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Forslag till nya foreskrifter om redovisningstillsyn

Sammanfattning

Finansinspektionen foreslar nya foreskrifter om dvervakning av emittenters
regelbundna finansiella rapportering (den sa kallade redovisningstillsynen).
Foreskrifterna reglerar dvervakningen nér den utfors av ett organ med
representativa foretradare pa redovisningsomradet. Bakgrunden ar den nya
lagstiftningen om redovisningstillsyn som riksdagen har beslutat om. Som en
foljd av detta foreslar Finansinspektionen ocksa andringar i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser.

Den nya ordningen for redovisningstillsynen innebér att det lagstadgade kravet
tas bort om att en bors ska 6vervaka den regelbundna finansiella informationen
som offentliggors av emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad som borsen driver. | stallet infors en mojlighet till ett delat
ansvar for redovisningstillsynen, dar Finansinspektionen far dverlamna
Overvakningen av emittenters regelbundna finansiella information till ett organ
med representativa foretradare pa redovisningsomradet. Finansinspektionen har
dock som central behorig myndighet enligt 6ppenhetsdirektivet?, det yttersta
ansvaret och befogenheten att ingripa vid eventuella 6vertradelser.

De foreslagna foreskrifterna om Gvervakningen av regelbunden finansiell
information reglerar 6vervakningen och rapporteringen till Finansinspektionen.
Andringarna som féreslas i marknadsplatsforeskrifterna innebar att
bestammelserna om bdrsernas 6vervakning av regelbunden finansiell
information tas bort.

Andringarna foreslés trada i kraft den 1 januari 2019. Det framgar dock av
overgangsbestammelserna att borserna bland annat ska fullgéra sina
skyldigheter att dokumentera Gvervakningen av regelbunden finansiell
information som har offentliggjorts fore ikrafttradandet, samt att rapportera till
Finansinspektionen om 6vervakningen for ar 2018.

! Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad.
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1 Utgangspunkter
1.1 Bakgrund och malet med regleringen

Kraven pa tillsynen 6ver emittenters regelbundna finansiella rapportering (sa
kallad redovisningstillsyn) finns i 6ppenhetsdirektivet? och i IAS-
forordningen®. Darutover har Europeiska vardepappers- och marknads-
myndigheten (Esma) tagit fram riktlinjer for hur tillsynen ska bedrivas, Esmas
riktlinjer om tillsyn dver finansiell information, 28 oktober 2014,
(ESMA/2014/1293).

Oppenhetsdirektivets bestammelser om redovisningstillsyn har genomforts i
svensk ratt genom lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden (LV).
Finansinspektionen &r enligt ppenhetsdirektivet central behdrig myndighet
och har det yttersta ansvaret for redovisningstillsynen i Sverige.

Det finns i dag tre olika aktdrer som utdvar redovisningstillsyn éver foretag
som har Sverige som hemmedlemsstat och véardepapper upptagna till handel pa
en reglerad marknad. Dels ansvarar boérserna Nasdaq Stockholm AB (Nasdaq)
och Nordic Growth Market NGM AB (NGM) for att I6pande 6vervaka den
regelbundna finansiella informationen som offentliggors av emittenter som har
Sverige som hemmedlemsstat och vars 6verlathara vardepapper ar upptagna till
handel pa de reglerade marknader som respektive bors driver. Dels 6vervakar
Finansinspektionen foretag som har Sverige som hemmedlemstat och vars
vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad inom EES, men
utanfor Sverige.

| egenskap av central behdrig myndighet enligt Oppenhetsdirektivet har
Finansinspektionen dessutom tillsyn éver den évervakning av finansiell
information som borserna utfor. Det svenska systemet med ett delat ansvar
mellan tillsynsmyndigheten och sjalvreglering som bérserna utfér saknar
motsvarighet inom EES.

Riksdagen antog den 20 juni 2018 regeringens forslag i prop. 2017/18:242
(propositionen) till en ny ordning for redovisningstillsyn. Lagandringarna
trader i kraft den 1 januari 2019. Den nya ordningen innebdr att kravet pa att en
bors ska bedriva redovisningstillsyn tas bort, och i stéllet inférs en mojlighet
till att dela upp ansvaret for redovisningstillsynen. Finansinspektionen har som
central behdrig myndighet det yttersta ansvaret och befogenhet att ingripa vid
eventuella 6vertradelser, men myndigheten har samtidigt mojlighet att
overlamna dvervakningen av emittenters regelbundna finansiella information
till ett organ med representativa foretradare pa redovisningsomradet
(6vervakningsorgan).

2 Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad.

8 Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om
tillampning av internationella redovisningsstandarder.
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Overvakningen kan 6verlamnas till ett dvervakningsorgan genom ett beslut av
regeringen, eller av den myndighet som regeringen bestdmmer. Regeringen
eller den myndighet som regeringen bestammer far aven meddela foreskrifter
om 6vervakningen vid dvervakningsorganet.

Finansinspektionen utgar i denna remisspromemoria fran att det blir myndig-
heten som kommer att fa mojligheten att fatta ett sadant beslut och att meddela
foreskrifter. Om Finansinspektionen beslutar att dverlamna dvervakningen till
ett Overvakningsorgan kommer myndigheten alltsa behdva ge ut nya fore-
skrifter om organets évervakning, och dess skyldigheter i férhallande till
Finansinspektionen samt om rapporteringen till myndigheten. Foreskrifterna
bor enligt forarbetena avse de aspekter av dvervakningen av emittenternas
regelbundna finansiella information som inte regleras i lag (propositionen

S. 29).

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Riksdagen har beslutat om 6vergangsbestammelser till &ndringarna i LV som
innebar att aldre bestammelser ska gélla for 6vervakning av sadan finansiell
information som har offentliggjorts fore ikrafttradandet av den nya lag-
stiftningen. En sadan dvergangsbestammelse omfattar d&ven bemyndigandet att
meddela foreskrifter om dvervakningen. Det finns darmed forutsattningar for
Finansinspektionen att lata de aldre foreskrifterna fortsatta att galla under en
dvergangsperiod.

Finansinspektionen foreslar nya foreskrifter om évervakningsorganets
Overvakning dar myndigheten tagit hénsyn till Esmas riktlinjer om tillsyn dver
finansiell information. Finansinspektionen foreslar dven att de bestammelser
som ror borsernas dvervakning som finns i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2007:17) om verksamhet pa marknadsplatser (marknadsplats-
foreskrifterna), upphavs. | marknadsplatsforeskrifterna foreslas dven
dvergangsbestammelser som bland annat innebér att borserna kommer att ha
kvar ansvaret for Overvakningen av den regelbundna finansiella information
som har offentliggjorts fore ikrafttradandet. Det medfor att borserna ocksa ska
fullgora sin dokumentationsskyldighet for sadan information, samt lamna en
rapport till Finansinspektionen om évervakningen som avser 2018.

1.3 Regleringsalternativ

En alternativ I6sning till att ge ut de nya foreskrifterna ar att samla tillsynen
och att Finansinspektionen darmed inte fattar beslut om att éverlamna
overvakningen till ett 6vervakningsorgan. Myndigheten skulle da sjalv ansvara
for den svenska redovisningstillsynen. | propositionen (s. 37) konstateras att en
samlad organisation skulle kunna innebara mer effektivitet och battre
forutsattningar for en likvardig och konsekvent redovisningstillsyn. |
forarbetena gor regeringen dock bedémningen att den nya ordningen har flera
fordelar da den kan skapa delaktighet, framja regelefterlevnad och ge
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verksamheten en god forankring i naringslivet. Den kunskap som finns inom
branschen kommer enligt regeringen dven kunna anvandas pa ett mer direkt
satt och ordningen uppfyller kravet pa oberoende (propositionen s. 17 f.).
Sammanfattningsvis konstaterar regeringen i propositionen att den nya
ordningen ar det mest andamalsenliga alternativet ('s. 37). Finansinspektionen
delar den uppfattningen.

Ytterligare en alternativ 16sning ar att Finansinspektionen beslutar om att
Overlamna 6vervakningen till 6vervakningsorganet, men inte utnyttjar
foreskriftsratten som rér évervakningen och rapporteringen. Det skulle dock
innebé&ra en osékerhet for organet som inte skulle veta vad som krévs for att
fullgora skyldigheterna som féljer av ett sadant beslut. En sadan 16sning skulle
aven innebdra att Finansinspektionen inte skulle leva upp till kraven i artikel
24.2 i 6ppenhetsdirektivet som géller vid delegering av uppgifter (se dven
avsnitten 2.1 och 3.5).

1.4 Rattsliga forutsattningar

Enligt nu gallande regelverk har regeringen i 6 kap. 1 § 46—48 forordningen
(2007:572) om vardepappersmarknaden gett Finansinspektionen bemyndi-
gande att meddela foreskrifter om

- den 6vervakning av emittenters regelbundna finansiella information
som ska utforas av en bors,

- innehallet i en sadan anméalan som en bors ska gora till
Finansinspektionen om den finner att bestimmelserna som géller for
upprattandet av regelbunden finansiell information har dvertrétts och
hur anmalningsskyldigheten ska fullgoras, samt

- innehallet, omfattningen och fullgérandet av den regelbundna
rapportering som en bors ska lamna till Finansinspektionen om sin
dvervakning.

Riksdagen har nu beslutat att regeringen, eller den myndighet som regeringen
bestammer, far meddela foreskrifter om évervakningen vid 6vervaknings-
organet. Bemyndigandet motsvarar vad som i dag géller for borser.
Finansinspektionen utgar i denna remisspromemoria, som tidigare namnts, fran
att det blir myndigheten som kommer att fa ett bemyndigande att meddela
sadana foreskrifter.

Av 6vergangshestammelserna till de nya bestammelserna i LV framgar i
punkten 2 att aldre bestammelser fortfarande géaller for 6vervakning av sadan
regelbunden finansiell information som har offentliggjorts fore ikrafttraédandet.
Eftersom denna Gvergangsbestammelse aven omfattar bemyndigandet att
meddela foreskrifter finns det forutsattningar att lata foreskrifterna om
borsernas 6vervakning galla for sadan dvervakning som avser 2018
(propositionen s. 37). Detta forutsétter dock att en kommande éndring av
bemyndigandena i férordningen om vardepappersmarknaden innehaller en
motsvarande Gvergangsbestammelse.
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1.5 Arendets beredning

Finansinspektionen har i arbetet med dessa foreskrifter anvant sig av en extern
referensgrupp med representanter fran Foreningen for god sed pa varde-
pappersmarknaden, Nasdag och NGM. Ett méte har hallits med
referensgruppen och deltagarna har fatt mojlighet att lamna synpunkter.

2 Motivering och 6vervaganden

Finansinspektionen redogor i avsnitten 2.1 och 2.2 for forslaget till foreskrifter
om 6vervakning av emittenters regelbundna finansiella information och om
motiveringar och dvervaganden till forslagen. I avsnitt 2.3 redogors for de
foreslagna dndringarna i marknadsplatsforeskrifterna och motiveringar till dem.
Slutligen behandlas i avsnitten 2.4 och 2.5 férslagen om ikrafttradande
respektive dvergangsbestammelser.

2.1 Overvakningen hos ett dvervakningsorgan

Redovisningstillsynen har en betydelsefull roll for ett flertal olika aktorer. Det
finns dérmed ett berattigat intresse hos allmanheten nér det galler insynen i
Overvakningsorganets verksamhet. Vidare har Finansinspektionen som behorig
myndighet det yttersta ansvaret for 6vervakningen av att 6ppenhetsdirektivets
regler foljs. Av artikel 24.2 i 6ppenhetsdirektivet framgar att om en delegering
av dvervakningen sker ska den vara noggrant reglerad, sa att det framgar vilka
uppgifter som ska utféras och de narmare villkoren for hur detta ska ske.
Finansinspektionen foreslar darfor att det infors nya foreskrifter om Gver-
vakningen av regelbunden finansiell information som narmare reglerar
dvervakningen hos 6vervakningsorganet och rapporteringen till
Finansinspektionen. Myndigheten avser &ven att tréffa ett avtal med Over-
vakningsorganet som kommer att behandla de delar av delegeringen som
Finansinspektionen beddmer inte kommer att ldampa sig for foreskrifter.

2.1.1 Organisation

Regeringen framhaller i propositionen (s. 43) att det ar Finansinspektionen som
ska folja upp att dvervakningsorganet ar sammansatt av representativa
foretradare pa redovisningsomradet. Vidare anges det att Finansinspektionen
ocksa bor folja upp att organet fungerar pa det sétt som forutsattes nar
uppgiften dverlamnades. Mot bakgrund av detta bedémer Finansinspektionen
att vissa aspekter som ror dvervakningsorganets organisation bor regleras
genom foreskrifter.

Finansinspektionen foreslar darfor att organets verksamhet ska regleras i
faststéllda stadgar och en arbetsordning samt att dessa regelbundet ska ses Gver
och om det behdvs uppdateras av 6vervakningsorganet. Organet ska &ven vara
skyldigt att informera Finansinspektionen i god tid innan det utser en ledamot
och innan det antar eller andrar sina stadgar eller sin arbetsordning. Darmed far
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Finansinspektionen bland annat mdéjlighet att invanda mot den ténkta
ledamoten for att sakerstalla oberoendet (jfr propositionen s. 18).

2.1.2 Rutiner och dokumentation

For att tillgodose behovet av insyn i 6vervakningsorganets verksamhet foreslar
Finansinspektionen att organet ska vara skyldigt att ha faststallda och
dokumenterade rutiner for sin dvervakning av emittenternas regelbundna
finansiella information. Organet ska se Over rutinerna regelbundet och
uppdatera dem néar det behdvs. Finansinspektionen ska fa ta del av utkast till
nya rutiner innan organet beslutar dem samt fa information om forslag till
andringar i rutinerna. Organet ska aven dokumentera atminstone utférda urval
av de emittenter vars regelbundna finansiella information det ska granska, hur
urvalet har gatt till, populationen som urvalet gérs ifran och de gransknings-
atgarder som organet genomfor. Organet ska dven ha ett diarium i vilket
arenden och den dokumentation som hor till &rendena registreras l6pande.
Dokumentationen och diariet ska organet forvara i ordnat skick samt pa ett
betryggande och dverskadligt sétt i tio ar. Kraven pa dokumentationen
motsvarar i stort vad som i dag géller for borserna.

2.1.3 Overvakningen

Finansinspektionen foreslar att antalet emittenter vars regelbundna finansiella
information ska granskas, ska vara tillrackligt stort for att 6vervakningen ska
kunna bidra till att fortroendet pa vardepappersmarknaden upprétthalls, och att
varje emittent ska granskas med lampliga tidsintervall. Ett lampligt tidsintervall
kan variera beroende pa vilken emittent som granskningen avser. Det framgar
av Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell information att man vid en
riskbaserad ansats ska ta hansyn till risken for oriktiga uppgifter och hur en
sadan oriktig uppgift paverkar de finansiella marknaderna.* Det innebar att
mindre emittenter, som ar sma till storleken eller som har gett ut en mindre
volym vérdepapper, dar risken for fel bedéms vara lag, inte behover granskas
lika ofta som emittenter dar risken for fel bedéms vara hog eller dar ett fel
skulle kunna fa stora konsekvenser pa marknaden. Esma har aviserat att
myndigheten kan komma att utfarda ytterligare regler i fraga om urvalsmetoder
och storleken pa urvalet.®

Finansinspektionen &r som behdrig myndighet skyldig att med alla tillgangliga
medel folja Esmas riktlinjer om tillsyn dver finansiell information och andra
riktlinjer och rekommendationer fran tillsynsmyndigheten.® For att ett
Overvakningsorgans arbete med 6vervakningen ska folja samma standard

4 Riktlinje 5 i Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell information.

5 Peer review on guidelines on enforcement of financial information (ESMA42-111-4138),
avsnitt 2.2.

® Artikel 16.3 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24
november 2010 om inrattande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG.
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foreslas att aven organet med alla tillgangliga medel ska vara skyldigt att flja
Esmas riktlinjer och andra riktlinjer och rekommendationer fran tillsyns-
myndigheten som ror organets verksamhet. Finansinspektionen foreslar dven
att organet ska folja tillampliga bestdmmelser som reglerar 6vervakningen, till
exempel LV.

2.1.4 Atgérder vid 6vertradelser

Finansinspektionen foreslar att ett 6vervakningsorgan ska vidta atgarder om det
konstaterar att en emittent har évertratt tillampliga regelverk.

Om dvervakningsorganet bedémer att en emittent har dvertratt tillampliga
redovisningsregler, och dvertradelsen inte ar ringa, ska organet snarast, och
inte senare an en arbetsdag efter att man konstaterat en évertradelse, éverlamna
arendet till Finansinspektionen. Oriktiga uppgifter i den regelbundna
finansiella informationen kan paverka de beslut som fattas p4 marknaden. Det
foljer aven av Esmas riktlinjer om tillsyn dver finansiell information att
relevant finansiell information och atgéarder som vidtas ska goras tillgangliga
for aktorerna pa marknaden.” Finansinspektionen behdver darfor skyndsamt fa
del av informationen fran dvervakningsorganet vid ett Gverlamnande. Innan
Overvakningsorganet har konstaterat en dvertradelse kan det finnas starka
indikationer pa att det kommer att intraffa. Det finns da inget som hindrar
organet att i forvdg kontakta Finansinspektionen med informationen om att ett
arende kan komma att Iamnas éver inom Kort.

Om organet i stéllet bedémer att en emittents overtradelse &r ringa ska det
uppmana emittenten antingen att i sin framtida finansiella information rétta
felaktigheterna, eller att publicera en sérskild rattelse. Om emittenten inte foljer
en sadan uppmaning ska organet besluta att 6verlamna drendet till
Finansinspektionen. Aven ett sddant déverlamnade ska ske snarast.

| propositionen (s. 25) framhalls att det &r viktigt att organet klargor vilken
verkan en uppmaning till en emittent om att ratta finansiell information kan fa
for emittenten. Finansinspektionen foreslar darfor att organet ska vara skyldigt
att i samband med ett sadant beslut skriftligen upplysa emittenten om att
arendet dverlamnas till Finansinspektionen fér bedémning, om emittenten inte
foljer uppmaningen.

Om en Qvertradelse inte &r ringa kan Finansinspektionen meddela emittenten
en erinran och en sanktionsavgift enligt 25 kap. LV. Det &r i sammanhanget
viktigt att notera att med ringa 6vertradelse enligt LV avses inte detsamma som
ovasentlig avvikelse enligt Esmas riktlinjer om tillsyn dver finansiell
information, av vilka det framgar att en ovasentlig avvikelse fran IFRS-
regelverket inte anses ska vara en dvertradelse.

" Riktlinje 9 i Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell information.
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Finansinspektionen foreslar dven att 6vervakningsorganet lopande ska
offentliggora sina beslut om atgarder pa sin webbplats. De atgarder som avses
ar de fall dar organet skriftligen har uppmanat emittenten antingen att i dess
framtida finansiella information réatta de felaktigheter som observerats eller att
offentliggdra en sarskild rattelse. Organet ska offentliggéra ett beslut oavsett
om emittenten rattar sig efter beslutet eller inte, och beslutet kan publiceras i
anonym form, det vill séga utan att emittentens namn anges.

2.1.5 Internationellt arbete

| propositionen (s. 22) framgar det att for att Sverige ska anses ha en
redovisningstillsyn som &r férenlig med Esmas riktlinjer om tillsyn éver
finansiell information, &r det en forutséttning att 6vervakningsorganet deltar i
det europeiska samarbetet och informationsutbytet. Det europeiska erfarenhets-
utbytet &ger frdmst rum inom ramen for Esmas arbetsgrupp European
Enforcers Coordination Sessions (EECS). | dagslaget deltar bade Nasdag och
NGM i arbetsgruppens méten tillsammans med Finansinspektionen.

Finansinspektionen foreslar darfor att dvervakningsorganet ska vara skyldigt
att delta aktivt i det europeiska erfarenhetsutbytet. Med att delta aktivt avses att
organet bland annat ska delta pa méten i EECS, presentera sina drenden infor
EECS nér det foljer av Esmas riktlinjer, fora in dessa i EECS-databasen och
lamna den information som Esma efterfragar. Organet ska dven informera
Finansinspektionen om arenden som det avser att presentera infor EECS, och i
syfte att koordinera arbetet i EECS ska Finansinspektionen och organet delta i
gemensamma beredningsmaéten. Overvakningsorganet ska dven delta i andra
arbetsgrupper inom Esma om det &r relevant for organets verksamhet och
mojligt enligt Esmas bestammelser. Finansinspektionen avser att samrada med
och halla organet informerat om arbetet i de kommittéer och arbetsgrupper
inom Esma som organet inte kan delta i, i den utstrackning Finansinspektionen
har sadan information och arbetet ror organets verksamhet och da det ar mojligt
med hénsyn till de regler som styr Esmas verksamhet.

Eftersom att bade 6vervakningsorganet och Finansinspektionen representerar
Sverige ska organet och myndigheten samrada nér det géller det internationella
arbetet for att komma fram till en gemensam standpunkt. Sadana forberedelser
kan exempelvis ske vid avstamningsmoten infor motena i EESC och i 6vrigt
vid behov. Skyldigheten att samrada for att nd en gemensam standpunkt ska
dock inte galla i svenska arenden dar 6vervakningsorganet eller
Finansinspektionen sjalvstandigt ska fatta beslut. | sddana fall ska endast
information om besluten utbytas mellan évervakningsorganet och
Finansinspektionen, till exempel i de fall organet avser att presentera ett drende
infor EESC.
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2.1.6 Informationsutbyte

For att sékerstélla ett bra samarbete mellan Finansinspektionen och évervak-
ningsorganet, och mot bakgrund av det ansvar for dvervakningen som
myndigheten har, foreslas att 6vervakningsorganet ska bjuda in
Finansinspektionen till informationsméten varje kvartal. Det foreslas att
Overvakningsorganet ska ansvara for att i god tid kalla till métena och
samtidigt 1amna en agenda for métet. Aven Finansinspektionen har méjlighet
att tillféra punkter pa agendan. Vid métena kan dvervakningsorganet
exempelvis informera om sitt granskningsarbete och annat som kan vara
relevant for Finansinspektionen vad avser redovisningstillsynen och det
internationella arbetet. Organet redogdr aven lampligen for sin ekonomi.
Tanken &r dven att Finansinspektionen kan informera om fragor som kan vara
relevanta for dvervakningsorganets verksamhet. Organet ansvarar for att fora
protokoll vid métena. Protokollen ska justeras av Finansinspektionen.

2.2 Rapporteringen hos dvervakningsorganet

Finansinspektionen foreslar att dvervakningsorganet, i likhet med vad som
géller i dagslaget for borserna, regelbundet ska rapportera om dvervakningen
till myndigheten. Organet ska lamna en rapport till Finansinspektionen om
foregaende ars Gvervakning. Rapporten ska atminstone innehalla information
om Overvakningen och resultatet av granskningarna, samt hur organet har
arbetat for att folja de krav som stélls pa 6vervakningen enligt de foreslagna
foreskrifterna och andra tillampliga forfattningar, samt Esmas riktlinjer och
rekommendationer.

Finansinspektionen foreslar dven att organet varje ar ska offentliggora en
rapport som avser information om dvervakningen och resultatet av de utforda
granskningarna, pa sin webbplats.

Eftersom Finansinspektionen ar ytterst ansvarig for 6vervakningen enligt
oppenhetsdirektivet foreslas att 6vervakningsorganet ocksa ska vara skyldigt
att éverlamna all diarieférd dokumentation som rér 6vervakningen till
Finansinspektionen om myndigheten begér det.

2.3 Borsernas dvervakning

Riksdagen har beslutat att upphava det lagstadgade kravet pa att en bors ska
Overvaka regelbunden finansiell information som upprattas av emittenter vars
vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad som borsen driver.
Finansinspektionen foreslar darfor att bestammelserna i marknadsplats-
foreskrifterna som ror borsernas 6vervakning upphavs. Pa grund av évergangs-
bestammelser kommer bdrserna att ha ett visst ansvar &ven efter att de
foreslagna dndringarna har tratt i kraft, se avsnitt 2.5.
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2.4 lkrafttradande

Riksdagen har, mot bakgrund av att 6vervakningen av regelbunden finansiell
information avser material som normalt ges ut en eller tva ganger varje ar och
som avser forhallanden bakat i tiden, beslutat att lagandringarna ska trada i
kraft den 1 januari 2019. Aven Finansinspektionens foreskrifter bor darfor
trada i kraft vid denna tidpunkt

2.5 Overgéangsbestammelser

Den nuvarande ordningen for redovisningstillsynen géller for 6vervakning som
ar hanforlig till finansiell information som offentliggjorts under 2018 eller
tidigare. Riksdagen har beslutat om en dvergangsbestimmelse som innebar att
aldre bestammelser galler for 6vervakning av sadan finansiell information som
har offentliggjorts fore ikrafttradandet. En sddan Gvergangsbestammelse
omfattar dven bemyndigandet for regeringen eller den myndighet som
regeringen bestammer att meddela foreskrifter om 6vervakningen.
Finansinspektionen foreslar darfor att nuvarande foreskrifter om borsernas
dvervakning i marknadsplatsforeskrifterna ska fortsétta att galla for dver-
vakningen av regelbunden finansiell information som har offentliggjorts fore
ikrafttradandet av dessa foreskrifter den 1 januari 2019. Detta forutsatter dock
att en kommande andring av bemyndigandena i férordningen om varde-
pappersmarknaden innehéller en motsvarande dvergangsbestammelse som den
till de nyligen beslutade dndringarna i LV.

Detta innebadr att bérsernas skyldigheter enligt 5 kap. 18 och 19 88 marknads-
platsforeskrifterna kommer att fortsétta att géalla under en dvergangstid.
Borserna kommer darfor bland annat att behdva rapportera till
Finansinspektionen om 2018 ars dvervakning. Borserna kommer aven i fort-
sattningen att behova arkivera dokumentationen for 6vervakning som avser
2018 och tidigare ar. Borserna har aven en skyldighet att bitrada
Finansinspektionen i det europeiska tillsynsarbetet (5 kap. 16 8 marknadsplats-
foreskrifterna). Borserna kommer i fortsattningen inte att kunna delta vid
motena inom EESC. Om Esma anser att nagot av borsernas beslut som avser
finansiell information som offentliggjorts 2018 eller tidigare ska tas upp till
diskussion pa ett EESC-mote, kommer borserna dock att ha en fortsatt
skyldighet att bitrada Finansinspektionen.

3 Forslagets konsekvenser

Manga av de konsekvenser som kan uppsta av en ny ordning for redovisnings-
tillsyn foljer av de lagéndringar som riksdagen har beslutat eller av ett
eventuellt beslut av Finansinspektionen att dverlamna 6vervakningen till ett
dvervakningsorgan. | detta avsnitt analyseras dock endast sddana konsekvenser
som kan folja av de foreslagna foreskrifterna.
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3.1 Konsekvenser for borserna

Overgangsbestammelserna i de foreslagna foreskrifterna kommer innebéra att
borserna maste fullfélja dvervakningen av den regelbundna finansiella
information som har offentliggjorts fore den 1 januari 2019, och att de under en
overgangsperiod aven fortsattningsvis kommer att ha vissa skyldigheter. Enligt
5 kap. 18 § marknadsplatsforeskrifterna ska borserna senast den 1 mars varje ar
lamna en rapport om foregaende ars 6vervakning till Finansinspektionen.
Borserna kommer alltsa att behova rapportera till Finansinspektionen om
6vervakningen av den regelbundna finansiella information som offentliggjorts
under 2018. Vidare &r borserna enligt 5 kap. 19 § marknadsplatsforeskrifterna
skyldiga att arkivera viss dokumentation som rér 6vervakningen i tio ar.
Borserna kommer &ven fortsatt att behdva arkivera dokumentationen for
overvakning som avser information som offentliggjorts under 2018 och
tidigare ar. Enligt 5 kap. 16 § marknadsplatsforeskrifterna har borserna en
skyldighet att bitrada Finansinspektionen i det europeiska tillsynsarbetet. Om
Esma anser att nagot av bérsernas beslut som ar hanforligt till tiden fore ikraft-
tradandet, ska tas upp till diskussion pa ett EESC-mate kommer borserna ha en
fortsatt skyldighet att bitrada Finansinspektionen i dessa fall.

3.2 Konsekvenser for évervakningsorganet

Foreskrifterna innebér skyldigheter for évervakningsorganet och staller bland
annat krav pa dess organisation och verksamhet. Samtidigt ar foreskrifterna en
forutsattning for att organet ska kunna fullgora de skyldigheter som foljer av ett
beslut att 6verlamna dvervakningen till organet och far anses underlatta for
dvervakningsorganet nar det bygger upp sin organisation samt vid den framtida
Overvakningen. Foreskrifterna klargor &ven organets skyldigheter gentemot
Finansinspektionen och lagger grunden for ett bra samarbete mellan
Overvakningsorganet och myndigheten.

3.3 Konsekvenser for emittenterna

De foreslagna andringarna innebar att kravet i 5 kap. 14 § marknadsplats-
foreskrifterna om att varje emittent ska granskas atminstone en gang inom en
femarsperiod upphavs. De foreslagna foreskrifterna innehaller inget mot-
svarande krav utan varje emittent ska granskas med lampliga tidsintervall, och
vad som &r ett lampligt tidsintervall varierar beroende pa emittent. Det innebar
att det kan bli svarare for emittenterna att forutse nar en granskning kan
komma att ske. FOreskrifterna ger dock emittenterna en god insyn i hur organet
ska bedriva sin granskningsverksamhet samt vad for slags beslut som det kan
rikta mot emittenterna. Foreskrifterna klargor aven vilken slags information en
emittent kan forvanta sig att fa fran évervakningsorganet, bland annat i form av
en arlig rapport och information pa organets webbplats.
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3.4 Konsekvenser for konsumenterna och samhallet

De foreslagna dndringarna bedoms inte i ndgon vésentlig grad paverka
konsumenterna eller samhallet. Foreskrifterna ger dock konsumenterna en god
insyn i hur dvervakningsorganet ska bedriva sin granskningsverksamhet samt
vad for slags beslut som organet kan rikta mot en emittent och nér ett arende
ska overlamnas till Finansinspektionen. Foreskrifterna klargor &ven vad for
slags information som konsumenterna kan forvanta sig av évervaknings-
organet, bland annat i form av en arlig rapport och information pa
dvervakningsorganets webbplats.

3.5 Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionen har som central behdrig myndighet det yttersta ansvaret for
Overvakningen av att 6ppenhetsdirektivets regler foljs. Av artikel 24.2 i
direktivet framgar att om en delegering sker ska den vara noggrant reglerad, sa
att det framgar vilka uppgifter som organet ska utféra och de narmare villkoren
for detta. Foreskrifterna som reglerar hur évervakningsorganet ska fullfélja sin
overvakning ar darfor en forutsattning for att Finansinspektionen ska kunna
leva upp till detta krav.

Eftersom det i foreskrifterna foreslas att endast de fall som inte &r ringa och de
fall dar emittenten inte samarbetar med 6vervakningsorganet ska éverlamnas
till Finansinspektionen, bedéms forslaget inte innebara nagon dkad kostnad for
myndigheten jamfort med i dag. S som regeringen konstaterar i propositionen
(s. 41) ror det sig rimligen om en handfull arenden per ar som kommer att
overlamnas till Finansinspektionen.

I dag har Finansinspektionen lopande kontakt med borserna om évervakningen
av regelbunden finansiell information. Med de nya féreskrifterna kommer
myndigheten i stéllet ha kontakt med évervakningsorganet, vilket inte bor
innebara nagon storre forandring. | de foreslagna foreskrifterna klargors over-
vakningsorganets skyldigheter nér det géaller kommunikation med
Finansinspektionen och nar méten ska hallas. En skillnad mot i dag &ar dock att
myndigheten inte har tillsyn 6ver évervakningsorganet pa samma satt som 6ver
boérserna. Finansinspektionen har dock kvar det 6vergripande ansvaret for
redovisningstillsynen och i propositionen (s. 27) konstateras att i det far anses
ligga en skyldighet for Finansinspektionen att se till att dvervakningsorganet
bedriver sin verksamhet med en hdg grad av 6ppenhet. Finansinspektionen ska
aven folja upp och kontrollera att organet bedriver 6vervakningen pa det satt
som forutséatts i lag och i avtal.

Nér det galler deltagandet i det europeiska erfarenhetsutbytet forvantas inga

skillnader for Finansinspektionens del i férhallande till med nuvarande
ordning.
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