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(2005:551) om vinstutdelning pé begéran av en aktiedgarminoritet. I bifogad
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Undantag fran vissa bestammelser i
aktiebolagslagen om vinstutdelning

Sammanfattning

Finansinspektionen foreslar i denna promemoria att bestammelserna i

18 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551) om vinstutdelning pa begéran av
en aktiedgarminoritet inte langre ska gélla for kreditinstitut, vardepappers-
bolag, institut for elektroniska pengar, betalningsinstitut och vissa
holdingforetag som ingar i ett kreditinstituts eller vardepappersbolags
konsoliderade situation. Férslagen motiveras av att Europeiska
bankmyndigheten (EBA) har bedomt att svenska aktier pa grund av
utformningen av regleringen i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen inte fullt ut
uppfyller kraven i tillsynsférordningen? for att klassificeras som sa kallade
kérnprimarkapitalinstrument.

En viss del av de namnda institutstypernas kapital behover besta av
kéarnprimarkapital for att instituten ska kunna uppfylla olika kapital- och
buffertkrav. | promemorian gors beddémningen att det &r absolut nédvéndigt
att instituten, nar de drivs i aktiebolagsform, aven fortsattningsvis kan
klassificera aktier som karnpriméarkapitalinstrument. Finansinspektionen
anser inte att bestdmmelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen utgor ett
hinder mot en sadan klassificering. Det ar dock, mot bakgrund av den
beddmning som EBA har gjort och for att underlatta for berérda institut,
angeldget att tydliggora att samtliga krav i tillsynsférordningen &r uppfyllda.
For att gora det beddomer Finansinspektionen att det ar nédvandigt att i
forhallande till angivna institutstyper infora sarskilda undantag fran de
aktuella bestammelserna i aktiebolagslagen. Sadana atgérder har vidtagits i

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag och om &ndring av férordning (EU)
nr 648/2012.
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flera andra EU-medlemsstater i motsvarande situation och ligger ocksa i
linje med vad EBA har foreslagit.

Finansinspektionen foreslar att bestimmelser om namnda undantag infors i
lagen (2014:968) om sarskild tillsyn dver kreditinstitut och

vardepappersbolag, lagen (2010:751) om betaltjanster och lagen (2011:755)
om elektroniska pengar.

Lagandringarna foreslas trada i kraft den xx.
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1 Lagfdrslag

1.1 Forslag till lag om andring i lagen (2010:751)
om betaltjanster

Héarigenom foreskrivs att det i lagen (2010:751) om betaltjanster ska inforas
en ny paragraf, 1 kap. 12 §, och ndrmast fore 1 kap. 12 8§ en ny rubrik av
féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

Undantag fran vissa bestammelser
i aktiebolagslagen

12 8

Bestammelserna i 18 kap. 11 §
aktiebolagslagen (2005:551) om
vinstutdelning pa begaran av en
aktiedgarminoritet galler inte for
betalningsinstitut.

1. Denna lag trader i kraft den xx.
2. Den nya bestammelsen galler inte i frdga om beslut om vinstutdelning
som har fattats fore ikrafttrédandet.
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1.2 Forslag till lag om andring i lagen (2011:755)
om elektroniska pengar

Héarigenom foreskrivs att det i lagen (2011:755) om elektroniska pengar ska
inforas en ny paragraf, 1 kap. 4 §, och nédrmast fore 1 kap. 4 § en ny rubrik
av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

Undantag fran vissa bestammelser
I aktiebolagslagen

48

Bestammelserna i 18 kap. 11 8
aktiebolagslagen (2005:551) om
vinstutdelning pa begaran av en
aktiedgarminoritet galler inte for
institut for elektroniska pengar.

1. Denna lag trader i kraft den xx.
2. Den nya bestammelsen galler inte i fraga om beslut om vinstutdelning
som har fattats fore ikrafttradandet.
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1.3 Forslag till lag om andring i lagen (2014:968)
om sarskild tillsyn 6ver kreditinstitut och
vardepappersbolag

Hérigenom foreskrivs att det i lagen (2014:968) om sarskild tillsyn éver
kreditinstitut och véardepappersbolag ska inféras en ny paragraf, 1 kap. 14 §,
och nérmast fore 1 kap. 14 8§ en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

Undantag fran vissa bestammelser
i aktiebolagslagen

14 8

Bestammelserna i 18 kap. 11 §
aktiebolagslagen (2005:551) om
vinstutdelning pa begaran av en
aktiedgarminoritet galler inte for
kreditinstitut, vardepappersbolag
och sadana holdingforetag som pa
grupp- eller undergruppsniva ska
uppfylla kapitalbaskraven i
artikel 92 i tillsynsférordningen
eller artikel 11 i vardepappers-
bolagsférordningen.

1. Denna lag trader i kraft den xx.
2. Den nya bestammelsen galler inte i fraga om beslut om vinstutdelning
som har fattats fore ikrafttrédandet.
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2 Bakgrund och gallande ratt

2.1 Kapitalbaskrav och
karnpriméarkapitalinstrument

2.1.1 Regleringen i tillsynsférordningen
Europaparlamentet och radet antog den 26 juni 2013 forordning (EU) nr

575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag och om
andring av forordning (EU) nr 648/2012 (tillsynsférordningen) samt direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utdva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag, om
andring av direktiv 2002/87/EG och om upphédvande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG (kapitaltackningsdirektivet). Rattsakterna
syftade bland annat till att genomféra den sa kallade Basel 3-
dverenskommelsen inom EU samt att ytterligare harmonisera EU-rétten
inom det finansiella omradet nér det galler kapitaltackning.

Tillsynsforordningen kompletteras av lagen (2014:968) om sarskild tillsyn
over kreditinstitut och véardepappersbolag (tillsynslagen). Kapitaltdcknings-
direktivet har genomforts i svensk rétt i huvudsak genom bestammelser i
tillsynslagen, lagen (2014:966) om kapitalbuffertar (buffertlagen) och i
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrérelse och lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden.

Tillsynsforordningen innehaller regler om bland annat krav pa kredit-
institutens kapitaltackning och likviditet (se vidare om tillimpningsomradet
nedan). I reglerna om kapitaltackning stélls det upp krav bade pa den sa
kallade kapitalbasens storlek och pa de instrument som far raknas in i
kapitalbasen. Kapitalbasen bestar av olika kapitalbasposter som ar fordelade
pa karnprimarkapital, évrigt primarkapital och supplementarkapital. Till
varje typ av kapital (k&rnprimérkapital, ovrigt primérkapital och
supplementarkapital) finns ocksa ett tillhérande kapitalbasinstrument. Med
kapitalbasinstrument avses kérnprimarkapitalinstrument, primarkapital-
tillskott och supplementérkapitalinstrument (se artikel 4.1.119 i tillsyns-
forordningen). Karnprimarkapitalinstrumenten har hogst kvalitet av de tre
kapitalbasinstrumenten eftersom de har bast formaga att tacka forluster.
Bestammelser om att en viss del av ett instituts kapitalbas ska besta av
karnprimarkapital finns i bland annat artikel 92 i tillsynsférordningen.
Kérnprimarkapitalet bestar forutom av karnpriméarkapitalinstrument som
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aktiekapital, eller medlemsinsatser dér det &r tillampligt, av
kéarnprimarkapitalposter. Till de senare hor dverkursfonder, balanserade
vinstmedel, ackumulerat 6vrigt totalresultat och évriga reserver.

Artiklarna 28 och 29 i tillsynsforordningen innehaller detaljerade regler om
vilka krav som stélls upp for att ett instrument ska kunna klassificeras som
karnprimarkapitalinstrument. Enligt artikel 28.1 h (v) far de villkor som
galler for instrumentet inte innefatta nagon skyldighet for institutet att lamna
utdelning till innehavaren och institutet far inte heller pa nagra andra
grunder ha nagon sadan skyldighet.

Europeiska bankmyndigheten (EBA), som ar en oberoende EU-myndighet
med uppgift att sékra en effektiv och enhetlig reglering och tillsyn i
banksektorn inom EU, ska enligt artikel 80 i tillsynsférordningen évervaka
kvaliteten pa bland annat karnpriméarkapitalinstrument som har emitterats av
instituten inom EU. EBA har uppréttat en lista éver de instrument i EU:s
medlemsstater som far klassificeras som karnprimarkapitalinstrument.
Svenska aktier som har getts ut enligt aktiebolagslagen (2005:551) finns
med pa denna lista. Nar EBA ar 2014 publicerade den forsta versionen av
listan baserade EBA sin beddmning av instrumentens kvalitet
huvudsakligen pa information fran medlemsstaternas tillsynsmyndigheter.

Finansinspektionen ar behdérig myndighet i Sverige enligt tillsyns-
forordningen och utdvar tillsyn éver att férordningen foljs (se 1 kap. 4 §
tillsynslagen). Av artikel 26.3 i tillsynsférordningen foljer att Finans-
inspektionen, i egenskap av behorig myndighet, ska bedéma om instrument
som har getts ut av ett institut uppfyller kraven i artikel 28, och i tillampliga
fall artikel 29. Vidare foljer av artikel 26.3 att instituten ska inhamta
tillstand hos Finansinspektionen innan kapitalbasinstrument, daribland
aktier, far klassificeras som karnpriméarkapitalinstrument.?

2.1.2 Tillampningsomradet for tillsynsférordningens regler

om krav pa karnprimarkapitalinstrument
Tillsynsférordningens bestammelser om kapitaltdckning &r direkt

tillampliga for kreditinstitut. Forordningens definition av kreditinstitut ar
inte helt 6verensstdmmande med motsvarande definition i lagen om bank-
och finansieringsrorelse som omfattar nagot fler institut. Av 1 kap. 3 §

2 Kreditinstitut som redan har beviljats tillstdnd enligt artikel 26.3 i tillsynsforordningen kan
genom undantaget i andra stycket samma artikel under vissa forutsattningar klassificera
efterfdljande emissioner av bland annat aktier som karnprimarkapitalinstrument efter ett
anmélningsforfarande.
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tillsynslagen foljer dock att ovan namnda krav pa karnprimarkapital-
instrument i tillsynsforordningen galler i forhallande till samtliga institut
som omfattas av definitionen kreditinstitut i lagen om bank- och
finansieringsrorelse.

Tillsynsforordningens regler om karnprimarkapitalinstrument har betydelse
aven for vardepappersbolag. Sedan den 26 juni 2021 géller nya regler om
kapitaltackning och kapitalbaskrav for vardepappersbolag i och med att
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2033 av den 27
november 2019 om tillsynskrav for vardepappersforetag och om &ndringar
av forordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014,
och (EU) nr 806/2014 (véardepappersbolagsforordningen) da borjade
tillampas. Vardepappersbolagsférordningen, inklusive dess regler om
kapitaltackning och kapitalbaskrav, ska som utgangpunkt tillimpas av
samtliga vardepappersbolag. Aven i vardepappersbolagsforordningen stalls
krav pa ett visst matt av karnpriméarkapital (artiklarna 9 och 11). Med
kéarnprimarkapital avses i vardepappersbolagsférordningen detsamma som i
tillsynsforordningen (se artikel 9.1 i férstnamnda férordning som héanvisar
till bestammelserna i tillsynsférordningen).

Fran huvudregeln att samtliga vardepappersbolag ska tillampa
vardepappersbolagsférordningen finns nagra undantag som innebér att vissa
vardepappersbolag i stéllet ska tillampa tillsynsférordningen. Vilka
vardepappersbolag som ska tillampa tillsynsférordningen framgar av artikel
1.2 och 1.5 vérdepappersbolagsférordningen, 1 kap. 3 a § tillsynslagen och
8 kap. 1 ¢ § lagen om vérdepappersmarknaden.® Sammantaget innebér
regleringen att de krav pa karnpriméarkapitalinstrument som stélls upp i
tillsynsforordningen galler fullt ut fér samtliga vardepappersbolag. Antingen
indirekt genom hanvisningen i artikel 9.1 i vardepappersbolagsférordningen
eller, i undantagsfall, genom en direkt tillampning av tillsynsférordningen.

Saval tillsynsforordningen som vérdepappersbolagsforordningen innehaller
bestammelser om att kapitalbaskraven i respektive férordning under vissa
forutsattningar ska uppfyllas pa grupp- eller undergruppsniva (i en sa kallad
konsoliderad situation). Regleringen om konsoliderad situation innebér att
forordningarnas kapitalbaskrav, och saledes aven tillsynsforordningens krav
pa karnprimarkapitalinstrument, aktualiseras inte bara for kreditinstitut och

3 | dagslaget omfattas fyra vardepappersholag av tillsynsforordningens tillampningsomréde
pa grund av att bolagen har sidotillstand enligt 2 kap. 2 § punkt 8 i lagen om
vardepappersmarknaden.
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vardepappersbolag utan aven for finansiella eller vardepappersinriktade
holdingféretag och blandade finansiella holdingféretag som i en
konsoliderad situation leder gruppen eller undergruppen (artiklarna 11 och
18 i tillsynsforordningen och artikel 7 i vardepappersbolagsforordningen).

Tillsynsforordningens tillampningsomrade har vidare utvidgats genom
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2015/2366 av den 25
november 2015 om betaltjanster pa den inre marknaden, om andring av
direktiven 2002/65/EG, 2009/110/EG och 2013/36/EU samt férordning
(EU) nr 1093/2010 och om upphévande av direktiv 2007/64/EG (andra
betaltjanstdirektivet). Av det direktivet féljer att &ven betalningsinstitut och
institut for elektroniska pengar ska tillampa férordningens regler om
kapitalbaskrav och saledes kraven pa karnprimarkapitalinstrument.
Bestammelser med hanvisningar till de reglerna i tillsynsférordningen har
darfor inforts i forfattningar som reglerar sadana instituts verksamhet (se 3
kap. 2 § andra stycket lagen [2010:751] om betaltjanster, 9 kap. 1 §
Finansinspektionens foreskrifter och allméanna rad [FFFS 2010:3] om
betalningsinstitut och registrerade betaltjanstleverantdrer, samt 3 kap. 2 §
andra stycket lagen [2011:755] om elektroniska pengar).

Sammanfattningsvis ar det kreditinstitut, vardepappersbolag, institut fér
elektroniska pengar, betalningsinstitut och vissa holdingforetag som ingar i
ett kreditinstituts eller vardepappersbolags konsoliderade situation som
direkt eller indirekt ska tillampa tillsynsforordningens krav pa
kérnprimarkapitalinstrument.

Det ar inte bara vid tillampning av tillsynsférordningens och
vardepappersbolagsforordningens kapitalbasregler som férordningens krav
pa karnprimarkapitalinstrument aktualiseras. Kreditinstitut och vissa
vardepappersbolag behdver ocksa halla kapital enligt bland annat
buffertlagen (se till exempel 2 kap. 1 §) och eventuella ytterligare
kapitalbaskrav som Finansinspektion har beslutat om med stod av 2 kap. 1 §
tillsynslagen. Huvuddelen av sadant kapital ska besta av karnpriméarkapital
och séledes av karnprimarkapitalinstrument. Aven nir sddana kapitalkrav
ska uppfyllas ar tillsynsférordningens regler om
k&rnpriméarkapitalinstrument tillampliga.

Da ett kreditinstitut, vardepappersbolag, betalningsinstitut och institut for
elektroniska pengar, som ska drivas i form av ett svenskt aktiebolag, bildas
kravs att aktiekapitalet uppgar till en viss storlek vid tidpunkten for beslut
om tillstand att driva verksamheten, sa kallat startkapital (se 3 kap. 5 § lagen
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om bank- och finansieringsrorelse, 3 kap. 6 § lagen om
vardepappersmarknaden, 3 kap. 1 § lagen om betaltjénster och 3 kap. 1 §
lagen om elektroniska pengar). Sérskilda bestdimmelser om startkapitalets
sammansattning innebér att ocksa startkapitalet kan behdva besta av
instrument som uppfyller kraven pa att klassificeras som
karnprimarkapitalinstrument for att det ska vara mojligt att paborja
verksamheten for dessa instituttyper.

Ovanstaende innebar sammantaget att tillsynsforordningens krav pa
karnprimarkapitalinstrument aktualiseras i frdga om kravet pa att
kapitalbasen ska uppga till en viss storlek, men dven enligt de krav som
foljer av buffertlagen och de sérskilda kapitalbaskrav som
Finansinspektionen kan besluta om enligt tillsynslagen, samt betréffande
kravet pa startkapital som finns i respektive institutstyps rorelselagstiftning.

2.2 Regler i aktiebolagslagen om vinstutdelning pa

begéaran av aktieagare
| 18 kap. aktiebolagslagen finns bestdmmelser om vinstutdelning i
aktiebolag. Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdmman (1 § forsta
stycket). Enligt huvudregeln far bolagsstamman inte besluta om hogre
utdelning an vad styrelsen foreslagit eller godként (1 § andra stycket).

| 18 kap. 11 § regleras ett undantag fran denna huvudregel. Undantaget
utgor en del av det sa kallade minoritetsskyddet i aktiebolagslagen och
syftar bland annat till att skapa ett skydd mot att en aktiedgarmajoritet
utévar patryckning mot minoritetsagarna genom att véagra att besluta om
vinstutdelning. Enligt forsta stycket i sistnamnda paragraf ska arsstamman,
pa begaran av agare till minst en tiondel av samtliga aktier, besluta om
utdelning av halften av vad som aterstar av arets vinst enligt den faststéllda
balansrékningen sedan vissa i stycket angivna avdrag har gjorts. Av andra
stycket framgar att det i en bolagsordning far foreskrivas dels att
vinstutdelning far begaras av aktiedgare med en mindre andel av bolagets
aktier &n vad som sags i forsta stycket, dels att rétten till vinstutdelning ska
avse ett hdgre belopp dn vad som ségs i forsta stycket. | fjarde stycket anges
dock att bolagsstdamman inte &r skyldig att besluta om hégre utdelning &n
fem procent av bolagets egna kapital och att utdelningen inte far strida mot
bestammelserna i 17 kap. 3 § aktiebolagslagen.

Av 17 kap. 3 § forsta stycket aktiebolagslagen foljer bland annat att ett
aktiebolag inte far besluta om vinstutdelning om det efter utdelningen inte
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finns full tackning for bolagets bundna egna kapital. | andra stycket i
sistnamnda paragraf finns den sa kallade forsiktighetsregeln. Av den foljer
bland annat att &ven om det inte finns nagot hinder for en vinstutdelning
enligt forsta stycket, far bolaget besluta om en utdelning till aktiedgarna
endast om den framstar som forsvarlig med hansyn till 1) de krav som
verksamhetens art, omfattning och risker staller pa storleken av det egna
kapitalet och 2) bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stéallning i
ovrigt. | tredje stycket finns vissa séarskilda regler om tillampningen av
forsiktighetsregeln nar det aktuella bolaget &r moderbolag i en koncern.

2.3 Europeiska bankmyndighetens beddmning i

fraga om svenska aktier
Som anges i avsnitt 2.1 har EBA ett dvergripande ansvar for att Overvaka
kvaliteten pa karnprimarkapitalinstrument som ges ut av institut inom EU.
Sedan 2017 har EBA arbetat med en 6versyn av om de olika typer av
kapitalinstrument som klassificeras som kérnprimérkapitalinstrument i
medlemsstaterna uppfyller tillsynsférordningens krav.

EBA har under den éversynen i flera fall bedémt att medlemsstaternas
nationella lagstiftning innehaller bestammelser som medfor att kraven i
artikel 28 eller 29 i tillsynsforordningen inte anses vara uppfyllda for att ett
instrument ska kunna klassificeras som karnprimérkapitalinstrument. Det
har bland annat handlat om klassificeringen av aktier som k&rnprimar-
kapitalinstrument och det faktum att det i flera medlemsstater finns
nationella regler som ger en minoritet av aktiedgare en ratt att begara
vinstutdelning. Som anges i avsnitt 2.1.1 far ett instrument inte klassificeras
som karnprimarkapitalinstrument om instrumentet innefattar en skyldighet
for institutet att lamna utdelning eller om institutet pa nagon annan grund &r
skyldigt att Iamna utdelning (artikel 28.1 h (v) i tillsynsférordningen). EBA
har bedomt att det kravet inte kan vara uppfyllt om nationell rétt innehaller
bestammelser som innebar att aktiedgare kan framtvinga en utdelning.*
Myndigheten har da sarskilt framhallit att den aktuella artikeln syftar till att
tillforsakra att det i fraga om karnpriméarkapitalinstrument rader full
flexibilitet vad galler utdelning (i den meningen att det inte far finnas en
vare sig explicit eller implicit skyldighet for institutet att Ilamna utdelning).

4 EBA report on the monitoring of CET1 instrument issued by EU institutions — update
EBAJREP/2021/36 (8 december 2021), s. 30.
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Mot denna bakgrund har bland annat Finland, Tyskland, Spanien, Slovenien
och Portugal genomfort forfattningsandringar, eller kravt begransningar i
institutens bolagsordningar, for att sakerstalla att aktier &ven fortsattningsvis
kan klassificeras som karnpriméarkapitalinstrument.®

EBA har dven undersokt om svenska aktier uppfyller kraven i artikel 28
eftersom de finns upptagna pa EBA:s lista ver instrument i EU:s medlems-
stater som far klassificeras som karnpriméarkapitalinstrument. | en skrivelse
den 18 juli 2019 underréttade EBA Finansinspektionen om att EBA:s
tillsynsstyrelse, myndighetens huvudsakliga beslutsfattande organ, fattat
beslut i fragan. Av skrivelsen framgar att EBA bedomer att svenska aktier,
mot bakgrund av regleringen i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen, inte fullt ut
uppfyller kraven som stalls for att de ska kunna klassificeras som
kéarnprimarkapitalinstrument. EBA anser att &ven om regleringen i ndmnda
paragraf ar utformad sa att aktieagarminoriteten kan begéra ett beslut om
vinstutdelning, medan det slutgiltiga beslutet fattas av bolagsstdamman och
dessutom behdver vara forenligt med reglerna i 17 kap. 3 § aktiebolags-
lagen, foreligger det en forklaringshorda pa institutet om varfor en begéran
fran aktiedagarminoriteten ska nekas. Saledes menar EBA att
bestdammelserna i 18 kap. 11 § skapar en implicit skyldighet att lamna
utdelning och att det star i strid med kravet i artikel 28.1 h (v) pa full
flexibilitet vad galler utdelning (det vill séga att karnprimarkapital-
instrument inte far omfattas av nagra villkor som innebar en skyldighet for
institutet att lamna utdelning). Enligt EBA motiverar regleringen i 17 kap.
3 § aktiebolagslagen (forsiktighetsregeln) inte ndgon annan bedémning.

Sammantaget anser EBA darfor att det, for att svenska aktier aven
fortsattningsvis ska kunna klassificeras som karnpriméarkapitalinstrument, ar
nddvandigt att Sverige i lag klargor att bestammelserna i 18 kap. 11 8§
aktiebolagslagen inte ska galla for foretag som klassificerar aktier som
sadana instrument.

> Se till exempel Finlands regerings proposition till riksdagen med forslag till lag om
&ndring av kreditinstitutslagen och till vissa lagar som har samband med den, RP 100/2018
rd, s. 43.
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3 Undantag fran aktiebolagslagens
bestammelser om vinstutdelning pa
begaran av en aktiedgarminoritet

Finansinspektionens forslag: Bestdmmelserna i 18 kap. 11 § aktiebolags-
lagen, om vinstutdelning pa begéran av en aktiedgarminoritet ska inte galla
for kreditinstitut, vardepappersbolag, institut for elektroniska pengar,
betalningsinstitut och sadana holdingféretag som pa grupp- eller
undergruppsniva ska uppfylla kapitalbaskraven i artikel 92 i tillsynsfor-
ordningen eller artikel 11 i v&rdepappersbolagsforordningen.

Skalen for forslaget

Kraven pa karnprimarkapitalinstrument och svenska aktier
Som framgar i avsnitt 2.1 ska tillsynsforordningens krav pa karnprimar-

kapitalinstrument tillampas av kreditinstitut, vardepappersbolag®, institut for
elektroniska pengar, betalningsinstitut och sadana holdingforetag som pa
grupp- eller undergruppsniva ska uppfylla tillsynsférordningens eller
vardepappersbolagsférordningens kapitalbaskrav.

Samtliga ndmnda institutstyper klassificerar i dagsléget aktier som
ké&rnprimarkapitalinstrument, om de bedrivs i aktiebolagsform. EBA har
dock, pa grund av bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen,
ifrdgasatt klassificeringen av svenska aktier som sadana instrument och
ansett att det behdver klargoras att de bestammelserna inte ska gélla for
foretag som Klassificerar aktier som karnprimérkapitalinstrument (se
narmare i avsnitt 2.3).

Vad inledningsvis galler fragan om hur stort behovet ar av att kunna
klassificera svenska aktier som k&rnprimarkapitalinstrument gér
Finansinspektionen foljande Gvervaganden. Hur stor andel av de bertrda
foretagens kapitalbas som maste besta av karnprimarkapital varierar mellan
institutstyperna. Gemensamt for alla foretagen ar dock att

6 Tidigare tillampades kraven endast i begransad omfattning av vissa vardepappersbolag
och deras holdingforetag. Sedan den 26 juni 2021, nér vardepappersbolagsférordningen
borjade tillampas, galler kraven fullt ut for samtliga vardepappersholag och s&dana
holdingforetag for vardepappersbolag som omfattas av kapitalbaskrav pa grund av reglerna
om konsoliderad situation.
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kéarnprimarkapitalet skulle minska om aktier inte kunde klassificeras som
kérnprimarkapitalinstrument. Eftersom aktiekapitalet kan utgora en
betydande del av karnpriméarkapitalet skulle manga foretag da inte langre
leva upp till de krav som stélls pa kapitalbasens storlek, och i forlangningen
riskera att forlora sitt verksamhetstillstand. Enligt artikel 92.1 a i
tillsynsforordningen ska ett foretag vid varje tidpunkt ha karnprimarkapital
motsvarande minst 4,5 procent av foretagets totala riskvagda
exponeringsbelopp. Finansinspektionen bedémer att en stor andel av de
svenska kreditinstitut och vardepappersbolag som har att direkt eller indirekt
tillampa tillsynsférordningen inte skulle klara av att uppfylla det
minimikravet om aktiekapitalet inte fick ingd i karnprimarkapitalet.” Dartill
behdver foretagen ocksa ha ytterligare karnprimarkapital for att uppfylla
kraven i buffertlagen och de eventuella ytterligare kapitalbaskrav som
Finansinspektionen kan faststdlla med stdd av tillsynslagen. Utan
mdjligheten att anvanda aktiekapitalet som en del av kérnprimarkapitalet
skulle det darmed bli svart for foretagen att uppbringa tillrackligt mycket
kérnprimarkapital, i form av till exempel vinstmedel, for att kunna uppfylla
samtliga kapital- och buffertkrav.

Ett foretag som behdver starka sitt karnpriméarkapital, exempelvis darfor att
foretaget befinner sig under stress, kan i dag goéra det genom en nyemission.
Om svenska aktier inte kan klassificeras som karnprimarkapitalinstrument
skulle det inte langre vara mojligt, eftersom de nyemitterade aktierna inte
skulle kunna réaknas in i karnprimérkapitalet. Det skulle darmed bli mycket
svarare for ett foretag att hantera stressade situationer utan att bryta mot
kapitalkraven.

Ett annat problem som skulle uppsta om aktier inte kan klassificeras som
karnprimarkapitalinstrument ar kopplat till krav pa det sa kallade
startkapitalet (se narmare i avsnitt 2.1). Aktiekapitalet utgér grunden for att
ett nystartat aktiebolag ska kunna bdrja bedriva sin verksamhet. For de
institutstyper som ska tillampa tillsynsforordningens bestammelser om
k&rnprimérkapitalinstrument ar det av avgérande betydelse att aktiekapitalet
uppfyller kraven i forordningen och alltsa kan raknas in i
k&rnpriméarkapitalet. | annat fall skulle det i praktiken inte vara mojligt for
sadana institutstyper att starta en rorelse som ett aktiebolag.

’ Finansinspektionens bedémning gors bland annat utifran uppgifter om kapitalbasens
storlek som de aktuella institutstyperna &r skyldiga att lamna till inspektionen med
referensdag per den 31 december 2020.
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Sammantaget konstaterar Finansinspektionen att det av flera skal &r absolut
nddvandigt att svenska aktier kan klassificeras som karnprimarkapital-
instrument. Det ar darfor viktigt att det inte rader ndgon tvekan om att
svenska aktier uppfyller de krav som stélls pa sddana instrument i
tillsynsforordningen.

Det finns ett behov av att tydliggora att kraven i tillsynsforordningen
ar uppfyllda
Finansinspektionen anser inte att bestammelserna i 18 kap. 11 8

aktiebolagslagen utgor ett hinder for svenska foretag att klassificera aktier
som karnprimarkapitalinstrument. Detta bland annat eftersom den sa kallade
forsiktighetsregeln i 17 kap. 3 § andra stycket aktiebolagslagen sékerstéller
att en aktiedgarminoritets begéran om vinstutdelning aldrig kan leda till att
de olika kapital- och buffertkraven i bland annat tillsynsférordningen och
buffertlagen underskrids. Finansinspektionen godtar darfor att svenska
foretag klassificerar aktier som sadana instrument. Mot bakgrund av den
bedémning som EBA har gjort i fragan och for att underlatta for berorda
foretag anser dock Finansinspektionen att det dr angelé&get att det vidtas
atgarder for att tydliggora att samtliga krav i tillsynsforordningen ar
uppfyllda. En sadan anpassning har dven sedan tidigare skett i flera andra
medlemsstater. Atgarderna bér omfatta samtliga institutstyper som har att
direkt eller indirekt tillampa tillsynsférordningens bestimmelser om krav pa
ké&rnprimarkapitalinstrument, det vill sdga kreditinstitut, vardepappersbolag,
institut for elektroniska pengar, betalningsinstitut och vissa holdingforetag
som ingar i ett kreditinstituts eller vardepappersholags konsoliderade
situation.

Institutstyperna bor undantas fran bestammelserna om vinstutdelning
pa begéaran av en aktieagarminoritet
EBA anser att den atgard som behdver vidtas &r att det i lag anges att

bestdimmelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen inte ska galla for foretag
som klassificerar aktier som karnprimarkapitalinstrument. Sadana
lagandringar har gjorts i flera andra medlemsstater i motsvarande situation.®
| vissa stater har i stallet den behtriga myndigheten krévt justeringar i
foretagens bolagsordningar som innebdr att bestimmelser om begaran om
vinstutdelning inte far tillampas.

8 Bland annat i Finland, se 10 kap. 2 a § i Finlands kreditinstitutslag 610/2014.
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Finansinspektionen har 6vervagt om det finns nagon annan, mindre
ingripande atgard, som skulle kunna vidtas i stéllet for det alternativ som
EBA har angett.

Inspektionen har bland annat 6vervagt alternativet att ytterligare forstarka
den sa kallade forsiktighetsregeln i forhallande till de aktuella
institutstyperna. Mot bakgrund av de invandningar som EBA har mot att det
over huvud taget finns regler om en aktiedgarminoritets mojlighet att begara
beslut om vinstutdelning, och vad EBA anger om krav pa full flexibilitet i
fraga om utdelning, anser Finansinspektionen dock inte att ett sadant
alternativ ar en andamalsenlig I6sning.

Inte heller bedémer Finansinspektionen att det &r mojligt att avhjélpa den
brist som EBA anser foreligger genom att de ovan ndmnda institutstyperna i
sina respektive bolagsordningar foreskriver att foretaget i fraga inte ar
skyldigt att tillampa bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen. Av
andra stycket i sistnamnda paragraf framgar att det i en bolagsordning far
foreskrivas dels att vinstutdelning far begéras av aktiedgare med en mindre
andel av bolagets aktier an vad som sdgs i paragrafens forsta stycke, dels att
ratten till vinstutdelning ska avse ett hogre belopp &n vad som sags i forsta
stycket. Det gar med andra ord att i bolagsordningen foreskriva om ett
utvidgat minoritetsskydd. Att daremot foreskriva i bolagsférordningen att
bestdammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen inte &r tillampliga bedémer
Finansinspektionen utifran aktiebolagslagens nuvarande utformning inte
vara mojligt.

Mot bakgrund av den bedémning som EBA har gjort i fraga om svenska
aktier anser Finansinspektionen darfor att det behover inforas sarskilda
regler i lag om att bestimmelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen inte ska
galla i forhallande till de aktuella institutstyperna. Genom en sadan atgard,
vilken motsvarar den som vidtagits i flera andra medlemsstater, blir det
tydligt att svenska aktier uppfyller kravet i artikel 28.1 h (V) i
tillsynsforordningen. Att inféra en ordning som helt utesluter mojligheten
att i de aktuella institutstyperna begéra vinstutdelning enligt namnda
bestammelser i aktiebolagslagen innebér visserligen i viss man en
begrénsning av tillampligheten av aktiebolagslagens minoritetsskydd. Det
faktiska utrymmet for att med stod av 18 kap. 11 § utverka ett beslut om
vinstutdelning &r dock redan i dag vasentligt begrénsat med hénsyn till
forsiktighetsregeln och till de kapital- och buffertkrav som de aktuella
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instituten maste uppfylla. Skillnaden som Finansinspektionens forslag
innebér ska darfor inte dverdrivas.

Undantagsbestammelser bor inféras i rorelselagstiftning och i
tillsynslagen
Vad géller fragan om placeringen av lagregler om begransningar i

tillampningsomradet for reglerna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen anser
Finansinspektionen att det finns tva alternativ som bor 6vervagas. Det ena ar
att infora sadana regler i aktiebolagslagen, i direkt anslutning till
bestimmelserna i 18 kap. 11 8. Det andra alternativet &r att i tillsynslagen,
lagen om betaltjanster och lagen om elektroniska pengar infora regler om att
bestammelserna i 18 kap. 118 aktiebolagslagen inte &r tillampliga i
forhallande till respektive institutstyp. De tre sistndmnda lagarna innehaller
regler som géller for de aktuella institutstyperna och deras tillhérande
affarsverksamheter. | lagen om betaltjanster och lagen om elektroniska
pengar finns de regler som hanvisar till tillsynsférordningens bestammelser
om kapitalbaskrav och i tillsynslagen finns kompletterande regler till
tillsynsférordningen som géller for kreditinstitut. I tillsynslagen finns ocksa
kompletterande bestammelser till vardepappersbolagsférordningen och
bestammelser som genomfor Europaparlamentets och radets direktiv (EU)
2019/2034 av den 27 november 2019 om tillsyn av véardepappersforetag och
om &ndring av direktiven 2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU (véardepappersbolagsdirektivet).
Mot denna bakgrund beddémer Finansinspektionen att det &r mest
andamalsenligt att de nya reglerna fors in i tillsynslagen, lagen om
betaltjanster och lagen om elektroniska pengar.

Sammanfattningsvis bor det i de tre sistnamnda lagarna foras in regler med
innebdrden att bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen inte géller
for kreditinstitut, vardepappersbolag, institut for elektroniska pengar,
betalningsinstitut och sadana holdingféretag som pa grupp- eller
undergruppsniva ska uppfylla kapitalbaskraven i artikel 92 i
tillsynsforordningen eller artikel 11 i vardepappersbolagsforordningen.
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4  lkrafttrddande- och
dvergangsbestammelser

Finansinspektionens forslag: Lagandringarna ska trada i kraft den xx. De
nya bestammelserna ska inte gélla i friga om beslut om vinstutdelning som
har fattats fore ikrafttrdédandet.

Skalen for forslagen: Lagandringarna bor trada i kraft sa snart som majligt,
vilket beddms vara den xx. De foreslagna bestdmmelserna bor inte gélla
retroaktivt. De bor alltsa inte paverka ett beslut om vinstutdelning som har
fattats med stod av 18 kap. 11 § aktiebolagslagen innan ikrafttradandet. For
att tydliggora detta foreslar Finansinspektionen att det infors
overgangsbestammelser med den innebdrden.
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5 Konsekvenser av forslagen

Offentligfinansiella och samhéllsekonomiska effekter
Forslagen har inga offentligfinansiella eller samhéallsekonomiska effekter.

Effekter for foretagen och deras aktiedgare
Forslagen innebér att det tydliggors att svenska aktier uppfyller kraven i

tillsynsforordningen och saledes aven fortsattningsvis kan klassificeras som
kéarnprimarkapitalinstrument, vilket i regel ar en férutsattning for att de olika
institutstyperna ska kunna uppfylla relevanta kapital- och buffertkrav.

Finansinspektionens forslag innebér att den del av aktiebolagslagens regler
om minoritetsskydd som avser vinstutdelning inte ska vara tillamplig for
vissa institutstyper. Mot bakgrund av bland annat forsiktighetsregeln samt
de kapital- och buffertkrav som galler for instituten i fraga ar dock
aktiedgarminoritetens ratt att begdra vinstutdelning redan vésentligt
inskrénkt. | detta avseende beddms darfor effekten av de lagandringar som
foreslas i promemorian bli begransad for de aktuella foretagen och deras
aktiedgare.

Effekter for myndigheter och domstolar
Genom forslagen tydliggors att svenska aktier uppfyller tillsynsfor-

ordningens krav pa karnpriméarkapitalinstrument, vilket utéver vad som
anges ovan dven underlattar Finansinspektionens prévning av tillstand att
klassificera aktier som sadana instrument. Finansinspektionen bedomer att
forslagen inte har nagra effekter for 6vriga myndigheter och inte heller
paverkar tillstrémningen av mal till domstolarna.

Speciella informationsinsatser
Forslagen medfor inget behov av speciella informationsinsatser.

Overensstammelse med unionsratten
Forslagen star i Overensstammelse med unionsréatten.

Ovrigt
Forslagen bedoms inte ha nagra effekter pa miljon, sysselsattningen och
jamstélldheten.
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6 Forfattningskommentar

6.1 Forslagettill lag om andring i lagen (2010:751)
om betaltjanster

1 kap.

12 § Bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551) om
vinstutdelning pa begaran av en aktieagarminoritet galler inte for
betalningsinstitut.

Paragrafen, som ar ny, innehaller en regel om undantag fran vissa
bestammelser i aktiebolagslagen (2005:551). Regeln innebér att
bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen om aktiedgarminoritetens
ratt att vid arsstimman begara vinstutdelning inte &r tillampliga for
betalningsinstitut. Overvagandena finns i avsnitt 3.

Ikrafttradande- och 6vergangsbestammelser

1. Denna lag trader i kraft den xx.
2. Den nya bestammelsen galler inte i fraga om beslut om vinstutdelning
som har fattats fore ikrafttradandet.

Enligt forsta punkten ska den nya bestammelsen borja gélla den xx. Av
andra punkten framgar att undantaget i den nya bestammelsen inte &r
tillampligt pa beslut om vinstutdelning som har meddelats fore ikraft-
tradandet. FOr sadana beslut géller alltsa bestammelserna i 18 kap. 11 §
aktiebolagslagen fullt ut. Overvagandena finns i avsnitt 4.

6.2 Forslagettill lag om andring i lagen (2011:755)
om elektroniska pengar

1 kap.

4 § Bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551) om
vinstutdelning pa begéran av en aktieagarminoritet galler inte for institut
for elektroniska pengar.

Paragrafen, som ar ny, innehaller en regel om undantag fran vissa
bestdimmelser i aktiebolagslagen. Regeln innebar att bestdmmelserna i
18 kap. 11 § aktiebolagslagen om aktiedgarminoritetens rétt att vid
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arsstamman begéara vinstutdelning inte ar tillampliga for institut for
elektroniska pengar. Overvagandena finns i avsnitt 3.

Ikrafttradande- och 6vergangsbestammelser

1. Denna lag trader i kraft den xx.
2. Den nya bestammelsen galler inte i fraga om beslut om vinstutdelning
som har fattats fore ikrafttradandet.

Enligt forsta punkten ska den nya bestammelsen bdrja gélla den xx. Andra
punkten ar av samma slag som andra punkten i 6vergangsbestammelserna
till den foreslagna lagen om andring i lagen (2010:751) om betaltjanster.
Overvigandena finns i avsnitt 4.

6.3 Fdrslaget till lag om andring i lagen (2014:968)
om sarskild tillsyn 6ver kreditinstitut och
vardepappersbolag

1 kap.

14 § Bestammelserna i 18 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551) om
vinstutdelning pa begaran av en aktieagarminoritet galler inte for
kreditinstitut, vardepappersbolag och sadana holdingféretag som pa grupp-
eller undergruppsniva ska uppfylla kapitalbaskraven i artikel 92 i
tillsynsforordningen eller artikel 11 i vardepappersbolagsférordningen.

Paragrafen, som ar ny, innehaller en regel om undantag fran vissa
bestdimmelser i aktiebolagslagen. Regeln innebar att bestdimmelserna i

18 kap. 11 § aktiebolagslagen om aktiedgarminoritetens rétt att vid
arsstamman begéra vinstutdelning inte ar tillampliga for kreditinstitut och
vardepappersbolag. Vidare framgar av regeln att namnda bestammelser i
aktiebolagslagen inte heller galler for sddana holdingféretag som pa grund
av regler om konsoliderad situation har att direkt eller indirekt tillampa
tillsynsforordningens krav pa karnpriméarkapitalinstrument. Overvagandena
finns i avsnitt 3.

Ikrafttradande- och dvergangsbestammelser

1. Denna lag trader i kraft den xx.
2. Den nya bestammelsen galler inte i fraga om beslut om vinstutdelning
som har fattats fore ikrafttradandet.
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Enligt forsta punkten ska den nya bestdmmelsen bérja gélla den xx. Andra
punkten ar av samma slag som andra punkten i 6vergangsbestammelserna
till den foreslagna lagen om andring i lagen (2010:751) om betaltjanster.
Overvigandena finns i avsnitt 4.
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