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Forslag till nya foreskrifter om redovisningstillsyn

Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar om foreskrifter om dvervakning av emittenters
regelbundna finansiella information. De nya foreskrifterna reglerar denna
dvervakning nar den utfors av ett organ med representativa foretradare pa
redovisningsomradet, ett sa kallat dvervakningsorgan. Anledningen till de nya
reglerna ar den nya lagstiftning om redovisningstillsyn som trader i kraft den
1 januari 2019. Som en foljd av detta beslutar Finansinspektionen ocksa om
andringar i foreskrifterna (FFFS 2007:17) om verksamhet pa marknadsplatser
(marknadsplatsféreskrifterna).

Denna nya ordning for redovisningstillsynen innebdr att en bors inte langre
kommer att ha ett lagstadgat krav pa sig att 6vervaka den regelbundna
finansiella information som offentliggdrs av emittenter vars vardepapper &r
upptagna till handel pa en reglerad marknad som borsen driver. | stéllet infors
en mojlighet till ett delat ansvar for redovisningstillsynen, dar
Finansinspektionen far éverlamna 6vervakningen 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.

Foreskrifterna om Gvervakningen av regelbunden finansiell information
reglerar 6vervakningen och rapporteringen till Finansinspektionen.
Andringarna i marknadsplatsforeskrifterna innebér att bestammelserna om
borsernas dvervakning av regelbunden finansiell information tas bort.

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

! Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angéende 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 éppenhetsdirektivet? och i IAS-
forordningen®. Darutéver har Europeiska véardepappers- och marknads-
myndigheten (Esma) tagit fram riktlinjer for hur tillsynen ska bedrivas, Esmas
riktlinjer om tillsyn 6ver finansiell information, 28 oktober 2014,
(ESMA/2014/1293).

Oppenhetsdirektivets bestimmelser om redovisningstillsyn har genomforts i
svensk rétt genom lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden (LV). Av

23 kap. 1 § fjarde stycket LV framgar att Finansinspektionen har tillsyn over
att bestdmmelserna om regelbunden finansiell information i 16 kap. samma lag
foljs. Finansinspektionen ar darmed central behorig myndighet enligt
oppenhetsdirektivet i fraga om redovisningstillsynen i Sverige.

Det finns i dag tre olika aktérer som utdvar redovisningstillsyn dver foretag
som har Sverige som hemmedlemsstat och vardepapper upptagna till handel pa
en reglerad marknad. Dels ansvarar bérserna 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 Gverlatbara 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 ppenhetsdirektivet har
Finansinspektionen dessutom tillsyn Gver den 6vervakning av finansiell
information som bdrserna utfor. Det svenska systemet med ett delat ansvar
mellan tillsynsmyndigheten och sjélvreglering som borserna utfor 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 6vertrédelser. Regeringen, eller den myndighet som regeringen

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

8 Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om
tillampning av internationella redovisningsstandarder.
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FI Dnr 18-3578

bestdmmer, kan dock enligt 16 kap. 12 § LV besluta att 6verlamna over-
vakningen av emittenters regelbundna finansiella information till ett organ med
representativa foretradare pa redovisningsomradet (6vervakningsorgan).
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far d&ven meddela
foreskrifter om évervakningen vid évervakningsorganet (16 kap. 16 § 2 LV).

Finansinspektionen har fatt bemyndigande dels att besluta att Gverlamna
Overvakningen till ett Overvakningsorgan, dels att meddela foreskrifter om
Overvakningen vid organet (6 kap. 3 § respektive 1 § 46 forordningen
[2007:572] om vardepappersmarknaden).

Finansinspektionen meddelar nya foreskrifter om organets évervakning, dess
skyldigheter i forhallande till Finansinspektionen samt om rapporteringen till
myndigheten. Foreskrifterna avser de aspekter av 6vervakningen av
emittenternas regelbundna finansiella information som inte regleras i lag
(propositionen s. 29).

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Av punkten 2 i 6vergangsbestammelserna till andringarna i LV framgar att
aldre bestammelser ska gélla for dvervakning av sadan finansiell information
som har offentliggjorts fore ikrafttrddandet av den nya lagstiftningen. En
motsvarande bestammelse finns i punkten 2 i 6vergangsbestammelserna till
andringarna i forordningen om vérdepappersmarknaden. En sadan 6vergangs-
bestdammelse omfattar &ven bemyndigandet att meddela foreskrifter om
overvakningen. Det finns darmed forutsattningar for Finansinspektionen att
lata de aldre foreskrifterna fortsatta att galla under en 6vergangsperiod.

Finansinspektionen har i de nya foreskrifterna om 6vervakningsorganets
Overvakning tagit hansyn till Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell
information. De bestdimmelser som rér borsernas 6vervakning som finns i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser (marknadsplatsforeskrifterna), upphdvs. I marknadsplats-
foreskrifterna infors 6vergangsbestammelser som bland annat innebér att
borserna kommer att ha kvar ansvaret for dvervakningen 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 16sning till att meddela nya foreskrifter om redovisningstillsyn &r
att samla tillsynen hos Finansinspektionen och att myndigheten dédrmed inte
fattar beslut om att Overlamna 6vervakningen till ett 6vervakningsorgan.
Myndigheten skulle da sjélv ansvara for den svenska redovisningstillsynen. |
propositionen (s. 37) konstateras att en samlad organisation skulle kunna
inneb&ra mer effektivitet och béattre forutsattningar for en likvardig och
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FI Dnr 18-3578

konsekvent redovisningstillsyn. Regeringen gor dock beddmningen att den nya
ordningen har flera fordelar da den kan skapa delaktighet, framja regel-
efterlevnad och ge verksamheten en god forankring i naringslivet. Den kunskap
som finns inom branschen kommer enligt regeringen dven kunna anvéandas pa
ett mer direkt satt och ordningen uppfyller kravet pa oberoende (propositionen
s. 17 £.). Sammanfattningsvis konstaterar regeringen i propositionen att den nya
ordningen &r det mest andamalsenliga alternativet (s. 37). Finansinspektionen
delar den uppfattningen.

Ytterligare en alternativ 16sning ar att Finansinspektionen beslutar om att
overlamna dvervakningen till 6vervakningsorganet, men inte utnyttjar
foreskriftsratten som ror 6vervakningen och rapporteringen. Det skulle dock
innebdra en osékerhet for organet som inte skulle veta vad som kravs for att
fullgora skyldigheterna som foljer 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 &ven
avsnitten 2.1 och 3.5).

1.4 Rattsliga forutsattningar

Enligt nu géllande regelverk har regeringen i 6 kap. 1 § 4648 forordningen om
vardepappersmarknaden gett Finansinspektionen bemyndigande att meddela
foreskrifter om

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

- innehallet i en sddan anmélan som en bors ska gora till
Finansinspektionen om den finner att bestammelserna som géller for
upprattandet av regelbunden finansiell information har évertratts och
hur anmalningsskyldigheten ska fullgdras, samt

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

Genom den férordningsandring som trader i kraft den 1 januari 2019 &ndras
bemyndigandena sa att Finansinspektionen i stallet far meddela foreskrifter om
overvakningen vid Gvervakningsorganet samt innehallet, omfattningen och
fullgérandet av organets regelbundna rapportering till Finansinspektionen

(6 kap. 1 8 46 och 47 forordningen om vardepappersmarknaden).

Av overgangsbestammelserna till de nya bestammelserna i LV framgar i
punkten 2 att aldre bestammelser fortfarande galler for 6vervakning av sadan
regelbunden finansiell information som har offentliggjorts fore ikrafttradandet.
Eftersom denna dvergangsbestammelse aven omfattar bemyndigandet att
meddela foreskrifter finns det forutsattningar att lata foreskrifterna om
borsernas dvervakning gélla for sadan dvervakning som avser 2018
(propositionen s. 37). En motsvarande dvergangsbestammelse finns till
andringarna i forordningen om vérdepappersmarknaden.
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1.5 Arendets beredning

Den 21 juni 2018 remitterade Finansinspektionen ett forslag till nya och
andrade foreskrifter tillsammans med en remisspromemoria till 38 myndig-
heter, foretag och organisationer. Den 10 september 2018 remitterade
Finansinspektionen en tillaggsremiss avseende en bestdmmelse om leda-
moternas oberoende. Majoriteten av de remissinstanser som har svarat pa
remissen och tillaggsremissen har tillstyrkt eller inte haft nagot att invanda mot
forslagen.

Fyra av remissinstanserna har haft synpunkter i sak pa det férslag som
remitterades den 21 juni 2018. Tva remissinstanser har haft synpunkter i sak pa
tillaggsremissen. Finansinspektionen har dvervagt framférda synpunkter. |
respektive avsnitt nedan finns en redogdrelse for de huvudsakliga synpunkterna
pa forslagen och hur Finansinspektionen stéller sig till dem.

2 Motivering och Overvaganden

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

2.1 Overvakningen hos ett évervakningsorgan

Redovisningstillsynen har en betydelsefull roll for ett flertal olika aktorer,
daribland investerare och kreditgivare. Det finns darmed ett beréttigat intresse
hos allménheten nér det galler insynen i Gvervakningsorganets verksamhet.
Vidare har Finansinspektionen som behorig myndighet det yttersta ansvaret for
Overvakningen av att Oppenhetsdirektivets regler foljs. Av artikel 24.2 i
oppenhetsdirektivet framgar att om en delegering av 6vervakningen sker ska
den vara noggrant reglerad, sa att det framgar vilka uppgifter som ska utforas
och de narmare villkoren for hur detta ska ske. Finansinspektionen beslutar
darfor om nya foreskrifter om 6vervakningen av regelbunden finansiell
information som narmare reglerar dvervakningen hos 6vervakningsorganet och
rapporteringen till myndigheten. Finansinspektionen avser aven att traffa ett
avtal med Overvakningsorganet som kommer att behandla de delar av organets
verksamhet samt fragor om informationsutbyte och samarbete som inte lampar
sig for att reglera i foreskrifter.

2.1.1 Organisation

Finansinspektionens stallningstagande: Ett 6vervakningsorgans verksamhet
ska regleras i faststéllda stadgar och en arbetsordning. Dessa ska 6vervaknings-
organet regelbundet se 6ver och om det behdvs uppdatera. Organet ska
informera Finansinspektionen i god tid innan det utser en ledamot och innan
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det antar eller andrar sina stadgar eller sin arbetsordning. Organets ledamoter
ska vara oberoende.

Remisspromemorian: Forslaget hade huvudsakligen samma innehall.
Forslaget om att ledamdterna ska vara oberoende remitterades genom
tillaggsremissen.

Remissinstanserna: Kollegiet for svensk bolagsstyrning och FAR anser att
begreppet oberoende ska definieras. Nasdaq har framfort att
Finansinspektionen, som bér det yttersta ansvaret for redovisningstillsynen, bor
vara mer delaktig i beslutet om dvervakningsorganets organisation for att
sékerstélla sitt ansvar.

Finansinspektionens skél: Regeringen framhaller i propositionen (s. 43) att
det &r Finansinspektionen som ska félja upp att 6vervakningsorganet 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 éverlamnades. Finansinspektionen bedémer
att vissa aspekter som ror 6vervakningsorganets organisation ska regleras
genom foreskrifter.

Till att borja med bor det framga av foreskrifterna att évervakningsorganets
verksamhet ska regleras i faststéllda stadgar och en arbetsordning samt att
organet regelbundet ska se dver dessa dokument, och om det behdvs uppdatera
dem. For att Finansinspektionen ska fa mojlighet att folja upp Gvervaknings-
organets verksamhet bor det av foreskrifterna framga att organet ska informera
Finansinspektionen i god tid innan det utser en ledamot och innan det antar
eller &ndrar sina stadgar eller sin arbetsordning.

En forutsattning for att Finansinspektionen ska dverlamna évervakningen till
ett Overvakningsorgan ar att ledamdéterna i organet ar oberoende i forhallande
till de emittenter som de ska granska. Finansinspektionen redogjorde i sin
promemoria med férslag till en ny ordning for redovisningstillsyn, som
foregick regeringens forslag till lagandringar, for sin syn pa hur ledamaéternas
oberoende skulle sakerstéllas. Bland annat uttalades att ledamdterna skulle
tillsattas genom en faststalld och offentliggjord process med en valberedning
och att samtliga ledamoter skulle vara anstallda hos dvervakningsorganet samt
att deras mojligheter att ha bisysslor skulle regleras. Vidare uttalades att det
skulle finnas krav pa karenstider och att varje ledamots oberoende skulle
provas. Regeringen bedémde i propositionen (s. 18) att den ordning som
foreslogs i promemorian var transparent och gav goda férutsattningar for
organet att rekrytera och uppratthalla nédvandig kompetens, samtidigt som
dvervakningsorganets oberoende i forhallande till de emittenter som évervakas
skulle sékerstallas.

Ett grundldggande krav pa att ledamoterna i 6vervakningsorganet ska vara
oberoende bor framga av foreskrifterna. Kollegiet for svensk bolagsstyrning
och FAR har framfort att begreppet oberoende bor definieras. Sa som framgar
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FI Dnr 18-3578

av stycket ovan ar det flera olika omstandigheter som ska sékerstélla
oberoendet hos ledamoterna. Finansinspektionen avser som tidigare namnts
(avsnitt 2.1) att tréffa ett avtal med 6vervakningsorganet. Den narmare
inneborden av kravet pa oberoende kommer att preciseras i avtalet.
Finansinspektionen konstaterar dven att oberoendet sakerstalls ytterligare
genom att ledaméterna i organet enligt lag ar skyldiga att folja reglerna om jav
i forvaltningslagen (2017:900).

Nasdaq har framfort att Finansinspektionen bor vara mer delaktig i beslutet om
Overvakningsorganets organisation. Finansinspektionen beddmer dock att de
namnda kraven ger Finansinspektionen goda mojligheter till uppféljning av
Overvakningsorganets verksamhet och magjlighet att invanda mot en ténkt
ledamot om det behdvs for att sékerstalla kravet pd ledaméternas oberoende.
Finansinspektionen beddmer mot den bakgrunden att myndigheten kommer att
ha tillracklig insyn i évervakningsorganets organisation.

2.1.2 Rutiner och dokumentation

Finansinspektionens stallningstagande: Ett dvervakningsorgan ska ha
faststéllda och dokumenterade rutiner for sin dvervakning av emittenternas
regelbundna finansiella information. Organet ska se 6ver rutinerna regelbundet
och uppdatera dem nar det behovs. 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 dven dokumentera atminstone utférda urval
av de emittenter vars regelbundna finansiella information det ska granska, hur
urvalet har gatt till, vilket underlag som urvalet gors ifran och de gransknings-
atgarder som organet genomfor. Organet ska dven ha ett diarium dar det
I6pande registrerar sina drenden och den dokumentation som hor till dem.
Dokumentationen och diariet ska organet forvara i ordnat skick samt pa ett
betryggande och 6verskadligt satt, och bevara dem i tio ar.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Kollegiet for svensk bolagsstyrning anser att ytterligare
vagledning bor lamnas i fraga om de krav som stélls pa det diarium som
Overvakningsorganet ska ha.

Finansinspektionens skal: Som tidigare ndmnts finns det ett beréttigat intresse
hos allménheten nér det géller insynen i 6vervakningsorganets verksamhet och
Finansinspektionen har som behdrig myndighet det yttersta ansvaret for
Overvakningen av att Oppenhetsdirektivets regler foljs. For att tillgodose
behovet av insyn bor det stallas krav pa att Gvervakningsorganet har faststallda
och dokumenterade rutiner for 6vervakningen. Finansinspektionen bor ocksa fa
ta del av organets utkast till rutiner eller andringar i dessa i god tid innan
organet faststéller dem. Myndigheten far darigenom mojlighet att invanda mot
utkast eller andringar i dokumenten och i dialog med organet se éver dessa.
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For att det ska vara mojligt for Finansinspektionen att folja upp évervaknings-
organets verksamhet ar det angeldget att den dokumenteras. Organet ska
atminstone dokumentera

e de urval som det gor av emittenter vars regelbundna finansiella
information det ska granska,

e hur urvalet har gatt till,

e vilket underlag som urvalet gors ifran, och

e de granskningsatgarder som organet genomfor.

For att det ska vara l&tt att folja &renden och handlaggningen av dem, ska
organet I6pande registrera drenden och den dokumentation som hér till dem, i
ett diarium. Dokumentationen och diariet bor forvaras i ordnat skick och pa ett
betryggande och 6verskadligt sétt, och bevaras i tio ar.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har efterfragat vagledning i fraga om de
krav som stélls pa 6vervakningsorganets diarium. Kraven som stalls pa att
diariet ska forvaras i ordnat skick och pa ett betryggande satt innebéar bland
annat att diariet ska vara skyddat mot saval fysiska skador som till exempel
cyberrisker. Det ska aven vara mojligt att enkelt leta reda pa ett arende med
tillhérande dokumentation. | sammanhanget kan &ven namnas att
Overvakningsorganet enligt 16 kap. 13 § LV, ndr det handlagger &renden, ska
tillampa bestdmmelser om dokumentation i 27 och 31 88 forvaltningslagen.

Finansinspektionen bedomer att de krav som salunda stélls pa 6vervaknings-
organet i frdga om dokumentation medfor att behovet av insyn i organets
verksamhet &r tillgodosett.

2.1.3  Overvakningen

Finansinspektionens stallningstagande: Det antal emittenter vars
regelbundna finansiella information ett 6vervakningsorgan ska granska, ska
vara tillrackligt stort for att dvervakningen ska bidra till att fértroendet pa
vardepappersmarknaden uppratthalls, och varje emittent ska granskas med
lampliga tidsintervall. Overvakningsorganet ska med alla tillgangliga medel
sOka folja Esmas riktlinjer och rekommendationer som rér organets
verksamhet. Den skyldigheten ska dock inte galla i fraga om riktlinjer och
rekommendationer, eller delar av sadana, som Finansinspektionen har
informerat Esma om att myndigheten inte foljer eller inte avser att folja.
Organet ska dven folja tillampliga bestimmelser som reglerar 6vervakningen.

Overvakningsorganet ska granska en viss emittents regelbundna finansiella
information om Finansinspektionen skriftligen begar det.

Remisspromemorian: Forslaget hade i huvudsak samma innehall. Av
forslaget framgick dock inte att 6vervakningsorganet inte behdver folja sadana
riktlinjer och rekommendationer fran Esma som Finansinspektionen inte foljer
eller inte avser att folja.
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Remissinstanserna: Nasdaq anfor i sitt remissvar att tidsintervallet for
granskning bor vara mer specifikt, och att speciellt stérre och mer norm-
bildande emittenter bér granskas med kortare intervaller. Aven emittenter som
ar sma till storleken eller som har gett ut en mindre volym vardepapper bor
enligt Nasdaq granskas noggrannare, speciellt bor en snabbare uppfoljning
goras efter notering. Kollegiet for svensk bolagsstyrning anser att i bedém-
ningen av lampliga tidsintervall for granskningen bor koppling inte goras till
hur stort bolaget eller det emitterade beloppet ar, utan endast till risken for fel.

Nasdaq och Kollegiet for svensk bolagsstyrning anser att borserna bor ges
samma mojlighet som Finansinspektionen att begéra att ett Overvakningsorgan
ska granska en viss emittent.

Svenskt Naringsliv anser att évervakningsorganet bor informera en emittent om
nar en granskningsinsats har avslutats.

Nasdaq efterfragar information om vilket innehall som ska inga i det avtal som
Finansinspektionen avser att traffa med 6vervakningsorganet. Vidare anfor
Nasdaq att kannedom om innehallet behovs for att man ska kunna bedéma om
avtalet tillsammans med foreskrifterna medfor att dvervakningen kommer att
ske i enlighet med de krav som stalls enligt EU-férordningar och Esmas
riktlinjer.

Finansinspektionens skal: Enligt de bestimmelser som galler for borsernas
Overvakning av regelbunden finansiell information ska varje emittent granskas
atminstone en gang inom en femarsperiod (5 kap. 14 § marknadsplats-
foreskrifterna). Det framgar av Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell
information att urvalet av emittenter som ska granskas ska grundas pa en
blandmodell d&r en riskbaserad ansats kombineras med en rotations- och/eller
slumpmassig ansats. Det framgar vidare att man vid en riskbaserad ansats ska
ta hansyn till bade risken for oriktiga uppgifter och hur en oriktig uppgift
paverkar de finansiella marknaderna.* Det innebar att emittenter som ar sma till
storleken eller som har gett ut en mindre volym vérdepapper, dar risken for fel
beddms vara lag, inte behover granskas lika ofta som emittenter dar risken for
en oriktig uppgift bedoms vara hog eller dar en oriktig uppgift skulle kunna fa
stora konsekvenser pad marknaden. Finansinspektionen anser darfor att det i
foreskrifterna inte bor anges hur ofta varje emittent ska granskas. For att
mojliggora den riskbaserade ansats som framgar av Esmas riktlinjer bor det i
stéllet anges att granskningen ska goras med lampliga tidsintervall.

Nasdagq och Kollegiet for svensk bolagsstyrning lamnar synpunkter pa vad som
ar ett lampligt tidsintervall for vissa emittenter. Finansinspektionen instdmmer
med Nasdag om att det ar l&mpligt att granska stérre och mer normgivande
emittenter med kortare intervaller eftersom en oriktig uppgift i den finansiella
informationen fran dessa bolag i regel borde ha en storre inverkan pa den

4 Riktlinje 5 i Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell information.
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finansiella marknaden. Finansinspektionen bedémer dock att det inte &r
lampligt att i foreskrifterna ndrmare precisera vad som avses med ett [ampligt
tidsintervall for olika emittenter.

Esma har aviserat att myndigheten kan komma att utfarda ytterligare regler i
frdga om urvalsmetoder och storleken pa urvalet.®> Finansinspektionen anser
dock att det, i likhet med nuvarande regler (se 5 kap. 14 8 marknadsplats-
foreskrifterna), bor framga av foreskrifterna att urvalet ska vara tillrackligt stort
for att 6vervakningen ska bidra till att uppratthalla fortroendet pa varde-
pappersmarknaden.

Esma har alltsa utfardat riktlinjer om tillsyn dver finansiell information, och
har aviserat att myndigheten kan komma att andra i riktlinjerna.
Finansinspektionen ska med alla tillgangliga medel soka f6lja Esmas riktlinjer
och rekommendationer.® En forutséttning for att Finansinspektionen ska kunna
overlamna 6vervakningen av regelbunden finansiell information till ett 6ver-
vakningsorgan &r darfor att aven organet i motsvarande man foljer dessa
riktlinjer och rekommendationer. Avsaknaden av ett sadant krav skulle kunna
leda till att dvervakningsorganets évervakning inte foljer samma standard som
évervakningen hos Finansinspektionen. Ett sadant krav bor darfor framga av
foreskrifterna.

Né&r Esma har utféardat en riktlinje eller en rekommendation, ska de nationella
tillsynsmyndigheterna inom tva manader bekrafta att de foljer eller tanker félja
riktlinjen eller rekommendationen. Om en nationell myndighet inte foljer eller
avser att inte folja riktlinjen eller reckommendationen, ska den informera Esma
och ange skalen for detta.” Overvakningsorganet bor inte vara skyldigt att folja
riktlinjer och rekommendationer, eller delar av sadana, som Finansinspektionen
har informerat Esma om att myndigheten inte féljer eller inte avser att folja.

Det bor av foreskrifterna dven framga att Gvervakningsorganet ska folja
tillampliga forfattningar som reglerar 6vervakningen, daribland LV. Vidare bor
det framga att organet vid 6vervakningen ska beakta utvecklingen inom
samarbetet inom Europeiska unionen.

Nasdaq har efterfragat information om vilket innehall som ska inga i det avtal
som Finansinspektionen avser att traffa med dvervakningsorganet, och anser att
kannedom om innehallet behdvs for att kunna beddma om avtalet tillsammans
med foreskrifterna ger tillracklig sakerhet om att 6vervakningen kommer att
ske i enlighet med de krav som stalls enligt EU-férordningar och Esmas
riktlinjer. Att 6vervakningsorganet ska folja tillampliga forfattningar som

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

6 Artikel 16.3 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den

24 november 2010 om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers-
och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (Esma-férordningen).

7 Artikel 16.3 andra stycket i Esma-forordningen.
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reglerar 6vervakningen och med alla tillgdngliga medel sdka folja Esmas
riktlinjer framgar direkt av foreskrifterna, och ar inte beroende av avtalets
innehall.

Finansinspektionen kan i egenskap av central behérig myndighet fa informa-
tion om en emittent som motiverar att en granskning inleds. Det &r inte sékert
att organet har fatt del av samma information. Organet bor darfor vara skyldigt
att granska en viss emittents regelbundna finansiella information om
Finansinspektionen skriftligen begér det. Nasdaq och Kollegiet for svensk
bolagsstyrning framfor att aven borserna bor ges samma mojlighet att initiera
en granskning hos organet. Finansinspektionen bedémer dock att det i sddana
fall &r lampligt att borsen tar kontakt med myndigheten som i sin tur kan
begéra att organet granskar en viss emittent. Det finns dock inget som hindrar
borsen att kontakta Overvakningsorganet om bérsen misstanker brister. Organet
har da majlighet att titta narmare pa informationen och utifran det gora en
bedémning om det bor inleda en granskning.

| propositionen (s. 23) framgar att regeringen anser att det ar lampligt att
Overvakningsorganet informerar en emittent om nér en granskning har
avslutats. Regeringen anger i propositionen dven att det ar lampligt att det i ett
sadant meddelande framgar att Gvervakningsorganets beslut om att
granskningen &r avslutad inte ar bindande och att Finansinspektionen
sjalvstandigt har mojlighet att ta upp arendet pa nytt. Svenskt Naringsliv anger i
sitt remissvar att detta bor framga av foreskrifterna. Av 16 kap. 13 § LV
framgar att organet ska folja forvaltningslagens bestaimmelser om motivering
av beslut och att organet ska underrétta parten om sitt beslut — om det inte
bedéms som uppenbart obehovligt (32 och 33 §§ forvaltningslagen). Mot
bakgrund av uttalandena i propositionen och de lagbestdmmelser som organet
ska folja, bedomer Finansinspektionen att detta redan regleras i lag.

2.1.4 Atgarder vid 6vertradelser

Finansinspektionens stallningstagande: Ett 6vervakningsorgan ska vidta
atgarder om det efter slutford granskning konstaterar att en emittent har
Overtratt tillampliga regelverk. Om organet bedomer att 6vertradelsen inte ar
ringa ska det snarast, och inte senare an en arbetsdag efter att det konstaterat
Overtradelsen, dverlamna arendet till Finansinspektionen. Om organet i stéllet
bedomer att en dvertradelse &r ringa ska det uppmana emittenten antingen att i
sin framtida finansiella information rétta felaktigheterna, eller att offentliggora
en sérskild rattelse. Organet ska skriftligen upplysa emittenten om att arendet
kommer att 6verlamnas till Finansinspektionen for beddmning, om emittenten
inte foljer uppmaningen. Om emittenten inte foljer uppmaningen ska organet
snarast dverlamna &rendet till Finansinspektionen.

Overvakningsorganet ska lopande offentliggora sina beslut om atgarder pa sin
webbplats.
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Remisspromemorian: Forslaget hade i huvudsak samma innehall. | forslaget
angavs dock inte att 6vervakningsorganet kan konstatera en 6vertradelse forst
nar det har slutfort en granskning.

Remissinstanserna: Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Nasdag anser inte
att det ar klart vad som avses med ordet konstaterar och att det bor tydliggoras
vid vilken tidpunkt en dvertradelse anses konstaterad.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning anser &ven att ytterligare vagledning bor
lamnas om processen for den fortsatta hanteringen av arenden som éverlamnats
till Finansinspektionen, exempelvis i fraga om tidsfrister och ansvar for
offentliggérande.

Nasdaq anser att det behdvs en béttre harmonisering av begreppen ringa
overtradelse enligt LV och ovasentlig avvikelse enligt Esmas riktlinjer, och
framhaller att det av dessa riktlinjer framgar att en ovasentlig avvikelse fran
IFRS-regelverket inte ska anses vara en dvertradelse.

Finansinspektionens skal: Om en emittent har offentliggjort information som
ar ofullstandig eller innehaller vasentliga fel far Finansinspektionen, enligt

25 kap. 18 § 2 LV, foreldgga emittenten att gora rattelse. Av 22 § samma
kapitel framgar att om regelbunden finansiell information inte har uppréttats i
enlighet med de bestammelser som géller for emittenten ska
Finansinspektionen meddela emittenten en erinran. En erinran ska dock inte
meddelas i vissa fall, till exempel om dvertradelsen &r ringa.

Overvakningsorganet ska inte ha nagra befogenheter att ingripa mot emittenter
eller fatta nagra for dem bindande beslut (propositionen s. 19 och 25). Det gor
att d&rendet maste 6verlamnas till Finansinspektionen, om organet konstaterar
att en emittent inte har upprattat sin regelbundna finansiella information enligt
géllande bestdammelser och bedémer att 6vertradelsen inte ar ringa.
Finansinspektionen gor darefter en provning av om myndigheten ska ingripa.

En forutsattning for att dvervakningsorganet ska overlamna ett arende till
Finansinspektionen ar alltsa for det forsta att organet konstaterar att den
finansiella informationen inte har upprattats enligt géllande bestdimmelser.
Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Nasdaq efterfragar i sina respektive
remissvar ett tydliggorande i fraga om vad som avses med en konstaterad
Overtradelse. Inneborden av att en dvertradelse ska vara konstaterad ar att det
ar fraga om ett stallningstagande som organet gor nar det har slutfort sin
granskning. Forst da kan organet konstatera om en Overtradelse har skett eller
inte. Detta framgar nu uttryckligen av foreskrifterna.

For att Finansinspektionen ska préva om myndigheten ska meddela emittenten
en erinran kravs for det andra att dvertrddelsen inte beddms vara ringa. Det &r i
sammanhanget viktigt att notera att med ringa 6vertrédelse enligt LV avses inte
detsamma som ovésentlig avvikelse enligt Esmas riktlinjer om tillsyn 6ver
finansiell information, av vilka det framgar att en ovasentlig avvikelse fran
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IFRS-regelverket inte ska anses vara en ¢vertradelse om den inte har lamnats
medvetet okorrigerad for att ge en viss bild. Nasdaq har efterfragat en battre
avstamning och harmonisering av begreppen ringa évertradelse och ovéasentlig
awvikelse. Finansinspektionen bedémer att det inte &r lampligt att ndrmare
precisera begreppen och anser att vad som avses med ringa far utvecklas i
praxis.

Oriktiga uppgifter i den regelbundna finansiella informationen kan paverka de
beslut som fattas pa marknaden. Det foljer d&ven av Esmas riktlinjer om tillsyn
éver finansiell information att relevant finansiell information och atgarder som
vidtas ska goras tillgangliga for aktérerna pd marknaden.® Finansinspektionen
behdver darfor snarast fa ta del av informationen fran dvervakningsorganet vid
ett dverlamnande. Innan 6vervakningsorganet har konstaterat en dvertradelse
kan det finnas starka indikationer pa att det kommer att intraffa. Det ar da
lampligt att organet i forvag kontaktar Finansinspektionen med informationen
om att ett &rende kan komma att lamnas 6ver inom Kkort.

Om en overtradelse ar ringa kan Finansinspektionen inte ingripa genom att
meddela emittenten en erinran. Det kan i stallet bli aktuellt att
Finansinspektionen foreldgger emittenten att gora rattelse enligt 25 kap. 18 8
2 LV. Det ar emellertid mojligt att en emittent frivilligt gor rattelse efter att
dvervakningsorganet har patalat de felaktigheter som organet har observerat.
Om dvervakningsorganet beddmer att en 6vertradelse ar ringa bor det darfor
skriftligen uppmana emittenten antingen att i sin framtida finansiella
information rétta felaktigheterna, eller att offentliggdra en sarskild réattelse.
Forst om emittenten inte foljer uppmaningen bor arendet dverlamnas till
Finansinspektionen foér prévning av om myndigheten ska ingripa mot
emittenten. | propositionen (s. 25) framhalls att det &r viktigt att organet klargor
vilka foljder en uppmaning till en emittent om att ratta finansiell information
kan fa for emittenten. Organet bor darfor vara skyldigt att i samband med ett
sadant beslut skriftligen upplysa emittenten om att drendet kommer att
overlamnas till Finansinspektionen for bedémning, om emittenten inte foljer
uppmaningen.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har aven fragat efter ytterligare informa-
tion om den fortsatta hanteringen av arenden som lamnas over till
Finansinspektionen. Finansinspektionen vill framhalla att foreskrifterna galler i
fradga om redovisningstillsyn som utfors av ett 6vervakningsorgan. Myndig-
hetens egen handl&dggning av éverlamnade &renden kommer att ske i enlighet
med internt beslutade rutiner.

For att allménheten ska kunna ta del av 6vervakningsorganets stéllnings-
taganden bor dessa vara offentliga. Det bor darfor anges i foreskrifterna att
overvakningsorganet I6pande ska offentliggora sina beslut om atgarder pa sin
webbplats. De atgarder som avses ar de fall dar organet skriftligen har upp-
manat emittenten antingen att i dess framtida finansiella information rétta de

8 Riktlinje 9 i Esmas riktlinjer om tillsyn 6ver finansiell information.
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felaktigheter som observerats eller att offentliggdra en sarskild rattelse.
Organet ska offentliggora 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

Finansinspektionens stallningstagande: Ett 6vervakningsorgan ska delta
aktivt i det europeiska erfarenhetsutbytet. Organet och Finansinspektionen ska
samrada nar det galler det internationella arbetet for att komma fram till en
gemensam standpunkt. Skyldigheten att samrada for att na en gemensam
standpunkt ska dock inte gélla i svenska drenden dar évervakningsorganet eller
Finansinspektionen sjalvstandigt ska fatta beslut.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Nasdaq har efterfragat ett fortydligande om vad som
avses med ett aktivt deltagande i det europeiska erfarenhetsutbytet. Nasdaq
anser att samradet mellan 6vervakningsorganet och Finansinspektionen bor
vara mer langtgaende och inkludera alla fragor som ska diskuteras inom Esmas
arbetsgrupp European Enforcers Coordination Sessions (EECS).

Finansinspektionens skél: | propositionen (s. 22) framgar det att for att
Sverige ska anses ha en redovisningstillsyn som &r forenlig med Esmas
riktlinjer om tillsyn éver finansiell information, &r det en forutsattning att dver-
vakningsorganet deltar i det europeiska samarbetet och informationsutbytet.
Det europeiska erfarenhetsutbytet dger framst rum inom ramen for Esmas
arbetsgrupp EECS. | dagslaget deltar bade Nasdag och NGM i arbetsgruppens
moten tillsammans med Finansinspektionen.

Aven ett vervakningsorgan bor vara skyldigt att delta aktivt i det europeiska
erfarenhetsutbytet. Nasdaq har efterfragat ett fortydligande om vad som avses
med ett sadant aktivt deltagande. Kravet pa ett aktivt deltagande innebér bland
annat att organet ska delta pa moten i EECS, presentera sina arenden 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 darenden 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.
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Avsikten &r dock inte att avgransa 6vervakningsorganets deltagande till arbets-
grupper inom Esma, &ven om det ar dar mycket av det europeiska erfarenhets-
utbytet sker. Bestammelsen innebéar &ven en skyldighet att delta aktivt i andra
former av erfarenhetsutbyten som ar kopplade till redovisningstillsynen, sdsom
till exempel att besvara lopande forfragningar fran Esma.

Eftersom att bade dvervakningsorganet och Finansinspektionen kommer att
representera Sverige inom det europeiska samarbetet bor det framga av
foreskrifterna att organet och myndigheten ska samrada nar det galler det
internationella arbetet, for att komma fram till en gemensam standpunkt. Som
Nasdaq papekar bor samradet inkludera alla fragor som ska diskuteras inom
EECS. Forberedelser for att na en gemensam standpunkt kan exempelvis ske
vid avstdmningsmaten infér motena i EECS dar dagordningen infor ett mote i
EECS gas igenom och i évrigt vid behov. Skyldigheten att samrada for att na
en gemensam standpunkt bor dock inte gélla i svenska arenden dar dvervak-
ningsorganet 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
arende infor EECS.

2.1.6 Informationsutbyte

Finansinspektionens stallningstagande: Ett 6vervakningsorgan ska bjuda in
Finansinspektionen till informationsmoten varje kvartal. Organet ansvarar for
att i god tid kalla till métena och samtidigt lamna en dagordning fér motet.
Aven myndigheten ska ha mojlighet att tillfora punkter pa dagordningen.
Organet ska fora protokoll vid dessa moten. Protokollen ska justeras av
Finansinspektionen.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Ekobrottsmyndigheten (EBM) har framfort att det i
insidermal ofta uppkommer anledning att bedoma om offentliggjorda
delarsrapporter utgér insiderinformation eller inte. Enligt EBM vore det darfor
en fordel om Finansinspektionen i sddana fragor har méjlighet att dra nytta av
den kompetens som finns i det nya 6vervakningsorganet. Ett fortydligande
skulle kunna ske i foreskrifterna som avser informationsutbyte mellan
Finansinspektionen och 6vervakningsorganet.

Finansinspektionens skal: For att sékerstalla ett bra samarbete mellan
Finansinspektionen och 6vervakningsorganet, och mot bakgrund av det ansvar
for évervakningen som myndigheten har, bor Finansinspektionen och dver-
vakningsorganet ha regelbundna moten for att utbyta information. Det bor
darfor anges i foreskrifterna att 6vervakningsorganet ska bjuda in
Finansinspektionen till informationsmoten varje kvartal. Vid métena kan dver-
vakningsorganet exempelvis informera om sitt granskningsarbete och annat
som kan vara relevant for Finansinspektionen vad avser redovisningstillsynen
och det internationella arbetet. Organet kan &ven redogdra for sin ekonomi och
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Finansinspektionen kan informera om fragor som kan vara relevanta for
Overvakningsorganets verksamhet. Organet bor ansvara for att fora protokoll
vid métena. Overvakningsorganet och Finansinspektionen bor dven hélla méte
for att utbyta information om nagon av dem begér det.

EBM har efterlyst ett fortydligade i foreskrifterna om att informationsutbytet
aven ska omfatta en beddmning av om finansiella rapporter utgor insider-
information. Finansinspektionen beddmer att ett sadant informationsutbyte inte
ryms inom myndighetens bemyndigande att meddela foreskrifter.

2.2 Rapporteringen hos dvervakningsorganet

Finansinspektionens stallningstagande: Ett 6vervakningsorgan ska senast
den 1 mars varje ar lamna en rapport till Finansinspektionen om foregaende ars
overvakning. Rapporten ska atminstone innehalla information om évervak-
ningen och resultatet av granskningarna, samt om hur organet har arbetat for att
folja de krav som stalls pa 6vervakningen.

Organet ska varje ar offentliggdra en rapport som avser information om 6ver-
vakningen och resultatet av de utforda granskningarna, pa sin webbplats.

Organet ska vara skyldigt att dverlamna all diarieférd dokumentation som rér
overvakningen till Finansinspektionen om myndigheten begér det.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Har tillstyrkt eller inte haft nagot att invanda mot
forslaget.

Finansinspektionens skél: | 5 kap. 18 § andra och tredje styckena marknads-
platsforeskrifterna finns bestdmmelser om att borserna ska lamna vissa
rapporter om sin 6vervakning av regelbunden finansiell information. Dar
framgar bland annat att en bors senast den 1 mars varje ar ska dels lamna en
rapport om féregaende ars dvervakning till Finansinspektionen, dels
offentliggdra en rapport om foregaende ars 6vervakning. Rapporterna ska
innehalla bland annat information om évervakningen och resultatet av
granskningarna.

Eftersom Finansinspektionen ar ytterst ansvarig for 6vervakningen enligt
Oppenhetsdirektivet kravs det att myndigheten har god insyn i 6vervaknings-
organets verksamhet. Overvakningsorganet bor darfor ha en skyldighet att
lamna arliga rapporter till Finansinspektionen. Kravet pa rapportering bor
motsvara det som i dagslaget galler for borserna. Rapporten bor aven innehalla
uppgifter om hur dévervakningsorganet har arbetat for att folja de krav som
stalls pa dvervakningen i de nya foreskrifterna och andra tillampliga
forfattningar, samt i Esmas riktlinjer och rekommendationer.
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For att allménhetens intresse av insyn i Overvakningsorganets verksamhet ska
tillgodoses bor det foreskrivas att organet, i likhet med vad som géller for
borserna i dag, arligen ska offentliggdra en rapport. Organet bor offentliggora
rapporten pa sin webbplats.

Det skulle kunna intréffa att Finansinspektionens intresse av insyn i 6ver-
vakningsorganets verksamhet inte fullt ut tillgodoses av den arliga
rapporteringen. Det bor darfor finnas en skyldighet for organet att dverlamna
all diarieférd dokumentation om 6vervakningen till Finansinspektionen, om
myndigheten skriftligen begér det.

2.3 Borsernas 6vervakning

Finansinspektionens stallningstagande: Bestdmmelserna i marknadsplats-
foreskrifterna som ror borsernas 6vervakning upphévs.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Har tillstyrkt eller inte haft ndgot att invanda mot
forslaget.

Finansinspektionens skal: Riksdagen har beslutat att upphava det lagstadgade
kravet pa att en bors ska 6vervaka regelbunden finansiell information som
uppréattas av emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad som bdrsen driver. Som en foljd av detta upphéver
Finansinspektionen de bestammelser i marknadsplatsforeskrifterna som galler
borsernas Gvervakning av regelbunden finansiell information. P& grund av
overgangsbestammelser kommer borserna att ha ett visst ansvar aven efter att
andringarna har tratt i kraft, se avsnitt 2.5.

2.4 lkrafttradande

Finansinspektionens stallningstagande: Finansinspektionens foreskrifter
trader i kraft den 1 januari 2019.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Har tillstyrkt eller inte haft nagot att invanda mot
forslaget.

Finansinspektionens skal: Riksdagen har, mot bakgrund av att évervakningen
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
de aktuella andringarna i LV ska trada i kraft den 1 januari 2019. Aven
Finansinspektionens foreskrifter trader darfor i kraft vid denna tidpunkt.
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2.5 Overgéangsbestammelser

Finansinspektionens stallningstagande: Nuvarande bestammelser i
marknadsplatsforeskrifterna om bdrsernas 6vervakning ska fortsatta att galla
for évervakningen av regelbunden finansiell information som har
offentliggjorts fore den 1 januari 2019.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Har tillstyrkt eller inte haft ndgot att invanda mot
forslaget.

Finansinspektionens skal: Som framgar i avsnitt 2.4 trader de aktuella
andringarna i LV i kraft den 1 januari 2019. Enligt punkten 2 i évergangs-
bestdammelserna till dessa lagandringar kommer aldre bestammelser fortfarande
att gélla for 6vervakning av sadan regelbunden finansiell information som har
offentliggjorts fore ikrafttradandet. Lagstiftarens avsikt ar alltsa att den
nuvarande ordningen for redovisningstillsynen ska fortsatta att galla for
Overvakning som ar hanforlig till finansiell information som har offentliggjorts
under 2018 eller tidigare (se propositionen s. 36). En sadan 6vergangs-
bestammelse omfattar &ven bemyndigandet for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdmmer att meddela foreskrifter om 6vervakningen.
Bemyndigandena i forordningen om véardepappersmarknaden innehaller en
motsvarande Gvergangsbestammelse som den till de beslutade &ndringarna i
LV. Aven Finansinspektionens foreskrifter bor innehalla en liknande
overgangsbestammelse.

Detta innebadr att borsernas skyldigheter enligt 5 kap. 18 och 19 88 marknads-
platsforeskrifterna kommer att fortsétta att gélla under en 6vergangstid.
Borserna kommer darfor bland annat att behdva rapportera till
Finansinspektionen om 2018 ars dvervakning. Borserna kommer aven i fort-
sattningen att behdva 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 § marknadsplats-
foreskrifterna). Borserna kommer i fortsattningen inte att kunna delta vid
motena inom EECS. Om Esma anser att nagot av borsernas beslut som avser
finansiell information som offentliggjorts 2018 eller tidigare ska tas upp till
diskussion pa ett EECS-mote, kommer borserna dock att ha en fortsatt
skyldighet att bitrdda Finansinspektionen.

3 Forslagets konsekvenser

Manga av de konsekvenser som kan uppsta av den nya ordningen for
redovisningstillsyn foljer dels av de lagédndringar som riksdagen har beslutat
om, dels av ett beslut av Finansinspektionen att 6verlamna dvervakningen till
ett Gvervakningsorgan. | detta avsnitt analyseras dock endast sadana konse-
kvenser som foljer av foreskrifterna.
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3.1 Konsekvenser for bérserna

Overgangsbestammelserna till d&ndringarna i marknadsplatsféreskrifterna
innebar att borserna maste fullfolja 6vervakningen av den regelbundna
finansiella information som har offentliggjorts fore den 1 januari 2019, och att
de under en dvergangsperiod aven kommer fortsatta 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 évervakningen av den regelbundna finansiella
information som offentliggjorts under 2018. Vidare ar borserna enligt 5 kap.
19 8§ marknadsplatsforeskrifterna skyldiga att bevara viss dokumentation som
rér évervakningen i tio ar. Borserna kommer aven fortsatt att behova bevara
dokumentationen for 6vervakning som avser information som offentliggjorts
under 2018 och tidigare ar. Enligt 5 kap. 16 § marknadsplatsforeskrifterna har
bdrserna en skyldighet att bitrada Finansinspektionen i det europeiska tillsyns-
arbetet. Om Esma anser att nagot av borsernas beslut som &r hanforligt till
tiden fore ikrafttradandet, ska tas upp till diskussion pa ett EESC-mote kommer
boérserna ha en fortsatt skyldighet att bitrdda Finansinspektionen i dessa fall.

3.2 Konsekvenser for 6vervakningsorganet

Foreskrifterna staller bland annat krav pa dvervakningsorganets organisation
och verksamhet. Samtidigt ar foreskrifterna en forutsattning for att organet ska
kunna fullgora de skyldigheter som foljer av ett beslut att dverlamna tver-
vakningen till organet och far anses underlatta for Gvervakningsorganet nar det
bygger upp sin organisation och &ven den framtida dvervakningen. Foreskrift-
erna klargor aven organets skyldigheter gentemot Finansinspektionen och
lagger grunden for ett bra samarbete mellan 6vervakningsorganet och
myndigheten.

3.3 Konsekvenser for emittenterna

Andringarna i 5 kap. 14 § marknadsplatsforeskrifterna innebér att kravet om att
varje emittent ska granskas atminstone en gang inom en femarsperiod upphavs.
De nya foreskrifterna innehaller inget motsvarande krav utan varje emittent ska
granskas med lampliga tidsintervall. VVad som ar ett lampligt tidsintervall
varierar beroende pa emittent. Det innebér att det kan bli svarare for emittent-
erna att forutse nar en granskning kommer 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 daven vilken slags information en emittent kommer att fa fran Gver-
vakningsorganet, bland annat i form av en arlig rapport och information pa
organets webbplats.
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3.4 Konsekvenser for konsumenterna och samhéllet

De nya foreskrifterna och andringarna bedoms inte i nagon vasentlig grad
paverka konsumenterna eller samhallet. Foreskrifterna ger dock konsumenterna
en god insyn i hur 6vervakningsorganet ska bedriva sin granskningsverksamhet
samt vad for slags beslut som organet kan rikta mot en emittent och nér ett
arende ska dverlamnas till Finansinspektionen. Foreskrifterna klargoér aven vad
for slags information som konsumenterna kan forvénta sig av 6vervaknings-
organet, bland annat i form av en arlig rapport och information pa
Overvakningsorganets webbplats.

3.5 Konsekvenser for Finansinspektionen

Av artikel 24.2 i 6ppenhetsdirektivet framgar att om en delegering sker sa ska
den vara noggrant reglerad, sa att det framgar vilka uppgifter som organet ska
utfora och de nédrmare villkoren for detta. FOreskrifterna som reglerar hur
Overvakningsorganet ska utféra sin évervakning ar darfér en forutsattning for
att Finansinspektionen ska kunna leva upp till detta krav.

Eftersom det enligt foreskrifterna endast ar de fall som inte &r ringa och de fall
dar emittenten inte samarbetar med 6vervakningsorganet som organet ska over-
lamna till Finansinspektionen, bedéms det inte innebara nagon 6kad kostnad
for myndigheten jamfort med i dag. Regeringen konstaterar i propositionen

(s. 41) att det rimligen ror sig om en handfull &renden per ar som kommer att
overlamnas till Finansinspektionen.

I dag har Finansinspektionen I6pande kontakt med bdrserna om dvervakningen
av regelbunden finansiell information. Med de nya foreskrifterna kommer
myndigheten i stéllet ha kontakt med dvervakningsorganet, vilket inte bor
innebara nagon storre forandring. 1 foreskrifterna klargors 6vervaknings-
organets skyldigheter nar det géaller kommunikation med Finansinspektionen
och nar moten ska hallas. En skillnad mot i dag ar dock att myndigheten inte
har tillsyn Gver 6vervakningsorganet pa samma satt som éver borserna.
Finansinspektionen har dock kvar det 6vergripande ansvaret for redovisnings-
tillsynen och i propositionen (s. 27) konstateras att i det far anses ligga en
skyldighet for Finansinspektionen att se till att 6vervakningsorganet bedriver
sin verksamhet med en hog grad av 6ppenhet. Finansinspektionen ska dven
folja upp och kontrollera att organet bedriver vervakningen pa det sétt som
forutsatts i lag och i avtal.

Nar det galler att delta i det europeiska erfarenhetsutbytet forvéntar sig

Finansinspektionen att det inte blir nagra skillnader for myndigheten i
forhallande till hur det fungerar med nuvarande ordning.
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