S1 dextra manus scandalizat
— Nagot om foretagets granser inom
den finansiella sektorn

Av advokaten DAN HANQVIST!

"Den ena handen vet vad den andra gor.”
Bla taget (1972) och Ebba Gron (1980)

”Och om din hogra hand forleder dig, sa hugg av den
och kasta den ifran dig. Det ar battre for dig att en del
av din kropp gar forlorad dn att hela kroppen kommer
till helvetet.”

Matt. 5:30

Ekonomisk verksamhet forutsatter alltid ett visst mdtt av planering. Plane-
ring av hela samhdllsekonomin har visat sig ha katastrofala foljder for mdan-
niskors och naturens valfdrd. Planering inom foretagen fungerar emellertid
vdl inom ramen for en marknadsekonomi. Som en del av effektivisering av
vardekedjan dr det ofta lampligt att wppdra at andra att utfora uppgifter for
foretaget. Detta gdller ocksd for foretag inom den finansiella sektorn. Som ett
specifikt fall av "utkontraktering” (outsourcing) dr detta foremal for reglering
— men olika reglering — avseende olika slags foretag inom sektorn. Artikeln
diskuterar de olika regleringsvarianterna och analyserar behovet av att ocksd
¢ den offentligrdtisliga regleringen relativisera de yttre granserna for foreta-
gens juridiska organisationer for att optimera den ekonomiska verksamheten.

1 Inledning

Den annars inte sarskilt liberale tyske filosofen J. G. Fichte menade att
man ’i vara dagar” (runt sekelskiftet 1800) i tillracklig grad hade
vederlagt tesen att “staten vore mansklighetens oinskrankta for-
myndare pa det att den skulle géra manskligheten lycklig, rik, sund,
rattroende, dygdig och, om Gud vill det, evigt salig”.? Det kan (fort-
farande) knappast rdda nagot allvarligt eller initierat tvivel om att en
planerad samhdllsekonomi varken ar ett i praktiska termer realistiskt eller
ett i socialt, politiskt eller ekologiskt perspektiv onskvart alternativ.
Kollapsen av planekonomierna i Sovjetunionen och Osteuropa, Kinas
overgivande av planekonomin fr.o.m. 1980-talet till féorman for

! Advokat, fil. kand., LL.M. (Edin.), Finance & Regulatory Counsel, Roschier
Advokatbyra AB, Stockholm. — Professor Marten Schultz har varit vanlig att granska
de specifikt skadestandsrattsliga delarna. For detta dr jag tacksam men tar anda sjalv
ansvaret for slutresultatet.

2 Se Der geschlossene Handelsstaat (1800), s. 9 (min Oversittning).



672 Dan Hangqvist Sv]T 2022

auktoritar kapitalism och Venezuelas implosion talar sitt tydliga sprak.
Den dramatiska forbattringen i levnadsforhdllandena for en majoritet
av jordens befolkning sedan 1960-talet i takt med den allmanna inter-
nationella liberaliseringen vittnar om samma sak.’

Trots detta forekommer det — som t.ex. den brittiske ekonomen
R. H. Coase poangterade i en berémd uppsats 1937* — en omfattande
planering pa manga hall inom ocksa en marknadsekonomi, namligen
inom foretagen. Att nagon sorts planering forsiggar i all ekonomisk
verksamhet ar inte forvanande, eftersom all ekonomisk verksamhet
vasentligen ar framatblickande,’ vilket i sin tur foljer av att ekonomisk
verksamhet syftar till att — med nodvandighet i framtiden — tillfreds-
stalla manskliga behov® (det tar tid att utfora det arbete som kravs for
att tillfredsstilla behoven’). Marknadsekonomier kombinerar saledes
hierarkisk planering inom foretagen med marknadens (anonyma) pris-
mekanism mellan foretagen. Som den amerikanske ekonomen Oliver E.
Williamson forklarade i en likaledes beromd bok fran 1970-talet, ar
marknader och foretag

(1) [...] alternative instruments for completing a related set of transactions;
(2) whether a set of transactions ought to be executed across markets or
within a firm depends on the relative efficiency of each mode; (3) the costs
of writing and executing complex contracts across a market vary with the
characteristics of the human decision makers who are involved with the
transaction on the one hand, and the objective properties of the market on
the other; and (4) although the human and environmental factors that
impede exchanges between firms (across a market) manifest themselves
somewhat differently within the firm, the same set of factors apply to both. A
symmetrical analysis of trading thus requires that we acknowledge the
transactional limits of internal organization as well as the sources of market
failure.®

Valet mellan hierarkisk planering inom foéretagen och hanvandelse till
marknaden torde framst styras av formdgan att meningsfullt fa tag pa,
generera och behandla relevant information. Om informationsflodet
blir for komplext har marknaden i allmanhet visat sig battre pa just

* Se S. Pinker, Enlightenment Now! (2018). Det ar fashionabelt att beklaga det tillta-
gande elandet (som t.ex. Luc Boltanski och Eve Chiapello gor i Le nouvel esprit du
capitalisme (2011), med remarkabel eurocentrism, pa franska och numera dessvirre
pa successivt fler sprak).

* Se R. H. Coase, "The Nature of the Firm”, Economica (NS) 1937 s. 386.

° Se G. Cassel, Theoretische Sozialokonomie, 2 uppl. (1921), s. 21. Denna framtidsopti-
mism — detta hopp — ar sarskilt karakteristiskt for den kapitalistiska ekonomin.
"The displacing of land by human capital as the main source of wealth sharply de-
valued faith, the past, the dead hand, the mortgage, the family line, the ancestors.
And it upvalued hope, the future, the children, the individual” (se D. N. McCloskey,
The Bourgeois Virtues. Ethics for an Age of Commerce (2006), s. 163).

6 Se Cassel (1921),s. 11

7 Se W. S. Jevons, The Theory of Political Economy, 4 uppl. (1911), s. 224 ff.

8 Se O. E. Williamson, Markets and Hierarchies (1975), s. 8 f.
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informationsbehandling an byrakratiska hierarkier. Det rdder en prin-
cipiell och praktiskt avgorande skillnad mellan den lokala planering i
respons till kundefterfragan som utférs inom marknadskonkurrerande
foretag och den samhallsekonomiska centrala planeringen uppifran
som féorekommer i planekonomier. Det kan inte alls forvantas® att den
omstandigheten att "planering” féorekommer i bada modellerna ger
samma resultat, t.ex. vad galler innovation, effektivt resursutnyttjande
eller behovstillfredsstallelse.

Det ar heller ingen nyhet att arbetsdelning ar en viktig kalla till
hogre effektivitet och valstind — redan Adam Smith understrok det
forhallandet — eller att arbetsdelningen medfor olika betydande
sociala effekter." Sarskilt industrialismen har medfort en langtgdende
arbetsdelning™ och pa flera satt praglar den ocksa den framvixande
"gig-ekonomin”*. En sadan ekonomi ar en bylesekonomi, vilket betyder
attden ar en social ekonomi dar olika individer och hushall i dmsesidigt
beroende samarbetar for att uppnd behovstillfredsstillelse.'* Den lika-
ledes amerikanske ekonomen Michael E. Porter har teoretiserat idén
om en vdrdekedja.” Kedjan bestar av alla de aktiviteter som utfors for att
utforma, producera, marknadsfora, leverera och understodja ett fore-
tags produkter eller tjanster. Porter noterar att, ”[t]hough firms in the
same industry may have similar chains[,] the value chains of compe-
titors often differ. [...] Differences among competitor value chains are
a key source of competitive advantage”."

Enligt Porter utgor de vardeskapande aktiviteterna “the discrete
building blocks of competitive advantage. How each activity is per-
formed combined with its economics will determine whether a firm is
high or low cost relative to competitors. How each value activity is
performed will also determine its contributions to buyer needs and
hence differentiation. Comparing the value chains of competitors
exposes differences that determine competitive advantage”.”” Detta
synsatt kan naturligtvis tillimpas ocksa pa féretag inom den finansiella
sektorn.” Den brittiske ekonomen David Ricardo visade i borjan av
1800-talet hur internationell handel kan vara till fordel for bade
import- och exportlinderna, eftersom varje land kan utnyttja sina rela-
tiva fordelar, dvs. om varje land foretradesvis agnar sig at det man i det

? Som hos O. Hatherley, Landscapes of Communism (2015), s. 116.

* Se det inledande kapitlet i The Nature and Causes of the Wealth of Nations (1776).

11 Se t.ex. E. Durkheim, De la division du travail social (1893).

2 Se t.ex. C. B. Frey, The Technology Trap (2019).

> Se t.ex. A. Sundararajan, The Sharing Economy (2016).

* Se Cassel (1921), § 7.]J. S. Mill understrok samarbetets stora ekonomiska betydelse
(se Principles of Political Economy, with Some Applications to Social Philosophy (1899;
amerikanska upplagan), Ch. VIII, § 1).

" Se M. E. Porter, Competitive Advantage (1985), s. 36 ff.

16 Se Porter (1985), s. 36.

7" Se Porter (1985), s. 38 {.

% Se t.ex. S. Seidenschwann, Die Master-Kapitalverwaltungsgesellschaft (2016), s. 84 ff.

—
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egna landet gor bast (dvs. inte nodvandigtvis det man gor battre an
andra), och sedan byter det man salunda har producerat mot det andra
lander producerar, maximeras det virde som varje land erhadller.”
Samma princip géller ocksa for féoretag. Sammantaget innebér det att
olika foretag, vid olika tidpunkter, pa olika stillen och avseende olika
produkter och tjanster kan omfatta olika delar av vardekedjan.* Mer
praktiskt innebar det att foretagen befinner sig i en dynamisk process
dar de hela tiden behover avgora vad som ar lampligast att producera
internt (inom den hierarkiska planeringen) eller att kdpa externt (pa
marknaden). Denna senare process — “unbundling” — praglar eko-
nomin i stort och kan fungera som modell for att forklara sarskilt de
senaste 250 arens ekonomiska utveckling.”

Aven olika slags finansiella foretag har intresse av tillgng till de
tjanster som erbjuds pa marknader utanfor foretagen, framst for att
begransa kostnader och forbattra flexibilitet och effektivitet. Den
tekniska utvecklingen vad galler olika digitala verktyg och tekniker
(fintech) har lett till att de finansiella féoretagen pa olika satt anpassar
sina affarsmodeller till sidana verktyg och tekniker. Utkontraktering
(eller "outsourcing” eller “uppdragsavtal”: kart barn har manga
namn®*) av tjanster, processer och funktioner kan utgora ett relativt
enkelt satt for foretagen att komma i atnjutande av ny teknik och
skalférdelar. Inom de reglerade branscherna — sasom i eminent grad
den finansiella sektorn — har foretagen inte full frihet att sjalva avgora
vilka delar av vardekedjan de sjdlva ska ansvara for. I stallet har
lagstiftaren infort vissa begransningar. Unionsrdtten, liksom svensk
ratt, saknar en bindande definition av "utkontraktering”. Europeiska
bankmyndigheten (EBA) har emellertid i sina riktlinjer om utkon-
traktering tillhandahallit en sidan definition:*

ett arrangemang, oavsett form, mellan ett institut, betalningsinstitut eller
institut for elektroniska pengar och en tjansteleverantér dar denna tjanste-
leverantor utfor en process, en tjanst eller en verksamhet som annars skulle
ha utforts av institutet, betalningsinstitutet eller institutet for elektroniska
pengar sjalvt.

I sak forefaller denna definition kunna anviandas ocksa avseende andra
foretagstyper.

Utkontraktering regleras i flera forfattningar pa delvis olika sitt.
Varfor lagstiftaren har valt det specifika satt pa vilket ett foretag tilldts
bryta igenom ”foretagsparadigmet” ar inte uppenbart. Det finns

' Se D. Ricardo, The Principles of Political Economy and Taxation (1821), kap. VIL.

* Motsvarande iakttagelse gors i M. E. Porter, The Competitive Advantage of Nations
(1990), s. 12 avseende olika lander.

?I Se R. Baldwin, The Great Convergence (2016).

2 Jfr t.ex. prop. 2009/10:220 s. 156 och prop. 2018/19:158 s. 349.

» Pkt 12 Riktlinjer for utkontraktering (2019-02-25, EBA/GL/2019/02) ("EBA RL”).
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specifik reglering av hur finansiella foretag far anvinda vad som med
en generisk term kan kallas ”anknutna ombud’ (i sektorslagstiftningen
forekommer, som kommer att framgd nedan, en rad olika beteck-
ningar pa vad som funktionellt kan ses som "samma sak”) som vanligen
inte betecknas som utkontraktering.* Regleringen inom o6vriga finan-
siella delbranscher forefaller i hog grad ha utformats efter bank- och
finansieringsrorelsens monster. Denna reglering saknar sarskilda
bestimmelser om verksamhet genom ombud; i stillet aterfinns dar ofta
pa samma satt som for bank- och finansieringsrorelsen allmédnna regler
om utkontraktering.* Inom vissa delbranscher saknas regler avseende
bade ombud och utkontraktering.»

Forhdllandet mellan de allmdnna reglerna om utkontrakteringen —
sasom i EBA:s riktlinjer ("oavsett form”) men som inte star i centrum
for diskussionen har?” — & ena sidan, och de mer specifika reglerna om
vissa slags uppdragstagare eller underleverantérer — som kommer att
diskuteras nedan — a den andra, ar oklart men intressant och varierar
mellan olika sektorer. Regelkomplexen skulle kunna relateras till
varandra pa det sittet, att de allmdnna reglerna om utkontraktering ses
sasom just allmdnna, som géller vid utliggning av uppdrag och
funktioner om inte nagot annat foreskrivs (lex generalis). De olika mer
specifika regleringarna kan ses som ett slags fortatade specialvarianter av
de allmannare reglerna (lex specialis). De allmdinna reglerna om
utkontrakteringen torde kunna anvindas for som vigledning ocksa
avseende speciella fall av utkontraktering, sasom t.ex. vad galler
proportionalitet®; utformningen av relevanta avtal®; uppsagnings-
villkor® och andra dokumentationsfragor®; styrformer och risk-

# T litteraturen foretrads ibland uppfattningen att det materiellt och kanske ocksa
formellt handlar om utkontraktering (se K.-H. Boos, R. Fischer & H. Schulte-Matt-
ler, Kommentar zu Kreditwesengesetz, VO (EU) Nr. 575/2013 (CRR) und Aus-
Sfiihrungsvorschriften, 1, 5 uppl. (2016), KWG § 2 Rnr 126 och § 25e¢ Rnr 1 n. 1 (med
hanv.)).

» Se 10 kap. 19-22 §§ forsakringsrorelselagen (2010:2043) ("FRL”); 3 kap. 10-16 §§
och 4 kap. 4-7 §§ lagen (2004:46) om viardepappersfonder; 8 kap. 14-18 och 30 §§
och 9 kap. 13-21 §§ lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der; 4 kap. 13 § lagen (2016:1024) om verksamhet med bostadskrediter; 14 § lagen
(2014:275) om viss verksamhet med konsumentkrediter; art. 9 Europaparlamentets
och radets féorordning (EG) nr 1060/2009 av den 16 september 2009 om kreditvar-
deringsinstitut; art. 10 Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2016/1011
avden 8 juni 2016 om index som anvands som referensvarden for finansiella instru-
ment och finansiella avtal eller for att mata investeringsfonders resultat; och art. 35
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister ("EMIR”).

* Sa i lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet (numera upphiavd) och lagen
(1996:1006) om valutavaxling och annan finansiell verksamhet.

%’ Jag hoppas kunna aterkomma till de allmdnna reglerna om utkontraktering i an-
nat sammanhang. Amnet racker val till for en egen artikel.

* Se pkt 18 f. EBA RL; jfr t.ex. prop. 2018/19:158 s. 203.

* Se pkt 26 f. EBA RL.

% Se pkt 98 f. EBA RL.

' Se pkt 52 ff. EBA RL.
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hantering®; interna policyer®”; intressekonflikter®; exitplaner® och
kontinuitetsplanering®; atkomst, information och revision* (inklusive
internrevision®); analys® och due diligence® infor utkontraktering;
tillsyn' och kontroll® 6ver den utkontrakterade verksamheten; samt
data och systemsdakerhet®.

2 Bank- och finansieringsrorelse

Liange gallde som en oskriven huvudregel att en banks verksamhet
skulle bedrivas i bankens egna lokaler och av bankens egen personal.*
Inte minst den tekniska utvecklingen och glesbygdens behov av
banktjanster satte huvudregeln under press och ledde i praktiken till
att flera undantag uppstod.* I mitten av 1990-talet reformerades darfor
banklagstiftningen. En explicit regel om att en banks verksamhet skulle
drivas av bankens egen personal och i bankens egna lokaler infordes.
Uttag fran konto utan bankbok fick dock tillhandahdllas d&ven pa annat
satt. Undantagen formaliserades: FI fick ge en bank tillstind att for
bankens rakning genom ombud utanfér bankens lokaler tillhandahalla
insattning pa bankkonto, uttag fran konto med bankbok och
betalningsférmedling. FI fick ocksa ge tillstand att tillhandhalla andra
sarskilt angivna tjanster genom visst eller vissa angivna ombud utanfor
bankens lokaler. Tillstand fick ges endast om banken ansvarade for
verksamheten mot kunden och det kunde antas att verksamheten
skulle komma att bedrivas under kontrollerade och sakerhetsmassigt
betryggande former.*

I samband med liberaliseringen nar LBF" infordes avskaffades
bestimmelsen om att en banks verksamhet skulle drivas i bankens egna
lokaler och av bankens egen personal samt den sarskilda regleringen
av bankverksamhet genom ombud. I stillet infordes en skyldighet for
ett kreditinstitut som vill ge nagon annan i uppdrag att driva nagon del

2 Se pkt 32 ff. och 64 ff. EBA RL.

% Se pkt 41 ff. EBA RL.

* Se pkt 45 ff. EBA RL.

% Se pkt 106 ff. EBA RL.

* Se pkt 85 f. EBA RL.

7 Se pkt 32 ff. och 64 ff. EBA RL.

* Se pkt 50 f. EBA RL.

¥ Se pkt 61 EBA RL.

“ Se pkt 69 ff. EBA RL. "Due diligence” ar den term som anvands for att beskriva
den forberedande granskning som foreskrivs i den svensksprakiga versionen av
art. 5 Europarlamentets och radets féorordning (EU) 2017/2402 av den 12 decem-
ber 2017 om ett allmint ramverk for virdepapperisering och om inridttande av ett
sarskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering.

‘' Se pkt 62 f. EBA RL.

* Se pkt 100 ff. EBA RL.

* Se pkt 81 ff. EBA RL.

“ Se prop. 1995/96:74 s. 182.

* Se prop. 1995/96:74 s. 184 ff.

% Se 1 kap. 3 a § bankrorelselagen (1987:617).

7 Lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.
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av institutets verksamhet att institutet anmala detta till FI och ge in
uppdragsavtalet.®® Ett sidant uppdrag fir ges om institutet svarar for
den anfortrodda verksamheten mot kunden, verksamheten drivs av
uppdragstagaren under kontrollerade och sikerhetsmassigt betrygg-
ande former och uppdraget inte har sidan omfattning att institutet
inte kan uppfylla de skyldigheter som foljer av lagen eller andra
forfattningar som reglerar institutets verksamhet. Vad galler uppdrag
at ndgon annan att driva vardepappersrorelse géller i stallet LVM:s
regler.® Vad galler bank- och finansieringsrorelsen har alltsd reg-
leringen av ombud subsumerats under de allmdinna reglerna om
utkontraktering.

Ett utlaindskt kreditinstitut som hor hemma inom EES och dar driver
finansieringsrorelse far borja driva i lagen angiven verksamhet genom
filial i Sverige, efter det att FI fran en behorig myndighet i institutets
hemland har tagit emot en underrattelse dirom.* Ett sidant utlandskt
kreditinstitut far erbjuda och tillhandahalla sadana tjanster i Sverige
utan att inratta filial har, sa snart FI fran en behorig myndighet i
institutets hemland har tagit emot en underrattelse som anger vilka
tjanster institutet avser att tillhandahalla i Sverige® (”europapass”). Detta
galler aven ett finansiellt institut® — alltsd inte filialer — som hor
hemma inom EES och dess dotterforetag, om det finansiella institutet
ar dotterforetag till ett sidant utlandskt kreditinstitut eller ags
gemensamt av tva eller flera sadana utlaindska kreditinstitut och
uppfyller samtliga foljande villkor:

Det eller de utlindska kreditinstitut som ager det finansiella
institutet (agande kreditinstitut) ska vara auktoriserade som kredit-
institut i det EES-]land vars lag galler for det finansiella institutet. Den
ifragavarande verksamheten ska drivas i det EES-land vars lag galler for
det finansiella institutet. Agande kreditinstitut ska tillsammans inneha
minst 90 procent av samtliga roster i det finansiella institutet. Agande
kreditinstitut ska tillgodose behoriga myndigheters krav pa sund for-
valtning av det finansiella institutet och ska ha utfist sig att, med

* Se prop. 2002/03:139 s. 344 ff.

“ Se 6 kap. 7 § LBF. Bestamningen av vad som egentligen omfattas av bestimmel-

serna om utkontraktering har i FI:s tillimpning visat sig mycket oklara (se D.

Hangqpvist, "Tillstandsforvaltningen — sarskilt avseende den finansiella sektorn (Del

IT av I1)”, SYJT 2019 s. 501 (s. 504 ff.)). "LVM” star {for lagen (2007:528) om varde-
appersmarknaden.

" Se 4 kap. 1 § LBF.

' Se 4 kap. 2 § LBF.

2 Ett "finansiellt institut” betyder i det har sammanhanget ett féretag som inte ar

kreditinstitut, vardepappersbolag eller motsvarande utlandskt foretag och vars

huvudsakliga verksamhet ar att: (a) forvarva eller inneha aktier eller andelar, (b)

driva vardepappersrorelse utan att vara tillstandspliktigt enligt LVM eller (c) driva

en eller flera av de verksamheter som anges i 7 kap. 1 § 2 st. 2-10, 12 och 15 LBF

utan att vara tillstandspliktigt enligt den lagen (se 1 kap. 5 a § pkt 7 LBF). "Finansiellt

institut” ges en annan, delvis 6verlappande teknisk betydelse i art. 4.1(26) Europa-

parlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om

tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag.
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samtycke av hemlandets behoriga myndigheter, solidariskt svara for de
ataganden som det finansiella institutet har gjort. Det finansiella
institutet ska omfattas, sarskilt med avseende pa verksamheten i fraga,
av den gruppbaserade tillsyn som dgande kreditinstitut ar foremal for.

Att villkoren ar uppfyllda ska framgd av underrattelserna. En sidan
underrittelse ska innehalla uppgift &ven om den konsoliderade kapital-
tackningsgraden for agande kreditinstitut eller dess moderforetag.”
Moderbolagen ska vara just kreditinstitut; det racker inte att de har
tillstand enligt annan harmoniserad lagstiftning avseende finansiell
verksamhet, t.ex. for enbart vardepappersrorelse. Ett sidant finan-
siellt institut far sdledes agera for fler dn ett moderinstitut. Som kommer
att framgd nedan galler motsvarande regler inte all 6vrig reglerad
finansiell verksamhet.

3 Virdepappersrorelse

Regleringen av vardepappersrorelse har fitt en annan utformning dn
av bank- och finansieringsrorelsen. Tillstand for att bedriva varde-
pappersrorelse” behovs inte (a) for anknutna ombud avseende verk-
samheter som ar tillatna for saidana ombud® eller (b) for utlaindska
foretag hemmahorande inom EES och som i hemlandet har tillstind
att driva vardepappersrorelse avseende att driva vardepappersrorelse
genom att anvanda ett anknutet ombud som dr etablerat hér i landet (varvid
ombudet anses ingd i eventuella filialer””) enligt reglerna om europa-
pass for filialer utan filial direkt fran hemlandet genom anknutet
ombud sa snart FI fran en behorig myndigheti foretagets hemland har
tagit emot underrittelse som innehaller verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten med uppgift om de tjanster som ska erbjudas
och att foretaget avser att anvanda ett anknutet ombud som dr etablerat

% Se 4 kap. 3 § LBF. Kapitaltickning berdknas for kreditinstitut och vissa virdepap-
persbolag i huvudsak enligt bestimmelserna i Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut. For
ovriga vardepappersbolag giller numera i stillet Europaparlamentets och Radets
Forordning (EU) 2019/2033 av den 27 november 2019 om tillsynskrav for varde-
pappersforetag.

>t Se EBA Q&A 2014_719.

% "Vardepappersrorelse” definieras som verksamhet som bestar i att yrkesmassigt
tillhandahalla investeringstjanster eller utféra investeringsverksamhet (se 1 kap.
4 c § LVM). "Investeringstjanster” och "investeringsverksamhet” definieras kollek-
tivt som mottagande och vidarebefordran av order i friga om ett eller flera finansi-
ella instrument; utférande av order pa kunders uppdrag; handel for egen rakning;
portfoljforvaltning; investeringsradgivning; garantigivning avseende finansiella in-
strument och placering av finansiella instrument med resp. utan fast atagande; drift
av MTF-plattformar; och drift av OTF-plattformar (1 kap. 4 ¢ § jfrd med 2 kap. 1 §
LVM) avseende "finansiella instrument” (en term som definieras i 1 kap. 4 § LVM).
Den svenska regleringen av kreditinstitutens mojligheter att bedriva vardepappers-
rorelse avviker principiellt fran unionsritten (se D. Hangqvist, "Tillstandsforvalt-
ningen — sarskilt avseende den finansiella sektorn (Del I av II)”, SvJT 2019 s. 397
(s. 424 11.)).

% Se 2 kap. 5 § 1 st. pkt 2 LVM.

7 Se 5 kap. 3 § 2 st. LVM.
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foretagets hemland.”® Motsvarande galler for svenska vardepappersbolag
och kreditinstitut som vill bedriva verksamhet inom andra EES-stater.*

”Anknutet ombud” definieras som en fysisk eller juridisk person som
har traffat avtal med ett svenskt vairdepappersinstitut eller ett utlandskt
vardepappersforetag som hor hemma inom EES om att for bara detta
instituts eller foretags rakning (1) marknadsféra investerings- eller
sidotjanster; (2) ta emot eller vidarebefordra instruktioner eller order
avseende investeringstjanster eller finansiella instrument; (3) placera
finansiella instrument; eller (4) tillhandahalla investeringsradgivning
avseende dessa instrument eller tjanster.®

Ett anknutet ombud far foretrdda endast ett virdepappersinstitut.®
Reglerna avseende anknutna ombud skiljer sig harvidlag fran dem som
behandlar vissa finansiella institut som ar dotterbolag till kreditinstitut
(se avs. 2) respektive anknutna forsakringsformedlare (se avs. 4.2).
Varfér denna skillnad gors ar inte uppenbar. En forklaring skulle
kunna vara att kreditinstitut och forsakringsforetag anses ha en storre
kapacitet for tillsyn over ett ombud an vardepappersinstitut. Denna
forklaring ar dock knappast héllbar, eftersom saval kreditinstitut — i
deras egenskap av vardepappersinstitut® — som forsakringsforetag
respektive tjanstepensionsforetag® far bedriva vairdepappersrorelse och
dirmed sammanfor vardepappersrorelsen med organisationen for
kreditinstitut, forsakringsforetag respektive tjanstepensionsforetag,
men dnda inte far anvanda fler an ett anknutet ombud. Forklaringen
later sig heller inte pa nagot uppenbart sitt féorenas med omstan-
digheten att utlindska forsakringsforetag och tjanstepensionsforetag
inte far representeras av mer an en generalagent i Sverige.* Det kan
knappas havdas att betaltjanstinstitut och e-pengainstitut har en hogre
formaga an vardepappersbolagen att 6vervaka sina ombud; trots detta
tillats de anvanda fler dn ett ombud. Detta talar ocksa mot den
ifrdgasatta forklaringen.

Ett vardepappersforetag som avser att driva gransoverskridande
verksamhet, utan att inratta nagon filial, kan visserligen anvanda sig av

% Se 4 kap. 1 § 1st. LVM.

% Se b kap. 1, 4 och 6 §§ LVM.

% Se 1 kap. 4 a § LVM. Anknutet ombud enligt LVM — dven om ombudet ar en
fysisk person — forefaller inte betraktas som ett "reglerat yrke” enligt lagen
(2016:145) om erkiannande av yrkeskvalifikationer och férordningen (2016:157)
om erkannande av yrkeskvalifikationer (se sarskilt bilagan till férordningen).

' Se prop. 2006/07:115 s. 372 och Boos m.fl. (2016), KWG § 2 Rnr 124.

% Se 1 kap.4b § LVM.

% Se 2 kap. 5 § 1 st. pkt 4 LVM. Forhallandet mellan denna bestimmelse och 4 kap.
4 § FRL resp. 4 kap. 5 § lagen (2019:742) om tjanstepensionsforetag om rorelse-
frammande verksamhet ar dock inte klarlagt (jfr dock D. Hanqvist, Lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder. En kommentar (2016), kommentaren till 1 kap.
13 § pkt 2 (s. 271 ff.)). Lagens forarbeten forefaller emellertid utga ifran att inte all
verksamhet som ett tjanstepensionsforetag bedriver ar just tjanstepensions-
verksamhet (se prop. 2018/19:158 s. 408 jfrt med s. 410).

* Se 1 kap. 9 § lagen (1998:293) om utlandska forsikringsgivares och tjanste-
pensionsinstituts verksamhet i Sverige ("LUFT”).
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anknutna ombud, men far enligt regeringen endast anvinda anknutna
ombud som ar etablerade i foretagets hemland.®” Den tolkningen kan
ifrdgasattas. I direktivet sags:®

Varje vardepappersforetag som for forsta gangen onskar tillhandahalla
tjanster eller utfora verksamhet inom en annan medlemsstats territorium,
eller som o6nskar dndra omfattningen av de tjanster som tillhandahalls eller
den verksamhet som redan utfoérs i en annan medlemsstat, ska meddela
foljande till de behoriga myndigheterna i foretagets hemmedlemsstat:

[...]
b) En verksamhetsplan, i vilken sarskilt ska anges vilka investeringstjanster
och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjanster foretaget
avser att tillhandahalla eller utféra inom medlemsstatens territorium samt
huruvida det avser att gora detta genom att anvanda anknutna ombud som
ar etablerade i hemmedlemsstaten. Om ett virdepappersforetag avser att
anvanda anknutna ombud ska vardepappersforetaget underratta den be-
horiga myndigheten i sin hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud ar.

Om ett vardepappersforetag avser att anvanda sig avanknutna ombud som
ar etablerade i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium
dar det avser att tillhandahdlla tjanster, ska den behodriga myndigheten i
vardepappersforetagets hemmedlemsstat inom en méanad efter mottagandet
av all information underratta den behoriga myndighet i virdmedlemsstaten
som utsetts som kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 vilka anknutna
ombud som vardepappersforetaget avser att anvanda for att tillhandahalla
investeringstjanster och verksamheter i den medlemsstaten. Vairdmedlems-
staten ska offentliggora sidan information. Esma [ ("Europeiska virdepappers-
och marknadsmyndigheten”) ] far begara tillgang till de uppgifterna i enlig-
het med det forfarande och pa de villkor som anges i artikel 35 i férordning
(EU) nr 1095,/2010.

Esma har vidare i ett vagledande uttalande — som forankring i
overlagganden mellan de nationella tillsynsmyndigheter — ytterligare
bekriaftat att vardepappersforetagen kan valja mellan att anvianda
anknutna ombud i savdl den egna hemstaten som i vardstaten.*

Ett svenskt vardepappersinstitut eller ett utlandskt vardepappers-
foretag som hor hemma inom EES som har traffat avtal med ett
anknutet ombud som ar etablerat i Sverige, ska anmala ombudet for
registrering hos Bolagsverket. Institutet eller féretaget ska innan det
traffar ett sadant avtal kontrollera att det anknutna ombudet har
tillrackliga kunskaper och kvalifikationer for den verksamhet som det
ska driva samt att det dven i Ovrigt ar lampligt att driva sadan

% Se prop. 2016/17:162 s. 462 och 660.

% Se art. 34.2 2 st. Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument m.m. ("MiFID II”) (min em-
fas).

7 Se Supervisory Briefing on supervisory expectations in relation to firms using tied agents in
the MiFID II framework (ESMA35-43-2900, 2022-02-02), nr 16.
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verksamhet.*® Ett anknutet ombud far inte paboérja sin verksamhet som
anknutet ombud forran registrering har skett.” Bolagsverket ska
avregistrera ett anknutet ombud om (1) det vardepappersinstitut eller
det vairdepappersforetag som har traffat avtal med ombudet begar det
eller (2) vardepappersinstitutets eller virdepappersforetagets tillstand
att driva vardepappersrorelse har aterkallats.”

Ett svenskt vardepappersinstitut eller ett utlandskt vardepappers-
foretag som hor hemma inom EES ska se till att ett anknutet ombud
som det har anmalt for registrering informerar kunderna om (1) vilket
vardepappersinstitut eller utlandskt vardepappersforetag det fore-
trader; (2) vilka befogenheter det har; och (3) att institutet eller
foretaget ar ansvarigt for ren formogenhetsskada som ombudet genom
sin verksamhet uppsatligen eller av oaktsamhet orsakar kunden.” Ett
svenskt vardepappersinstitut eller ett utlindskt vardepappersforetag
som hor hemma inom EES ska fortlopande se till att anknutna ombud
som det har anmalt for registrering uppfyller (1) kraven pa kunskaper,
kvalifikationer och lamplighet och (2) kompetenskrav, skyldigheten att
tillvarata kundernas intressen, handla hederligt, rattvist och profes-
sionellt och i o6vrigt handla pa ett sadant siatt att allmidnhetens
fortroende for vardepappersmarknaden uppritthalls, samt i 6vrigt
iaktta de regler som galler for att skydda kunderna.” Ett varde-
pappersinstitut ska vidta alla rimliga atgarder for att identifiera,
forhindra och hantera de intressekonflikter som kan uppkomma
mellan institutet, ett anknutet ombud eller nagon nérstaende person
till dem och en kund eller mellan kunder i samband med tillhanda-
hallande av investeringstjanster och sidotjanster, inklusive sadana som
orsakas av ersattningar eller formaner fran annan an kunden,
institutets eget ersattningssystem eller andra incitamentsstrukturer.”

LVM saknar bestimmelser om FI:s ingripanden — avseende saval i
form av politidtgarder som i form av sanktioner — mot anknutna ombud

% Se 6 kap. 1 § LVM. For sakerhets skull anges i 6 kap. 7 § LVM ocksa att Bolagsver-
ket ar registreringsmyndighet for anknutna ombud som avses i 1 § att det hos verket
"tors” — dvs. "ska foras” — register over anknutna ombud, dar de uppgifter som
enligt lag eller andra forfattningar ska tas in i register "skrivs” — dvs. "ska skrivas” —
in. I t.ex. tysk och fransk lagstiftning, liksom i de tyska och franska versionerna av
unionsrattslig lagstiftning, ar det vanligt att vad som materiellt ar imperativa normer
uttrycks i indikativ. I svensk rétt ar detta ovanligt men férekommer saledes stundom.
Valet av indikativ kan tyckas vara en smaksak, men den grammatiska formen kan latt
utova ett forsatligt inflytande over rattsvetenskapen, eftersom den inbjuder till in-
trycket — och kanske slutsatsen — att normadressaten faktiskt gor vad normer kra-
ver. Sa ar det naturligtvis inte alltid.

% Se 6 kap. 3 § LVM.

 Se 6 kap. 9 § LVM.

' Se 6 kap. 4 § LVM.

”? Se 6 kap. 6 § LVM.

> Se 8 kap. 9 § LVM.
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~



682 Dan Hangqyvist SvJT 2022

vad galler missforhallanden hos ombudet sjalvt.” Detta ar naturligt,
eftersom — da det ar institutionens “definierande egenskap”” — det
ar ombudets huvudman som ansvarar fér ocksa ombudets regel-
efterlevnad.” Om ett vardepappersinstitut skulle brista i kontrollen av
sina anknutna ombud, kan det utgora grund for att FI vidtar en digdrd
mot institutet.” Far FI far emellertid genomféra en undersdkning hos ett
anknutet ombud om det behovs for tillsynen av huvudmannen.™

Skadestandslagen (”SkL”) reglerar ansvar for personskada och
sakskada™, ren formogenhetsskada — dvs. sadan ekonomisk skada som
uppkommer utan samband med person- eller sakskada® — orsakad
genom brott* samt krankning®. Ren formogenhetsskada som orsakas
av enskilda rattssubjekt pa annat sitt an genom brott regleras saledes
inte av den lagen; stat och kommun ansvarar for ren formogenhets-
skada i storre utstrackning.®

Bakom denna traditionella avgransning av culparegelns rackvidd lar
framfor allt ligga uppfattningen att ett allmant culpaansvar for alla
mojliga ekonomiska forluster som drabbar utomstaende personer
skulle ha vittgdende och svaroverskdadliga konsekvenser; vid SkL:s
tillkomst drog man sig for att utvidga mojligheten till skadestand pa
detta vis. Sannolikt har det ocksa spelat en roll att de sociala skalen for
skadestand inte framtratt pa samma satt vid dessa skador. Till saken hor
vidare att dessa risker ofta kan vara svdra att ticka genom ansvars-
forsikring. A andra sidan kan sigas att det egentligen ar ganska sillan
som nagon riskerar att genom oaktsamhet valla andra an medkontra-
henter ren formogenhetsskada, da ansvaret vilar pa avtalsféorhallandet,
varvid huvudregeln ar att parterna ansvarar ocksa for ren formogen-
hetsskada.** I vara grannlinder, och flertalet andra jamforliga ratts-
system, gar ansvaret langre an hos oss i dessa fall.¥ Paragrafen hindrar

™ Jfr 25 kap. 1 § LVM, som raknar upp vardepappersinstitut, en bors, en svensk
leverantor av datarapporteringstjanster eller en svensk clearingorganisation men
som alltsa inte dir namner anknutna ombud.

™ Se N. Maloney, EU Securities and Financial Markets Regulation, 3 uppl. (2014),s. 377.
* Se SOU 2006:50 s. 269 f. och prop. 2006/07:115 s. 377.

7 Se prop. 2006/07:115 s. 377.

® Se 23 kap. 4 § LVM.

? Se 2 kap. 1 § skadestandslagen (1972:207) ("SKL”).

" Se 1 kap. 2 § SKL. Se ocksa J. Hellner & M. Radetzki, Skadestandsrdtt, 10 uppl.
(2018),s. 63 f.

8 Se 2 kap. 2 § SKL.

2 Se 2 kap. 3 § SKL.. Mgjligen kan ansvaret enligt 4 § betraktas som en egen kategori.
% Sasom vid fel eller forsummelse vid myndighetsutévning och krankning (3 kap.
2 § SKL) samt, om det finns sarskilda skal, felaktiga upplysningar och rad (3 kap. 3 §
SKL).

8 Se t.ex. B. Bengtsson & E. Strombeck, Skadestandslagen. En kommentar (JUNO-
version 7 per 2021), 2:1.1.

% Sa Bengtsson & Strombeck (2021), 2:2.1. Det forefaller rada stor likhet mellan
finlandsk och svensk ritt pa den har punkten (se E. Eftesgl-Wilhelmsson, Finsk skade-
standsratt ¢ nordiskt perspektiv. En introduktion (2020), s. 104), medan det kanske kan
ifragasattas huruvida forhallandena i dansk och norsk riatt ar annorlunda (se Eftesgl-
Wilhelmsson (2020), s. 106 £.).

N

®



Sv]T 2022 Si dextra manus scandalizat... 683

visserligen inte att ansvaret for ren formogenhetsskada utvidgas i
rattspraxis; lange har dock domstolarna varit relativt aterhallsamma
med detta (ndgot som har kritiserats i litteraturen).® Pa senare ar kan
dock urskiljas en utveckling i denna riktning;*” som Bertil Bengtson har
papekat blir undantagen allt fler.® Den traditionella uppfattningen kan
mojligen forklaras av att skadestandsreglerna star de straffrattsliga
ndra, pa ett sitt som internationellt sett skulle vara mindre vanligt.
Detta kan iakttas om man jaimfor framstallningar av skadestandsrattens
allmanna liror med motsvarande framstallningar av straffratten.
Bedomningen av underlitenhet i jamforelse med positivt handlande,
av nod och nddvarn, av uppsat och oaktsamhet, av orsaksférhallande
och adekvans och sa vidare, sker i stort sett pa ungefir samma satt i
straffratt och skadestandsratt.®

Det stir emellertid klart att ersittningsansvar for enskilda kan
foreligga ocksa under andra férhallanden dn i samband med brott eller
sak- eller personskada.” Utan lagstod har ansvar ansetts foreligga i
framst tva typsituationer:”* den ena ar att det ror sig om en kvalificerad
tillitssituation;”® den andra typsituationen ror sig om skada som har
orsakats av ett kvalificerat otillborligt, om dn inte brotisligt, handlande.”* Vad
som kravs for att ett handlande ska kunna bedémas som sa kvalificerat
otillborligt, att det motiverar ett ansvar for sadan ren formogenhets-
skada som handlandet har orsakat, later sig enligt HD inte bestimmas
entydigt for alla fall.* Rattsutvecklingen nar det galler ansvar fér ren
formogenhetsskada utom kontraktsforhallande vid kvalificerat otill-
borligt handlande kan ses som ett slags forlangning av bestimmelsen
om sadant ansvar vid brottsligt handlande. Det ar da viktigt att
observera det krav pa wppsdal, som enligt brottsbalken giller som
utgangspunkt for straffansvar, och darmed ocksa for skadestands-
ansvar. Ocksa vid ett kvalificerat otillborligt handlande, som inte ar
% Se Bengtsson & E. Strombeck (2021), 2:2.1.

7 Se NJA 1980 s. 383, NJA 1987 s. 692, NJA 1996 s. 700, NJA 1998 s. 520, NJA 2001
s. 878, NJA 2005 s. 608 och NJA 2019 s. 94. Se ocksa Hellner & Radetzki (2018), s. 68
ff.

% Se B. Bengtsson, "Svensk rattspraxis: skadestand utom kontraktsférhallanden
2016-2018”, SVJT 2019 s. 637 (s. 639).

8 Se Hellner & Radetzki (2018), s. 29; se ocksa 59 f. och 65 ff. Det forefaller dock
finnas olika uppfattningar bland de réttslirde pa den har punkten.

% Jfr prop. 1972:5 s. 568.

9 Se NJA 2015 5. 899 p. 34 och M. Schultz, "Skadestind for ren formogenhetsskada
utar; lagstdd. Tva och en halv huvudkategorier — och nédgra sma fragetecken”, SvJT
2017 s. 820.

%2 Se framst NJA 1987 s. 692; jfr NJA 2014 s. 272, dar dock ett visst lagstod fanns, NJA
2007 s. 747, NJA 2015 s. 899 p. 38 (flodvagsargumentet) och NJA 2019 s. 94. NJA
1987 s. 692 och NJA 2014 s. 2?2 diskuteras kritiskt i D. Hanqvist, ”Nescia mens homi-
num — Fragan om kreditvarderingsinstitutens civilrattsliga ansvar i svensk ratt. En
replik till Emil Nastegard”, JT 2017-18 s. 17. Rattsutvecklingen — sarskilt avseende
praxis — sammanfattas och analyseras i Schultz (2017).

% Se framst NJA 2005 s. 608; jfr NJA 1993 s. 188, NJA 2014 s. 877 och NJA 2015
s. 512.

% Se NJA 2015 s. 899 p. 36.
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brottsligt, bor i allmanhet ett sidant krav pa uppsat galla for att ansvar
for ren formogenhetsskada utom kontraktsforhdllande ska foreligga.”
En sarskild aspekt ar hur ett utomobligatoriskt skadestandsansvar
skulle samspela med andra rattsregler. Om det redan finns en eta-
blerad regelordning kan det vara skil mot ett utomobligatoriskt skade-
standsansvar vid sidan av dessa regler.*

Unionsratten kraver — enligt regeringen — infeatt medlemsstaterna
infor regler om att investerare har ratt att fa skadestind fran ett
vardepappersforetag. Regeringen menade att det inte fanns for-
utsattningar att infora ytterligare regler om skadestandsansvar i LVM;
detta skulle krava ytterligare overvaganden och beredning som inte
rymdes inom det lagstiftningsarendet.”” Av MiFID II (liksom tidigare
MiFID I%#) framgéar emellertid att medlemsstaterna ska krava att varde-
pappersforetag som beslutar att utse anknutna ombud forblir fullt och
villkorslost ansvariga for varje handling eller underliatenhet fran det
anknutna ombudets sida nar detta handlar pa virdepappersforetagets
vagnar.” Vardepappersmarkandsutredningen menade att motsvarande
bestimmelse i MiFID I narmast vore av naringsrattslig art. En lamplig
vag att inforliva bestimmelsen vore enligt utredningen att krava att ett
vardepappersinstitut som vill utse ett anknutet ombud sluter ett tredje-
mansavtal med ombudet vilket ska innebdra att institutet tar pa sig
samma skadestindsansvar som institutet har nar det galler handlande
av institutets anstillda.' En snarlik 16sning har valts vad galler varde-
pappersinstitut som tillhandahéller direkt elektroniskt tilltrade till en
handelsplats: i dess fall ska institutet sakerstilla att det finns ett
bindande skriftligt avtal mellan institutet och kunden om de huvud-
sakliga rattigheter och skyldigheter som foljer av tillhandahdllandet av
tjansten och att institutet enligt avtalet forblir ansvarigt enligt LVM. ™!
Att ett vardepappersinstitut ansvarar for det anknutna ombudets
atgarder betyder naturligtvis inte att det anknutna ombudet sjilvt ar
fritt fran ansvar. Den skadelidande kan valja att rikta sitt ansprak direkt
mot det anknutna ombudet. Om kravet riktas mot vardepappers-
institutet kan institutet i sin tur fora en regresstalan mot det anknutna
ombudet. '

Regeringen atergav utredningens 6vervaganden, inklusive tanken pa
ett tredjemansavtal.”® Emellertid valde regeringen — till synes utan

©

° Se NJA 2015 s. 899 p. 37.

% Se NJA 2015 5. 899 p. 39.

7 Se prop. 2006/07:115 s. 513.

® Se art. 23.2 1 st. forsta meningen Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG avden 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument ("MiFID
I”).

% Se art. 29.2 1 st. férsta meningen MiFID II.

1%Se SOU 2006:50 s. 268.

" Se 8 kap. 29 § LVM.

192 Se prop. 2006/07:115 s. 374.

1% Se prop. 2006/07:115 s. 374.

©

©
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niarmare motivering — att i stallet lita inféra en civilrattslig regel. Ett
svenskt vardepappersinstitut eller ett utlindskt vardepappersforetag
som hor hemma inom EES som har traffat avtal med ett anknutet
ombud dar namligen ansvarigt for ren formogenhetsskada som ombudet
genom sin verksamhet uppsitligen eller av oaktsamhet orsakar en
kund." Nagot krav pa tredjemansavtal framgar inte av bestimmelsen.
Lagstiftningen innebar darfor att vardepappersinstituten kan ha ett
skarpare ansvar for tjanster och produkter som tillhandahalls genom
anknutna ombud an for tjanster och produkter som tillhandahalls
direkt av institutet.

4 Forsakring

4.1 Forsakringsrorelse och tjinstepensionsverksamhet
Ett forsakringsforetag som inte ar ett aterforsakringsbolag, och som
avser att inratta en filial, agentur eller annat liknande driftstille

"sekundaretablering”) inom EES ska underratta Finansinspektionen
("FI”) innan verksamheten paborjas,'® dvs. enligt reglerna om europa-
pass. Om forutsittningarna for verksamheten ar uppfyllda, ska FI inom
tre manader fran det att en underrattelse togs emot, limna meddel-
ande om underrattelsen till den behoriga myndigheten i det land dar
sekundaretableringen avses inrattas. Inspektionen ska samtidigt lamna
ett intyg om att forsakringsforetaget uppfyller solvenskapitalkravet och
minimikapitalkravet. Ett sidant meddelande ska lamnas om det inte
finns skal att ifragasitta att forsakringsforetagets organisation &ar
andamadlsenlig, forsikringsforetagets finansiella situation ar tillfreds-
stillande med hansyn till den planerade verksamhetens omfattning
och art eller foretradaren for sekundaretableringen har tillracklig
kompetens och erfarenhet och i 6vrigt ar lampad att leda verksam-
heten vid sekundaretableringen.!®

En EES-forsikringsgivare som inte ar ett aterforsakringsforetag' och

som i sitt hemland har tillstand att driva forsakringsrorelse, far bedriva
verksamhet i Sverige fran en sekundéretablering har i landet med
borjan tva manader efter det att FI fran den behoriga myndigheten i
forsakringsgivarens hemland tagit emot en underrattelse med sadant
innehdll som anges i lagen eller dessférinnan, om FI i ett enskilt fall
beslutar att verksamheten fir paborjas.’® For EES-forsakringsgivare
som meddelar {danstepensionsforsikring galler delvis andra regler.

' Se 6 kap. 5 § LVM.

% Se 3 kap. 1 § 1 st. FRL.

% Se 3 kap. 2 § FRL.

7 Med "aterforsakring” avses verksamhet som bestar i att 6verta risker som 6verlats
av ett forsakringsforetag eller av en utlandsk forsdkringsgivare (se 1 kap. 9 § FRL). I
likhet med lagen (2018:1219) om forsdkringsdistribution ("LFD”) géller saledes
FRL éven for aterforsidkring, medan lagstiftningen om forsakringsavtal inte gor det
(se 1 kap. 3 § 2 st. forsakringsavtalslagen (2005:104)).

% Se 2 kap. 2 § 1 st. LUFT.

I=E=)
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Verksamhet avseende tjanstepensionsforsakring far inledas sa snart
forsakringsgivaren tagit emot de uppgifter som FI ska ange, eller i varje
fall tvda manader efter det att inspektionen fran den behériga myndig-
heten i forsakringsgivarens hemland tagit emot en underrattelse med
foreskrivet innehall.™ Ett utlindskt tjanstepensionsinstitut som i sitt
hemland har tillstind eller ar registrerat for att bedriva verksamhet
avseende tjanstepension far bedriva sidan verksamhet i Sverige fran en
sekundaretablering har i landet.™

Med ”sekundaretablering” avses har en utlandsk forsakringsgivares
etablering i Sverige genom generalagent, filial eller generalrepresentation
for forsakringsgivare i en forsakringssammanslutning. Betraffande ett
utlandskt tjanstepensionsinstitut avses med sekundaretablering ett
sadant instituts etablering i Sverige genom generalagent eller filial.™
Med ”generalagent” avses en fysisk'? eller juridisk person som har till
uppgift att leda och skota en utlandsk forsakringsgivares forsakrings-
rorelse i Sverige. En utlandsk forsakringsgivare far i Sverige inte
representeras av mer an en generalagent.® Med “generalrepresentation”
avses en utlandsk forsakringssammanslutnings representation i
Sverige."* Unionsregleringen av tjinstepensionsinstitut innehaller inte
nagra bestimmelser om inrattande av sekundaretablering. Eftersom
ratten att etablera sig i ett annat land foljer direkt av artiklarna 49-55
EUF har det inte ansetts finnas nagon anledning att inféra en sarskild
bestimmelse som reglerar denna ratt. Regeringen menade att det inte
vore nodvandigt att ha olika bestimmelser for gransoverskridande
verksamhet som drivs direkt fran Sverige och granséverskridande
verksamhet som drivs fran en sekundéretablering i en annan medlems-
stat eftersom den unionsrattsliga definitionen av gransoverskridande
verksamhet inte gjorde nagon skillnad mellan dessa fall. Det funnes
darfor inte nagot skal att infora sarskilda bestimmelser om grans-
overskridande verksamhet fran en sekundiretablering i lagen om
tjanstepensionsforetag. Enligt regeringen behdvdes heller inte nagra
bestimmelser om att tjanstepensionsforetag skulle underratta FI nar
en sekundaretablering inrattas tas in i lagen. Det fick anses tillrackligt
attinspektionen underrattades nar gransoverskridande verksamhet ska

' Se 2 kap. 2 § 2 st. LUFT.

"% Se 2 kap. 1 a § LUFT.

""" Se 1 kap. 8 § 1 och 2st. § LUFT.

"2 Generalagent enligt LUFT — dven om agenten ar en fysisk person — forefaller
inte betraktas som ett “reglerat yrke” enligt lagen (2016:145) om erkdannande av
yrkeskvalifikationer och férordningen (2016:157) om erkannande av yrkeskvalifika-
tioner (se sarskilt bilagan till féorordningen).

"% Se 1 kap. 9 § 1 st. LUFT.

" Se 1 kap. 12 § LUFT. Med “forsikringssammanslutning” avses en samman-
slutning av fysiska eller juridiska personer som utan solidariskt ansvar meddelar
forsakring; samtliga medlemmar i sammanslutningen som grupp anses vara
forsakringsgivare (se 1 kap. 11 § LUFT).

_ = =
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drivas fran sekundaretableringen i enlighet med det unionsrattsliga
anmalnings- och underrattelseforfarandet.'”

En forsakringsgivare fran tredje land far efter koncession bedriva
forsakringsrorelse i Sverige fran en generalagentur eller en filial har i
landet. Darutover far en forsakringsgivare fran tredje land, efter till-
stand av FI, i Sverige marknadsfora forsakringar som galler risker som
ar belagna har, om det sker genom formedling av en forsakringsgivare
som har koncession i Sverige och de bada forsikringsgivarna tillhor
samma koncern eller har samarbetsavtal med varandra.'

4.2 Forsakringsdistribution
I positivt hanseende definieras “forsakringsdistribution” som verk-
samhet som bestar i att (1) ge rad om eller foresla forsakringsavtal eller
utfora annat forberedande arbete innan ett forsakringsavtal ingas; (2)
inga ett forsakringsavtal; eller (3) bista vid forvaltning eller fullgérande
av ett forsakringsavtal;"” i varje fall i princip inklusive avtal om ater-
forsakring."® 1 negativt hanseende anges i lag att med forsakrings-
distribution inte avses verksamhet som bara bestar i att (1) hanvisa
nagon till en forsikringsdistributor eller en forsakringsdistributor till
en presumtiv kund; (2) lamna allman information om forsiakring till
nagon; (3) inom ramen for en annan yrkesverksamhet i enskilda fall
lamna information eller ge rad om forsakring till ndgon; eller (4)
yrkesmassigt handlagga, vardera eller reglera forsakringsfall.'™ Vidare
galler LFD inte for sidoverksam forsakringsformedlares forsakrings-
distribution, under forutsiattning att (1) den distribuerade forsak-
ringen kompletterar en vara eller tjanst och forsakringen tacker risken
for forlust av varan eller funktionsfel i eller skada pa varan, att tjansten
inte kunnat utnyttjas eller skada pa eller forlust av bagage och andra
risker i samband med resa, och (2)(a) den arliga premien fér den
distribuerade forsikringen inte oOverstiger ett varde motsvarande
600 euro, berdknat proportionellt pa arsbasis eller (b) premien fér den
distribuerade forsikringen inte oOverstiger ett varde motsvarande
200 euro per person, i de fall forsakringen kompletterar en tjanst och
den tjanstens varaktighet inte ar langre dn tre manader.'*
Bestimmelserna i LFD om forsakringsformedlare galler aven an-
knuten forsakringsformedlare och anknuten sidoverksam forsakrings-
formedlare, om inte annat anges.'! "Forsakringsformedlare” betyder

> Se prop. 2018/19:158 s. 235 f.
116 Se 4 kap. 1 § LUFT.

17 Se 1 kap. 1 § 2st. LFD.
"% Se 1 kap. 3 § LFD.
"9 Se 1 kap. 2 § LFD.
20 Se 1 kap. 6 § LFD.
2! Se 1 kap. 4 § LFD.
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en fysisk'® eller juridisk person, med undantag for forsakringsforetag
eller deras anstillda, som mot ersiattning bedriver forsakrings-
distribution.'”® "Anknuten forsakringsformedlare” definieras som en
forsakringsformedlare som har traffat avtal med ett eller flera forsak-
ringsforetag om att distribuera forsakringsprodukter, om dessa
produkter inte konkurrerar med varandra och avtalet innebar att
forsakringsforetaget ar ansvarigt for ren formogenhetsskada.™ ”An-
knuten sidoverksam forsakringsformedlare” definieras som en sido-
verksam forsakringsformedlare'® som har traffat avtal med ett eller
flera forsakringsforetag eller forsakringsformedlare om att distribuera
endast vissa forsakringsprodukter som kompletterar en vara eller en
tjanst och de berorda forsikringsprodukterna inte omfattar liv-
forsakring eller ansvarsforsikring, utom nar sadant skydd kompletterar
den vara eller tjanst som formedlaren bedriver som huvudsaklig
yrkesverksamhet, om avtalet innebar att forsikringsforetaget eller
forsakringstormedlaren ar ansvarig for ren formogenhetsskada.® I
likhet med vad som galler for vissa finansiella institut med kreditinstitut
som moderbolag, men till skillnad fran vardepappersinstitutens an-
knutna ombud, far en anknuten forsakringsféormedlare foretrada flera
Jorsakringsforetag eller forsdakringsformedlare.”

En anknuten sidoverksam forsakringsformedlare behover inte FI:s
tillstand och behover inte sjalv lata registrera sig hos Bolagsverket. I
stallet ska det forsakringsforetag eller den andra forsakringsformedlare
som formedlaren har ingatt avtal med om att distribuera dess
forsakringsprodukter,”® anmala formedlaren for registrering hos
Bolagsverket. Anmalaren ar skyldig att kontrollera att formedlaren
uppfyller de krav som stalls avseende liamplighet och utbildning,
konkursfrihet och — om férmedlaren ar en juridisk person — lamp-
ligheten hos dess ledning och personal, inklusive genom att begara ett
utdrag ur belastningsregistret.’ Det ar den tydliga kopplingen till
forsakringsforetagen eller en annan forsakringsformedlare som gor att det
finns en maojlighet att ha en sarskild registreringsordning for denna

2. Ombud enligt LFD — dven om ombudet ar en fysisk person — forefaller inte
betraktas som ett "reglerat yrke” enligt lagen (2016:145) om erkdannande av yrkes-
kvalifikationer och forordningen (2016:157) om erkannande av yrkeskvalifikationer
(se sarskilt bilagan till forordningen).

' Se 1 kap. 9 § pkt 11 LFD.

2+ Se 1 kap. 9 § pkt 1 LFD.

' En sidoverksam forsdkringsformedlare ar i princip ett foretag som inte har for-
sakringsdistribution som huvudsaklig verksamhet, endast distribuerar forsakrings-
produkter som kompletterar en vara eller en tjanst och — med vissa undantag —
inte galler livforsakring eller ansvarsforsdakring (se 1 kap. 9 § pkt 20 LFD).

%0 Se 1 kap. 9 § pkt 2 LFD.

127 Se prop. 2017/18:216 s. 184.

%8 Aven sammanslutningar av forsikringsforetag eller forsakringsformedlare far an-
mala en anknuten sidoverksam forsakringsformedlare for registrering (2 kap. 5 §
LFD).

% Se 2 kap. 4 § 1 och 2 st. LFD.
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kategori. Ytterligare ett skal for en sadan sarlosning ar att den kan ge
resursbesparingar och effektivitetsvinster. En sddan ordning tillgodo-
ser aven kravet pa proportionalitet som i detta fall blir sarskilt fram-
tradande for de anknutna sidoverksamma formedlarna dar det torde
rora sig om foretag som i begransad omfattning distribuerar enklare
forsakrings produkter, foretradesvis skadeforsakringar med begransad
16ptid.™ I en anmalan om registrering ska det anges om distributionen
av forsakringsprodukter ska avse alla slag av forsakringar, bara liv-
forsakringar eller bara skadeforsakringar eller om den ska begransas
till att avse en eller flera forsakringsklasser eller grupper av forsak-
ringsklasser.! Till skillnad fran vad som galler anknutna ombud inom
ramen for vardepappersrorelsen, kan anknutna férsakringsformedlare
sjalva bli foremal for FI:s ingripanden.'*

Det skulle, som regeringen papekar, kunna héavdas att den kontroll
infor registreringen som ska utféras av anmalarna betraffande
anknutna sidoverksamma forsakringsformedlare ar en form av provning
av tillstand, eftersom vissa materiella krav maste vara uppfyllda for att
registrering ska fa ske. Det géller sarskilt den vandelsprévning som ska
goras. Regeringen ville betona att vad som alaggs forsakringsforetagen
eller en annan anmalare endast ar en ren kontroll av faktiska omstindig-
heter och inte ndgon provning. Vilka omstandigheter som ska kontrolleras
ska vara sa noggrant reglerade genom foreskrifter som meddelas med
stod bemyndigande att kontrollen inte kommer att innehdlla ndgon
materiell provning av det slag som normalt forknippas med en provning
av tillstand eller en lamplighetsprévning.'®

En vasentlig skillnad mellan de anknutna forsakringsformedlarna
och de anknutna sidoverksamma forsakringsformedlarna ar emellertid
att de senare endast far distribuera vissa forsikringsprodukter som
kompletterar en vara eller en tjanst. Nar det galler anknutna for-
sakringsformedlare framstar det inte lika naturligt med en anknytning
till en annan forsikringsformedlare. Mot bakgrund av risken for svar-
overskadliga foretagsstrukturer som kan forsvara tillsynen och med
beaktande av att det inte kan forutses nagot reellt behov av en sadan
anknytning, fanns det enligt regeringens uppfattning anledning att
stanna vid bedomningen att en anknuten forsakringsformedlare
endast skulle fa vara anknuten till ett eller flera forsakringsforetag.'*

En anknuten forsakringsformedlare och en anknuten sidoverksam
forsakringsformedlare ska informera kunden om att den forsakrings-
distributér med vilken formedlaren ingatt avtal om att distribuera dess

1% Se prop. 2017/18:216 s. 179.

¥ Se 2 kap. 4 § 3 st. LFD. Forsdkringsklasserna anges i 2 kap. 11-13 §§ FRL och i
foreskrifter som har meddelats med stod av 2 kap. 19 § pkt 2 samma lag.

2 Se 9 kap. 9-12 §§ LFD.

1% Se prop. 2017/18:216 s. 181.

'3 Se prop. 2017/18:216 s. 184.
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forsakringsprodukter ar ansvarig for ren formogenhetsskada.' En
sidoverksam forsakringsformedlare och en anknuten sidoverksam
forsakringsformedlare ska i god tid innan ett forsikringsavtal ingas
lamna information till kunden om vilken form av ersattning som for-
medlaren far for forsikringsavtalet.”® For distribution av forsdkrings-
baserade investeringsprodukter galler vissa vytterligare krav. Sadana
produkter far inte distribueras av anknutna sidoverksamma forsak-
ringstformedlare.'”” For distribution av vissa pensionsforsakringar galler
ocksa ytterligare krav."”s Sddana forsdkringar som har ett forfallo- eller
aterkopsvarde som helt eller delvis ar direkt eller indirekt exponerat
mot marknadsvolatilitet, far inte distribueras av anknutna sidoverk-
samma forsakringsformedlare.'

5 Betaltjinster och e-pengar

5.1 Betalningsinstitut och registrerade betaltjanstleverantorer

Om ett betalningsinstitut eller en registrerad betaltjanstleverantor vill
tillhandahdlla betaltjanster genom ombud, ska betalningsinstitutet eller
den registrerade betaltjanstleverantéren — utom nar det galler konto-
informationstjanster — anmala ombudet for registrering hos FI. Om
anmalan uppfyller kraven ska FI registrera ombudet. Ombudet far inte
tillhandahdlla betaltjinster innan registrering har gjorts."* Vill ett
betalningsinstitut tillhandahalla betaljanster, eller om en registrerad
betaltjanstleverantor tillhandahalla kontoinformationstjanster, genom
ombud i ett annat land inom EES, ska foretaget underratta FI om detta.'"
FI ska vagra att registrera ett ombud eller aterkalla en utford
registrering, om det inte ar lampligt att betaltjanstleverantoren anlitar
ombudet. FI ska vid denna bedomning beakta den information som
inspektionen tagit emot fran den behodriga myndigheten i hem-
landet." Betalningsinstitut och registrerade betaltjanstleverantorer ska
— utom nar det galler kontoinformationstjanster — sakerstalla att
ombud som agerar for deras rakning informerar betaltjanstanvandarna
om detta forhdllande.'*® Det saknas bestimmelser som forbjuder att
betalningsinstitut anvander sig av fler an ett ombud. Forhédllandena
avseende betaltjanster liknar darmed narmast reglerna for kredit-
institut men skiljer sig alltsd fran reglerna om anknutna ombud inom
vardepappersrorelsen.

% Se 5 kap. 4
% Se 5 kap. 8
7 Se 6 kap. 1
% Se 7 kap. LFD.
1% Se 7 kap. 1 § LFD.

4 Se 3 kap. 17 § lagen (2010:751) om betaltjanster ("BTL”).
1" Se 3 kap. 18 § BTL.

2 Se 3 kap. 18 a § BTL.

' Se 3 kap. 24 § 1 st. BTL.
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Ett utlandskt foretag som hor hemma inom EES och som i
hemlandet har tillstind att tillhandahdlla betaltjanster behover inte
tillstand for att tillhandahalla betaltjanster i Sverige; inte heller ett ut-
landskt foretag som hor hemma inom EES och som i hemlandet har
undantagits fran tillstindsplikt for att tillhandahdlla betaltjanster
behover tillstand for att tillhandahdlla kontoinformationstjanster i
Sverige. Bada kategorierna far vidare tillhandahalla betaltjanster genom
ombud i Sverige efter det att FI har tagit emot ett beslut fran den
behoriga myndigheten i det land dar foretaget hor hemma om att
ombudet har registrerats av den myndigheten."* Nar FI har tagit emot
en underrittelse frin en myndighet i ett annat land inom EES om att
ett utlandskt foretag avser att tillhandahalla betaltjanster i Sverige, ska
inspektionen lamna relevanta uppgifter till den behoriga myndigheten
i det andra landet om det utlindska foretagets planerade tillhanda-
hallande av betaltjanster hér i landet. Om betaltjanster ska tillhanda-
hallas genom ett ombud ska det av underrittelsen framga om FI har
skalig anledning att anta att anlitandet av filialen eller ombudet kan
oka risken for penningtvatt eller finansiering av terrorism.!*

Utlandska foretag som tillhandahdller betaltjanster i Sverige genom
ett ombud ska lamna FI de upplysningar om sin verksamhet och dirmed
sammanhdangande omstindigheter som inspektionen begar. De ska
ocksd utse en central kontaktpunkt har i landet om FI begér det.' FI
far, om det behovs for tillsynen av ett betalningsinstitut eller en
registrerad betaltjanstleverantor”, genomfora platsundersokning hos ett
ombud tll institutet eller leverantoren.'” En undersokning hos en
registrerad betaltjanstleverantér far endast omfatta den verksamhet
som avser tillhandahallande av betaltjanster.'* Trots att det inte fram-
gar av lagtexten torde samma begransning galla avseende platsunder-
sokning hos ett ombud.'*

FI far forelagga ett utlindskt féretag som tillhandahdller betal-
tjanster genom ombud att gora rattelse, om dess verksamhet med betal-
tjanster i Sverige inte drivs enligt gidllande bestimmelser om atgarder
mot penningtvatt och finansiering av terrorism eller i enlighet med
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2015/847. Om det
utlindska foretaget inte driver verksamheten i enlighet med bestam-
melserna i BTL, ska FI sa snart det kan ske underratta den behoriga
myndigheten i foretagets hemland. FI far forelagga foretaget att gora
rattelse om dess verksamhet med betaltjanster i Sverige inte drivs i
enlighet med de lagstadgade rorelsereglerna. Om ett foretag inte foljer

' Se 3 kap. 26 § BTL.

1% Se 3 kap. 27 § BTL.

19 Se 8 kap. 2 § BTL.

"7 Se 8 kap. 3 § 2 st. BTL.

5 Se 8 kap. 3 § 3 st. BTL.

1% Se prop. 2009/10:220 s. 288.
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ett sadant forelaggande ska FI underratta den behdriga myndigheten i
foretagets hemland. Om rittelse inte sker, far FI forbjuda foretaget att
paborja nya betalningstransaktioner har i landet. Innan férbud med-
delas ska inspektionen underriatta den behoriga myndigheten i
foretagets hemland. I bradskande fall far inspektionen meddela forbud
utan foregaende underrattelse till myndigheten i foretagets hemland;
denna ska dock underrittas si snart det kan ske.” Om det utlandska
foretaget har fatt sitt verksamhetstillstind indraget i hemlandet, ska FI
genast forbjuda foretaget att pabdrja nya betalningstransaktioner har i
landet.”” Ett sadant forbud torde kunna riktas ocksa mot ett ombud,
som ju “inte har nagon sjilvstindig ratt att tillhandahadlla betal-
tjanster”.’> Huvudmannen ansvarar for ombudets atgarder, men en
skadelidande kan dven vilja att rikta ansprak direkt mot ombudet. Vad
galler regress mot ombudet om huvudmannen har dlagts skadestands-
skyldighet galler det samma som for vardepappersinstituts anknutna
ombud."”

5.2 E-pengar

Institut for elektroniska pengar och registrerade utgivare far inte ge ut
elektroniska pengar via ombud;™ daremot ar distribution och inlosen
av elektroniska pengar via fysiska eller juridiska personer som agerar
som ombud for institut for elektroniska pengar tillitet.'”> Om ett
institut for elektroniska pengar eller en registrerad utgivare vill
tillhandahdlla betaltjinster genom ombud, ska institutet eller utgivaren
— efter forebild av bestaimmelserna om betaltjanster'™ — anmala
ombudet for registrering hos FI. En sidan anmélan behover inte goras
nar det galler kontoinformationstjanster. Om anmalan uppfyller de
krav som anges ska FI registrera ombudet. Ombudet far inte till-
handahalla betaltjanster innan registrering har gjorts.””” Om ett institut
for elektroniska pengar vill distribuera elektroniska pengar, losa in elektro-
niska pengar eller tillhandahdlla betaltjdnster genom ombud i ett annat land
inom EES, ska institutet underratta FI om detta.” FI ska vagra att
registrera ett ombud eller aterkalla en utférd registrering, om det inte
ar lampligt att institutet anlitar ombudet. FI ska vid denna bedomning
beakta den information som inspektionen tagit emot frian den
behoriga myndigheten i hemlandet.™ Vad galler tillsynen Over

%0 Se 8 kap. 21 § BTL.

1 Se 8 kap. 22 § BTL.

%2 Se prop. 2009/10:220 s. 149.

1% Se prop. 2009/10:220 s. 149 f.

"t Se 3 kap. 17 § lagen (2011:755) om elektroniska pengar ("LEP”).
1% Se prop. 2010/11:124 5. 99.

1% Se prop. 2010/11:124 s. 99.

%7 Se 3 kap. 18 § LEP.

% Se 3 kap. 19 § LEP.

% Se 3 kap. 19 a § LEP.
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ombudets verksamhet'™ och FI:s maojligheter att ingripa'™ galler i
princip samma regler som enligt reglerna om betaltjanster." Det
samma torde kunna sigas om skadestdndsansvaret.

6 Avslutande synpunkter

Industrialismen har laborerat med ett visst “foretagsparadigm”, med
central styrning, enhetlig byrakrati och en hog grad av “inre
enhetlighet” och standardisering inom foretagen. Detta paradigm har
nu ratt lange varit ifragasatti praktiken. Olika avdelningar inom ett och
samma foretag foreter operativ sjalvstindighet och foretaget kan sagas
besta av en rad mindre element som vid olika tidpunkter och under
olika forhallanden kan kombineras pa olika sitt — en utveckling som
har accentuerats av de storre samordningsmaojligheter som modern
kommunikationsteknik medger." Utvecklingen — liksom all social
forandring — orsakas och styrs visserligen delvis av mer eller mindre
modebetonade forestallningar; sonderfallet av industrialismens
klassiska foretagsparadigm kan emellertid — ocksa det liksom all social
forandring — aven forklaras av realekonomiska orsaker.

Granserna for "foretaget” har alltid varit i hog grad konventionella
och historiskt kontingenta. En rad for verksamheten vasentliga
funktioner — siasom el- och vattenfoérsoérjning — eller andra uppgifter
— sasom stadning och vaktmasteri — torde regelmassigt kunna utforas
av andra an foretagets egen personal, utan att detta skulle uppfattas
som utkontraktering i var sig allman eller sarskild mening. Det torde
vara svart att forklara den utvecklingen annat dn med ekonomiska
imperativ. Den ty atféljande valfirdsokningen ar socialt 6nskvard.
Andra snarlika funktioner — som t.ex. IT-funktioner — kan emellertid
inte utforas av andra utan att nagon sorts regler om utkontraktering
aktualiseras.

Arbetsdelningen, och den medfdljande samordningen av olika slags
organisatoriska losningar och marknadsmekanismer, kommer inte att
forsvinna och kommer att i langden 1 allt vasentligt styras av en
ekonomisk logik och de valfardsvinster denna logik ger upphov till. De
olika reglerade branscherna — sasom finansbranschen — kommer inte
att kunna isoleras fran denna utveckling och logik om de ska kunna
motsvara den politiska ambitionen med en effektiv finansiell sektor i
landet och inom unionen,'™ dven om en sadan isolering skulle anses

1% Se 5 kap. 2 och 3 §§ LEP.

11 Se 5 kap. 21 och 22 §§ LEP.

192 Se prop. 2010/11:124 5. 150 f.

1% Se redan U. Beck, Risikogesellschaft (1986), s. 349.

' Se t.ex. reciterna (5), (44) och (71) MiFID I; recit (16) Europaparlamentets och
radets direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra foérfattningar som
avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara virdepapper (fondforetag);
recit (100) Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
2013 om behorighet att utova verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kredit-
institut och viardepappersforetag; art. 1.5 Europaparlamentets och radets férord-
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onskvirt. Aven reglerad verksamhet maste kunna bedrivas pa ett
ekonomiskt fornuftigt sitt, vilket ofta under radande férhallanden kan
antas innebara utkontraktering.'® Den kommersiella forvaltningsratten
har — i alla fall officiellt — till syfte att sakra fungerande marknader.* 1
den meningen ar ocksa den svenska staten ett slags "marknadsstat” .
Den marknad staten ska varna ar inte vilken marknad som helst utan
— vilket ar sarskilt tydligt i unionsféordragen — en marknad med
Jfungerande konkurrens.' Staten har det grundlaggande ansvaret for att

ning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten); art. 1.5 Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av
en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och marknadsmyndig-
heten) ("EsmakF”); art. 1.6 Europaparlamentets och radets féorordning (EU) nr
1094/2010 avden 24 november 2010 om inrattande av en europeisk tillsynsmyndig-
het (Europeiska forsdkrings- och tjanstepensionsmyndigheten); recit (11) Europa-
parlamentets och radets direktiv (EU) 2017/828 avden 17 maj 2017 om éndring av
direktiv 2007/36/EG vad galler uppmuntrande av aktiedgares langsiktiga engage-
mang; prop. 1994/95:50 s. 98 f.; prop. 2002/03:139 s. 369, 393 och 508; prop.
2006/07:115 s. 244, 245, 265, 268, 269 f., 272 f., 326, 364, 396, 456 ff., 461 ff., 528
och 611; prop. 2015/16:9 s. 194, 256 och 555; prop. 2016/17:162 s. 229, 292, 316,
336 och 606; prop. 2018/19:158 s. 202 f.; SOU 2013:6 s. 36, 62 f., 97 och 102; samt
SOU 2013:65 s. 137. — I 2 § 1 st. forordningen (1992:102) med instruktion for
Finansinspektionen och den senare féorordningen (1996:596) med instruktion for
Finansinspektionen angavs bland de "6vergripande malen” for FI:s att bidra till det
finansiella systemets effektivitet; detta angavs ocksd som ett av de skyddsintressen
som FI hade att tillvarata i samband med att myndigheten bildades genom en
sammanslagning av den tidigare Bankinspektionen och Forsakringsinspektionen
(se prop. 1990/91:177 s. 8; se ocksa SOU 1991:2's. 9, 16, 21 ff. och 70). Effektivitet
anges ocksd som ett av Riksbankens mal (se 1 kap. 2 § 3 st. lagen (1988:1385) om
Sveriges riksbank). Motsvarande malsattning angavs inte langre i de senare férord-
ningarna (2006:1022) eller (2007:841) med instruktion for Finansinspektionen och
anges inte heller i den nu gallande forordningen (2009:93) med instruktion for
Finansinspektionen. Eftersom emellertid alltsa EBA, Esma och Europeiska
forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten enligt sina respektive forordningar
har som uppdrag att frimja marknadernas effektivitet (se hanvisningarna ovan i
denna not), torde emellertid ocksa FI i praktiken omfattas av samma principiella
malsittning.

1% Jfr prop. 2018/19:158 s. 408.

1% Se M. Crespy-De Coninck, Recherches sur les singularités du contentieux de la régultion
économique (2017), s. 20 £.

167 Se C. Andersson, M. Erlandsson & G. Sundstrom, Marknadsstaten. Om_vad den
svenska staten gor med marknaderna — och marknaderna med staten (2017). Aven om
marknadsekonomin inte finns inskriven i de konstitutionella urkunderna innebar
fri- och rattigheter av det vanliga vasterlandska snittet (inklusive, men inte enbart,
naringsfriheten och egendomsskyddet) i praktiken att en marknadsekonomi for-
dras, eftersom en planekonomi inte kan undvika att kranka de fri- och rattigheterna
(se J. Ziekow, Offentliches Wirtschaftsrecht, 5 uppl. (2020), s. 16 och P. Devolvé, Droit
public de l'économie (2021), ch. 1). Ph. Bobbitt (The Shield of Achilles. War, Peace, and
the Course of History (2002), kap 10 och passim) menar att nationalstaten har ersatts
av en marknadsstat ocksa i externt hanseende, med langtgdende konsekvenser for
krig, sakerhet och det internationella systemet. Det ryska 6verfallet pa Ukraina i feb-
ruari 2022 och det foljande kriget skulle kunna ses som en svart anfritt och inte
sarskilt framgangsrik nationalstats angrepp pa systemet med marknadsstater, genom
ett angrepp pa en grannstat med storre forutsattningar att hivda sig i ett sadant
system. Det ryska angreppet skulle da vara ett slags atavism, ett drag som framtrader
inte minst genom krigets karaktir av ryskt folkmord for att helt utplana den forhat-
liga friare ukrainska kulturen som utgor det huvudsakliga hotet mot den auktoritiara
ryska nationalstaten.

1% Se Crespy-De Coninck (2017),s. 21 f.
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skapa gynnsamma forutsattningar for konkurrens och effektivt fun-
gerande marknader. Viktiga medel ar lagar som hindrar marknadens
aktorer fran att sitta konkurrensen ur spel och som starker konsu-
menternas mojligheter att pa basta satt utnyttja mangfalden i produkt-
utbudet. Konkurrens uppkommer genom marknadsaktorernas bete-
ende pa marknaden och kan inte kommenderas fram. Daremot kan
forutsattningarna for att konkurrensen ska fungera val vara mer eller
mindre gynnsamma.'® Exempelvis har FI bl.a. ansvar for att “vidta
atgarder for att motverka finansiella obalanser i syfte att stabilisera
kreditmarknaden, men med beaktande av atgardernas effekt pa den
ekonomiska utvecklingen”; FI ska vidare "arbeta for att det finansiella
systemet [...] ar stabilt och praglas av ett hogt fortroende med val
fungerande marknader som tillgodoser hushallens och foretagens
behov av finansiella tjanster [...]”." FI ska ocksa "6verviga om atgarder
som myndigheten vidtar kan paverka stabiliteten i de finansiella
systemen i andra linder inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet [och] informera Europeiska systemrisknamnden om vilka
atgarder som myndigheten vidtar for att motverka finansiella
obalanser”.'"

Det havdas ibland att den finansiella regleringen skulle skilja sig fran
ovrig ekonomisk reglering darigenom att den forra inte skulle syfta till
att framja konkurrensen.'™ Det rader ibland malkonflikter mellan olika
regleringar; for den finansiella sektorn galler detta t.ex. avseende
forhallandet mellan konkurrens- och stabilitetsregleringarna.'” Hér-
emot kan invandas t.ex. att FI har ett uppdrag att sakra vdlfungerande
finansiella marknader (se ovan) och att detta — i enlighet med bl.a.
grunderna for unionsratten — implicerar en fungerande kon-
kurrens;' att den finansiella regleringen faktiskt innehaller
konkurrenssakrande bestammelser;'” att reformer av den finansiella
regleringen har genomforts just i syfte att fraimja konkurrensen;'” och
att den finansiella regleringen utformas (i alla fall ibland) med
uttrycklig hansyn till effekterna av den pa konkurrenssituationen.!”

' Se prop. 1999/2000:140 s. 143 f.

170 Se 1 och 2 §§ FIF.

' Se 5 § FIF.

2 Se Crespy-De Coninck (2017), s. 22 f. med hénvisningar.

' Se X. Vives, Competition and Stability in Banking. The Role of Regulation and Competi-
tion Policy (2016) och FI promemoria, Ramverk for Marknader (2017-11-27, FI Dnr
17-4086), s. 16.

174+ Se FI (2017), s. 1 och 16.

' Se t.ex. de uttryckliga konkurrensregleringarna i 7 kap. 1 § BTL; 13 kap. 1 § och
20 kap. 1 § LVM; artikel 7.1, 8.1 och 78.7 EMIR; artikel 33.1 Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 909/2014 om forbattrad vardepappersavveckling i
Europeiska unionen och om vardepapperscentraler; och artiklarna 35 ff. Europa-
parlamentets och radets féorordning (EU) nr 600/2014 avden 15 maj 2014 om mark-
nader for finansiella instrument.

' Se t.ex. prop. 2002/03:139 s. 156.

77 Se t.ex. FI (2017), s. 16 och kommentarerna till 3 kap. 2 § forsta stycket, 4 kap.
4 § och 5 kap. 10 §.
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Esma i sin tur har ett explicit uppdrag att ” framja likvéirdiga konkurrens-
villkor”,'™ ska "ta vederborlig hansyn till den inverkan som dess verksamhet
har pd konkurrensen och innovationen pa den inre marknaden [och]
unionens globala konkurrenskraft”™ och fiar under vissa omstindig-
heter anta ett enskilt beslut riktat till en enskild finansmarknadsaktor
"med krav pa att vidta nodviandiga atgarder for att uppfylla sina
skyldigheter enligt unionslagstiftningen” i syfte att "uppratthélla eller
aterstalla neutrala konkwrrensvillkor pa marknaden”.”® Den finansiella
regleringen kan darfor inte uteslutas ur begreppet, eller anses vara
vasensskild, fran (6vrig) ekonomisk reglering och kommersiell forvalt-
ningsratt.'s!

Just forandringar i tiden — innovationer — bereder sarskilda svarig-
heter for regleringen av ekonomisk verksamhet. Malet for i alla fall den
svenska finansiella regleringen har tidigare sagts vara att uppmuntra
innovation vad galler produkter och tjanster ocksa féor konsum-
enterna.”™ Inom den pro-kameralistiska traditionen' kan man stota pa
asikten att innovation ar det "klassiska sattet att kringga begransningar
uppstallda av det offentliga”® — dvs. innovation som ett hot mot den
offentliga ordningen. Denna instillning ar sarskilt oroande, eftersom
de vasterlaindska ekonomierna i allmanhet, men de europeiska
ekonomierna (inklusive den svenska ekonomin) i synnerhet, forefaller
praglas av en kraftigt sjunkande innovationsgrad, trots den tillfalliga
uppgangen vid seklets borjan som en f6ljd av internets genomslag.'®

I den man det finns en politisk aptit for att reglera naringslivet —
och darmed ta ansvar for hur det utvecklas — kommer fragor om
“utkontraktering” i vid mening fortsatt och kanske i an hogre grad att
aktualiseras. Det finns darfor anledning for politiker, tjansteman,
foretagare och inte minst sival praktiserande som akademiska ratts-
vetenskapare, att analysera behov och effekter pa omradet for att
sakerstilla att regleringarna inte forhindrar konsumentnytta och
ekonomiskt valstand.

' Se art. 1.5, forsta stycket, punkt (d) EsmaF.

17 Se recit (13) EsmakF; min emfas.

18 Se art. 17.6 EsmaF; min emfas.

81 Jfr Crespy-De Coninck (2017), s. 24.

182 Se prop. 2002/03:139 s. 197 och 207.

' Om den linga kameralistiska traditionen inom kommersiell forvaltningsratt, se
D. Hangqyvist, "Nl sub sole novum — Nagot om den kommersiella forvaltningsrattens
historia (Del I av III)”, FT 2019 s. 469 (s. 481 ft.).

18 Se M. Seve, La régulation financiére face a la crise (2013), s. 73.

' Se E. Phelps, Mass Flourishing (2013) och F. Erixon & B. Weigel, The Innovation
Tllusion (2016), som bada innehaller diskussioner om ocksa svenska férhallanden,
och R. J. Gordon, The Rise and Fall of American Growth (2016) for USA.
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