Regeringens proposition till riksdagen med férdag till
lag om andring av lagen om var depapper sfér etag

PROPOSI TIONENSHUVUDSAKLIGA INNEHALL

| denna proposition foreslas andringar i la-
gen om vérdepappersforetag. Andringarna
gdler de bestammelser om kapitalbelopp och
kapitaltackning som tilldmpas pa erséttnings-
fonden for investerarskydd. Avsikten med
forslaget & att minska de till ersattningsfon-
den horande féretagens ekonomiska bérda
genom att for kapitaltdckningen pa forhand
skall kunna utverkas bindande kreditl6ften.

Fondkapitalet foreslds bli okat i motsvarighet
till den utveckling som skett pa invester-
ingsmarknaden efter att erséttningsfonden in-
réttades. Den andel av kapitalet som skall be-
talas i pengar foreslas uppga till det belopp
som hittills har avsatts till fonden. Vidare f6-
redasi lagen vissatekni ska justeringar.

Avsikten &r att lagen skall tréda i kraft den
1 januari 2004.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Nulage och praxis

1.1.  Allméant

Till  lagen om  véardepappersforetag
(579/1996) har fogats bestammelser an &-
séttningsfonden for investerarskydd, nedan
ersdttningsfonden, genom en andring av la
gen om vérdepappersforetag (518/1998) som
tradde i kraft den 1 september 1998. Genom
lagen sattes Europaparlamentets och rédets
direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om sy/-
stem for erséttning till investerare, nedan in-
vesterarskyddsdirektivet, i kraft. Finansmiri-
steriet faststéllde den 31 augusti 1998 stad-
garna for ersdttningsfonden. Fonden tryggar
sméinvesterares fordringar i ett vardepgp-
persforetags eller kreditinstituts insolvenss-
tuation. Medlemskap i erséttningsfonden ar
obligatoriskt for vardepappersforetag samt
for kreditinstitut som tillhandahdller invester-
ingstjanster. | slutet av & 2002 hade ersatt-
ningsfonden sammanlagt 369 medlemmar av
vilka 49 var vérdepappersféretag och
320 kreditinstitut.

Efter att lagen dtiftades har vérdepappers-
marknaden vuxit avsevért och antalet inve-
sterare som omfattas av ersdttningsfondens
skydd har 6kat. | de stater som hor till Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomrédet har in-
vesterarskyddsdirektivet satts i kraft genom
nationella |6sningar som skiljer sig fran var-
andra i fréga om det sitt pa vilket de foretag
som hor till systemet dlaggs att pa forhand
betalain medel med tanke pa en eventuell er-
séttningssituation samt till vilket belopp. Till
foljd av den utveckling som skett pa markna-
den samt med beaktande av erfarenheterna av
den praktiska tillampningen av lagen och d-
rektivet har det varit nddvandigt att ompréva
fondens kapitalkelopp i forhdllande till
marknadens nuvarande storlek och kapitd-
téckningsmetod.

1.2. Lagenom véardepapper sforetag
Erséttningsfondens kapital och medlemmar-
nas garantiavgifter

Enligt lagen skall erséttningsfondens kapi-
tal uppga till minst 50 miljoner mark, dvs.
8 409 396 euro, varav hoégst hdften kan téck-
as genom forsakring. Kapitalet avsétts genom
att garantiavgifter uppbérs hos fondens med-
lemmar. For narvarande uppgér fondens i
pengar avsatta kapital till 4 204 698 euro.
Fondens sammanlagda kapital skulle forsla
till betalning av en maximiersittning pa
20 000 eurortill 420 investerare.

Fondens kapital utgér en garanti for ome-
delbar betalning i en eventuell erséttningss-
tuation. Fondens medlemmar &r solidariskt
ansvariga ocksa for eventuella ersattnings-
kostnader som overstiger kapitalet. Om kapi-
talet inte récker till betalning av investerarnas
fordringar blir fonden tvungen att uppta kre-
dit for sin verksamhet. Krediten dterbetalas
genom att forhojda garantiavgifter uppbérs
hos fondmedlemmarna.

Vid tillkomsten av lagstiftningen om er-
séttningsfonden anségs det att till denna inte
behover avséttas medel utdver vad som le-
hovs for en eventuell erséttningssituation.
Med tanke pd den internationella konkur-
renskraften borde kostnaderna inte fa
Overstiga nivan i Europeiska unionens dvriga
medlemsstaer. Enligt lagen kan fondens mi-
nimikapital 6kas genom beslut av finansmi-
nisteriet, om det skulle visa sig att det fast-
stéllda minimikapitalet & alltfor litet med
tanke pa investerarskyddet. Vid bedomning-
en av kapitalbeloppets storlek skall ministe-
riet fasta avseende vid tackningsgraden samt
vid férandringarnai de tillgangar som omfa-
tas av skyddet.

Finansministeriet faststéller pa framstall-
ning av ersdttningsfonden och efter att ha



bett Finansinspektionen och Finlands Bank
inkomma med utldtanden det sammanlagda
minsta garantiavgiftsoelopp som arligen skall
avsdttas till fonden. Vardepappersforetagen
skall varje ar till erséttningsfonden betala in
en av styrelsen bestdmd garantiavgift som
récker for att trygga investerarnas fordringar.
Medlemmarna skall técka kostnaderna for
forsakringen som har tagits i erséttningsfon-
dens namn samt svara for ersattningsfondens
forvaltningskostnader. Enligt fondens stadgar
skall nya medlemmar dessutom betala en ar
slutningsavgift. Om fonden blir tvungen att
uppta [an for sin verksamhet svarar med-
lemmarna for &erbetal ningen av lanet i for-
héllande till sina garantiavgifter.

De inbetalda garantiavgifterna évergar till
erséttningsfonden med full aganderétt, vilket
innebdr att ett vardepappersforetag inte kan
fa tillbaka garantiavgifter som det har betalt.
Nar ett vardepappersforetag slutar tillhanda-
hélla investeringstjanster &terbetalas inte de
garantiavgifter som foretaget har betalat till
fonden.

Investerare som omfattas av skyddet samt be-
lopp som ersétts

Ersattningsfondens skydd omfattar investe-
rare som har tillhandahdllits investerings-
tjanster eller sddana forvarings- och forvalt-
ningstjanster som avsesi lagens 16 § 1 mom.
5 punkten samt investerare av vilka vérde-
pappersforetaget har tagit emot medel som
avsesi lagens 16 § 2 mom. 1 punkten. Skyd-
det omfattar silunda tjanster som innebar att
ett vardepappersféretag kan inneha eller an-
nars har rétt att forvalta kundtillgéngar. Des-
sa tjanster beddms vara férenade med en risk
for att kundens tillgdngar sammanblandas
med véardepappersforetagets eller att de av
nagon anledning inte kan aterbordas till kun-
den om vardepappersforetaget blir insolvent.

Avsikten & att ersattnlngsfonden i forsta
hand skall skydda smaj nvesterare, dvs. n&-
mast hushall och sma foretag som investerar
sina egna medel pa vérdepappersmar knaden
som ett alternativ till att sitta in dem pa
bankkonton. Enligt lagen omfattar skyddet
inte sddana yrkesmassiga investerare som as-
ses i vardepappersmarknadslagen och inte

heller investerare som har orsakat vérdepap-
persforetaget ekonomiska svarigheter, dragit
nytta av sidana svarigheter eller forvarrat
dem.

Till en och samma investerare kan i ersatt-
ning betalas nio tiondedelar av investerarens
fordran pd ett vérdepappersforetag, dock
hogst 20 000 euro. Fonden ersétter investera:
rens klara och ostridiga fordringar som inte
har betalts enligt avtal, da vardepappersfore-
taget har forsatts i konkurs eller annars blivit
insolvent. Investeringsférluster ersétts inte ur
fonden. Investeraren skall sjdlv béra risken
for ett investeringsobjekts vardeférandringar
och fér variationer i avkastningen.

Erséttningsfonden har hittills inte behdvt
betala erséttningar till sina medlemsféretags
kunder. En forutsdttning for att fonden skall
bli slutligt erséttningsansvarig ar att ett fore-
tag inte i enllghet med Iagen har hallit sina
kunders tillgangar atskilda frén sina egna och
att till kunderna av denna anledning inte kan
betalas deras fordringar pa foretaget.

Till eninvesterares fordringar hanforliga
medel och forvaring av dessa

Fordringar som skyddas & investerarens
likvida medel som innehas dler forvaltas av
ett vardepappersféretag i samband med en
tianst som omfattas av investerarskyddet
samt sidana investeringsobjekt som avses i
lagens 2 8. Investeringsobjekt ar sédana vér-
depapper som avses i vardepappersmark-
naddagen samt ala derivatinstrument, olbe-
roende av dessas underliggande tillgangar.
Den som &ger andel i en placeringsfond eller
i ett fondforetag omfattas av investerarskyd-
det da andelen ar féremad for en investerings-
tjanst som omfattas av investerarskyddet och
innehas eller forvaltas av vardepappersfore-
taget. Tillampningsomradet for investera-
skyddsdirektivet omfattar emellertid inte for-
varingsinstitutsverksamhet eller placerings-
fondsverksamhet. Investerarskyddet har s&
lunda inte utstréckts till dessa verksamhets-
former.

Ocksa mottagande av &terbetalbara medel
p& konto omfattas, nér det sker i samband
med en investeringstjanst, av investerarskyd-
det och de mottagna kundmedien hor till ka



tegorin fordringar som ersétts ur fonden.
Fore den gédllande lagen kunde vérdepappers-
foretag med kundens samtycke bedriva inl &
ning av kundmedel. Enligt motiveringen till
regeringens proposition med forslag till den
géllande lagen (RP 56/1998 rd) har det an-
setts att de inldnade medlen omfattas av in-
vesterarskyddet. | praktiken har endast ett f&
tal vérdepappersforetag bedrivit inldning av
kundmedel.

Kundmedel skall hdllas dtskilda fran var-
depappersféretagets egna medel. Enligt la
gens 528 gédler i fraga om forvaring av
kundmedel vad som foreskrivsi 4 kap.5 a§ i
vardepappersmarknadslagen Kundmedel
skall forvaras pa ett tillforlitligt sétt. De skall
séttas in pa ett konto i en depositionshank d-
ler i ett utldndskt kreditinstituts filial, om a-
nat inte avtals skriftligen. | prakti ken kan ett
vérdepappersforetag hélla kundmedel pa ett
sarskilt konto for sddana medel eller pd ett
bankkonto (fullmaktskonto) i kundens namn.
Till kundmedel réknas, utbver penningmedel
som kunden har Overlamnat till vérdepgp-
persforetaget for skotsel av ett uppdrag eller
for formdogenhetsforvaltning, medel som ©-
retaget har lyft for kundens rékning i sam-
band med forsdljning av kundens véardepap-
per eller annan egendom samt dividender,
rantor och andra belopp som vérdepappersfo-
retaget har lyft for kundens rékning. For n&-
varande forvarar endast ett fatal vardepap-
persforetag kundmedel pa sérskilda konton,
medan merparten av vardepappersforetagens
kundmedel forvaras pa fullmaktskonton.

Den ovan ndmnda skyldlgheten att halla
kundmedel &tskilda fran vardepappersforetar
gets egna medel gdler inte &terbetalbara
kundmedel som har mottagits i samband med
investeringstjanster. De pa konto mottagna
medlen skall upptas som skuld i vérdepap-
persforetagets balansrékning och de skall i en
insolvenssituation hanforas till vardepappers-
foretagets medel.

En kunds vérdeandelar skall forvaras pa
kundens vérdeandelskonto. Andelarna fér
inte ens tillfalligt overforas till vardepappers-
formedlarens eget vardeandelskonto. En vér-
depappersformedlares och en kunds vardear
delar fér inte heller registreras pd samma
kommissionskonto. Kundegendom som for-
utsatter fysisk forvaring skall forvaras tskilt

frén vardepappersformediarens egen egen-
dom samt i brand och inbrottssakra utrym-
men.

Véardepappersformedlaren skall ordna sin
bokféring och sina 6vriga uppfoljningssy-
stem pa ett sidant st att kundmedien och
forandringar i dem tillforlitligt och kontiru-
erligt kan foljas i sin helhet samt separat for
varje kund.

1.3. Hushdllensfinansielafor mogenhet

D& den gédlande lagen bereddes uppgick
hushallensfmansellaformogenhet dvs. @&
ras tillgangar i form av inséttningar, aktier,
fondandelar, masskuldebrevsldn samt liv-
och pensionsférsakringsprodukter till sam-
manlagt ca 57 miljarder euro. | slutet av &
2002 var motsvarande belopp 81,5 miljarder
euro. Hushdllens finansiella tlllgangar har
under den tid som avses ovan nominellt okat
med ca 43 procent. Under denna tid har
framforallt placeringsfondernas och forsék-
ringsprodukternas popularitet okat relativt
sett mera &n t.ex. insdttningarnas. Ar 1997
hade hushallen ca 38 miljarder euro insatta
pa& bankkonton, vilket motsvarar ca 67 pro-
cent av hela deras finansiella formdgenhet.
Ar 2002 uppgick insdttningarna till ca
45 miljarder euro vilket & ca 55 procent av
hela den finansiella formogenheten. Ar 1997
uppgick vardet av hushdllens drekta aktie-
placeringar till nd&rmare 10 miljarder euro.
Beloppet av de direkta aktleplacerl ngarna var
som hogst & 1999, da de Oversteg
28 miljarder euro. Under de tva senaste &ren
har sjunkande aktiekurser minskat vérdet av
hushdllens direkta aktieplaceringar. | dutet
av & 2002 var vardet av hushdllens aktiein-
nehav ca 15,5 miljarder euro.

Finldndarnas intresse for framforallt fond-
placeringar och forsdkringssparande har okat
avsevart efter & 1997. Pa fem & har hushd-
lens fondinnehav Okat fran 1 miljardtill 5,
5 miljarder euro. Foérsakringssparandet har
samtidigt okat fran 5 miljarder till Gver
12 miljarder euro. Trots den instabila mark-
nadssituationen har hushdllen i allt storre u-
stréackning placerat sina medel i dessa pro-
dukter.

Hushallens intresse fér masskuldebrevslan
som investeringsobjekt har hdlit sig stabilt



men pd en relativt I&g niv&. Under den senes-
te femarspenoden har de direkta masslanein-
nehaven uppgatt till 2—3 miljarder euro. De
direkta masslaneplacerl ngarnas andel ber&-
nas minska i fortsittningen. Pa marknaden
finns ett stort antal rantefonder som gor det
majligt for hushdllen att placera ocksd sma
engangsbel oppien portfol j med storre bredd
och spridning &n en massl aneplacering.

De finlandska hushdllens vardepappersin-
nehav & relativt litet i en internationell jam-
forelse. Trots den senaste tidens utvecklmg
ar fortfarande en betydande del av hushallens
finansiella formogenhet insatt pa bankkon-
ton. Det &r emellertid ytterst sannolikt att den
nuvarande utvecklingen kommer att fortsétta
och att framforallt fondsparandet fér en dkad
betydel se.

1.4. Vardepapper smarknadens utveckling

Aktiemarknaden

Ar 2002 omsattes p& Helsingfors fondbérs
aktier till ett varde av ca 188 miljarder euro.
Jamfort med &r 1997 har omséttningens ro-
minella belopp mer dn sexdubblats. Den g-
nomsnittliga dagsomséttningen ar 2002 var
ca 758 miljoner euro.

| slutet av & 2002 fanns pa Helsi ngforsbor-
sen 149 listade bolag, jamfort med 126 i slu-
tet av & 1997. Ar 2000 var antalet listade bo-
lag som hogst 158. Framforallt pa grund av
foretagsarrangemang har antalet sedermera
minskat en aning. | slutet av & 2002 uppgick
de bordlistade aktiernas marknadsvérde till ca
152 miljarder euro, medan det fem &r tidigare
var 68 miljarder euro. Det utlandska dgandets
relativa andel av bodrsens marknadsvérde har
under motsvarande period okat fran 43 till ca
60 procent. Under & 2002 delade borsbola
gen ut sammanlagt 4,7 miljarder euro i divi-
dender, medan motsvarande belopp ar 1997
var ca 1,25 miljarder euro. Under & 2002
Okade de listade foretagen sitt aktiekapital
med sammanlagt 878 miljoner euro.

M assldnemarknaden

Den ekonomiska recession med &tféljande
statlig upplaning som Finland upplevde i bor-

jan av 1990-talet innebar att masslanemark-
nadens betydelse okade i vért land. Over-
gangen till den gemensamma valutan ledde
till en betydande harmonisering av den euro-
peiska lanemarknaden. Statens upplaning
sker framfdrallt genom emission av sk. &
rieobligationer som &r riktade néarmast till in-
gtitutionella placerae. Till privatpersoner
riktas s.k. avkastningsobligationer vilkas
nominella vérde & betydligt |&gre an serieob-
ligationernas.

Euroomradet innebar att masslanemarkna:
den erbjuder béttre mojligheter sdval fran
placerarnas synpunkt som for dem som ér i
behov av finansiering. Framforallt antalet fo-
retagdan har Okat. Foretagslanens andel av
den finlandska masslanemarknaden &r emel-
lertid fortfarande relativt liten. Efter att valu-
takursrisken bortfallit har placerarna fétt batt-
re mOJllgheter att sprida sina placerlngar
Hushéllen kan dra nytta av euroomrédets om-
fattande masslanemarknad framforallt genom
placeringsfonderna.

Penningmarknaden

P& penningmarkanden skaffar staten,
kommunerna och féretagen kortfristig finan-
siering i frammande kapital. Framforallt
Overgangen till euro har haft en genomgri-
pande betydelse for hela Europas penning-
marknad. Foljaktligen har nu finléandarna
béttre mojligheter att placerai internationella
instrument. Antalet slutplacerare i finlandska
skuldinstrument har i motsvarande man okat
avsevart jamfort med marknadssituationen
fore euron. Den viktigaste sektorn av pen-
ningmarknaden & numera inl&nings- och re-
pomarknaden men ocksd bankcertifikaten,
statens skuldforbindelser samt féretags- och
kommuncertlfl katen &r fortfarande viktiga in-
strument pad den finlandska penningmarkna
den. Sméplacerare kan genom placeri ngsfon—
dernainvestera i objekt som anvénds pa pen-
ningmarknaden. | slutet av & 2002 hade de
finléandska rantefonder som investerar uteslu-
tande i marknadsvardepapper en invester-
ingsstock pa ca 6,4 miljarder euro. Dessa
korta rantefonders andel har under de senaste
aren okat avsevart.

Derivatmarknaden



I och med att marknaden blivit mangsidiga-
re har derivatinstrumenten fatt en ckad bety-
delse pa véardepappersmarknaden. Handel
med derivatinstrument bedrivs framforallt av
yrkesmassiga investerare, sdsom banker, var-
depappersforetag, placeringsfonder och for-
sékringsbolag. | slutet av 1980-talet inleddes
i Finland via fondbodrserna handel med stan-
dardiserade derivatinstrument. Pa Helsing-
forsborsen bedrivs handel med framforallt
aktiebaserade derivatinstrument.

Handel svolymer

Avrékningen och clearingen av vérdepap-
perstransaktioner sker huvudsakligen centra
liserat, inom vérdepapperscentralens varce-
andelssystem. Systemet omfattar utbver akti-
er, saens referensén och de viktigaste
marknadsskuldebreven ocksd sddana inom
den privata sektorn och av kommunerna
emitterade skuldebrev som ar forema for of -
fentlig handel.

Vérdeandel ssystemet omfattade i slutet av
& 2002 sammanlagt 195 bolags vardepapper
och sammanlagt ca 895 000 véardeandelskon-
ton. Okningen sedan & 1997 & ca
29 procent. Under motsvarande tid har anta
let &gare okat frén 550 000 till ca 830 000.
Ca 784 000 av kontoinnehavarna ar hushall.

| slutet av & 1997 var antalet formedlare pa
borsen ssmmanlagt 23, av vilka endast 2 var
distansformedlare. Marknadsplatsens  upp-
byggnad har under de senaste fem &ren and-
rats avsevart. Som exempel kan ndmnas att
antalet formedlare har okat till 43 av vilka
26 & distansformedlare. Ca 45 procent av
hela omséttningen skéttes via dstansformed-
larna. De finlandska hushéllen anlitar i prek-
tiken framst i Finland registrerade férmedlare
for handeln pa Helsingforsborsen.

1.5.  Kundunderlagen hosvardepappers-
foretagen och dekreditinstitut som
tillhandahéller investering janster

Véren 2003 gjordes en forfrégan om kund-
underlagen och kundmedien hos véardepap-
persforetagen och de kreditinstitut som till-
handahdller investeringstjanster. Forfragan
sandes till samtliga foretag som horde till e-
séttningsfonden  och  besvarandes  av

120 foretag. | slutet av & 2002 hade de fore-
tag som besvarat forfragan sammanlagt ca
1 342 000 icke- yrkesmassiga kunder.

Av de foretag som tillhandaholl icke-
yrkesmassiga investerare tjanster hade majo-
riteten, dvs. 77 foretag hdgst 500 kunder vil-
kas sammanlagda kundunderlag var ca
14 000. Detta antal motsvarade ca en procent
av de foretags hela kundunderlag som besva-
rat forfrégan. Inklusive de ovan namnda
77 foretagen med hogst 10000 kunder hade
inales 106 foretag sammanlagt ca 64 400
kunder. Detta antal motsvarade knappt fem
procent av hela kundunderlaget. Fyra foretag
hade mer dn 10000 kunder och tre foretag
hade 6ver 100 000 kunder. De sist namnda
foretagen hade sammanlagt ca 1277 800
kunder, vilket utgjorde ca 95 procent av hela
kundunderlaget.

2. Den internationella utvecklingen
och utlandsk lagstiftning

2.1. Genomférandet av investerarskydds

direktivet i lander som hor till Eur o-

peiska ekonomiska samar betsomr &

det

De flesta EG-staterna har endast ett ersétt-
ningssystem for investeringstjanster. Tysk-
land, Spanien, Irland, Nederlanderna och Os-
terrike har tagit i bruk flera system som fore-
tagen skall vara mediemmar i, beroende pa
vilken typ av tjanster de tillhandahéller. Be-
gien, Danmark, Frankrike och Sverige har
system som kan betala erséttningar saval till
investerare som till inséttare.

| de flesta medlemsstaterna & det maxima:
la erséttningsbel oppet per investerare 20 000
euro. | Tyskland, Irland och Finland till&m-
pas dessutom principen att hdgst 90 procent
betalas av fordringarna, om deras belopp u
derstiger 20000 euro. | Portugal &r det max-
imala erséttningsbel oppet 25000 euro och i
Sverige 28 000 euro.

| Danmark betalas hégst 40000 euro i &-
séttning for likvida medel och 20 000 euro
for vardepapper. | Belgien har satts en dvre
gréns pa 20 000 euro for likvida medel och
20000 euro for vardepapper. Dessa belopp
inkluderar ocksa erséttning till insittare i en
situation da banken blivit insolvent. | Frank-
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rike tilldmpas en betydligt hogre e séttnings-
niva an den som direktivet forutsitter, dvs.
70 000 euro saval for likvida medel som for
finansiella instrument. Erséltningsbeloppet
for likvida medel tacker emellertid ocksa e-
séttningar till insdttare vid en banks insol-
vens. .

| Tyskland, Spanien, Nederlanderna, Oster-
rike och Storbritannien star alla de i investe-
rarskyddsdirektivets bilaga 1 uppréknade in-
vesterargrupper utanfor erséttningssystemet
som det & mdjligt att 1dmna utanfor syste-
met. De véardepappersforetag och institut som
ar medlemmar i systemet ldmnas i ala med-
lemsstater utanfor ersattni ngsskyddet. | vissa
medlemsstater betalas inte erséttning for vis-
satyper av derivatinstrument. T.ex. i Osterri-
ke och Portugal omfattar systemet inte réva-
ruderivat.

| direktivet foreskrivs inte om finansiering-
en av ersdttningssystemen, men féljande
principer faststélls: (1) véardepappersforeta
gen skall gdva béara ansvaret for finansie-
ringen av systemen, (2) systemens finansie-
ringskapacitet skall vara avvdgd mot deras
forbindelser och (3) finansieringssystemets
stabilitet far inte dventyras.

Medlemsstaternas system & i princip av
tva typer. | den forsta gruppen uppbérs hos
medlemmarna pa bestamda tider avgifter och
finansieringsandelar, medan de som hor till
den andra gruppen forutsatts inga betalnings-
forbindelser till vissa belopp endast i det fall
at erséttningskrav riktas mot systemet. Till
den forst namnda gruppen hor &tta medlems-
stater (Belgien, Tyskland, Grekland, Spanien,
Frankrike, Irland, Italien och Finland) och till
den andra gruppen fem medlemsstater (Ne-
derlanderna, Osterrike, Portugal, Sverige och
Storbritannien). Danmark har ett system som
innebdr att en del av finansieringsandelarna,
dvs. en fjardedel av deras &liga summa,
uppbérs som likvida medel. Vissa medlems-
stater har ocksd anvant sig av olika meka-
nismer for tilldggsfinansiering, t.ex. genom
att uppbéra extra finansieringsandelar ifal
fondens medel inte récker for att técka ford-
ringarna, eller genom att utnyttja de uppl&
ningsmdjligheter som banker och andra -
stem erbjuder.

Alla de 15 medlemsstater som nationellt
har satt investerarskyddsdirektivet i kraft har

till sin lagstiftning fogat ett villkor enligt vil-
ket filialer till vardepappersforetag som har
etablerat sig i andra medlemslander kan delta
i dessa staters erséttningssystem.

2.1.1. Sverige

| Sverige regleras investerarskyddet genom
lagen om investerarskydd 1999:158. Insétt-
ningsgarantindmnden, som lyder under fi-
nansdepartementet, svarar for inséttningsga
rantisystemet samt for investerarskyddet och
forvatningen av investerarskyddssystemet.
Insédttningsgarantindmnden har  befogenhet
at besluta om investerarskyddet. Investera-
skyddet kan téckas t.ex. genom fondering av
medel eller med en kollektiv férsdkring. Till
systemet hor vérdepappersbolag och banker
samt motsvarande utlandska foretags filialer i
Sverige (véardepappersingtitut). Antal et med-
lemmar &r for nérvarande ca 190.

Skyddet omfattar alla investerare, inklusive
yrkesméassiga investerare. Rétten till ersétt-
ning & begrénsad till 250 000 kronor per
kund och institut.

Enligt den svenska lagen skall de véarde-
pappersinstitut som hor till skyddssystemet
finansiera skyddet och svara for eventuella
erséttningskrav. Vid berékningen av med-
lemmarnas avgifter skall beaktas hur stor an-
del skyddade tillgangar som finns hos institu-
tet jamfort med samtliga skyddade tillgangar.

| normala forhdllanden behéver medlem-
marna betala endast vad som behdvs for att
tacka administrationskostnaderna. Medlem-
marna behdver inte pa forhand betala in me-
del for en eventuell erséttningssituation. Det
har inte ansetts nddvandigt att samla in me-
del pa forhand eftersom det @ synnerligen
osannolikt att ndgot erséittningsansvar aktua-
liseras. Av denna anledning har det inte hel-
ler ansetts andamélsenligt att teckna forssk-
ring med tanke pad en ersittningssituation.
Medel borjar samlas in forst nér det & sanno-
likt att erséttningsansvaret aktualiseras. Vid
berédkningen av medlemmarnas betalnings-
andelar jamfors varje medlemsinstituts skyd-
dade tillgdngar med samtliga skyddade till-
gangar. Medlemsinstitutens betalningsande-
lar bestams sélunda utgéende frén varje insti-
tuts verksamhetsvolym.

Avgifter och andra medel som Inséttnings-



garantinamnden forvaltar skall placeras pa
réntebdrande konto i Riksgaldskontoret. Om
medlen inte racker for att betala ut ersatt-
ningar eller om erséttningar inte kan betalas
p& annat sitt, f&r Insdttningsgarantindmnden
l&na av Riksgaldkontoret. Avgiften for att
tacka ndmndens administrationskod nader
fordelas emellertid sedan boérjan av & 2001
lika mellan samtliga medlemsinstitut.

2.1.2. Danmark

| Danmark har investerarskyddsdirektivet
satts i kraft genom en lag om en erséttnings-
fond for inséttare och investerare (Guarantee
Fund for Depositors and Investors Act No
415, 26.6.1998) som trédde i kraft 9.4.1999.
Enligt lagen ersétts sdval insittares som inve-
sterares fordringar ur samma fond. Fonden ar
privat men Overvakas av den danska finars-
inspektionen (Finanstilsynet). Fonden forva-
tas av en direktion med &ta medlemmar som
utses av den for ekonomiska érenden answa-
rige ministern.

Medlemmar i fonden & kreditinstituten,
hypoteksinstituten och vardepappersforeta:
gen. Varje medlemsgrupp utgdr en division
som ansvarar for de ersattningsansprék som
riktas mot den egna gruppen. | slutet av janu-
ari 2001 hade fonden 191 kreditinstitut,
28 vérdepappersforetag och 10 hypotekshan-
ker som medlemmar.

Investerares likvida fordringar ersétts upp
till 40 000 euro (300 000 danska kronor) och
for vardepappersbaserade fordringar betalas
hogst 20000 euro i ersditning per investera
re. For vissa typer av insédttningar i kreditin-
gtitut & ersdttningsgransen hogre. Enlig la
gen skall fonden uppga till minst 3,2 milja-
der danska kronor, dvs. ca 430 miljoner euro
(ECB:s vaxlingskurs 1.10.2003: 1 euro =
DKK 7,4270). | summan ingdr savdl med-
lemmarnas garantiavgifter i likvida medel
som medlemmarnas betal ningsforbindelser.
Av beloppet skall 800 miljoner danska kro-
nor, dvs. ca 108 miljoner euro, utgbras av
likvida medd.

For avsdttningen av medel till fonden be-
raknas for varje division och faststélls arligen
ett sammanlagt belopp som fordelas mellan
varje divisions medlemmar, med bektande
av dessas marknadsandel och fondens even-
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tuella ersétttningsskyldigheter. En fjardedel
av det arllga beloppet skall i likvida medel
betalas in pa fondens konto i Danmarks cen-
tralbank. Tre fjardedelar av det &rliga belop-
pet utgors av medlemmarnas betal ningsfor-
bindelser. Betalningsforbindelserna innebar
att ersattningsfondens medlemmar forbinder
sig att pa anfordran inom &tta dagar betala
den i forbindelsen angivha summan till er-
séttningsfonden. Arligen bestams for varje
medlem dennas betalningsansvar och skyi-
dighet att stalla forbindelser. Om en mediems
betalningsansvar blir mindre aterbetalas till
medlemmen en del foregdende &rs inbetd-
ningar, medan de medlemmar vilkas betd-
ningsansvar Okar betalar mera och férbinder
sig att betala hdgre belopp.
2.1.3.  Norge

I Norge tryggas investerarskyddet genom
lagstiftning (The Securities Trading Act of
June 19 1997 section 8—13; Regulation no.
983 of 14 October 1996 on Investment
Firms  Investor Protection Arrangements).
Inséttningsskyddet regleras separat fran inve-
sterarskyddet. | Norge verkar for nérvarande
78 vérdepappersforetag med skyldighet att

trygga sina kunders fordringar. Investera-
skyddet per kund & 24000 euro
(200 000 norska kronor).

Né&gon sarskild ersittningsfond for investe-
rarskydd har inte inréttats, utan varje véarde-
pappersforetag har &dlagts att forsdkra sitt
kundansvar mot eventuella storningssituatio-
ner. Innan ett féretag beviljas verksamhets-
tillstdnd skall det for den norska finansin-
spektionen (Kredittillsynet) utreda att foreta
get har tecknat en tillréckligt stor forsakring
for att trygga investerarnas fordringar vid ke-
talningsstorningar. Investeraren skall rikta
eventuella ersittningsansprak till det forsk-
ringshbolag som har forsékrat vardepappersfo-
retagets verksamhet. Véardepappersforetagen
kan fritt avtala om forsékringsvillkoren med
forsakringsbolagen.

2.1.4. Tyskland

| Tyskland har inséttnings- och investera-
skyddsdirektiven satts i kraft nationellt ge-
nom en lag 16.7.1998 om inséttningsskydd
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och investerarskydd (Gesetz zur Umsetzung
der EG-Einlagensicherungsrichtlinie und
EG-Anlegerentschadigungsrichtlinie). ~ Fore
& 1998 ansags det inte nodvandigt att sétta i
kraft investerarskyddsdirektivet nationellt -
tersom de tyska kreditinstituten redan foére
EU-regleringen hade inréttat frivilliga ersétt-
ningsfonder for insdttningsskydd, som samt-
liga banker i praktiken hordetill.

Lagen om inséttningsskydd och investera-
skydd innebar att privata och offentliga ban-
ker och véardepappersforetag kunde inrétta
egna erséttningsfonder. De tyska bankfore-
ningarna, Bundesverband deutscher Banken
och Bundesverband Offentlicher Banken
Deutschlands avtalade om att inrétta fonder
for insdttningsskydd for de privata och of-
fentliga bankerna. For andamélet grundades
det privata foretaget Entschadigungseinrich-
tung deutscher Banken GmbH. Enligt lagen
behdver ett kreditinstitut som hor till ersatt-
ningsfonden for inséttningsskydd inte dess-
utom hora till ndgon erséttningsfond for in-
vesterarskydd, om den lagstadgade fondens
skydd omfattar ocksa de mvesterlngstj anster
som kreditinstitutet tillhandahaller. Samtliga
erséttningsfonder Overvakas av den tyska
banktillsynsmyndigheten (Federal Banking
Supervisory Office).

De banker som hor till ersdttningsfonden
betalar arllgen en garantiavgift som bestdms
utgéende fran bankernas kundansvar. Garar
tiavgiften utgér 0,008 procent av kundansva-
ret enligt det senaste bokslut som faststéllts
fore den forsta juli. Enligt lagen & den for
bankerna inréttade erséttningsfondens miri-
mibelopp beroende av de garantiavgifter som
uppbérs.

Om fondens erséttningsskyldighet aktuali-
seras och fondens medel minskar under den i
lagen angivnha minimigrénsen & medlem-
marna skyldiga att betala extra garantiavgif-
ter. Fonden kan ocksd uppta lan for att tacka
sitt erséttningsansvar. Fonden kan emellertid
besluta sénka en medlems extra garantiawgift
om det kan befaras att en pa normalt st le-
réknad garantiavgift skulle medféra ekono-
miska svarigheter for foretaget.

For vérdepappersforetag har inréttats en
sarskild erséttningsfond Entschédigungsein-
richtung der Wertpapierhandel sunternéh-
men, EdW, som for nérvarande har ca 1200

medlemmar.  Erséttningsfonden  tryggar
90 procent av investerarnas fordringar, likval
hogst 20 000 euro. | boérjan av fondens verk-
samhet fick medlemmarna betala en garanti-
avg|ft som beréknades utgdende fran de till-
gangar som respektive foretag forvaltade.
Lagen uppstéller inte nagot minimikapitd-
krav men medlemsforetagen skall varje &
betala garantiavgifter och nya féretag som
inte annu har varit medlemmar ett helt ar
skall det forsta &ret betala en engangsavgift.
Den &rliga gar antiavgiften bestams, keroende
pa verksamhetstillstandets omfattning, till
0,35 procent, 1,1 procent eller 2,2 procent av
den foregéende rakenskapsperiodens brutto-
avkastning (gross profits). Minimiavgiften &r
emellertid 300 euro. Garantiavgiften kan inte
Overstiga 10 procent av foretagets nettoresu-
tat (net income) for den foregdende raken-
skapsperloden Engang&avglften utgor, bero-
ende pa verksamhetstillstandets omfattning,
0,1 eller 1 procent av de tillgangar som fore-
taget forvaltar (iable capital), likval minst
50 euro. | en eventuell erséttningssituation
kan fondens hela kapital anvandas for betd-
ning av ersdttningar. Om tlllgangarna inte
forddr kan medlemmarna péforas extra ga-
rantiavgifter dler ocksa kan fonden ta lan for
att betala erséttningarna.

2.1.5.  Sorbritannien

| Storbritannien tradde & 2001 i kraft en ny
lag om finansiella tjanster och finansmarkna
den, Financial Services and Markets Act
2000, enligt vilken finansiella foretag skall
hora till ett ersdttningssystem. Systemet om-
fattar investeringar, inséttningar och forsgk-
ringar. Enligt lagen skall den nationella fi-
nansinspektionen (the Financial Services
Authority, FSA) inrétta ett fran systemet fri-
stdende organ och faststélla regler for syste-
met. Som ansvarigt organ har inréttats bo-
laget the Financia Services Compensaion
Scheme Limited, a company limited by gua-
antee (FSCS). FSA:s regler har publicerats i
dokumentet the Compensation Sourcebook
Instrument 2001 (COMP). Enligt lagen skall
bolaget betala erséttningar och finansiera
verksamheten genom att uppbéra avgifter hos
de auktoriserade foretag som hor till syste-



met. Enligt lagen kan flera fonder inréttas for
olika typer av ersittningsansprék. Det ansva-
riga bolaget kan enligt systemreglerna be-
myndigas att vidta atgarder for att trygga
langa forsskringsavtals kontinuitet eller for-
sakringstagarnas stéllning i den handelse att
forsakringsgivaren far ekonomiska problem.

FSCS uppbér tva typer av avgifter, den ena
for att tacka administrationskostnader och
den andra for att tacka ersdttningskostnader. |
den andra avgiftstypen inkluderas ersétt-
ningskostnader som FSCS har blivit ansva-
rigt for och som inte &nu har uppburits hos
de foretag som hor till systemet samt kostna
der som berdknas forfalla till betdning sena
re under de 12 manader som foljer efter at
avgiften betalts. Erséttningskostnaderna be-
st&r av kostnader for utbetalning av ersitt-
ningar och tryggande av |anga forsakringars
kontinuitet samt av kostnaderna fér tryggan-
de av forsakringstagares ansprék. Finansie-
ringen har ordnats genom tre olika undersy-
stem (erséttningssystemen for inséttningar,
for forsakringsverksamhet och for invester-
ingsverksamhet). Inom varje undersystem &r
foretagen indelade i en eller flera ersétt-
ningsgrupper, beroende pa vilken affarsverk-
samhet de bedriver.

Avgiften for tackande av administratiors-
kostnader bestdr av tre kostnadsposter, dvs.
for upprétthallande av systemet, av sarskilda
kostnader som & beroende av erséttningsan-
sprékens antal och art samt av kostnaderna
for grundande av FSCS. Varje féretags andel
av de sirskilda kostnaderna beréknas utgden-
de frén omfattningen av foretagets affars-
verksamhet inom varje ersattningsgrupp som
FSCS har pafort sarskilda kostnader. Ersatt-
ningskostnaderna fordelas mellan de delta
gande foretagen pd samma sétt som de si-
skilda kostnaderna

| lagen uppstélls inga kapitalkrav pa fon-
derna. FSCS kan nér som helst uppbéra a-
gifter for att técka administrationskostnader
eler ersdttningskostnader, under forutsétt-
ning att bolaget har motiverad anledning att
tro att de disponibla medlen inte racker for
utgifterna. FSCS kan under ett rakenskapsar
uppbéra en eller flera avgifter for att tacka
sina administrations- eller ersattningskostre:
der. P4 detta sitt undviker man att pa férhand
uppbéra avgifter innan det finns ett verkligt
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penningbehov. For fonderna har uppstéllts
granser nar det gdler de avgiftshelopp som
far uppbéaras for att tacka ersittningskostna-
der. Under ett rakenskapsar far de avgifter
som en underfond uppbér for att tacka ersatt-
ningskostnader uppga till hogst 400 miljoner
pund (ca 568 miljoner euro, ECB:s vaxelkurs
1.10.2003: 1 euro = GBP 0,70470). Maximi-
ersdttningen per investerare ar 48000 pund,
dvs. ca 68 000 euro sa att 100 procent av -
séttningsanspréket betalas upp till 30000
pund, dvs. upp till ca 43 000 euro, och hogst
90 procent av dverskjutande erséttningshbe-
lopp pé hogst 20000 pund, dvs. ca 28 000
euro.

3. Beddmning av nulaget

Det kan anses osannolikt att finldndska
vardepappersforetag eller finlandska banker
rékar i betalningssvarigheter i samband med
missbruk av kundmedel. Ocksa sannolikhe-
ten for att flera foretag samtidigt konstateras
ha rékat i betalningssvarigheter och missbru-
kat kundmedel kan under normala forhdllan-
den beddmas vara liten. Betalningssvarighe-
ter och missbruk beddms kunna férekomma i
samband med en mera omfattande ekono-
misk kris.

Erséttningsfondens kapital har dimensione-
rats utgdende fran den bedomning av skyd-
dets tackningsgrad som gjordes i samband
med beredningen av den gdllande lagen, dvs.
utgdende fran hur méanga investerare som
skyddet omfattar och utgéende frén hur
mycket ett medelstort vardepappersforetags
eller ett lite kreditinstituts insolvens kan Ie-
lasta erséttningsfonden. Enligt en forfrégan
som i april 1998 riktades till de foretag som
tillhandahdller investeringstjanster var antalet
icke-yrkesméssiga investerare som omfatta:
des av investerarskyddet ca 600 000. Ett litet
kreditingtitut eller medelstort vardepappers-
foretag bersknades d& lagen bereddes kunna
asamka erséttningsfonden kostnader pa max-
imalt ca 50 miljoner mark. Enligt en forfra
gan som gjordes varen 2003 omfattade inve-
sterarskyddet i slutet av &r 2002 sammanlagt
ca 1342 000 icke-yrkesmassiga investerare.
Under lagens giltighetstid har sdlunda det
sammanlagda antal investerare som omfattas
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av investerarskyddet okat, i motsvarande
man som de kundmedel som omfattas av in-
vesterarskyddet. Under den period som avses
ovan har véardepappersmarknaden vuxit av-
sevéart. Hushdllens aktieinnehav och i syn-
nerhet deras fondsparande har tkat.

Enligt principerna i den gélande lagen
skall fondens kapital di mensioneras utgéende
frén det maximala erséttningsansvar som ett
medel stort vardepappersforetags eller ett litet
kreditinstituts insolvens kan innebdra for
fonden. Den maximikostnad som ett féretag
kan orsaka berdknas s att antalet investerare
som omfattes av skyddet multipliceras med
det hogsta erséttningsbel oppet. Av de varde-
pappersforetag och sma kreditinstitut som for
narvarande ar verksamma betraktas ett sadant
foretag eller institut som medelstort, som i
handelse av insolvens orsakar erséttnings-
fonden en maximikostnad pa 12 miljoner
euro. Fondkapitalet borde motsvara den ovan
namnda teoretiska maximiersattningen, vilket
innebér att kapitalet bor okas i motsvarighet
till det nuvarande |aget pA marknaden.

Enligt den gédllande lagen kan finansmiri-
steriet besluta dka erséttningsfondens kapital
Over minimigransen i samband med att mini-
steriet pa framstallning av ersittningsfonden
faststéller det sammanlagda beloppet av de
garantiavgifter som &rligen skall avséittas till
ersattni ngﬁonden. Kapitalet kan o©kas om
fonden far flera medlemmar eller om dess
ansvar annars vaxer eller om véardepappers-
marknadens storlek och struktur har éndrats
sa att fondens kapital inte langre kan anses
vara trovérdigt. Om det blir nédvandigt att
genom finansministeriets beslut oka ersatt-
ningsfondens kapital blir féljden den att ock-
si den del av kapitalet som skall betalas i
pengar maste bli storre &n den & for nana-
rande, eftersom hdgst hélften av kapitalet kan
téckas genom forsakring.

En Okning av kapitalet bor foregds av en
beddomning av forutsdttningarna att trygga
vardepappersforetagens internationella kon-
kurrenskraft sa att foretagens kostnader inte
blir avsevart mycket stérre an i de viktigaste
konkurrentlanderna. | de lander som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
medfér avgdranden som berdr ersattningssy-
stemet emellertid pa olika sitt kostnader for
foretagen och innebér silunda att konkurren-

sen snedvrids. Systemen skiljer sig frén var-
andra ocksd i det avseendet att vissa av dem,
inte alla, innebér att hos féretagen pa forhand
uppbérs avgifter eller finansieringsandelar
for en eventuell erséttningssituation. | vissa
for Finland viktiga konkurrentlander, sdsom i
de 6vriga nordiska léanderna och Storbritan-
nien &r Investerarskyddet betydligt hogre an i
Finland. Eftersom i ala dessa lander inte pa
forhand uppbérs avgifter for en eventuell a-
séttningssituation kan ett nominellt sett hogt
investerarskydd snedvrida konkurrensen pa
ett for finlandska foretag of ordel aktigt sétt.

Frén forsta borjan har héften av ersitt-
ningsfondens kapital tackts genom forssk-
ring, s som lagen tilldter. Erséttningsfonden
har varje & fornyat forsakringen. Forsskring-
en har minskat de i systemet deltagande fore-
tagens &rliga betalningsborda, samtidigt som
fortroendet for fondens betalningsformaga
har starkts. Forsakringen har i praktiken varit
en bra men dyr metod att finansiera ersétt-
ningssystemet. De &rliga forsakringspremier-
na a rétt hoga, vilket dkar kostnadsbérdan
for foretagen inom det finlandska ersétt-
ningssystemet. En del av erséttningsfondens
kapital borde kunna téckas genom kreditl6f-
ten av kreditinstitut som inte hor till ersatt-
ningsfonden. Sadana kreditloften kunde e+
ligt fondens prévning anvandas istéllet for d-
ler utbver forsakring. Konkurrensen mellan
dem som erbjuder forsékringar respektive
kreditl6ften skulle sannolikt minska kostre:
derna for téckande av kapitalet.

Fondens ekonomiska stabilitet paverkas av
avkastningen fran de objekt som fonden val-
jer at investera i. Fonden investerar det i
pengar inbetala kapitalet si tryggt och pro-
duktivt som mgjligt for att tilltillgangarna vid
behov snabbt skall kunna realiseras. Invester-
ingar &r alltid forenade med risker for 1&g av-
kastning och sjunkande marknadsvérde.

Enligt den gallande lagen skall finansmiri-
steriet varje ar beddéma investeringsskyddets
téackningsgrad och erséttningsfondens till-
récklighet i samband med att fonden gor
framstallning om de sammanlagda garantiav-
gifter som skall inbetalas till den. Detta for-
utsitter vetskap om hur manga investerare
som omfattas av investerarskyddet sant om
hur detta utvecklats. Ersdttningsfonden gor
varje & en forfrégan till sina medlemsforetag



for att samla in de uppgifter som behdvs for
berékning av garantiavgifterna. Den garanti-
avgift som pafors ett vardepappersforetag
skall baseras pa karaktéren av de invester-
ingstjanster som foretaget tillhandahdller och
som omfattas av investerarskyddet, pa antalet
kunder som omfattas av skyddet samt p& fo-
retagets konsoliderade kapitalbas. For bergk-
ningen av garantiavgiften utreds hur manga
icke-yrkesmassiga kundavtal varje medlems-
foretag har ingétt for olika typer av invester-
ingstjanster samt beloppet av foretagets kon-
soliderade kapitalbas. | praktiken kan en in-
vesterare anlita ett foretag t.ex. for formo-
genhetsforvaltning samt vara kund i egen-
skap av tecknare vi d en emission. Flera avtal
kan sdlunda ingds med samma kund. Genom
forfrégan samlas for berakningen av garanti-
avgiften in uppgifter om antalet kundavtal,
som inte & detsamma som foretagets netto-
antal kunder. Erséttningsfonden skall ocksa
utreda antalet investerare som omfattas av
investerarskyddet samt vidarebefordra upp-
gifternatill finansministeriet.

V érdepappersforetagen har sedan
15.2.2003 inom ramen for sitt verksamhets-
tillstdnd kunnat ta emot &terbetalbara kund-
medel pa konton. De mottagna medlen skdl
upptas som skuld i foretagets balansrékning
och i det fall att vérdepappersforetaget blir
insolvent hanforas till foretagets tillgangar.
Sannolikheten for att dessa kundmedel skall
sammanblandas med foretagets egna medel
beddms vara storre @n i frdga om vardepap-
persforetagets normala kundmedel. Det &r
annu svart att beddma hur ménga som kom-
mer att bedriva denna typ av verksamhet d-
ler vilka kundantal och belopp det blir fréaga
om. Det anses finnas ett behov att ta emot
medel i samband med vardepappersf 6rmed-
ling och férmogenhetsférvaltning och i vissa
situationer ocksa i samband med emissioner.
Risken for att fonden blir erséttningsskyldig
kan ¢ka om flera féretag borjar ta emot
kundmedel én antalet foretag som tidigare
bedrev inldning av kundmedel. Liksom &vri-
ga investeringstjanster & mottagande av
aterbetalbara medel p& konto en verksamhet
som stér under tillsyn. Tillsynen syftar till att
forebygga missbruk.

15

4. Propositionens mal och de vikti-
gaste forslagen

Syftet med fordlaget ar att hdja kapitalkra
vet for ersittningsfonden si att kapitalet a-
vags mot det antal investerare som for nane-
rande omfattas av investerarskyddet och mot
de maximierséttningar som eventuellt beré&k-
nas utgdende frén arten och omfattningen av
de vérdepappersforetags verksamhet som &r
medlemmar i fonden. Avsikten & inte att
andra den géllande lagens principer for le-
rakning av kapitalbeloppet.

Det kapitalkrav som stdlls pa fonden d-
mensioneras utgdende fran den i nuléget
hogsta mojliga erséttningen. Kapitalet skall
sélunda motsvara ful ersattning till 600 inve-
sterare. Enligt férslaget skall fondens kapital
Okas till minst 12 miljoner euro. Av fondens
kapital skall minst 4,2 miljoner euro vara in-
betalt i pengar, vilket motsvarar det belopp
som hittills har inbetalats i pengar. Till fon-
den behdver inte avsdttas storre kapital i
pengar, utom i den situationen att kapitalet
minskar till foljd av ett ersattningsfall.

Skillnaden mellan det kapitalbeloppet och
den del av detta som skall betalas i pengar
kan téckas genom forsakring eller genom ett
sadant bindande kreditl6fte som avses i lay
fordaget. Genom en forsakring eller ett bin-
dande kreditl6fte kan salunda tackas en storre
andel av fondkapitalet &n vad som for néna-
rande & mojligt genom forsakring. Da kapi-
talet Okas ar det enligt forslaget inte nbdvan-
digt att dka den andel som skall inbetalas i
pengar. Sdlunda minskas den kostnadsbérda
som fondmedlemskapet innebar for foretagen
samt tryggas foretagens internationella kon-
kurrenskraft.

Enligt géllande 36 8 2 mom. skall ett vér-
depappersforetag arligen betala en av ersitt-
ningsfondens styrelse faststalld garantiavgift
som racker for att trygga investerarnas ford-
ringar. Enligt forslaget behtéver fonden inte
Oka den kapitalandel som skall betalas i
pengar genom garantiavgifterna. | en situa
tion dér det kapital som skall betalasi pengar
har samlats in och den Overskjutande delen
av kapitalet téckts genom forsékring eller
bindande kreditl6ften, uppbérs arligen genom
garantiavgifter endast sa mycket som behdvs
for att técka kostnaderna for foérsakring eller
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kreditloften. Fonden skall fortséttningsvis
varje & gora en framstallning till finansmiri-
steriet och uppge vilka gaantiavgifter som
har uppburits for att téacka kostnaderna foér
forsakring eller kreditloften. Pa basis av g
rantiavgiften bestdms den andel av kostre-
derna for ersdttning av investerarnas ford-
ringar som varje medlem ansvarar for. For
fondmedlemmarna skall sdlunda arligen be-
stdmmas en garantiavgift och medlemmarna
skall lamna de individualiserade uppgifter
som behovs for att bestdmma gar antiavgiften.

Den ekonomiska bdrda som investera-
skyddssystemet orsakar bor fordelas sa jamt
som mojligt mellan de foretag som hor till
systemet och drar nytta av systemet. | fon-
dens géllande stadgar har darfor foreskrivits
att en ny medlem som ansluter sig till fonden
efter att minimikapitalkravet har uppfyllts ar
skyldig att betala garantiavgift for sina fem
forsta medlemsar.

Finansministeriet skall bedéma fondkapita-
lets tillracklighet, vilket forutsétter att det far
uppgifter om hur manga investerare som om-
fattas av erséttningsskyddet. Erséttningsfon-
dens skyldighet att informera ministeriet pre-
ciseras till denna del. Enligt forslaget & e-
séttningsfonden skyldig att inhémta informa
tionen fran sina medlemsforetag.

Enligt forslaget kan fondkapitalet delvis
téckas med ett bindande kreditlofte av ett
kreditinstitut som inte hor till ersdttningsfon-
den. Detta foreslas som ett aternativ till en
sadan forsakring som &r tilldten enligt den
gdlande lagen. Kreditltftet tas emot i fon-
dens namn och fondens medlemmar skall
gemensamt tacka de kostnader som kreditl 6f-
tet orsakar. Frén ersattningsfondens synpunkt
ar det tryggare att técka fondkapitalet med ett
bindande kreditl6fte an att férhandla om kre-
dit i en situation dar fonden oundgangligen
behdver medel. | en erséttningssituation kan
det ocksd forekomma marknadsstorningar
som férsamrar kreditméjligheterna och pres-
sar upp kreditpriset. | praktiken péverkas
kreditpriset ocksa av att motparten kanner till
att ersattningsfonden nodvandigtvis maste fa
kredit for att kunna skéta sina ataganden. En
fordel med ett fardi gforhandlat kreditl6fte &r
att krediten vid behov kan lyftas omedelbart
och till avtalat pris.

Mojligheten att tdcka en del av fondkapita-

let genom kreditloften innebédr att garantiav-
gifter kan borja uppbéras forst efter ett er-
sdttningsfall, vilket understryker behovet att
reglera situationer av detta slag. Enligt lagen
svarar ersdttningsfondens medlemmar solida
riskt for fondens skyldigheter och férbindel-
ser. En fore detta fondmediem &r skyldig att
delta i tAckandet av kostnader som orsakats
av ett ersattningsfall som har intréffat innan
medlemskapet upphort. Det & i praktiken
mojligt att man da medlemskapet upphor inte
annu kanner till det ansvarsbelopp som ett
erséttningsfall innebédr for fonden eller den
enskilde medlemmens ansvarsbelopp. En s
dan precisering foreslds i detta avseende att
till lagen fogas en bestdmmelse enligt vilken
en fore detta medlem &r ansvarig for tackan-
det av de kostnader som fonden orsakas av
ett ersdttningsfall som intréffat innan med-
lemskapet upphért. En fore detta mediem &r
enligt forslaget inte langre ansvarig for att
nytt fondkapital betalas In i pengar och inte
heller for att kapitalet pa nytt tacks genom
forsakring eller bindande kreditl6ften. Enligt
forslaget skall i fondens stadgar tas in hog-
grannare foreskrifter om fére detta medlem-
mars skyl dighet att svara for kostnaderna for
ersattningsfall som har intréffat innan med-
lemskapet upphdrde.

Enligt forslaget skall i erséttningsfondens
stadgar féreskrivas om och till hur stor del
fondkapitalet kan téckas med bindande kre-
ditléften av ett kreditinstitut som inte hor till
fonden eller till samma koncern eller konso-
lideringsgrupp som en fondmediem.

5. Propositionens verkningar

Erséttningsfonden finansieras av de foretag
som & medlemmar i den. Ett eventuellt e-
séttningsfall berdknas uppga till ett belopp
som foretagen kan svara for tillsammans.
Fondmedlemmarna skall tacka kostnaderna
for utverkande ett eventuellt kreditlofte pa
samma sdtt som de hittills har téckt kostre:
derna for tecknande av forsakring. Fondmed-
lemmarna drar ekonomisk nytta av majlighe-
ten att anvanda alternativa metoder for kap-
taltéckningen. Fondmedlemmarnas garanti-
avgiftsbdrda blir mindre till foljd av att fon-
dens kapital som skall betalas i pengar inte
blir stérre an fér nérvarande och till foljd av



att skillnaden mellan kapitalet och den kag-
talandel som skall betalas i pengar kan téckas
genom forsakring eller ett bindande kredit-
|6fte. De foreslagna andringarna har inga
statsekonomiska verkningar.

6. Arendets beredning

Propositionen har beretts som tjansteupp-
drag vid finansministeriet. Finansinspektio-
nen, Bankfoéreningen i Finland rf, Finska
Fondhandlareforeningen rf och Erséttnings-
fonden for investerare har horts i samband
med beredningen av forslaget. Utl&tanden om
forslaget har givits av justitieministeriet, Fin-
lands Bank, Finansinspektionen, Bankfore-
ningen i Finland rf, Finska Fondhandlarefo-
reningen rf och Erséttningsfonden for inve-
sterare samt av L okalandel shankférbundet -
Pakalllsosuuspankkllntto rf. De féreslagna
andringarna anwgs huvudsakligen vara varda
att stodjas, likval s att Bankforeningen i Fin-
land rf, Finska Fondhandlareforeningen rf,
Erséttningsfonden for investerare och Lokd-
andel sbankférbundet - Paikallisosuuspankki-
liitto rf inte ansdg en dkning av fondkapital et
vara behovlig.

7. Andra omstandigheter som in-
verkat pa propositionen

Vid finansministeriet bereds en proposition
med forslag till andring av lagen om placer-
mgsfonder bl.a. sd att fonderna far tillhanda-
halla individuell férmogenhetsforval tning.
Andringarna &r baserade pa Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2001/107/EG av den
21 januari 2002 om andring av rédets direk-
tiv 85/611/EEG om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kol-
lektiva investeringar i Overlétbara vardepap-
per (fondforetag) i syfte att infora regler for
forvaltningsbolag och forenklade prospekt.
Fondbolagens verksamhet begrénsas enligt
direktivet 85/611/EEG till forvatning av
vardepappersfonder och investeringsbolag
(kollektiv portfdljforval tning). Enligt det nya
direktiv som namns ovan far dessa foretag
forvalta ocksa enskilda kunders investerings-
portfoljer (individuell portfoljforvaltning).

Enligt direktivet 2001/107/EG kan en med-
lemsstat auktorisera ett fondbolag att tillhan-
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dahélla forvaltning av vérdepappersportfdljer
samt som sidotjanster, i fréga om ett eller fle-
ra av de instrument som anges i avsnitt B i
bilagan till direktivet om investeringstjanster,
dessutom investeringsradgivni ng samt forver
ring och forvaltning av andelar i foretag for
kollektiva investeringar. Finlandska fondbo-
lag kan i fortsattningen tillhandahdlla s&dana
tjanster som namns ovan. Enligt den andring
av lagen om placeringsfonder som bereds ar
ett fondbolag som har fétt verksamhetstill-
sténd for tillhandahéllande av investerings-
tjanster skyldigt att ansluta sig till ersétt-
ningsfonden for investeraskydd. Kundmedel
som har samband med fondbolagets formo-
genhetsforvaltning samt med dess forvarings-
och forvaltningstjanster omfattas enligt for-
slaget av investera skyddet.

Det ar svart att narmare saga hur andring-
arna i lagen om placeringsfonder eventuellt
kommer att paverka vardepappersforetagens
och fondbolagens verksamhet. Efter lagand-
ringen kommer funktionerna eventuelt &t
omorganiseras sa att en del av de nuvarande
vardepappersforetagen som & inriktade pa
formogenhetsforvaltning andras till fondbo-
lag som har rétt att tillhandahdlla ocksa ind-
viduell ~ férmogenhetsforvaltning. Utvid_}
ningen av fondbolagens verksamhetsomrade
till individuell ~ formogenhetsforvaltning
kommer sannolikt inte att i nagon storre u-
strackning paverka antalet investerare som
omfattas av investerarskyddet.

Avsikten & att regeringens proposition
skall avldtas till riksdagen hosten 2003 och
att lagen skall tradai kraft i februari 2004.

Som bést bereds inom Europeiska gemen-
skaperna ett direktiv om investeringstjanster
och reglerade marknader samt om andring av
direktiven 85/611/EEG, 93/6/EEG och
2000/12/EEG. | direktivforslaget faststélls
bl.a. grunderna och foérfarandena for defini-
tion av yrkesmassiga kunder vid tillampning-
en av de foredagna uppférandereglerna for
affarsverksamhet. Forslagets bilaga innehd-
ler en forteckning dver kundkategorier som
betraktas som yrkesméssi ga investerare samt
6ver kunder som pa begéran kan behandlas
som yrkesmassiga investerare. Foretagen
skall enligt fordaget tai bruk andaméalsenliga
forfaranden for kategorisering av kunderna.
Andringarna kan ha betydelse ocksa for defi-
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nitionen av investerare som omfattas av inve-
steraskyddet, eftersom vardepappersmark-
nadslagens definition av begreppet yrkes-
massig investerare eventuellt kommer att

andras. Avsikten &r att inom EU uppna poli-
tisk enighet om direktivforsaget hosten
2003. Direktivet kommer sannolikt att séttas
i kraft nationelIt tidigast &ren 2005—2006.
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DETALJMOTIVERING

1. Motiveringtill lagforslaget

1.1. Lagom vérdepappersforetag

35 8. Ersattningsfondens stadgar. | para
grafens 1 mom. foreskrivs om minimiinne-
héllet i ersittningsfondens stadgar. | momen-
tets inledande stycke foreslas den andringen
att finansministeriet skall be Finansinspek-
tionen och Finlands Bank om utlatanden ock-
sa innan en dndring av stadgarna faststélls.
Bendmningen vederbdrande ministerium fo-
reslas bli andrad till finansministeriet.

I momentets 2 punkt foreslas en sddan pre-
cisering att i ersattningsfondens stadgar skall
tas in bestdmmelser om en fore detta fond-
medlems ansvar for kostnader som fonden
orsakas av ett ersattningsfall som intraffat in-
nan medlemskapet upphort. | stadgarna skall
foreskrivas narmare om innebdrden av detta
ansvar som regleras i 42 81 mom. Enligt
forslaget skall i stadgarna foreskrivas att en
fore detta medlem kan péftras garantiavgift
for att técka av kostnaderna for ersdttning av
investerares fordringar samt forvaltningsav-
gift for att tacka forvaltningskostnaderna i
samband med utredning av erséttningsfall.

| momentets 5 punkt foresas ett tillagg en-
ligt vilket i stadgarna skall foreskrivas om en
del av kapitalet, utdver eler i stélet for g
nom forsakring vilket for narvarande &r till&
tet, far tackas med bindande kreditl6ften av
kreditinstitut som inte hor till fonden eller till
samma koncern eller konsolideringsgrupp
som en fondmedlem. | stadgarna skall fore-
skrivas hur stor andel av kapitalet som far
téckas genom forsdkring eller bindande kre-
ditl 6ften.

36 8. Garantiavgift. Begreppet vederbo-
rande ministerium i paragrafens 1 mom. fo-
reslds bli andrat till finansministeriet. Till
momentet fogas ett omnéamnande om ersétt-
ningsfondens skyldighet att rapportera till fi-
nansministeriet. Enligt den géllande lagen
skall erséttningsfondens kapitalbelopp altid
st& i proportion till antalet investerare som
omfattas av skyddet samt till eventuella max-
imierséttningar som beréknas enligt arten och

omfattningen av de vérdepappersforetags
verksamhet som & medlemmar i fonden.
Grunderna for berékning av erséttningsfon-
dens storlek foredas inte bli andrade. For att
finansministeriet skall kunna fdlja utveck-
lingen av antalet investerare som omfattas av
investerarskyddet maste fonden varje & ragp-
portera till ministeriet hur ménga av med-
lemsforetagens investerare som omfattas av
investerarskyddet. Enligt forslaget kan regp-
porteringen bestd av information om varje
medlems kundantal per investeringstjanst.
Erséttningsfonden skall be sina medlemsfdre-
tag om dessa uppgifter.

| paragrafens gdlande 5 mom. foreskrivs
om mojligheten att tacka hogst hélften av a-
séttningsfondens kapital genom forsakring.
Till momentet foresias bli fogat ett omnam-
nande om att fondens kapital, forutom eller i
stéllet for genom forsdkring, kan téackas g-
nom bindande kreditléften av kreditinstitut
som inte hor till fonden eller till samma kon-
cern eller konsolideringsgrupp som en fond-
medlem. Genom foérsékring eller bindande
kreditl6ften & det enligt forslaget mojligt att
tacka ett belopp som motsvarar skillnaden
mellan fondens kapital och den andel av k&
pitalet som skall betalas i pengar. Som en
teknisk andring foreslds att momentets ut-
tryck likvida medel byts ut mot ordet pengar.

Med bindande kreditl6fte avses ett mellan
ersdttningsfonden och en kreditgivare in-
ganget skriftligt avtal enligt vilket kreditgive-
ren forbinder sig att pa de villkor som anges i
avtalet bevilja ersattningsfonden kredit till ett
avtalat belopp och pris, om ersdttningsfon-
dens kapitalbehov aktualiseras. | praktiken
kommer ersz'a'tttningsfonden att pa bestamda
tider, for t.ex. ett ar i sénder, be bankerna of -
ferera bindande kreditl6ften. Endast sadana
kreditinstitut kan ombes ge kreditl6ften som
inte & medlemmar i fonden och inte heller
hor till samma koncern eller konsoliderings-
grupp som en fondmediem. Fonden kan pa
basis av en offert fatta kreditbeslut fér en viss
tid. Detta beddms vara ett konkurrenskraftigt
och anvandbart forfarande jamfort med att
teckna forsékring for att téacka eventuella ka-
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pitalkrav. Enligt férslaget skall fondmed-
lemmarna gemensamt técka kostnaderna for
bindande kreditl 6ften.

Paragrafens 6 mom. foreslds bli upphavt
som obehdvligt. Om det blir aktuelt att pa
nytt avsatta kapital som skall betalasi pengar
sker detta utan avbrott.

42 8. Vardepappersforetagens solidariska
ansvar sant betalning av investerares ford-
ringar. | paragrafens 1 mom. féreskrivs att
investerarnas fordringar skall betalas ur er-
séattningsfonden i finska mark. Den i be-
stammelsen ndmnda valutan foreslas bli and-
rad till euro.

I momentet foreslas en bestammelse som
fortydligar fore detta fondmedlemmars an-
svar. Enligt bestdmmelsen & en fore detta
fondmediem skyldi g att till fonden betala g
rantiavgift och forvaltningsavgift for att
técka kostnader som fonden orsakats av e-
séttningsfall som har intréffat innan medlem-
skapet upphorde. Enligt den géllande be-
stammelsen & fondmedlemmarna solidariskt
ansvariga for ersétt ningsfondens skyldigheter
och forbindelser. Pa denna grund svarar en
medlem for de kosthader som fonden orsx
kats av ett ersdttningsfall som har intréffat
innan medlemskapet upphotrde. Kostnaderna
orsakas av ersdttningar som betalas for inve-
sterares fordringar. En forutsdttning for be-
talning av fordringar & att Finansinspektio-
nen har fattat ett beslut om erséttningsfon-
dens betalningsskyldighet. Om erséttnings-
fondens i pengar inbetalda kapital inte racker
till erséttning for investerarnas fordringar och
fonden darfor blir tvungen att anvanda for-
sakringsmedel eller krediter, maste medlem-
marna sta for forsakrings- eller kreditkostna
derna. Fondmediemmarna kan da péforas ex-
tra garantiavgifter. En fére detta medlem &r
skyldig att betala garantiavgift for de forsék-
ringskostnader och kostnader for upptagande
och dterbetalning av kredit, vilka har orsakats
av ett erséttningsfall som intréffat innan med-
lemskapet upphodrde. En fére detta medlem
skall betala ocksa forvaltningsavgift for tack-
ande av forvaltningskostnader som orsakats
av utredning av erséttningsfall som har in-
traffat innan medlemskapet upphorde. En
fore detta medlem behdver inte langre delta i

atgarder for att pa nytt tacka fondkapitalet d-
ler pa nytt avsitta kapital som skall betalas i
pengar.

44 8. Ersattningsfondens kapital, placer-
ingar och likviditet. Erséttningsfondens kap -
tal, som enligt paragrafens gdlande 1 mom.
skall uppga till 8 409 396 euro, foreslads bli
Okat till minst 12 miljoner euro. Av kapitalet
skall minst 4,2 miljoner euro vara inbetalt i
pengar. Beloppet motsvarar det kapital som
hittills har avsatts till fonden. Eftersom skill-
naden mellan kapitalet och den andel som
skall betalas i pengar kan téckas genom for-
sékring eller bindande kreditléften, innebéar
fordaget att det inte blir nddvandigt att en
storre del av kapitalet betalas in i pengar én
for nérvarande. Om ett erséttningsfall leder
till att fondens kapital minskar skall nytt ka
pital avsittas sa att det i pengar inbetalda ka-
pitalet uppgdr till minst 4,2 miljoner euro.
Skillnaden mellan kapitalet och den kapitd-
andel som skall inbetalasi pengar skall da pa
nytt téackas genom fors&ring eller ett bin-
dande kreditl 6fte.

Avsikten & inte att éndra den gdlande la
gens princip enligt vilken fondens kapital kan
Okas genom bedut av finansministeriet om
kapitalet visar sig vara altfor litet i forhd-
lande till investerarskyddet.

Det i paragrafrubriken anvanda uttrycket
” ersattningsfondens minimikapital” foreslas i
Overensstammelse med ordalydelsen i
1 mom. bli andrat till ”erséttningsfondens
kapital”. Det & inte meningen att andra inne-
borden av kapital begreppet.

I krafttrédel se- Bvergangsbestammel se

Lagen foreslas trada i kraft den 1januari
2004. Enligt den foreslagna 6vergangste-
stammelsen skall erséttningsfondens kapital
tackas enligt denna lag senast tre ménader -
ter att lagen trétt i kraft.

2. lkrafttradande

Lagen foreslas trada i kraft den 1januari
2004.

Med stdd av det som anfors ovan féreléggs
Riksdagen fdljande lagf érslag:
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Lagftrslagen

Lag

om andring av lagen om vardepapper sforetag

I enlighet med riksdagens beslut

upphavs i lagen den 26 juli 1996 om vardepappersforetag (579/1996) 36 § 6 mom., sadant

det lyder i lag 518/1998, samt

andras inledande stycket och 2 och 5 punkten i 35 8 1 mom., 36 § 1 och 5mom.,,
42 81 mom. samt rubriken och 1 mom. i 44 8, sadana de lyder i lag 518/1998, som féljer:

358
Erséttningsfondens stadgar

Erséttningsfonden skall ha stadgar som
tryggar fondens verksamhet och skotseln av
dess lagstadgade uppgifter. Erséttningsfon-
dens stadgar och andringar i dem faststalls av
finansministeriet, som fore faststallelsen
skall be Finansinspektionen och Finlands
Bank ge ett utldtande om anstkan. Stadgarna
skall innehdlla foreskrifter som kompletterar
denna lag och bestédmmelserna i annan lag-
stiftning, atminstone i fraga om

2) hur och pé vilka grunder ersattningsfon-
dens garantiavgifter och forvaltningskostre:
der faststélls och fordelas mellan fondmed-
lemmarna, hur fére detta fordmedlemmar
svarar for kostnader som fonden orsakats av
ersattningsfall som intréffat innan medlem-
skapet upphdrde samt hur erséttningsfondens
minimikapital skall avséttas under Over-
gangsperioden och efter intréffade ersitt-
ningsfall,

5) forutsdttningarna for att eventuellt tacka
en viss del av erséttningsfondens kapital @-
nom forsakring eller bindande kreditl6fte av

ett kreditinstitut som inte hor till fonden eller
till samma koncern eller konsolideringsgrupp
som en fondmedlem,

368
Garantiavgift

Minimibeloppet av de ssmmanlagda garan-
tiavgifter som arligen skall inbetalas till e-
séttningsfonden faststdlls p& fondens fram-
stéllning av finansministeriet som innan det
fattar bedlutet skall be Finansinspektionen
och Finlands Bank om utl&tande. Ersattnings-
fonden skall éarligen till finansministeriet
rapportera hur manga av fondmedlemma nas
investerare som omfattas av investerarskyd-
det.

Skillnaden mellan erséttningsfondens kapi-
td och den kapitadandel som skall betaas i
pengar kan téckas genom forsdkring eller
bindande kreditlofte av ett kreditinstitut som
inte hor till fonden eller till samma koncern
eller konsolideringsgrupp som en fondmed-
lem. Finansinspektionen skall varje & kon-
trollera att ersdttningsfondens kapital som
skall betalas i pengar har 6kats genom regel-
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bundna inbetalningar. Forsékring skall teck-
nas eller bindande kreditléfte utverkas i e-
sdttningsfondens namn och kostnaderna for
forsakringen eller kreditl6ftet skall betalas av
de till erséttningsfonden hérande vérdepap-
persforetagen gemensamt.

428

Vardepapper sforetagens solidariska ansvar
samt betalning av investerares fordringar

Véardepappersforetagen & solidariskt an-
svariga for ersdttningsfondens skyldigheter
och forbindelser. Investerarnas fordringar be-
talas ur ersdttningsfonden i euro. Om ersétt-
ningsfondens medel inte récker till betalning
av investerarnas fordringar, kan ersattnings-
fonden i enlighet med sina stadgar uppta kre-
dit for sin verksamhet. Krediten dterbetalas
genom att forhdjda garantiavgifter uppbars
hos de vérdepappersforetag som hor till e-
séttningsfonden. En fore detta fondmediem
ar, trots att medlemskapet upphort, skyldig
att betala garantiavgift och forvaltningsavgift
som uppbaérs for att técka kostnader somfon-

Helsingfors den 24 oktober 2003

den orsakats av erséttningsfall som intraffat
innan medlemskapet upphdrde.

448

Erséttningsfondens kapital, placeringar och
likviditet

Ersittningsfondens kapital skall uppga till
minst 12 miljoner euro, varav minst 4,2 mil-
joner euro skall betalas i pengar. Kapitalet
skall avsdttas genom regelbundna inbetd-
ningar av pengar. Om ersattningsfondens ka
pital underskrider ovan ndmnda belopp till
foljd av &t fonden betalt ut erséttningar till
investerare skall kapitalet &ter tackas sa som
foreskrivs ovan i detta moment inom den i
erséttningsfondens stadgar angivnatiden.

Dennalagtrader i kraftden 20 .

Utan hinder av vad som féreskrivs i 44 8
1 mom. skall erséttningsfondens kapital téck-
as enligt denna lag senast tre ménader efter
att lagen trétt i kraft.

RepublikensPresident

TARJA HALONEN

Andrafinansminister Ulla-Maj Wideroos
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Bilaga
Parallelltexter

Lag

om andring av lagen om vér depapper sfor etag

I enlighet med riksdagens beslut

upphavs i lagen den 26 juli 1996 om véardepappersforetag (579/1996) 36 § 6 mom., sédant

det lyder i lag 518/1998, samt

andras inledande stycket och 2 och 5 punkten i 35 8 1 mom., 36 § 1 och 5mom.,
42 § 1 mom. samt rubriken och 1 mom. i 44 §, sddanade lyder i lag 518/1998, som foljer:

Géllande lydelse
358
Erséttningsfondens stadgar

Erséttningsfonden skall ha stadgar som
tryggar fondens verksamhet och skétseln av
dess lagstadgade uppgifter. Erséttningsfon
dens stadgar och andringar i dem faststélls
av vederbtrande ministerium, som innan det
faststéller stadgarna skall be finansinspek-
tionen och Finlands Bank ge ett utldtande
om anstkan. Stadgarna skall innehalla fore-
skrifter som kompletterar denna Iag och be
st@mmelserna i annan lagstiftning, atminsto-
nei frigaom

2) hur och pa vilka grunder ersittnings-
fondens garantiavgifter och forvatnings
kostnader faststdlls och fordelas mellan
fondmedemmarna samt hur erséttningsfon
dens minimikapital skall avsdttas under
Overgangsperioden och efter intréffade a-
séttningsfall,

5) forutsdttningarna for att eventuellt técka
en del av erséttningsfondens kapital med
forsakringar,

Foreslagen lydelse
358
Erséttningsfondens stadgar

Erséttningsfonden skall ha stadgar som
tryggar fondens verksamhet och skétseln av
dess lagstadgade uppgifter. Erséttningsfon-
dens stadgar och andringar i dem faststélls
av finansministeriet, som fore faststallelsen
skall be Finansinspektionen och Finlands
Bank ge ett utldtande om ansokan. Stadgar-
na skall innehalla foreskrifter som komplet-
terar denna lag och bestdmmelserna i annan
lagstiftning, &tminstone i fragaom

2) hur och pa vilka grunder ersittnings-
fondens garantiavgifter och forvaltnings-
kostrnader faststélls och fordelas mellan
fondmedlemmarna, hur fore detta fondmed-
lemmar svarar for kostnader som fonden or-
sakats av ersattningsfall som intréaffat innan
medlemskapet upphdrde samt hur ersétt-
ningsfondens minimikapital skall avséttas
under Gvergangsperioden och efter intréff a-
de erséttningsfall,

5) forutséttningarna for att eventuellt técka
en viss del av erséttningsfondens kapital ge-
nom forsakring eller bindande kreditl 6fte av
ett kreditinstitut som inte hor till fonden el-
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Géllande lydelse

368
Garantiavgift

Minimibeloppet av de sammanlagda ga
rantiavgifter som &rligen skall inbetalas till
ersittningsfonden  faststdlls pa fondens
framstéllning av vederbdrande ministerium
efter att detta inhdmtat finansinspektionens
och Finlands Banks utl &ande.

Hogst hédlften av erséttningsfondens kapi-
tal kan tackas genom forsdkring. Finansi n
goektionen skall varje & kontrollera att er-
satningsfondens kapital har Okats genom
rege bundna inbetalningar av likvida medel.
Forsakring skall tecknas i ersdttningsfon
dens namn och kostnaderna for forsakri ngen
skall betalas av de till erséttningsfonden ho-
rande vardepappersforetagen gemensamt.

| erséttningsfondens stadgar kan bestam-
mas att uppborden av garantiavgifter med
vederborande ministeriums tillstand far av-
brytas for hogst ett ar i sander, ifall ersatt-
ningsfondens kapital uppgér till det minimi-
belopp somndmnsi 44 8.

428

Vardepapper sforetagens solidariska ansvar
samt betalning av investerares fordringar

Véardepappersforetagen & solidariskt
ansvariga for erséttningsfondens
skyldigheter och férbindelser. Investerarnas
fordringar betalas ur erséttningsfonden i

Foreslagen lydelse

ler till samma koncern eller konsoliderings-
grupp som en fondmedliem,

368
Garantiavgift

Minimibeloppet av de sammanlagda ga
rartiavgifter som &rligen skall inbetalas till
ersittningsfonden  faststdlls pa fondens
framstédllining av finansministeriet som innan
det fattar beslutet skall be Finansinspektio-
nen och Finlands Bank om utldtande. Er-
sattningsfonden skall é’lrligen till finansmini-
steriet rapportera hur manga av fondmed-
lemmarnas investerare som omfattas av in-
vester ar skyddet.

Skillnaden mellan erséttningsfondens la-
pital och den kapitalandel som skall betalas
i pengar kan téckas genom forsakring eller
bindande kreditl6fte av ett kreditinstitut som
inte hor till fonden eller till samma koncern
eller konsolideringsgrupp som en fondmed-
lem. Finansinspektionen skall varje & kon-
trollera att erséttningsfondens kapital som
skall betalas i pengar har 6kats genom re-
gelbundna inbetalningar. Forsdkring skall
tecknas eller bindande kreditl 6fte utverkas i
ersdttningsfondens namn och kostnaderna
for forsdkringen eller kreditloftet skall beta
las av de till ersdttningsfonden hérande var-
depappersfdretagen gemensamt.

(6 mom. upphévs)

42 8

Vardepapper sforetagens solidariska ansvar
samt betalning av investerares fordringar

Vardepappersforetagen & solidariskt
ansvariga for ersattningsfondens
skyldigheter och forbindelser. Investerarnas
fordringar betalas ur erséttningsfonden i



Géllande lydelse

betalas ur erséttningsfonden i finska mark.
Om erséttningsfondens medel inte récker till
betdning av investerarnas fordringar, kan
ersdttningsfonden i enlighet med sina stad-
gar uppta kredit for sin verksamhet. Kredi-
ten dterbetalas genom att férhéjda garanti-
avgifter uppbéars hos de vardepappersforetag
som hor till erséttningsfonden.

448

Ersattningsfondens minimikapital, placer-
ingar ochlikviditet

Ersattningsfondens kapital skall uppga till
minst 50 miljoner mark. Kapitalet skall a~
sétas genom regelbundna inbetalningar av
likvida medel. Om minimikapitalet under-
skrids till féljd av att fonden betalt ut ersétt-
ningar till investerare skall kapitalet &er
Okas till minmibeloppet inom den i ersétt-
ningsfondens stadgar angivna tiden.

25
Foreslagen lydelse

betalas ur ersdttningsfonden i euro. Om er-
sdttningsfondens medel inte récker till be-
talning av investerarnas fordringar, kan a-
séttningsfonden i enlighet med sina stadgar
uppta kredit for sin verksamhet. Krediten
aterbetalas genom att férhéjda garantiavgif-
ter uppbérs hos de vardepappersforetag som
hor till erséttningsfonden. En fore detta
fondmedlem ar, trots att medlemskapet upp-
hort, skyldig att betala garantiavgift och
forvaltningsavgift som uppbérs for att tacka
kostnader som fonden orsakats av ersatt-
ningsfall som intréffat innan medlemskapet
upphdrde

448

Ersattningsfondens kapital, placeringar och
likviditet

Ersattningsfondens kapital skall uppga till
minst 12 miljoner euro, varav minst 4,2 mil-
joner euro skall betalas i pengar. Kapitaet
skall avsdttas genom regelbundna inbetd-
ningar av pengar. Om ersattningsfondens
kapital underskrider ovan namnda belopp
till foljd av att fonden betalt ut erséttningar
till investerare skall kapitalet dter tackas sa
som fdreskrivs ovan i detta moment inom
den i erséttningsfondens stadgar angivna ti-
den.

Denna lag trader i kraft den 20 .

Utan hinder av vad som foreskrivs i 44 §
1 mom. skall ersattningsfondens kapital
tackas enligt denna lag senast tre manader
efter att lagen tratt i kraft.



