 3,7% réster och 7,0% kapital i sig sjalv) I
0,7 l 2
e 47,5 [ Kansallis- Kansallis 100 100
ais banken narstaende
Gabrielsson Parator _ Gab ||Kosta
#59,5 7.7 749.5 . 20 80
L Datatronic Pehr Lagerman I Proventus Nordic I
5.2 ¥ 38 20.6
I GotaGruppen
= ——
Lmo l 100 ¢ee,a lso.1
H&gglsf & Ponsbach Gotabanken Wermlands-| - [Skaraborgs-
: : banken banken
(investmentbank) (affarsbank) (affarsbank) (affarsbank)
¥ 100 100 W (via option) Y100 100Y
ota Kapital- pI= :
fgw;tni?\gltze Bjurfors AB Gota Finans AB Gigab
(aktiefonder) (fastighetsmaklare) (leasing mm) (bostadsfinansiering)

Sven-lvan Sundqvist, "Agarna och Makten i Sveriges Borsforetag 1988", Uppdaterat per 880630
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Forbud  for ordférande, vice ordférande, VD och gpnan
delegat att yara ledamot iféretag vars huvudsakliga
verksamhet bestdr bl. , i att forvalta aktier

Jag delar KMK:s uppfattning om att det ofta &r direkt olampligt att VD eller
delegat i gn bank samtidigt &r engagerad gom ledamot i styrelsen for ett
foretag i vilket banken har omfattande engagemang. KMK har emellertid
begransat sin analys. Forbudet géller enbart investment- och férvaltnings-
foretag. | rorelsedrivande foretag som ex. Volvo ar det fullt tillatet for ep
VD eller gnnan delegat att ingd i styrelsen. KMK:s forslag till utokat férbud
for jamval heltidsarbetande ordférande och vice ordférande traffar dar-
igenom ett mycket marginellt omrdde. Flera 5y de stora svenska bérsnotera-
de och rorelsedrivande féretagen ar i sin investmentdel stérre dn ménga
rena investmentbolag.

Sparbankernas ordférande och vice ordférande véljs vid sparbanksstam-
man. Uppdraget &r ett fortroendeuppdrag, dven om det i ndgra gy de stérre
sparbankerna i dag har kommit att bli en néra pog heltidssysselsattning.
KMK:s forslag innebér att restriktioner kommer att ldggas P& vem som kan
vara ordférande i sparbank. Enligt min uppfattning utgor forslaget ep icke
Onskvard begransning i det demokratiska systemet.

Med hansyn till vad gom ovan anforts avstyrker jag KMK:s fdrslag i denna
del och foresl&r i stallet att bankinspektionen far majlighet att i sak pétala
olampliga styrelseuppdrag. Under alla omstandigheter bdér hinder inte regas
for sparbanker och féreningsbanker att som ordférande valja representan-
ter bland allmanheten oy, dessa bland sina 6vriga uppdrag &r ledaméter i
investment- ocheller fdrvaltningsforetag.

| frAga om hypoteksinstitut, — forsakringsbolagens finansforvaltning  och
kreditmarknadsbolagens  ratt att utge obligationer instimmer jag med vad
som framfors 5y sakkunnige Per Schierbeck.

Sarskit  yttrande av Sakkunnige  Per Schierbeck

KMK &r enligt sina direktiv att betrakta gom en Strukturutredning  for den
svenska kreditmarknaden. Det ar darfér enligt min mening en stor brist att
KMK pé flera viktiga omraden lamnar utvecklingen darhdn ey betréffan-
de naringslivsforetagens finansrorelser,forsakringsbolagens finansverksam-
het och hypoteksinstitutens inriktning. | dessa avsnitt har KMK visserligen
gjort goda analyser men tyvarr lamnat évervaganden och atgarder till andra
utredningar.

KMK s&ger sig onska slé vakt om de olika bankgruppernas position hoégst
upp | den finansiella hierarkin med hanvisning bl. 5 till deras samhalleliga
uppgifter. Bankernas intressen aysegbli tillgodosedda dels genom regler om
liberalisering  for bankverksamheten dels genom fillampning gy likvardiga
konkurrensforutsattningar. Enligt min uppfattning uppfyller KMK:s forslag
inte til alla delar sagda malsattningar. Okande andelar 5y de finansiella
marknaderna torde komma att fortsatta att utvecklas utanfér banksyste-
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men, ex. | icke bankagda kreditmarknadsbolag, i livforsakringsbolag och i
industrikoncerner.  Det pris som bankerna har att betala for ensamratten till
inldningen frdn allméanheten och den exklusiva upplaningsratten i riks-
banken tenderar darmed att bli for hogt. Kostnaderna for ansvaret att halla
kontorsnat och service rikstackande _ framfor allt i glesbygd _ kompenseras

tillrackligt 5y, den begrénsade friheten for bankerna att agera pa nya
finansiella marknader. Jag anser S&ledes att en for stor del gy de centrala
strukturproblemen  har lamnats asido utan forslag till |osningar.

Med hanvisning till det gyan anforda far jag anméla mot KMK:s majori-
tetsforslag avvikande uppfattning i nedanstaende avsnitt.

Foreningsbankernas  forlagsinsatser

| motsats till kommitténs majoritet anser jag att forlagsinsatser i centrala
foreningsbanker  bor anses som &kta eget kapital r kapitaltackningssyn-

punkt. Skalen harfor har utvecklats gy Sveriges Foreningsbankers Forbund
SFF  och &terges i avsnitt 7.3.5.2 i betdnkandet. Darutéver Vill jag saga
foljande.

Huvudskalet for kommittémajoritetens  stéllningstagande  &r att forlagsin-
satser ar tidsbundna och formellt kan uppségas av saval banken gom inne-
havaren efter fem &r. Detta innebdr  héavdar kommittén _ att forlagsinsat-
ser f&r gn alltfér 16slig bindning till banken, fill skillnad frén saval aktier i
bankaktiebolag och garantifondskapital i sparbank enligt sparbanksfor-
eningens forslag.

Jag har respekt for detta argument men anser iNte att det &r ett tillrackligt
skal till avstyrkan g4y, SFFs forslag. Jag vill anfora foljande.

Medlemmarnas Kapitaltillskott i ekonomiska féreningar sker i form ay
dels obligatoriska insatser, som Kvarstér i foreningen sa lange medlemmen
kvarstdr, dels friviliga insatser, som kan utbetalas utan att medlemmen
lamnar foreningen. Detta system har accepterats ay lagstiftaren. Nagra
farhdgor for insatskapitalets stabilitet har hittills  aldrig forekommit.  Det
skall understrykas att utbetalning gy friviliga insatser _ en Mojlighet som
introducerades  genom en lagandring 1974 inte far ske om hinder yr
kapitaltackningssynpunkt  skulle uppstd. Forlagsinsatsinstitutet, som intro-
ducerades gy kooperationsutredningen  utgor, enligt min mening, ett natur-
ligt komplement till vanliga insatser och passar val in i regelsystemet for de
ekonomiska féreningarna.

Aven dessa kan fran tid till gnnan ha behov gy kapitaltiiskott ~ frdn andra
an medlemmar. Forlagsinsatsinstitutet har tillkommit just for detta anda-
mal. De centrala foreningsbankerna, gom hittills sjélva klarat sin kapitalfor-
sorjning pa ett tillfredsstéllande  satt, kommer med de Gkade kapitalkraven i
framtiden troligen att behéva anlita &ven de stora institutionerna pa kredit-
marknaden for sin egen kapitalforsérjning.  Att detta inte skulle kunna ske
med det instrument som anpassats just for de ekonomiska foreningarna ar
markligt och innebar ett indirekt underkannande frAn kommitténs sida gy
den ekonomiska féreningens lamplighet att bedriva bankverksamhet. Detta
kan jag inte acceptera.
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Rent formellt kan forlagsinsatser znses vara mer 16sligt knutna till
centrala foreningsbanker &n aktiekapital till bankaktiebolag och garanti-
fondskapital till Sparbank eftersom forlagsinsats till skillnad fr&n aktier och
garantifondskapital ~ kan sagas upp av innehavaren. | praktiken behover
dock inte skillnaden a1 S8 stor eftersom det inte finns nagot legalt hinder
enligt forslaget mot att Sparbank uteslutande emitterar garantifondskapital
som &r inldsningsbart. Med ett sddant forfarande skulle garantifondskapita-
let yr placerarens synpunkt i praktiken kunna betraktas som uppséagnings-
bart, vilket skulle kunna ygrg gy betydelse oy likviditeten i placeringen \gre
dalig, dvs. om ep fungerande andrahandsmarknad inte etablerades. Mot-
svarande synpunkter skulle kunna anforas betréffande inlosningsbara akti-
er.

Med detta vill jag naturligtvis inte siga att jag tror att nagon sparbank
uteslutande skulle ge ut inlésningsbart  garantifondskapital.  Inte heller tror
jag att detta skulle vara erforderligt for att skapa garanti for att placeraren
kan komma r placeringen. Jag ar namligen overtygad om att en fun-
gerande andrahandsmarknad kan _ och méste etableras. Detta &r nam-
ligen 5y avgdrande betydelse for de banker gom blir beroende av in-
stitutionerna  pé kreditmarknaden  fér sin kapitalforsérjning.

Jag havdar ait forlagsinsatskapitalet | realiteten ar lika bundet till
banken gom aktiekapital och garantifondskapital — zven om det formellt &r
uppsagningsbart. Om gn central féreningsbank, gom &ar beroende ay for-
lagsinsatskapitalet, drabbas 4y en uppségning har banken all anledning
att soka overtyga innehavaren _ eller gpnnan potentiell placerare _ om det
affarsmassigt kloka i att behélla placeringen alternativt ga in i placeringen. |
en s&dan situation finns naturligtvis risken _ sett yr bankens synpunkt  att
kostnaden for forlagsinsatsen blir relativt hog. Detta saknar emellertid
betydelse for den har diskuterade fragan. Jag menar séledes att banken
om det ar nédvandigt  alltid kan beh&lla, eller skaffa nytt forlagsinsats-
kapital, om banken &r beredd betala det pris marknaden kraver for kapita-
let. Jag medger att det finns g situation dar mitt resonemang inte haller
fullt yt, namligen oy banken befinner sig i ett renodlat krislage och &r
praktiskt taget konkursmassig. | gp s&dan situation &r det troligen inte fraga
om att skaffa nytt forlagsinsatskapital ytan gsnarare om att behdlla det redan
satsade.

Detta problem kan emellertid lagtekniskt lsas mycket enkelt p& samma
satt som redan galler betréffande ¢ k. 6verinsatser frivilliga  insatser,
namligen foreskrift om att utbetalning far goras endast gy, detta kan ske
utan att banken fé&r svérigheter med kapitaltackningen. Med g s&dan
konstruktion  blir forlagsinsatskapitalet inldst o, banken verkligen be-
hover det. Sett r placerarens synvinkel blir uppsagningsratten, om an inte
helt vardelés sd i yart fall helt villkorad av bankens kapitaltdckningssitua-
tion.

Mitt forslag anser jag vara battre an de gz, kommittén diskuterade
men forkastade _ alternativen om att forlagsinsatser skulle vara oupp-
ségbara frin placerarens sida, eller att man skulle ha tv& typer ay for-
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lagsinsatser, varav en typ Skulle yara ouppsagbar frdn placerarna. For-
lagsinsatsen enligt min modell ar _ anser jag _ ett mer flexibelt och mark-
nadsorienterat instrument. Det ger placerama stérre mojligheter att satta
press pa banken och att tvinga banken utbetala sédant forlagsinsatskapital

som inte ar oundgéngligen nodvéndigt for den fortsatta verksamheten.

Som ett andrahandsalternativ. __om mitt forslag inte godtas _ skulle jag
dock godta ett system med forlagsinsatser gom &r uppsagningsbara endast
frAn bankens sida. Kommitténs argument mot en Sadan losning _ att det
skulle framstd gom ett brott mot Systematiken i regeluppbyggnaden for de
ekonomiska fbreningarna _ har jag svart att forstd, eftersom det redan finns
ett regelsystem for inlosningsbara aktier i aktiebolag.

Min stdndpunkt betréaffande forlagsinsatser innebar naturligtvis inte att
jag motsatter mig att _ om lagstiftaren féljer kommittémajoritetens ~ forslag _
centrala féreningsbanker far samma Mojligheter som sparbanker att inratta
garantifonder.  Jag vill dock yreservera Mig for att det g, sparbanksfor-
eningen foreslagna och gy kommittén i stort godtagna regelkomplexet inte i
alla avseenden passar for foreningsbankerna. Det har emellertid inte funnits
tillracklig  tid att gora erforderliga detaljanalyser och anpassningar 5y regel-
komplexet till féreningsbankernas speciella férhéllanden. Jag férutsatter att
dessa anpassningar kan goras s&vél under remissen g, kommitténs forslag
som i samréd mellan departementet och SFF under propositionsarbetet, om
det erfordras.

Pa on punkt ansluter jag mig inte till majoritetsforslaget i denna del. Jag
anser . i likhet med sakkunnige Jan Rydh _ att den foreslagna begrans-
ningen vad galler ratten att inratta garantifonder _ hogst 50 % av reserv-
fonden _ ar for restriktiv. Sérskilt o kapitaltackningsreglema i framtiden
kommer att skdrpas pa satt som framgétt gy en nyligen presenterad och till
bankorganisationerna  remitterad rapport frén den g k. Cooke-kommittén
finns det anledning att 6ppna méjligheter for ytterligare forstarkning 5y de
centrala foreningsbankernas kapitalbaser.

Agarbegransning i bankaktiebolag

KMK foreslér inférande 5y lagregler i BAL gom begrénsar &agandet gy
aktier i de svenska bankaktiebolagen. Motiveringen &r bankers sarstallning
och angelagenheten gy att ingen bér tilldtas f& dominerande inflytande i en
bank genom @agarkoncentration.

Enligt min uppfattning har dokumentationen g, missférhéllanden inte
den styrka att den kan motivera ett principiellt sé viktigt steg som ingrepp i
aganderatten innebar. De maktargument gsom KMK-majoriteten aberopat
s&som motiv for agarbegrénsningsreglema i bankaktiebolag synes dessutom
vara Mdjliga att anvanda jamval pd andra naring livsomrdden, vilket &r
agnat att vacka starka betankligheter. Dartill stor varsamhet med
réttsprinciperna  avseende &aganderatten yara ange aget att iaktta &aven yr
internationell  synpunkt.

Under remissbehandlingen 4y bankinspektionens forslag om &garbe-
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gransning framférdes ggm ett argument mot forslaget att starka &gare ibland
kan yara ay vérde for gp bank, bl. 5 gom korrektiv mot ineffektiva bankled-
ningar. Aven KMK har for sin del anfort att starka agare i vissa situationer
kan yarag till nytta men ansett att andra aspekter vager tyngre och darfér _ i
enlighet med sina direktiv. _ kommit till uppfattningen att agarbegransning
bor inforas. Jag finner inte den bedémningen 5.4 sjélvklar.

P& den svenska bankmarknaden verkar vid sidan av bankaktiebolagen
aven banker i andra verksamhetsformer _ féreningsbanker medlemségda
och sparbanker stiftelser _ gom erbjuder alternativa &garformer i konkur-
rens P& marknaden fér de bankkunder gom soker alternativ till aktiebanker.

Jag anser att regelsystemet f6r de svenska bankerna redan med nyyaran-
de lagstiftning &r tillrackligt for att garantera samhaéllet och bankkunderna
fullgod insyn och kontroll. Exempel harpa utgor oktrojprévningar,  de rest-
riktiva rorelsereglerna inkluderande kapitaltickningsbestammelserna, of-
fentlig tillsyn, samhéllelig styrelserepresentation och krav p regeringsgod-
kannande 4y styrelseordférande. Enar jag bedémer nuvarande regler vara |
huvudsak tillfyllest avstyrker jag kommittéférslaget om generella &agarbe-
gransningar i bankaktiebolagen.

Aven om jag i princip ar emot &agarbegransning kan jag acceptera den
agarbegransning gom innebér att ingen _ utom staten, annan bank eller
moderforetaget i gp, finansiell koncern -fr &ga 50 % oy aktiekapitalet eller
mer | en bank. Detta innebdr att jag ansluter mig till tanken gm att en bank
inte skall kunna inga i gn koncern som styrs gy andra intressen an bankens.
Jag delar uppfattningen att en bank inte skall kunna ing& gom dotterbolag i

ex. en industrikoncern.

For att undanréja varje mojlighet att en S&dan sak skulle kunna intraffa &r
det emellertid fullt tillr&ckligt att reglera just detta och inget annat. Omvant
skulle det betyda att en person eller foretag skulle kunna aga 49,9 °0 4y
aktiekapitalet i gy bank. Mot detta har jag inga principiella betankligheter.

Svenska  bankers engagemang i sidoforetag genom

bransch-  eller Centralorganisation  fér bank

Bakom SFF:s ifrdgavarande verksamhet ligger de konkurrensférhallanden
som rader p& marknaden och andra bankgruppers motsvarande aktiviteter
pa affarsbankssidan indirekt genom de g k. intressesfarerna, g stiftelser
vilka har stor betydelse for affarsbankernas marknadskontakter och yt-
vecklingsmdjligheter.  Eftersom dessa intressesfarer maste antas komma att
besté aven efter lagens ikraftirddande och yarg en vég for affarsbankerna  att
bevaka sina affarsméjligheter s& hade jag énskat _ i likhet med sakkunnige
Jan Rydh _ att KMK skulle ha visat forstéelse for och godtagit behovet 5y
motsvarande mdjligheter pa forenings- och sparbankssidan.

Jag vill darjamte understryka att SFF:s engagemang | sidoforetag har 5y
SFF beddémts gom  stridande mot lagen, har igangsatts relativt sent och
narmast haft karaktaren gy forsoksverksamhet i avsikt att forsvara rorelsens
marknadsintressen. Verksamheten har hela tiden varit g, mycket blygsam
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omfattning. Darav folier att en avveckling ay engagemangen i enlighet med
KMK:s férslag troligen kan genomféras utan alltfor stora svarigheter om
dvergangstiden ar tillrackligt lang. Jag kan darfér lamna forslaget utan
erinran men Vill samtidigt understryka att dvergangstiden inte bor sattas
kortare &n den som KMK foreslagit dvs. 5 &r efter ikrafttradandet.

H ypoteksinstituten

| allt vasentligt kan jag ansluta mig ftill vad kommittén anfort angaende
hypoteksinstituten.  Jag anser dock att kommittén borde ha fullféljt  sina
analyser rérande hypoteksinstituten —och lagt fram forslag som ett mera
fullstandigt satt reglerar hypoteksinstitutens framtida verksamhet. Kommit-
tén har gjort e fortjanstfull analys 4y den utomordentligt formanliga skatte-

behandling som hypoteksinstituten — fatt tidigare, i en Situation som var
radikalt annorlunda, d& instituten &gnade sig at g k. prioriterad  kredit-
givning.

Jag finner det dock yarg Mycket otillfredsstallande att kommittémajorite-
ten nodgats avstd fran att foresla avskattning gy hypotekens reservfondsav-
sattningar gom 9jorts t.o.m. ar 1984 och fér vilka avdrag medgivits vid
inkomsttaxeringen. En s&dan beskattningsatgard hade varit 6nskvard for att
eliminera konkurrensolikheterna ~ sérskilt i forhdllande till de bostads- och
jordbruksfinansierade  kreditaktiebolagen.

Jag kan inte acceptera att kommittén enbart konstaterar att kommitténs
forslag rérande kapitaltackningsregler -inklusive  férslagen vad som far inga
i kapitalbasen _ leder till att hypoteksinstituten kommer ait under gpn lang
tid en bit in p& 2 000-talet f& op starkare position yr kapitaltacknings-
synpunkt #n vriga parter p& marknaden. Denna kommitténs slutsats borde
ha foranlett kommittén att redan p lagga fram forslag syftande till g rimlig
konkurrensneutralitet marknaden. Till exempel borde féreslds att hypo-
teksinstitutens fonder, gom under tiden frén borjan gy 40-talet till och med
1985 i realiteten beskattades, |, kapitaltdckningssynpunkt  endast till
50 % finge betraktas gom &kta eget kapital. Vidare borde redan py fore-
skrivas att hypoteksinstituten — skall betala marknadsmassig ersattning for
statens grundfonder i instituten, eftersom det star helt klart att den nuyvaran-
de ersattningen _ 0,33 % avgiftdr _ inte ar marknadsmassig.

Den 5y kommittén féreslagna specialutredningen  ang&ende hypoteksin-
stituten &r i och for sig angelagen men borde _ enligt vad jag ovan anfort
angdende struktureffekterna _ ha gjorts gy kommittén  sjalv. Effekten av
kommitténs férslag i dvrigt blir p, framst att hypoteksinstituten far en rad
lattnader och nya mojligheter i verksamheten gom bedrivs i direkt konkur-
rens Med andra parter samma Marknad, daribland bankerna.

Det framstdr p, enligt min mening som ytterst angelaget att utredningen
bedrivs med stdrsta Skyndsamhet, och att de gy KMK framférda syn-
punkterna och analyserna tas till vara bade i direktiven och gy utredningen.
Det ar ocksd mycket betydelsefullt att denna utredning koordineras med
den sy KMK ©nskade utredningen om forsékringsbolagens finansverksam-
het.
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Forsakringsbolagens  finansférvaltning

Som jag berdrt inledningsvis hade jag énskat att KMK  kunnat ga langre i
frigan o, framst livforsakringsbolagens finansférvaltning,  aven om jag
maste acceptera att direktiven inte lamnar stora majligheter il genom-
gripande forandringar.  Eftersom jag anser att forsékringsbolagens  mgjlig-
heter att agera P& kreditmarknaden  \tan de restriktioner och begréans-
ningar gom alaggs andra aktorer _ har direkt konkurrenssnedvridande gf-
fekter och darmed succesivt strukturomvandlande  konsekvenser borde
KMK  ha begéart kompletterande direktiv for att kunna fullfélja  sitt struktur-
uppdrag. Jag finner KMKs analys av forsakringsbolagens finansverksamhet
vara Korrekt. For egen del vill jag understryka de uppenbara konkurrensfér-
delar gentemot alla Ovriga institut p& kreditmarknaden som forsakrings-
bolagen har betraffande ex. avsaknad gy kapitaltdckningskrav, it att
forvarva aktier och fastigheter, férmanliga Skatteregler, undantag fran vissa
kreditpolitiska ~ atgarder , . Sammantaget ger detta forsakringsbolagen o,
starkt gynnad stallning pa kreditmarknaden. Bankerna & sin sida ar daremot
férhindrade  ait verka pa forsakringsbolagens primara marknad. Dessa for-
hdllanden har aven utvecklats 4y SFF i remissyttrande den 29 april 1988
over forsékringsverksamhetskommitténs FVK  betdnkande Férsakrings-
vasendet i framtiden SOU 1987:58.

Enligt min mening &r det 5, mycket angeldget att den av KMK  féreslagna
specialutredningen  rérande férsakringsbolagens finansforvaltning  bedrives
med storsta skyndsamhet och att de 5y, KMK gjorda analyserna och fram-
forda synpunktema tas till ygra i utredningsarbetet. Det r naturligtvis
nodvandigt att darvid underséka i vilkken man man kan ta tillvara syn-
punkter i forsékringsverksamhetskommitténs betankande. Fér egen del
anser jag dock att FVKs betankande i detta sammanhang enbart har ett
begransat varde. Behovet 5, samordning med specialutredningen  for hypo-
teken har gygn berorts.

En viktig frga for utredningen bér a5 att behandla den s. k. bransch-
glidningsfragan, dvs. mojligheterna gt integrera  bank- och férsakrings-
verksamhet.  Jag anser att det bor provas om en S&dan integrering skulle
kunna ske i former gom yore till fordel for de kunder som utnyttjiar saval
banker gom forsakringsbolag for sitt sparande.

Kreditmarknadsbolagens  obligationsutgivningsratt

KMK  foreslar att auktoriserade kreditmarknadsbolag skall kunna finansiera
sin utlaning  genom att kunna ge obligationslan. Det innebar att de yvaran-
de kreditaktiebolagens  och hypoteksinstitutens  ensamratt p& omradet for-
svinner och att de nuvarande finansbolagen, som for narvarande defini-
tionsmassigt ar forbjudna att emittera obligationer, likstalls med kredit-
aktiebolagen. KMK har anfort ep, rad starka skal for forslaget men jag anser
att det finns o aspekt gom KMK borde ha tagit ypp, namligen féljande.

I nulaget ar det saledes endast kreditaktiebolagen och hypoteksinstituten
som emitterar obligationer. De emitterande instituten &r samtliga stora och
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solventa, oavsett om de &r bankagda eller fristhende s&som hypoteksin-
stituten. Av tradition har obligationerna férvarvats i princip endast gy ett
fatal professionella placerare, s&som AP-fonden, forsakringsholagen och
banker. Under 1987 har denna situation forandrats satillvida att Stads-
hypotekskassan borjat emittera obligationer ~&ven riktade mot hushéllen.
Savitt jag erfarit har detta varit framgangsrikt. Troligen kommer g k. hus-
hallsobligationer att bli ett allt vanligare inslag p& marknaden. Andra
institut foljer troligen Stadshypotekskassans exempel.

Jag gnser att forekomsten gy s, hushallsobligationer kan innebara
komplikationer  om man som KMK foreslér lamnar mojligheter for alla
kreditmarknadsbolag  att emittera obligationer. Jag tanker néarmast pa kon-
sumentskyddsaspekten. Det ar sjélvfallet inget problem nar Stadshypoteks-
kassan eller motsvarande institut utger obligationer p& hushallsmarknaden.
Privatpersoner som forvarvar obligationer i mindre valérer har naturligtvis
ingen anledning att oroa Sig for dessa instituts forméga och vilia att aterbe-
tala l&nebeloppet. Pengarna ar i princip att betrakta gom lika sakra som
bankmedel.

Jag ar emellertid inte lika Overtygad att hushéllen skulle kunna yara lika
trygga om obligationsutgivningsratten utstracktes till samtliga auktoriserade
kreditmarknadsbolag. ~ Visserligen innebar sjélva auktorisationsprévningen
en garanti for att verksamheten i dessa bolag kommer att bedrivas pa ett
seridst satt. Detta hindrar emellertid inte att vissa kreditmarknadsbolag — kan
f& bekymmer och darmed f& svérigheter att fullfélia sina ataganden. Jag
havdar i vart fall att det finns _ och maste finnas gp klar gradskillnad mellan
banker, & ena Sidan, och ovriga institut p& kreditmarknaden, i fréga om
risker for fallissemang. Lagstiftarens utgdngspunkt ar att bankernas verk-
samhet maste kringgardas med sadana restriktioner och kontrollsystem att
det inte fAr uppstd eng nagon risk for konkurser och darmed risk for att
hushallens bankinséattningar  kan forlorade. Regleringen for 6vriga in-
stitut praglas visserligen ocksd gy restriktivitet men ar inte fullt s& rigorés
som banksidan.

Jag anser darfor att KMK borde ha tagit ypp den har namnda konsu-
mentskyddsaspekten och narmare utvecklat de konsekvenser en allman
obligationsutgivningsratt  kan innebara. KMK har perifert tangerat fragan i
ett resonemang om Mojligheterna  ay ett Okat riskinnehall i obligationer,
vilket i sin tur driver ypp obligationsképarnas avkastningskrav. KMK  beror
aven vilken betydelse forekomsten gy det nyligen bildade ratinginstitutet,
Svensk Rating AB SRAB, kan fa. For egen del ar jag tveksam till SRABs
rating kan konstituera ett fullgott skydd for privatpersoner gom forvarvar
hushallsobligatiOner. Jag vill ocks& erinra om att man frén riksbankens
sida under kommittéarbetet framhallit att riksbanken knappast kan ta n&got
ansvar | denna frdga inom ramen for sin emissionskontroll.

Mot bakgrund 4, vad jag anfért gnser jag mig inte kunna tillstyrka en
allman obligationsutgivningsratt ~ for kreditmarknadsbolagen, i vart fall inte
vad gyser hushéllsobligationer. Huruvida det skulle yarg mojligt att kon-
struera och tillampa ep regel som gor atskilnad mellan hushallsobligatio-
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ner och vanliga obligationer gom forvarvas 4, professionella placerare kan
jag inte bedéma. En s&dan ordning skulle jag naturligtvis acceptera. De
professionella placerarna maste forutsattas ha kompetens att beddma risken
med obligationer utgivna ay kreditmarknadsbolag.  Jag vill betona att mina
invandningar inte riktar sig mot hushéllsobligationer utgivna gy nuvaran-
de kreditaktiebolag eller hypoteksinstitut.

Sarskilt  yttrande av experten  Per-Ola  Jansson

Agande och rostréattsregler i bank 4

Jag instammer i vad sakkunnige Curt G. Olsson anfort om kommitténs
forslag att begrénsa ratten att aga aktier i bank.

Véardepappersmarknaden 9

Allmanna synpunkter

Nér jag i det foljande talar oy, vérdepapper innefattar jag i detta ocksa
sédana registrerade rattigheter for vilka papper inte utfardats, men vilka ar
avsedda foér allmén omséttning.

Sésom kommittén utforligt beskrivit har den svenska vardepappersmark-
naden genomgétt ep intensiv utveckling under 1980-talet. Vi har fatt en
aktiemarknad gom béttre &n tidigare kunnat hjalpa det svenska naringslivet
att f& erforderligt kapital. Utvecklingen pa penningmarknaden har bidragit
till att stora kreditbehov har kunnat tillgodoses effektivi och med god
anpassning till kredittagarnas behov. Vid sidan ,, dessa bada marknader
har  fatt marknader for g k. derivativa instrument, framst optioner och
terminer, vilka bl. g genom att mojliggéra omfdrdelning och kontroll 5y
risker bidrar till att uppratthdlla o fungerande virdepappersmarknad.

Den utveckling sett under 1980-talet har kunnat &ga rym iNOM ramen
for géllande lagstiftning och genom medverkan gy sévél banker ggr fond-
kommissionsbolag. Vi har darigenom fatt oy, vardepappersmarknad préaglad
av mangfald; olika typer gy aktérer _ sm& och stora, anknutna till andra
foretagsgrupper och fristdende etc. _ har kunnat konkurrera pa marknaden.
For att vardepappersmarknaden  skall s effektivt gom méjligt medverka till
den svenska samhallsekonomins utveckling &r det av stor Vvikt att forut-
sattningarna  for denna mangfald p& marknaden inte inskranks.

Mot denna bakgrund vill jag narmare ta upp dels fondkommissionsbolags
inléning, dels fondkommissionérs ratt att rebeléna vardepapper, dels kapi-
taltdckning i visst avseende. Slutligen tar jag upp en frdga om upplysnings-
plikt i visst fall.

Inldning p& konto 9. 6.3

Kommittén har slagit fast att inldningsverksamhet skall f& férekomma en-
dast i bank. Jag instammer | detta stallningstagande.
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| vardepappersrorelsen  ar det emellertid nodvandigt att kombinera han-
teringen zy Sjélva vérdepapperen med ep hantering ay likvida medel. Det
kan galla likvider for forsélda vérdepapper, forskott for planerade vérde-
papperskép, mottagna rantor och utdelningar eller likvider i samband med
emissioner, utbyten m.m. Sadana likvida medel méaste kunna tas om hand
v fondkommissionérerna.  En bank som &r fondkommissionar  kan goéra
detta genom att medlen placeras pa ett inl&ningskonto.  Om ett fondkom-
missionsbolag p& motsvarande sétt hanterar kunders likvider, dvs. utan att
fora 6ver dem till on bank, forutsatts dock enligt kommitténs  forslag att
bolaget skall ha medlen forsékrade eller att de skall vara garanterade gy
bank. Harigenom astadkommer kommittén den konkurrensskillnaden  att
fondkommissionsbolags ~ rorelse till skillnad frén banks belastas med kostna-
dermna for sddan forsakring eller bankgaranti. Man boér samtidigt ha med i
bedémningen att kommittén med avseende pd ey Kkapitaltackning  vill
jamstalla banker och fondkommissionsbolag pa s satt att likartade risker
skall yara tckta med eget kapital i motsvarande grad oavsett rorelseform.
Ocksa andra legala forutsattningar for rorelserna har s& langt mojligt  lik-
stallts. Harigenom foreligger ett skydd for den som star i affarsforbindelse
med ett fondkommissionsbolag motsvarande det som géller for den som Stér
i forbindelse med gpn bank.

For att framja ep nyttig konkurrens och for att astadkomma konkurrens-
neutralitet mellan banker och fondkommissionsbolag anser jag att nuvaran-
de ordning bér behdllas. Enligt den kan fondkommissionsbolag med kunds
medgivande ta om hand sadana likvida medel gom ny namnts utan krav pa
bankgaranti eller forsékring. Nuvarande ordning har inte medfért nagra
olagenheter fér kunderna utan gagnat dem.

Rebeldning gy pantsatta vardepapper  9.6.4

S&som beskrivits i kap. 9 utnyttiar allt farre fondkommissionarer mojlig-
heten att rebeldna kunders vérdepapper. De kommissionarer som begagnat
sig zy denna mojlighet ar foretradesvis fondkommissionsbolag, vilka &r
fristiende fran kapitalstarka agare. For att finansiera sin verksamhet be-
héver de skaffa kapital pa marknaden och behover darvid stalla sékerheter.
Genom att hindra dem fran att rebeléna kunders vérdepapper begransas
dessa foretags rorelser ett allvarligt sétt.

For att varna om Mangfalden gy aktorer bor enligt min mening rebeldning
av kunders vardepapper alltjamt tilldtas. Nuvarande begrénsningar bor
dock gélla. Det innebar att ratten till rebeldning endast skall omfatta varde-
papper som pantsatts av kund och villkoren for rebeldningen fér inte vara
stringare &n de pd vika kunden pantsatt vardepapperen. Kunden maste
ocksd pé ett Klart och entydigt satt medge att rebeldning far ske. Det kan
framhallas att den géllande ordningen sdvitt kant inte medfort négra nack-
delar for kundkretsen.

361
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Kapitaltickning i fondkommissionsbolag och banker
(9.6.10)

Jag instimmer i vad sakkunnige Curt G. Olsson anfért i detta avseende.

Upplysningsplikt (9.6.3)

For att komma till ratta med den risk for intressekonflikt som kan rada i det
fall fondkommissionér gér kommissionsaffir med motpart som star kom-
missiondren nira, foreslar kommittén att kommissioniren i sadant fall pa
avrakningsnotan skall ange att sjilvintride skett, Harigenom skapas emel-
lertid en osékerhet om vilka civilrittsliga regler som skall tillimpas. Trans-
aktionen med den nirstdende ar rittsligt sett en kommissionsaffir, men
skall alltsd uppges vara ett sjilvintride, for vilket andra regler skulle gilla
an for en kommissionsaffir. P4 grund av den rittsliga osikerhet som silun-
da skapas med kommitténs forslag anser jag att denna nyordning inte bor
inforas. Nagot behov att nu gora andring i gillande ordning finns inte,
eftersom den eventuella risken for intressekonflikter minskar med de effek-
tivare handelssystem som fortlépande utvecklas.

Sdrskilt yttrande av experten Magnus Neuberg

I specialmotiveringen till 9 kap. BRL féreslar kommittén ett borttagande av
den nuvarande bestimmelsen som innebir att ansvar enligt 20 kap. 3 § BrB
inte skall folja for den som bryter mot banksekretessen.

lakttagande av banksekretess ér en sjilvklarhet for bankanstillda. Over-
tradelse av sekretessbestimmelsen ar mycket ovanlig och nagra missbruk
har inte pavisats. Att darfér utan nagon utredning eller anvisning i direktiy
foresla andring av gillande ordning finner jag omotiverat. Jag avstyrker
darfor den foreslagna foriandringen.

Sarskilt yttrande av experten Bjorn Wolrath

Forsakringsbolagens finansférvalming

Den ur forsikringsbolagens synvinkel mest sliende bristen i kreditmark-
nadskommitténs resonemang ir dess provinsiella karaktar, dess avsaknad
av forstaelse for den snabba internationalisering som pagar pa det finansiel-
la omradet liksom fér att de svenska forsakringsbolagen — om de skall
kunna bevaka sina forsikringstagares lingsiktiga intressen i den framtida
konkurrensen med storre och starkare utlindska forsakringsgivare — méste
ges samma mojligheter att maximera avkastning och virdetillvixt hos for-
sdkringstagarnas medel som de utlindska konkurrentbolagen har.

Detta provinsiella resonemang férs till yttermera visso samtidigt som
lagstiftaren genom den s. k. behovsprincipens avskaffande och slopandet av
forbudet mot miklare 6ppnat landet for konkurrens fran utlindska for-
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sékringsbolag, dvs. bolag gom enligt sina respektive hemmalagstiftningar

inte &r insnérda i de placeringsrestriktioner gom redan galler for de svenska
férsékringsbolagen  och gom hotar att bli &nnu snavare om kommitténs

forslag genomfors.

Samtidigt gom alltsd de svenska bolagen pé sin hemmamarknad riskerar
att f en allt hardare konkurrens frén utlandska foretag _ inte minst frén
financial service-koncerner _ léper de risken att bade foretag och livfor-
sékringstagare finner det ekonomiskt allt fordelaktigare att véanda sig till
utlandska forsakringsbolag med stérre frinet att forvalta anfértrodda medel
pa ett ur kundernas synvinkel maximalt satt.

Lagstiftare och myndigheter vill tvinga forsékringsbolagen att moéta fram-
tiden med minst gng armen bakbunden i stéllet for att underldtta for dem att
i en alltmer internationaliserad varld pa serviceomradet gora landet sé bra
tianster gom mMojligt ocksd under nasta sekel.

Kommittén foresldr gp provisorisk &ndring gy reglerna fér bolagens moj-
ligheter att inneha placeringsaktier och framhaller att man -just med tanke
pad l6sningens provisoriska karaktar _ inte vill foresla ndgon radikal skarp-
ning. Darp& framlaggs tre forslag gy vilka tva innebar op kraftig skarpning
av forsakringsverksamhetskommitténs i sig nog s& kraftiga ingrepp.

Jag har i annat sammangang vant mig mot de ay FVK foreslagna pro-
centsatserna 8 resp. 20 % gom granser for ett forsékringsbolags innehav gy
aktier i ett annat bolag och &r darmed naturligt pog &n mer Kritisk  mot
kreditmarknadskommitténs ~ lagre grénser P& 5 resp, 10 %.

Om méjligt annu mera kritisk &r jag mot kreditmarknadskommitténs
forslag om en absolut gréans for ett forsakringsbolags placering i aktier, som
matt i bokférda varden inte skulle fa Gverstiga 20 °0 yy bolagets samlade
tillgdngar. Framfor allt darfor att en blint verkande regel 5y detta slag i ett
sd komplicerat sammanhang gom det har galler &r ett alldeles for trubbigt
instrument, gom dels kan fa olika, icke avsedda effekter, dels direkt in-
bjuder till allehanda redovisningstekniska manipulationer och férsok till
kringgang.

Om man _ till skillnad frén i de flesta lander _ nddvandigtvis ska begrénsa
den relativa storleken 4y ett forsékringsbolags —aktieinnehav &r enligt min
mening den 5y FVK foreslagna signalkvoten klart att foredraga, eftersom
den inte verkar blint och inbjuder till manipulationer utan ayv en klok
tillsynsmyndighet  kan tilldmpas med sunt fornuft.

Kreditmarknadskommittén baserar mycket gy sitt resonemang om re-
striktioner ~ for forsdkringsbolagen pa den g, kommittén hyllade, grund-
laggande principen om att kreditgivning till och agande 5y aktier i ett och
samma foretag inte far forenas hos en och sgmma juridiska person. Det &r
denna princip gom ligger bakom lagstiftningens férbud for banker att &ga
aktier.

| sin Gverordnade stavan att, trots deras olikartade uppgifter och inne-
boende olikheter, behandla alla slags finansinstitut lika soker kommittén
efter véagar att tillampa principen i frAga ocksa pa forsakringsbolagen.

Man glémmer dock hérvid foljande:
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Bankerna har gom huvuduppgift att med hjalp g, fr&n allménhet och
foretag uppsamlade sparmedel fungera just som kreditgivare. For for-
sakringsbolagen daremot &r kreditgivningen inte n&gon huvuduppgift

utan bara gp bland flera metoder att I6nsamt placera férsakringstagarnas

medel.

Att forsakringsbolagen i sin viktiga uppgift att val forvalta forsakrings-
tagarnas medel méste  spela 6ver hela registret, dvs. ha ritt att vélja
mellan samtliga tillgangliga placeringsalternativ = daribland  ocksa aktier

ligger i 6ppen dag och bestrids mig veterligen inte i ndgot land.

En konsekvens gy punkterna 1och 2 blir att det ibland inte kan undvikas
att ett forsékringsbolag ocksa blir kreditgivare till ett foretag i vilket det
ager aktier.

Hartill kommer dels att férsakringsbolagen till skillnad frdn bankerna i
huvudsak lamnar bottenlan, dels att ingen 5y kommittéerna givit ndgot
exempel pa att ett forsakringsbolag till nackdel for lantagaren skulle ha
utnyttjat sitt aktieinnehav till att forsamra |&nevillkoren.

Jag vill i detta sammanhang ocksa hanvisa till det resonemang | samma
fréga gom FVK for i sitt slutbetankande SOU 1987:58 s. 267-269 och
som utmynnar i att sagda kommitté _ p& grunder gom nara éverensstam-
mer med dem gom jag anfort harovan _ inte gnger det yara pakallat att
for narvarande foresl& n&gon begransningsregel for ett forsakringsbolags
totala kapitalengagemang i ett och ggmma foretag.

Jag kan mot denna bakgrund inte finna annat &n att kreditmarknads-

kommittén har gar for langt i sin symmetristrdvan och underkanner darmed
denna gom ett ay argumenten for att begrénsa forsakringsbolagens ratt att
placera i aktier.

Agarbegransningi bankaktiebolag

Utvecklingen for gpn bank liksom for andra foretag kan bli mindre lyckosam
eller rent gy olycklig genom att den verkstallande ledningen misskoter
banken d&lig administration, slapphant kreditprévning etc. men ocks&
genom att sagda ledning har gp for bankens framtida utveckling olycklig
instéllning till de problem go, banken méter. Har kommer bankstyrelsens
ansvar in. Det ar dess uppgift att genom ingripanden 5y olika slag i gor-
ligaste man ge till gt handelser 5, det skisserade slaget inte intréffar.
Visserligen &r bankinspektionens  kontrolliméjligheter  redan genom att de
finns gy varde i forevarande sammanhang men de kan inte ersitta styrelsens
ansvar. Styrelsen bér ha majlighet att ingripa redan d& eventuella missfor-
héllanden &r under utveckling medan bankinspektionen kommer in d& de
redan intraffat.

Bl. 4. annat det p, anférda gor det onskvart att en bank har o kraftfull
och vid behov handlingskraftig styrelse.

Det sagda motiverar ocksd att bankstyrelser bor innefatta inte endast
representanter med olika sakkunskap och intressen ytan &ven representan-
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ter for ett starkt garintresse i banken. Att ett dominerande dgarintresse ar
representerat i styrelsen forstarker inte minst i det langa loppet mojlig-
heterna till en lyckosam utveckling fér banken.

Di de foreliggande forslagen till begransning av dganderatt resp. rostratt i
banken (10 resp. 5 % i storbank och 20 resp. 10 % i provinsbank) kan
komma att forhindra att dominerande aktiedgare uppstar i banken mot-
sitter jag mig kommitténs forslag i denna del.

Risken att en dominerande aktiedgare i bank skulle s6ka gynna egna
intressen pa bankens bekostnad far anses mycket liten. Dels skulle en
tendens i den riktningen med mycket stor sannolikhet redan méta motstand
pa olika nivaer inom banken, dels méste det sta klart for vederborande att
bankinspektionen kommer att ingripa.

Finansiella koncerner

Aktiviteten hos de vistliga lindernas forsikringsbolag pa det finansiella
omradet har varierat med lagstiftning och praxis i respektive land. Under
senare ar har man emellertid kunnat iakttaga en tamligen enhetlig tendens
hos forsikringsgivarna i riktning mot en breddning av det finansiella verk-
samhetsomradet. Bl.a. soker man nu i kande utstrickning erbjuda kund-
kretsen dven finansiella tjanster som tidigare icke forekom eller var mindre
frekventa pa forsakringsomradet. Det sagda giller inom flertalet lander, sa
t. ex. inom Visttyskland vars finansmarknad karaktariseras av traditions-
bundenhet.

Att forsakringsbolagen strivar efter att utvidga omradet for den finansiel-
la verksamheten sammanhinger — férutom med att man funnit det gynna
utvecklingen av sjalva forsakringsrorelsen — naturligtvis ocksa med att man
hos kundkretsen noterat efterfragan pa finansiella tjénster av mera varierat
slag. Bolagen har mott en — i varje fall delvis — ny marknad vars tillkomst i
sin tur torde sammanhinga med den samhillsekonomiska utvecklingen pa
det finansiella omradet i véstvérlden.

Den skisserade bilden av utvecklingen giller dven for vart land. Att i
lagstiftningen eller i praxis starkt begriansa omradet for forsakringsbolagens
placeringsverksamhet och 6vriga finansiella tjanster skulle darfor dels vara
till skada for utvecklingen pa det interna finansiella omradet, bl. a. for
konkurrensen, dels forsimra de svenska forsakringsbolagens konkurrenssi-
tuation gentemot utlandska bolag sdvil pa hemmamarknaden som utom-
lands.

Jag vill dérfor fororda en for forsakringsverksamheten liberal installning i
savil lagstiftning som praxis till frigan vad som pé det finansiella omradet
kan anses forenligt med forsikringsrorelse. S t. ex. bor forsakringsbolag fa
méjlighet att dga och driva kreditmarknadsbolag.
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