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Direktivet om 6kat aktieagarengagemang. Forslag till genomforande i svensk ratt (Ds
2018:15)

Foreningen instammer med de synpunkter Svenska Bankforeningen har lamnat pa remissen.

| detta remissyttrande behandlar féreningen reglerna om identifiering av aktiedgare m.m. i
kapitel 5, behandlingen av forslaget om avstamningsdag i kapitel 11,
ikrafttradandebestammelserna (kapitel 12) och vad som anforts om konsekvenserna av de
foreslagna reglerna for forvaltare och andra mellanhander (kapitel 13) samt
forfattningskommentaren till dessa regler (kapitel 14).

Sammanfattning

Det kan konstateras att andringsdirektivet i vasentliga delar inte haller den kvalité man bor
kunna krava av rattsakter. Regleringen ar i manga fall otydlig och oklar. | skdlen talas
exempelvis mangordigt om betydelsen av aktiedgareengagemang och att bolagen
informerar aktiedgarna samtidigt som dndringsdirektivet inte innehaller nagon definition av
det viktigaste begreppet, namligen aktiedgare. Detta medfor att det finns en uppenbar risk
att andringsdirektivet inte kommer att fa avsedd verkan eftersom mellanhanden eller
intermedidren i vissa medlemsstater kommer att anses som aktiedgare.

Enligt féreningens uppfattning ar det av synnerlig vikt for att kommunikationen ska fungera
att samtliga medlemsstater genomfor @andringsdirektivets regler om identifiering av och
kommunikation med aktiedgare pa ett enhetligt satt. Féreningen har forstaelse for forslagen
i promemorian, att sa langt majligt inforliva direktivet pa ett satt som dverensstimmer med
de gallande svenska reglerna for aktiebolag och kontoforing men stéller sig tveksamt till om
den foreslagna svenska regleringen kommer att uppna direktivets syfte. For basta moijliga
resultat borde en samordning av genomfdrandet av reglerna med beaktande av
genomférandebestadmmelserna vidtas pa EU-niva.

Reglerna om aktiedgares identifiering, kommunikationen mellan bolaget och dess aktiedgare

gallande information om foretagshandelser och bolagsstamma (artikel 3 a -c) ska sannolikt
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vara genomforda forst till september manad 2020. Det finns darfér ingen som helst
anledning att anta reglerna med anknytning till dessa artiklar i den lagstiftning som planeras
for varen 2019. De genomférandebestammelser pa niva 2 som ska komplettera dessa
artiklar ska antas av kommissionen senast den 10 september 2018 och artiklarna ska vara
genomforda i nationell ratt 24 manader efter antagandet, dvs. senast den 10 september
2020. Ett tungt vagande skal for att avvakta med att genomfoéra artiklarna 3 a — ¢ ar risken
for att den svenska lagstiftningen och genomférandebestammelserna far olika lydelse eller
innebord. Eftersom genomférandebestammelserna sannolikt kommer i forordningsform
foreligger en icke obetydlig risk for rattslig osakerhet om inte genomfoérandeférordningens
bestammelser fullt ut beaktas i svensk ratt. En i detta sammanhang vasentlig fraga ar om
det ar den svenska lagstiftningen som har foretrade eller gar en férordning dven pa niva 2
fore svensk lag som bygger pa ett direktiv? Det kan i detta sammanhang noteras att
direktivet inte ar utformat pa ett sadant satt att det ar lampat for att atféljas av en strikt
genomforandeforordning. Direktivet ar ndrmast ett minimidirektiv for att inte i alltfor
mycket inkrakta pa den nationella bolagsratten och direktivet ger utrymme for
medlemsstaterna att reglera vissa fragor strangare. Aktiedgardirektivet och dven
andringsdirektivet utgar fran att kraven i bolagsréatten ar olika i medlemsstaterna. | skal 13 i
andringsdirektivet slas ocksa fast att direktivet inte paverkar nationell ratt som reglerar
innehav och dgande av vardepapper och arrangemangen for att uppratthalla
vardepapperens integritet och paverkar inte heller de verkliga dgarna eller andra personer
som inte ar aktiedgare enligt tillamplig lag. Skal 50 i andringsdirektivet slas dessutom fast att
andringsdirektivet inte hindrar medlemsstaterna fran att anta eller behalla strangare
bestammelser pa det omrade som omfattas av detta direktiv, bl.a. i syfte att underlatta
utdvandet av aktiedgarrattigheter. Fraga kan med fog stallas hur dessa skrivningar férhaller
sig till exempelvis en strikt férordning pa niva 2?

| skrivande stund finns det saledes inte nagra slutliga genomforandebestammelser och det
utkast till genomforandebestammelser som varit foremal for konsultation under varen 2018
kan knappast bedémas som ett sdkert underlag. Exempelvis har t.ex. European Banking
Federation (EBF) och féreningen lamnat relativt omfattande synpunkter pa de foreslagna
bestammelserna (se bilagor). Vidare har EBF tillsammans med andra internationella
intresseorganisationer papekat att en férutsattning for att kommunikationen mellan
aktiebolaget och aktiedgare kan genomforas pa ett snabbt och dndamalsenligt satt ar att
vardepapperscentraler och intermediarer erhaller all relevant operationell information i
standardiserad form som ar lasbar maskinellt (framstallan ar bilagd). Féreningen utgar fran
att de foreslagna bestdmmelserna enbart avser sadan information och inte information i
pappersform eller annan form som behdver konverteras.

Foreningen har i anledning av att genomférandebestammelserna inte ar kanda begart
anstand med sitt remissyttrande till den 30 september 2018 for i vart fall de delar av
remissyttrandet som beror identifiering av aktiedgare m m. Anstand har inte beviljats av




Justitiedepartementet. Foreningen avser att komplettera detta remissyttrande efter det att
foreningen fatt mojlighet att analysera de slutliga genomférandebestammelserna.

Utredningen anser att direktivets forslag ar begransade till s.k. forvaltningsrattigheter,
framforallt att utova rostratt vid bolagsstammor. Foreningen delar inte den uppfattningen
utan anser att direktivets regler om information till aktiedgare aven omfattar s.k.
ekonomiska rattigheter. Aven om andringsdirektivet inte dr helt klart framgér det tydligt av
det utkast till genomférandebestammelser som varit foremal for konsultation. Det innebar
att direktivet formodligen har betydligt stérre omfattning an vad som antagits i
promemorian.

Kapitel 5

5.2.4 Begreppet intermediar, intermediar inom EES, intermediar fran tredjeland och svensk
annan intermediar.

Férslag: Med begreppet intermedidr avses i lagen om virdepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument ett utléndskt vérdepappersféretag eller virdepappersbolag enligt
definitionen i 1 kap. 4 b § lagen om vdrdepappersmarknaden, ett kreditinstitut enligt
definitionen i 1 kap. 5 § lagen om bank- och finansieringsrérelse, en virdepapperscentral
eller en annan juridisk person som fér aktiecigares rékning tillhandahdller tjénster som avser
férvar av, administration eller férande av véirdepapperskonton avseende aktier i bolag med
bolagsrittslig hemvist inom EES och vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad
marknad.

Med begreppet intermedidr inom EES avses en inom EES auktoriserad intermediéir som inte
dr registrerad som férvaltare av en svensk véirdepapperscentral eller som omfattas av lagen
om vérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instruments definition av svensk
annan intermedidir.

Med begreppet intermedidr fran tredjeland avses en intermedidr som vare sig ér registrerad
som férvaltare av en svensk virdepapperscentral eller dr auktoriserad i ett land inom EES.

Med begreppet svensk annan intermedidr avses en intermedidr med bolagsridittslig hemvist i
Sverige som tillhandahdller tjénster i annan egenskap én som férvaltare.

Foreningen noterar att begreppet forvaltare anvands for forvaltare enligt lagen om
vardepapperscentraler och kontoféring (nedan kontoféringslagen) och att begreppet
intermediar utnyttjas for forvaltare (custodian) som inte forvarar eller kontofor finansiella
instrument sasom forvaltare enligt nyss namnda lag. Sprakbruket ar nagot forvirrande
sarskilt som det foreslas tre olika typer av intermedidrer och att en av typerna, annan
intermediar” kan vara en forvaltare som aven kontofor finansiella instrument som ar
kontoforda enligt ett annat lands regler.




Sasom foreningen inledningsvis anfort anser foreningen att reglerna om aktiedgares
identifikation och informationsflodet mellan bolaget och aktiedgarna bor genomféras pa satt
som 6verensstimmer med de kommande genomférandebestammelserna och i syfte att
genom harmonisering av reglerna i medlemsstaterna i enlighet med direktivets syfte
underlatta identifikationen och kommunikationen. Féreningen ar inte 6vertygad om att nu
aktuellt forslag ar forenlig med det sagda och avser att komplettera remissyttrandet nar
mojlighet har getts att analysera de kommande genomférandebestammelserna.

5.2.5 En forvaltare ska vidarebefordra en forfragan om en aktiedgares identitet

Férslag. En férvaltare som saknar uppgift om vem som dr digare av aktier i ett
avstdmningsbolag ska utan dréjsmal vidarebefordra en begdran om att fa en sadan uppgift
till den intermedidr for vars rdkning aktierna innehas. En férvaltare ska utan dréjsmal
vidarebefordra mottagna uppgifter om en aktiedgares identitet till virdepapperscentralen.
Den som ldmnar uppgifter i enlighet med lagen om véirdepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument far inte géras ansvarig fér att ha dsidosatt ndgon tystnadsplikt. En
vdrdepapperscentral eller en férvaltare far inte lagra personuppgifter som har mottagits
uteslutande i syfte att identifiera aktiedgare under ldngre tid dn tolv manader efter det att
férvaltaren fatt kunskap om att personen inte Iéngre dr aktiedgare.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestémmer far meddela ytterligare féreskrifter
om skyldigheten att éverféra information om aktiedgares identitet.

Foreningen noterar att det i utkastet till genomforandebestammelser anges noga hur snabbt
en forfragan ska vidarebefordras och anser att ndgon bedomning inte bor ske i svensk
lagstiftning. Istallet bor inféras en hanvisning till genomférandebestammelserna betraffande
hur en forfragan ska ske och férmedlas.

Foreningen anser ocksa att det ar fraga om tva olika typer av kommunikation. Den forsta,
avseende identifikation av aktiedagare, medger regelsystemet att en intermediar direkt
vidarebefordrar uppgifterna till bolaget eller sasom héar foreslas vardepapperscentralen. Nar
det galler 6vrig kommunikation i andringsdirektivet ska information vidarebefordras genom
hela kedjan av intermediar.

5.2.6 Uppgifter i forhallande till bolag med bolagsrattslig hemvist inom EES

Férslag; En svensk annan intermedidr som férvaltar aktier Gt ndgon annan i ett aktiebolag,
med bolagsrdittslig hemvist inom EES och vars aktier inte kontoférs av en svensk
vdrdepapperscentral, ska vara skyldig att pa begdiran av aktiebolaget, en intermediéir inom
EES eller en svensk annan intermedidr, som hdller aktier fér en svensk annan intermedidrs
rékning, ldmna uppgift om en aktiedgares identitet.

Om en svensk intermedidr saknar uppgift om vem som dr aktiedigare ska begdran om
aktiedgarens identitet vidarebefordras till den intermediér for vars rikning aktierna innehas.
Vidare ska en svensk annan intermedidr utan dréjsmal vidarebefordra uppgift om




aktiedgares identitet till det aktiebolag, den intermediér inom EES eller en svensk annan
intermedidr som begdrt uppgifterna.

Personuppgifter som har mottagits fran en intermediér uteslutande i syfte att identifiera en
aktiedgare far inte lagras under Iéngre tid én tolv mdnader efter det att en svensk annan
intermedidren fatt kunskap om att personen inte Idngre dr aktiedgare.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestémmer far meddela ytterligare féreskrifter
om skyldigheten att éverféra information om aktiedgares identitet.

Foreningen anser som namnts tidigare att den svenska lagstiftningen inte bor innehalla
detaljerade regler om vilka atgarder som ska vidtas, vad som ska vidarebefordras och inom
vilken tidsrymd. Hanvisning bor istallet ske i den svenska lagtexten till
genomforandebestammelserna.

5.2.7 Uppgiftsskyldigheten bor utdkas i vissa avseenden

Férslag: Uppgiftsskyldigheten enligt lagen om virdepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument ska utékas till att i férekommande fall omfatta aktiedigarens e-
postadress och, om bolaget begdr det, uppgift om tidpunkten nér aktieéigaren férvirvade
aktierna. Vidare bér bestdmmelserna om rdttelse fértydligas.

Bedémning: Finansinspektionen bér alltjimt ha mdjlighet att meddela undantag frén
uppgiftsskyldigheten. Det saknas 6vervdgande skdl att begrdnsa bolagens efterfraganderdtt
ndr det gdller dgare av mindre aktieposter.

For att undvika diskrepans mellan den svenska lagstiftningen och de kommande
genomfoérandebestammelserna bor ndgon precisering av vad uppgiftsskyldigheten ska
omfatta inte ske i svensk lagstiftning. Det ar betydligt lampligare att istdllet inféra en
hanvisning till genomférandebestammelserna.

Foreningen har ingen erinran mot att det inte inférs nagon begransning i lag av ratten att
efterfraga information om aktiedgare. Enligt foreningen ar det aktiebolaget som boér gora
denna bedémning med beaktande av omstdndigheterna och kostnaderna for atgarden.

5.3.3 Intermediarernas skyldighet att 6verféra information fran bolaget

Férslag: Ett publikt noterat aktiebolag ska vara skyldigt att i standardiserad form meddela
vdrdepapperscentralen var pa bolagets webbplats en aktiedgare kan fa tillgang till den
information som behévs fér att aktiedigaren ska kunna utéva sina réittigheter pd en
kommande bolagsstimma. Meddelandet ska Idmnas i samband med att uppgifterna
offentliggérs pd bolagets webbplats och utan dréjsmal vidarebefordras till férvaltare som i
sin tur ska vidarebefordra det till aktiecigaren. Virdepapperscentralen ska éven
vidarebefordra meddelandet till aktiedigare som innehar aktier i avstémningsbolaget pa ett
avstdmningskonto.




Om férvaltaren ingadr i en kedja av intermedicdirer, ska informationen éverféras till nédsta
intermediéir i kedjan, sdvida inte informationen kan éverféras direkt till aktiedgaren.
Férvaltaren ska dock inte vara skyldig att vidarebefordra uppgifterna om bolaget redan har
skickat informationen direkt till bolagets samtliga aktiedgare.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestémmer far meddela ytterligare
féreskrifter om skyldigheten att férmedla uppgifter.

| detta avsnitt diskuteras vilken information som intermedidrerna (inklusive forvaltarna) ar
skyldiga att 6verfora fran bolaget. | promemorian gors bedémningen att direktivets forslag
ar begransade till s.k. forvaltningsrattigheter, framférallt utévandet av rostratt vid
bolagstammor. Féreningen delar inte den uppfattningen utan anser att direktivets regler om
information till aktiedgare dven omfattar s.k. ekonomiska rattigheter. Aven om det inte &r
helt klart i direktivet framgar det tydligt av det utkast till genomférandebestammelser som
varit foremal for konsultation. | definitionen av bolagshandelser | utkastet talas det om
”corporate event.....such as the distribution of profits or a general meeting”. Direktivet har
saledes en betydligt stérre rackvidd an vad som antagits i promemorian. Dartill torde punkt 4
i artikel 3b avse information om ekonomiska rattigheter. Kommunikationen mellan bolaget
och aktiedgare vid en bolagsstamma behandlas namligen i artikel 3c.

Om det ar pa det satt foreningen formodar, namligen att andringsdirektivet aven omfattar
information om ekonomiska rattigheter bor granskas om andringar i ABL ar tillfyllest for att
fullt ut tacka ekonomiska rattigheter.

Nar det géller hur informationen ska 6verforas till aktiedgarna sa anger andringsdirektivet
tva alternativ. Det forsta ar att aktiebolaget éversander all information till aktiedgaren som
denne behover for att kunna utnyttja de rattigheter som féljer av aktieinnehavet eller, om
informationen finns tillganglig pa bolagets webbplats, ett standardiserat meddelande om var
informationen finns. | promemorian gors bedémningen att endast det senare alternativet
bor inforas rérande svenska forhallande. Daremot ska en s.k. svensk annan intermediar
kunna 6verfora information fran bolag inom EES pa bada satten.

Fragan om pa vilket satt information ska 6versandas ar i forsta hand en fraga for de
marknadsnoterade bolagen. Foreningen har emellertid ingen erinran mot den delen av
forslaget. Daremot vill foreningen papeka att bolagen maste alaggas att lamna fullgod
information till intermediarerna (inklusive férvaltare och vardepapperscentraler) utan nagon
ytterligare handpalaggning av intermedidrerna (golden record).

Vidare foreslas att en intermediar kan franga kedjan av intermediar och skicka
informationen direkt till aktiedgaren. Féreningen motsatter sig starkt detta forslag. For att
informationen till och fran aktiedgarna ska kunna hanteras pa ett korrekt och riktigt satt
inom Unionen ska informationen fran aktiedgaren folja kedjan av intermediarer.

5.3.4 Intermediarers skyldighet att 6verfora information fran aktieagare




Férslag: En férvaltare ska pa begdran av en aktiedigare eller en intermedidr, utan dréjsmal,
till virdepapperscentralen vidarebefordra uppgifter fran aktieéigaren avseende utévandet av
de rdttigheter som féljer med ett aktieinnehav i ett avstdmningsbolag.

En svensk annan intermedidr ska vidarebefordra motsvarande uppgifter betréffande aktier i
bolag med bolagsriittslig hemvist inom EES, till en intermediéir inom EES eller en svensk
annan intermedidr, sdvida inte informationen kan 6verféras direkt till bolaget.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestémmer ska fGd meddela ytterligare
féreskrifter om skyldigheten att férmed|a uppgifter.

| detta avsnitt behandlas reglerna om en intermedidrers skyldighet att éverfora information
fran aktiedgare.

I inledning av avsnittet anfors foljande. ” Det framgar inte av andringsdirektivet vilken typ av
information som avses. Vidare kan vi konstatera att sddan information som avser en
aktiedgares rostande pa bolagsstamman omfattas av artikel 3c i
aktiedgarrattighetsdirektivet. Det hade annars legat néara till hands att utga fran att det var
den typen av information som avses i artikel 3b. Direktivet &r i denna del oklart. Aven i
denna del har kommissionen getts befogenhet att anta genomférandeakter. Det ar saledes
inte mojligt att i det har sammanhanget slutligt uttala sig om vad det ar fér information som
en intermediir kan komma att bli skyldig att férmedla mellan aktiedgaren och bolaget. Aven
pa denna punkt foreslar vi darfor att det i lagen om vardepapperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument infors en allman bestammelse som reglerar skyldigheten att
vidarebefordra uppgifter pa begaran av en aktiedgare eller en intermediar.” (DS 2018:15 s.
189).

Det framstar som betéankligt att foresla en reglering i lag med ovan namnda underlag och
analys.

Som tidigare ndmnt sa anser foreningen att direktivets regler om information till aktiedgare
dven omfattar s.k. ekonomiska rattigheter. Enligt foreningens uppfattning stéds detta
atagande aven av att det faktum att kommunikationen mellan bolaget och aktiedgarna vid
en bolagstdmma regleras sarskilt. Darmed bor denna bestammelse (3b 4) avse ekonomiska
rattigheter. Detta stdds av definitionen i utkastet till genomforandebestammelser av
foretagshandelser (corporate event). Om de kommande genomférandebestammelserna inte
innehaller ndgon precisering av vilka foretagshdndelser som avses med denna skyldighet for
intermediarer bor en precisering ske i svensk lag.

5.4.3 Forvaltare ska ha rutiner for att tillfalligt fora in aktiedgare i aktieboken

Férslag: En férvaltare ska ha rutiner som sdkerstéller att en aktiedgare tillfdlligt kan féras in i
aktieboken i syfte att kunna delta vid bolagsstimman.




Ett publikt noterat aktiebolag, som tillimpar elektronisk férhandsréstning, ska elektroniskt
bekrdifta att résten har tagits emot. Ett publikt noterat aktiebolag ska efter stdmman, pa
begdran av en aktiedgare, bekrdfta att aktiedigaren har registrerats i réstléingden. En sadan
begdran ska ske inom tre veckor fran det att stdmman avslutats.

Regeringen far meddela féreskrifter om skyldigheten att bekrdfta.

Foreningen har tidigare forgaves hemstallt om lagandring for att anpassa svensk ratt till den
europeiska standarden, Market Standards for General Meetings (MSGM), for processer for
deltagande vid bolagsstammor. | detta arende har Euroclear Sweden hemstallt om andringar
for att anpassa svensk ratt till MSGM. Euroclear Swedens hemstallan behandlas i avsnitt
11.7.4. Slutsatsen i promemorian ar att reglerna inte bor andras for narvarande.

Foreningen kan bara konstatera att utan begarda dandringar kan svenska intermediarer
sannolikt inte inféra sadana rutiner som fullt sdkerstaller att aktiedgare, sarskilt utlandska
sadana, vid alla tillfallen kan bli rostrattsregistrerade med korrekt antal aktier till
bolagstammor samt att ingen tidigare aktiedgare ar registrerad med aktier som levererats till
annan den sista tiden fore tidpunkten for stangning av boken.

5.4.4. Intermediarer ska underlatta en aktiedgares utévande av rattigheter

Férslag: En vdrdepapperscentral, en férvaltare och en intermedidr fran tredjeland ska vidta
de atgdrder som krdvs for att en aktiedgare pa egen hand ska kunna utéva sina rdttigheter i
ett bolag med bolagsridttslig hemvist i Sverige. En svensk annan intermedidr ska vara skyldig
att vidta motsvarande Gtgdrder betrdffande aktier i ett bolag med bolagsréittslig hemvist
inom EES och vars aktier inte kontofors hos en svensk véirdepapperscentral.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestémmer far meddela féreskrifter om vilka
atgdrder en virdepapperscentral eller en férvaltare ska vara skyldig att vidta.

| promemorian forutses att genomférandebestammelserna kommer att innehalla uppgifter
om bl.a. vilka typer av underlattande som ska vidtas. Med hanvisning hartill foreslas en
generell bestammelse enligt vilken de berérda aktérerna ska vidta de atgarder som kravs for
att en aktiedgare pa egen hand ska kunna utéva sina rattigheter. Utkastet till
genomférandebestammelser inneholl emellertid inte ndgon bestdmmelse som reglerade
vilka atgarder som ska vidtas. Det verkar darfér som om den svenska lagstiftaren inte kan
forlita sig pa att en precisering kommer att ske genom de kommande
genomforandebestammelserna. En precisering bor darfor ske i svensk ratt. Enligt
foreningens bedomning ar det fraga om att en intermediar ska bitrdda vid aktiedgarens
utovande av ekonomiska och férvaltande rattigheter med anknytning till aktiedgandet.

Det ar en sak att endast vara en formedlande lank i en kedja av intermediarer. | sddant fall
framstar en skyldighet att formedla informationen till och fran aktiedgaren som naturlig. En




helt annan sak ar relationen mellan den forsta intermediaren och aktiedgaren, den
sistnamndes forvaltare/kontofdrare. Har foreligger sannolikt ett avtal mellan dessa som
preciserar vilka skyldigheter och rattigheter parterna har och dven kostnaderna for olika
tjanster. Savitt foreningen kan forsta avser inte direktivet att reglera detta férhallande vilket
bor uppmarksammas.

5.5 Intermedidrer fran tredjeland

Férslag: Skyldigheten att Idmna uppgift om aktiedgares identitet, 6verféra information
mellan ett bolag och dess aktiedgare och underldtta utévandet av aktiedgarrdttigheter ska
dven gdlla en intermedidr fran tredjeland som férvaltar aktier i bolag som har sin
bolagsridttsliga hemvist i Sverige och vars aktier dr upptagna till handel pé en reglerad
marknad.

En svensk annan intermedidr ska vara skyldig att till en intermedidr fran tredjeland
vidarebefordra uppgifter om en aktiedgares identitet och information frdn aktiedgare till
bolaget. Uppgiftsskyldigheten ska vara begréinsad till aktier i bolag med bolagsrdttslig
hemvist inom EES och vars aktier dr upptagna till handel pé en reglerad marknad. Vidare ska
sadana uppgifter bara ldmnas om intermedidren fran tredjeland star under tillsyn och lyder
under ett sddant regelverk att aktiedigarens personuppgifter omfattas av ett skydd som
motsvarar personuppgiftsférordningen eller om aktiedigaren samtycker till att uppgifterna
vidarebefordras.

Foreningen kan konstatera att skyldigheten for intermediarer i tredjeland ar helt
osanktionerad. Det kan vidare konstateras att denna regel enligt andringsdirektivet ska boérja
gdlla den 10 juni 2019 medan reglerna rérande samma fragor for intermediarer inom EES
sannolikt forst kommer att borja gélla den 10 september 2010. Vad som ar syftet med denna
sarreglering efterfragas, liksom hur den ska tillampas.

Nar det galler andra stycket ar det rimligt att formoda att svenska intermediarer kommer att
kunna vidarebefordra uppgifter till intermediarer i sddana tredje lander vars rattsordning
och tillsynssystem ar val kant. Eftersom informationen ska vidarebefordras mer eller mindre
omedelbart foreligger det foga utrymme for en analys av en mindre kand jurisdiktion.
Foreningen stéller sig ocksa fragande hur dessa regler ar forenliga med GDPR.

5.6.2 Mojlighet att ta ut avgifter

Férslag: En vdrdepapperscentral, forvaltare, svensk annan intermedidr eller intermedidr frén
tredjeland ska ha rdtt att ta ut avgifter for ticinster som bestdr i att Idmna uppgifter om en
aktiedgares identitet, formedla uppgifter mellan bolag och aktiecigare som behévs fér att en
aktiedgare ska kunna utnyttja de rdttigheter som féljer med aktieinnehavet och vidta
dtgdrder som krdvs for att en aktiedigare ska kunna utéva dessa réttigheter. Avgifterna ska




offentliggéras separat fér varje tjéinst. De ska vara icke-diskriminerande och sta i proportion
till de faktiska kostnaderna.

Regeringen eller den myndighet regeringen féreskriver far meddela féreskrifter om
mdjligheten att ta ut avgifter.

Forslaget tillstyrks.

Enligt direktivet far en medlemsstat forbjuda intermediarer att ta ut avgifter. Féreningen
saknar kunskap om sa kommer att ske men staller sig fragan vilken effekt ett sadant férbud
kan fa i en kedja av intermedidrer. Aven denna regel ska vara genomférd i nationell ratt
senast den 10 juni 2019. Detta torde vara ett misstag eftersom bestammelsen handlar om
avgifter for de tjanster som intermediarerna inklusive forvaltare alaggs enligt artiklarna 3 a —
c och som forst ska borja galla i september manad 2020.

5.7 Ett nytt kapitel i lagen om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument

Férslag: Bestammelser som reglerar virdepapperscentralers och férvaltares skyldighet att
vidta atgdrder i férhdllande till avstdmningsbolag och bestimmelser som reglerar
intermedidrer fran tredjelands skyldighet att vidta atgdrder i férhdllande till svenska bolag,
ska inféras i 3 kap. lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument. Bestdmmelser som reglerar skyldigheter i férhdallande till EES-bolag ska inféras i
ett nytt 3 a kap. i samma lag.

Sasom foreningen anfort anser foreningen att reglerna om aktiedgares identifikation och
informationsflodet mellan bolaget och aktiedgarna bor genomforas pa satt som
overensstammer med de kommande genomfdorandebestammelserna och i syfte att genom
harmonisering av reglerna i medlemsstaterna i enlighet med direktivets syfte underlatta
identifikationen och kommunikationen. Foreningen ar inte dvertygad om att nu aktuellt
forslag som dessutom ar tamligen komplicerat ar férenlig med det sagda och avser att
komplettera remissyttrandet nar mojlighet har getts att analysera de kommande
genomforandebestammelserna.

5.8 Sanktioner

Bedémning: Finansinspektionens sanktionsmdjligheter utgor tillréickliga atgdrder for att
sdkerstdlla att de féreslagna bestémmelserna om svenska virdepapperscentraler och
férvaltare samt svensk annan intermedidr efterlevs. Aktiebolagslagens regler om en
styrelseledamots skadestdndsansvar utgér en tillrdcklig sanktionsmdjlighet for att de
féreslagna bestdémmelserna ska tillimpas av berérda bolag.




Det bér inte inféras nagra sanktionsméjligheter i férhallande till intermedidrer fran
tredjeland.

Foreningen delar bedomningen och tillstyrker forslaget.

11.7 Reglerna om avstamningsdag

Bedémning: Det bér for ndrvarande inte ske ndgon dndring av aktiebolagslagens
bestimmelser som reglerar rostrdttsregistrering och avstdmningsdag. Vidare bér det fér
ndrvarande inte inféras ndgon bestéimmelse som reglerar sista dag fér anmdlan till
bolagsstéimman i avstdmningsbolag.

Forslagen roérande andring av reglerna om avstamningsdag, bl.a. anpassa de svenska
reglerna till Market Standards for General Meetings (MSGM) diskuteras i ganska positiva
ordalag i promemorian men nagot forslag laggs inte fram med foljande motivering. “Det
senare forhallandet ar enligt var mening ett tungt vagande skél, som gor att det forr eller
senare maste ske en reform i linje med det ovan redovisade. Vad som emellertid far oss att
detta i sammanhang avsta fran att lamna nagra forslag i den riktningen, ar att vi annu inte
sett slutresultatet av kommissionens arbete. Det ar saledes oklart om MSGM kommer att
laggas till grund for de kompletterande genomfoérandeakterna och darmed finns det en
osakerhet kring vilka andringar som kan behova ske i detta sammanhang. Fragan om
avstamningsdag, rostrattsregistrering och sista dag for anmalan till bolagsstamma bor enligt
var mening behandlas i ett sammanhang. Det innebar att dessa fragor bor ansta till dess att
det ar klarlagt vad kommissionens arbete kommer utmynnai.”

Foreningen staller sig bakom férslagen om andring av reglerna om avstamningsdag, som
foreningen tidigare — resultatlost - har hemstallt om till Justitiedepartement.. Enligt
foreningens uppfattning bor de svenska reglerna skyndsamt anpassas till MSGM. En sadan
anpassning ar sannolikt en forutsattning for att reglerna i artikel 3a-c jamte
genomférandebestammelserna kan tillampas pa avsett satt av svenska banker och
vardepappersbolag.

Enligt foreningen ar det noterbart att promemoriafoérfattarna i detta fall argumenterar for
att det i avvaktan pa de slutliga genomférandebestammelserna inte bor laggas fram nagot
forslag. Denna forsiktighetsprincip har ju inte hindrat forslag i atskilliga andra avseenden i nu
aktuell promemoria.

12 Ikrafttradande- och 6vergangsbestammelser

Férslag: 3 a kap. lagen om véirdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument
och dndringarna aktiebolagslagen, med anledning av artikel 3 a—3 c i




aktiedgarrdttighetsdirektivet, ska trida i kraft den 1 september 2020. Ovriga
férfattningsforslag ska tréida i kraft den 1 juni 2019.

Virdepapperscentraler och férvaltare ska inte tillimpa 3 kap. 12 a, 12 b och 14-16 §§ lagen
om vdrdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument férrén frdn och med den
1 september 2020. Vidare ska de tillimpa den dldre lydelsen av 3 kap. 12 § till och med den
31 augusti 2020. Skyldigheten fér réstningsrddgivare, institutionella investerare och
kapitalférvaltare att Iémna drliga redogérelser och kapitalférvaltares skyldighet att Idmna
information till institutionella

investerare ska tillimpas forsta gdngen 2020. | publika noterade aktiebolag ska
bestimmelserna om riktlinjer for ersdttning till ledande befattningshavare tillimpas férsta
gdngen 2020. Bestdmmelserna om skyldigheten att ldgga fram en ersdttningsrapport ska
tillimpas férsta gdngen 2021. Bestimmelserna i den tidigare lydelsen av 8 kap. 51 § andra
och tredje styckena aktiebolagslagen ska tillimpas i aktiebolag, vars aktier dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad i Sverige, i samband med darsstémman 2020.

Det nya kapitlet i aktiebolagslagen om vdésentliga transaktioner med en ndirstdende part ska
inte tillimpas pa transaktioner som bolaget beslutat om men inte slutfért innan kapitlet
tradde i kraft. Skyldigheten att summera transaktioner enligt 8 a kap. 4 § andra stycket
aktiebolagslagen ska inte gdlla transaktioner som dgt rum fére ikrafttrédandet.

Enligt foreningens uppfattning bor andringarna i lagen om vardepapperscentraler och
kontofdring av finansiella instrument och dndringarna aktiebolagslagen, med anledning av
artikel 3 a—3 ci andringsdirektivet, i foreslagen utformning inte antas. | stallet bor forst en
noggrann analys ske av de kommande genomférandebestammelserna. Darefter kan
diskuteras hur artiklarna 3 a — ska genomforas i svensk ratt. Foreningen ser garna att
genomforande sker pa ett harmoniserat satt inom hela unionen. Endast pa sadant satt kan
syftet med de diskuterade reglerna uppnas.

Enligt foreningens uppfattning bor inte heller artiklarna 3 d — e genomforas till den 10 juni
2019. Reglerna hanger nara samman med bestdammelserna i 3 a — c och det torde vara ett
misstag med skilda ikrafttradandetidpunkter .

13 Konsekvenser av forslagen

Foreningen vill framfora att ett genomférande av forslagen med anledning av artikel 3 a—-3 ci
aktiedgarrattighetsdirektivet och de kommande genomfdrandebestammelserna kommer att
ta betydande resurser i ansprak. Omfattande anpassning av IT-systemen behdver
genomforas och nya standards for meddelande tas fram under tiden fram till ikrafttradande.
Det ar en vasentlig skillnad att ta fram nya IT-I6sningar och meddelanden for kommunikation
i enlighet med ett av en lagstiftare framtagen tidsram i jamforelse med att ta fram
standarder sdsom de fér General Meetings och Corporate Event sdsom sjalvreglering. Sdsom
anfors i konsultationssvaret fran EBF ar det osdkert om de kommande




genomférandebestammelserna kommer att vara utformade pa ett sadant satt att direktivets
syfte kan uppnas.

Dartill bor noteras att andringsdirektivets regler om information till och fran aktiedagare
enligt foreningens uppfattning har en annan och betydlig storre rackvidd. Detta kommer
givetvis att paverka kostnaderna for de inblandade aktérerna framst vardepapperscentraler
och intermediarer.

14 Forfattningskommentar

Foreningen har ovan framfort synpunkter pa lagtextens utformning. Ytterligare synpunkter
kommer att lamnas ndr de kommande genomférandebestammelserna har analyserats.

SVENSKA FONDHANDLAREFORENINGEN

Lars Afrell
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