EKONOMIUTSKOTTETS UTLATANDE

1/2006 rd

EkUU 1/2006 rd — E 121/2005 rd

Statsradets utredning med anledning av kom-
missionens gronbok om forbéttrande av EU:s

ramar for investeringsfonder

Till stora utskottet

INLEDNING

Remiss

Stora utskottet sinde den 9 december 2005 stats-
radets utredning med anledning av kommissio-
nens gronbok om forbéttrande av EU:s ramar for
investeringsfonder (E 121/2005 rd) till ekonomi-
utskottet for eventuella atgérder.

Sakkunniga

Utskottet har hort

- dldre finanssekreterare Markku Puumalai-
nen, finansministeriet

- direktor Erkki Kontkanen, Bankforeningen i
Finland

- bitrddande direktor Matti Turtiainen, Fin-
lands Fondforening rf.

UTREDNINGEN

Forslag

EU:s gillande lagstiftning om investeringsfon-
der dr fran 1985 (85/611/EEG) och har senast
kompletterats med tva s.k. UCITS III-direktiv
(2001/107/EG och 2001/108/EG), som har satts i
kraft i Finland véaren 2004.

Kommissionen tar i sin gronbok upp fragor
som ska avgoras pa kort och medellang sikt. Pa
kort sikt dr det priméra att fa klarhet i vissa fak-
torer som forsvagar den rittsliga sikerheten,
som erkdnnandet av investeringsfonder och an-
mailningsforfarandet 6ver medlemsstaternas
grianser samt definitionen av investerbara till-
gangar. Det handlar i langa stycken om skillna-
der i sittet att genomfora direktivet och om att
medlemsstaterna har olika asikter i fragan.

A andra sidan vill kommissionen ocksa klar-
gora fragan om fondféretagens EU-pass och re-

E 121/2005 rd

klam, erbjudande och forséljning av fondforeta-
gens produkter till enskilda investerare. Utred-
ningen ska i den man det dr mojligt utnyttja di-
rektivet om marknader for finansiella instru-
ment. Kommissionen avser att utreda de har fra-
gorna i var.

Pa langre sikt bor lagstiftningen om investe-
ringsfonder utvecklas sa att den kan svara mot
nagra av de viktigaste strukturella utmaningarna
inom fondbranschen och forindrade investerar-
krav. Regelverket bor gora det mojligt for bran-
schen att erbjuda attraktiva och vél forvaltade
produkter som framgéngsikt kan konkurrera om
investerarkunder. Bittre lagstiftning kan bidra
till att skapa ramar for att utnyttja kostnadseffek-
tivitet och synergieffekter 6ver grianserna, beva-
ra investerarnas fortroende, undvika att konkur-
rensen mellan erséttningsprodukter snedvrids i

Version 2.0



EkUU 1/2006 rd — E 121/2005 rd

onddan och stimulera en hilsosam utveckling av
alternativa investeringar inom EU.

Bland fragor pa medellang sikt som behdver
klarldggas kan ndmnas griansoverskridande ge-
mensamma fonder, storre frihet vid val av forva-
ringsinstitut med eventuellt atféljande uppdel-
ning av tillsynen i medlemsstaterna, investe-
ringsgréinser (och konkurrens fran ersdttnings-
produkter) och reglering av alternativa investe-
ringar. Kommissionen vill borja utreda fragor pa
medellang sikt samtidigt som den soker 16sning-
ar pa vissa problem pa kort sikt. Kommissionen
har tillsatt en arbetsgrupp for att utreda om det
finns mojligheter till en enhetlig EU-lagstift-
ning i stillet for den nationellt splittrade lagstift-
ningen om alternativa investeringar (privata ak-
tiefonder och hedgefonder samt s.k. privat place-
ring). Arbetsgruppen inleder sitt uppdrag i bor-
jan av ndsta ar. En annan arbetsgrupp ska utreda
fragan om lagstiftning om grénsoverskridande
pooling.

Det dr kommissionens asikt att mélen inte kan
nas med de nuvarande regelverken utan att det
kan bli nodvindigt med ritt stora dndringar i lag-
stiftningen eller en betydande utvidgning av di-
rektivets rdckvidd. I det hiar sammanhanget lyf-
ter kommissionen fram tanken att direktivet kun-
de forvandlas till ett ramdirektiv enligt den s.k.
Lamfalussymetoden.

Regeringens standpunkt

Regeringen forordar kommissionens riktlinjer
for atgdrder som primért ska forbittra den ritts-
liga sakerheten och det nuvarande direktivet. Pa
kort sikt prioriteras insatserna for att undanrdja
och minska osdkerheten kring och de olika &sik-
terna om det nuvarande UCITS-direktivet.
Framfor allt skulle tydligare bestimmelser om
erkidnnande av investeringsfonder och anmél-
ningsforfaranden for dem bidra till europeisk in-
tegration och griansoverskridande fonderbjudan-

den. Vidare tillstyrker regeringen att definitio-
nen av sddana tillgdngar som fondforetag kan in-
vestera i fortydligas.

Det 16nar sig ocksa att se over direktivet pa
langre sikt till den del det omfattar investerings-
grinser, alternativa investeringar och gemen-
samma fonder. Det kan visserligen forsvéara en
utvirdering att de nyaste dndringarna i direkti-
vet om investeringsfonder ( s.k. UCITS III) bara
har varit i kraft i ett och ett halvt ar. Finland ser
gérna att frigorna utreds med hjélp av experter
och omfattande samrad. Vid samraden bor ock-
sd konsumenters och smainvesterares synpunk-
ter tas pa allvar.

Regeringen tillstyrker att regleringen av alter-
nativa produkter och ersittningsprodukter till
UCITS-produkter utreds samtidigt som regle-
ringen av investeringsfonder utvecklas. Regel-
verken om investeringsskydd bor vara s& ena-
handa som mgjligt oberoende av tjinstetillhan-
dahallare.

Om kommissionen beslutar foresla nya regle-
ringsdtgirder bor de vara vil motiverade och ritt
dimensionerade och bygga pa konsekvensbe-
domningar. Eventuella @ndringar i lagstiftning-
en for att marknaden ska fungera smidigare far
inte heller riskera investerarnas sidkerhet eller
urholka tillsynen av foretag som tillhandahaller
tjénster.

Regeringen stoder ocksa tanken i gronboken
att det pa lidngre sikt kan behovas en total om-
strukturering av direktivet till ett allmént ramdi-
rektiv - pa vissa villkor - enligt den s.k. Lamfus-
symetoden. D4 giller det att se till att det nya di-
rektivet har en fungerande struktur och att und-
vika att direktivet blir for detaljerat, de problem
som direktivet om marknader for finansiella
tjanster (2004/39/EG) pa senare tid aktualiserat.
Det dr ockséa viktigt med att utveckla sétt och
metoder att ge investerarna information om kost-
nader och vinster for fondinvesteringar.
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Motivering

Kommissionens handlingsprogram giller ett
mycket viktigt och starkt vixande delomrade av
kapitalmarknaden. Investeringsfonderna kan bi-
dra till att privata investerare hittar I16nsamma
objekt och till 6kad stabilitet pa kapitalmarkna-
den.

Utskottet konstaterar med stod av utredning
att kommissionens tillndrmelsesitt i det stora
hela kan omfattas, som regeringen framhaller i
sin standpunkt. I dagens lige da gemenskapsbe-
stimmelserna bara har varit i kraft en relativt
kort tid bor en harmonisering av medlemsstater-
nas olika tillimpningar prioriteras och de moj-
ligheter den nuvarande lagstiftningen ger utnytt-
jas fullt ut.

Pa liangre sikt, mojligen ndr de nya lagstift-
ningsbehoven har klarnat, bor det ocksé for den
hir sektorn utredas om det 16nar sig att infora ett
ramdirektiv enligt Lamfalussyrapporten. Ekono-
miutskottet har i ett tidigare utlatande (EkUU
22/2005 rd) forordat att man gér till viga som
rapporten rekommenderar.

I samband med behandlingen av drendet har
det papekats att inte bara gemenskapslagstift-
ningen utan ocksa den nationella lagstiftningen

Helsingfors den 17 februari 2006

I den avgorande behandlingen deltog

ordf. Jouko Skinnari /sd

medl. Arto Bryggare /sd
Sari Essayah /kd
Klaus Hellberg /sd
Martti Korhonen /vinst
Miapetra Kumpula-Natri /sd
Seppo Lahtela /cent

Sekreterare var

utskottsrdd Tuula Kulovesi.

om sektorn behdver utvecklas. I det nuvarande
laget dr det inte tillatet att registrera innehav av
tillgdngar i Finland och det forsvarar i avgoran-
de grad utdelningen fran finldndska investe-
ringsfonder till andra EU-ldnder. Ekonomiut-
skottet har i ett tidigare betidnkande (EkUB
2/2004 rd) patalat missférhallandet. Med anled-
ning av betidnkandet kom riksdagen med ett utta-
lande (RSv 12/2004 rd) dar den forutsatte att re-
geringen 16ser de rittsliga fragorna i anknytning
till indirekt forvaring av virdepapper utanfor
virdeandelssystemet s att parternas réttigheter
och skyldigheter regleras pa ett tillforlitligt sétt
samt ldgger fram forslag om detta for riksdagen.
Enligt utredning har beredningen inte paborjats.
Utskottet féster allvarlig uppmérksamhet vid si-
tuationen och menar att atgédrder enligt riksda-
gens uttalande bor vidtas utan vidare drojsmal.

Utlatande
Ekonomiutskottet meddelar

att utskottet omfattar regeringens
standpunkt med anmdrkningarna och
pdaminnelserna ovan.

Jere Lahti /saml

Jouko Laxell /saml

Sirpa Paatero /sd

Klaus Pentti /cent

Antti Rantakangas /cent
Martin Saarikangas /saml
Oras Tynkkynen /grona.
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