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MOTIVERING

BAKGRUND TILL FORSLAGET

Direktiv 97/9/EG om system for ersittning till investerare' antogs 1997 som
komplement till direktivet om investeringstjinster’, det direktiv som vid den
tidpunkten reglerade bestimmelserna for investeringstjédnster i EU. Sedan dess har
direktivet om investeringstjinster ersatts av direktivet om marknader for finansiella
instrument’. Enligt direktivet om system for ersittning till investerare ska kunder
som tar emot investeringstjdnster fran vardepappersforetag (inklusive kreditinstitut)
kompenseras under sérskilda omsténdigheter ndr foretaget inte kan aterlimna pengar
eller finansiella instrument som det innehar for kundens rakning.

Tio ar efter att direktivet om system for ersittning till investerare tradde i kraft, och
omedelbart efter finanskrisen, dr det dags att se over direktivets funktionssitt. Det
finns inga konkreta bevis for att finanskrisen har bidragit till att fler ersittningar
utbetalas fran system enligt direktivet om system for ersdttning till investerare. Under
de senaste dren har kommissionen dock tagit emot ett antal klagomal fran investerare
pa tillampningen av direktivet om system for erséttning till investerare i ett antal
viktiga drenden som involverar stora forluster for investerare. Klagomalen géller i
huvudsak systemens tickning och finansiering samt att det har drdjt innan erséttning
har erhéllits. Tillsammans med Oversynen av direktivet om system for garanti av
inséttningar® och granskningen av skyddet for forsikringstagare ar oversynen av
direktivet om system for ersdttning till investerare ocksd ett viktigt element i
kommissionens politik for att stirka EU:s rittsliga ram for finansiella tjanster, i
enlighet med meddelandet “Frimja &terhimtning i Europa™. Oversynen tar dven
hiansyn till det mal som har stillts upp pd G20-niva, att atgirda alla eventuella
kryphdl 1 regel- och O&vervakningssystemet, och till malet att ateruppritta
investerarnas fortroende for det finansiella systemet.

Detta initiativ dr en del av ett mer omfattande atgirdspaket om erséttnings- och
garantisystem som kommer att innefatta tva forslag till d&ndringar, dels av direktivet
om system fOr erséttning till investerare, dels av direktivet om system for garanti av
insdttningar, samt en vitbok om forsakringssystem.

SAMRAD MED BERORDA PARTER

Initiativet dr en foljd av en omfattande och kontinuerlig process i form av dialog och
samrdd med alla viktigare intressenter, inklusive vérdepapperstillsynsorgan,

Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for ersdttning till
investerare, EUT L 84, 26.3.1997, s. 22.

Rédets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjdnster inom vérdepappersomradet.
EGTL 141, 11.6.1993, s. 27.

Direktiv 2004/39/EG, EGT L 145, 30.4.2004, s. 1.

Europaparlamentets och radets direktiv 94/19/EG av 30 maj 1994 om system for garanti av inséttningar,
EGT L 135,31.5.1994, s. 5.

Kommissionens meddelande infor Europeiska rédets varmdte — Fridmja &terhdmtning i Europa.
KOM(2009) 114, 4.3.2009.
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marknadsdeltagare, nationella system for ersittning till investerare och konsumenter.
En uppmaning att inkomma med synpunkter ldmnades for offentligt samrdd mellan
den 9 februari och den 8 april 2009°. Frageformulir skickades ut till nationella
system for ersittning till investerare och ett moéte holls med dessa den 9 februari
20107, Ett malinriktat méte holls den 3 september 2009 for att inhdmta synpunkter
frdn bransch- och investerarorganisationer. Detta arbete byggde &dven pa
observationer och  bidrag frdn  expertgruppen for de  europeiska
virdepappersmarknaderna (ESME, European Securities Markets Expert Group)® och
fran Europeiska virdepapperskommittén’. Dessutom bygger versynen pa resultaten
av en studie utford av OXERA med titeln ”Description and assessment of the
national investor compensation schemes established in accordance with Directive
1997/9/EG" (februari 2005)".

K ONSEKVENSANALYS

I linje med sin politik for battre lagstiftning genomforde kommissionen en
konsekvensanalys av de politiska alternativen. De politiska alternativen gillde i
huvudsak finansieringen av systemen, utbetalningsfristerna och ersittningsnivén.

Varje politiskt alternativ utvirderades mot foljande kriterier: investerarskydd och
investerarnas fortroende, samma villkor for det skydd som tillhandahalls for olika
typer av investeringar och tjénster i EU samt kostnadseffektivitet, dvs. i vilken grad
alternativet uppfyller det uppstillda mélet och underlittar virdepappersmarknadernas
funktion p4 ett kostnadseffektivt och effektivt sitt'".

Kommissionens avdelningar mottog 70 bidrag. De icke-konfidentiella bidragen finns pa kommissionens
webbplats: http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/2009/investor compensation_en.htm

Tvé frageformuldr gillande driften av nationella system for erséttning till investerare skickades ut i juni
2009 och i november 2009.

ESME é&r en radgivande grupp till kommissionen som bestdr av experter och branschfolk fran
vérdepappersmarknaderna. Den inrédttades av kommissionen i april 2006 och verkar utifrdn
kommissionens beslut 2006/288/EG av den 30 mars 2006 om inrdttandet av en expertgrupp for de
europeiska vérdepappersmarknaderna som ska ge juridiska och ekonomiska rdd om tillimpningen av
EU:s vérdepappersdirektiv (EGT L 106, 19.4.2006, s. 14-17).

Europeiska virdepapperskommittén (ESC) inrédttades genom kommissionens beslut 2001/528/EG (EGT
191, 13.7.2001, s. 45) och uppfyller bade kommittéforfarandet (radets beslut 1999/468/EG av den 28
juni 1999 (EGT L 184, 17.7.1999, s. 23) om de forfaranden som skall tillimpas vid utdvandet av
kommissionens genomférandebefogenheter, dndrat genom beslut 2006/51/EG (EGT L 200, 22.7.2006,
s. 11) och har en politiskt radgivande funktion inom vérdepappersomradet. Kommittén dr sammansatt
av representanter pa hog nivéa fran medlemsstaterna under ledning av en foretrddare for kommissionen.
Diskussioner holls vid ESC-méten den 14 november 2008, 11 februari 2009 och 15 juli 2009.

Studien finns tillgdnglig pa http://ec.europa.cu/dgs/internal_market/docs/evaluation/national-investor-
rep2005.pdf.

De asikter som uttrycks i OXERA-studien avspeglar inte nodvéndigtvis Europeiska kommissionens
stindpunkt. OXERA ér ett privat foretag som kontrakterades av Europeiska kommissionen for att
genomfora studien. OXERA ansvarar for de pastdenden och asikter som uttrycks i studien. Europeiska
kommissionen stiller sig inte bakom OXERAs rapport utan anvénder den som informationskélla vid
6versynen av direktivet om system for erséttning till investerare.

Arbetsdokument fran kommissionens avdelningar som atfoljer forslaget till Europaparlamentets och
radets direktiv om dndring av direktiv 1997/9/EG om system for ersittning till investerare SEK (2010)
845.
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4, RATTSLIGA ASPEKTER

4.1. Rattslig grund

Forslaget bygger pa artikel 53.1 i EUF-fordraget.
4.2. Subsidiaritet och proportionalitet

Forslagets mal kan inte i tillricklig grad uppfyllas av medlemsstaterna. Den gillande EU-
ramen tillhandahéller endast vissa minimiprinciper for harmonisering och &verldter &t
medlemsstaterna att utveckla reglerna vidare. Problem som har uppstétt i vissa medlemsstater
visar dock att ytterligare och sdrskilt mer omfattande harmonisering pad EU-niva krivs for att
sakerstdlla att direktivets mal uppfylls i EU.

Huvudproblemen med tillimpningen av direktivet dr det stora utrymme som ldmnas &t
medlemsstaterna for skonsmdssig bedomning. Forslaget syftar till att ge en vél fungerande
inre marknad for investeringstjinster och att Oka investerarskyddet och investerarnas
fortroende i EU. Forslaget syftar sdrskilt till att forbéttra funktionssittet for direktivet om
system fOr ersdttning till investerare, att klargdra tillimpningsomrédet for direktivet med
hénsyn till finanskrisen och de nyligen genomforda forandringarna av EU:s regelverk samt att
minska skillnaderna inom regelsystemet och skillnaderna mellan skyddet f6r kunder hos
investeringsforetag och for banksparare. Med tanke pd befintliga skillnader 1 systemens
funktionssdtt pa nationell nivd infor forslaget gemensamma regler for att sdkerstdlla en
harmonisering av finansieringen av systemen och av deras funktionssétt. Detta dr ocksa
grunden for bestimmelsen om en kreditmekanism mellan nationella system som en sista
utvdg for att kompensera for tillfdlliga behov som uppstér i systemen. Kreditmekanismen ska
std under strikt kontroll fran Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten och
innebdra skyldighet att aterbetala eventuella 1dn inom en period av hogst fem &r.

Vidare foreligger problem som exempelvis att ingen ersittning kan erhdllas av investerare
som genom att forvaringsinstitut eller tredje part har underlatit att uppfylla sina ataganden inte
kan aterfa sina tillgangar eller som har gjort en nedskrivningsforlust avseende sina andelar
eller aktier 1 ett fondforetag. Detta problem behdver dtgirdas pa EU-niva, eftersom andra
l6sningar skulle kunna fragmentera skyddet av investerare pa EU-marknaderna. Eftersom
tillhandahallandet av investeringstjdnster &r en grénsoverskridande verksamhet bor
viardepappersforetag behandlas pd samma sétt 1 olika medlemsstater niar de underlater att
aterldimna kunders tillgdngar, och samma skyddsniva bor gélla for investerare 1 alla
medlemsstater. Denna konsekventa strategi kravs for att undvika problem med olika villkor
for viardepappersforetag i olika medlemsstater och en snedvridning av konkurrensen mellan
banker och virdepappersforetag.

Ytterligare ett element ror det faktum att skyddsnivdn for banksparare hdjdes genom
dndringen av direktivet om system for garanti av inséttningar (direktiv 94/19/EG'?). Vidare
dndras det direktivets funktionssdtt for att harmonisera tickningens omfattning, metoder och
tidpunkter for utbetalning, finansieringsmekanismerna och den Omsesidiga solidariteten
mellan system. Vérdepappersforetag ska inte ha nackdel av det forbéttrade inséttningsskyddet.
Dérfor maste skyddsnivan for investerare bedémas pa EU-nivéa, med hédnsyn till situationen pa

12 EGT L 135, 31.5.1994, s. 5-14.
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EU-marknaderna och eventuella regeldndringar pa EU-niva som kan ha konsekvenser inom
investeringsomradet.

I véantan pa detta tar forslaget hdnsyn till de olika underliggande mélen for de bada direktiven.
Det overgripande méilet for direktivet om system for garanti av inséttningar dr att garantera
stabilitet for bankerna eftersom de 16per risk att anstormas om bankspararna tror att deras
insdttningar inte dr sdkra och forsoker ta ut dem samtidigt. Direktivet om system for
ersittning till investerare skyddar mot risken for bedrdgerier, administrativa oegentligheter
eller fel 1 hanteringen som gor att virdepappersforetag inte kan aterlimna tillgéngar till
kunderna. Forslaget innebar att detaljerna i sektorslagstiftningen bevaras.

Forslaget foljer proportionalitetsprincipen, eftersom alla 16sningar har utvirderats med
avseende pa kostnadseffektivitet och ar anpassade efter sdrdragen hos medlemsstaternas
marknader. Forslaget gar inte utdver vad som ar nédvéandigt for att nd de mal som efterstrivas.
Sarskilt giller att det dar s& &r relevant bevarar minimiprinciper for harmonisering,
exempelvis ndr det giller de mekanismer som styr hur de som é&r anslutna till systemen for
ersittning ska delta i finansieringen av dessa. Inforandet av ett kreditsystem mellan de
nationella systemen dr forenligt med proportionalitetsprincipen genom att kreditsystemet inte
inkrdktar pd medlemsstaternas skatteansvar utan dr en sista utvdg som krdver att andra
finansieringsmekanismer forst har anvints (normala och ytterligare bidrag frdn dem som éar
anslutna till systemen) och som endast infor en kreditmdjlighet som dr foremal for ridnta och
aterbetalningsskyldighet for det lanande systemet och dessutom innehaller begransningar nér
det giller 14nens 16ptid och storlek.

4.3. Narmar e redogor else for forsaget

4.3.1. Anpassning till direktivet om marknader for finansiella instrument — Tjanster som
omfattas och klassificering av kunder — Artikel 1.2 och bilaga |

Tillimpningsomradet for direktivet om system fOr ersdttning till investerare
definieras nu genom hénvisning till investeringstjanster s som dessa definieras i
direktivet om investeringstjanster'’. Direktivet om system for ersittning till
investerare skyddar investerare ndr ett fOretag inte kan &terlimna finansiella
instrument eller pengar som innehas for kundens rdkning i samband med
investeringstjanster.

Direktivet om marknader for finansiella tjénster har upphévt direktivet om
investeringstjanster och breddat omfattningen av de tjinster som omfattas av
sektorslagstiftningen (till exempel driften av multilaterala handelsplattformar (M TF-
plattformar), som for ndrvarande omfattas av direktivet om marknader for finansiella
tjdnster. Ett antal tekniska fragor har ocksa uppkommit, till exempel att tickningen
av foretag beror pa omfattningen av deras auktorisation (dvs. huruvida foretaget ar
auktoriserat for att inneha kundtillgédngar).

Den  foreslagna  dndringen  klargdér att alla  investeringstjdnster och
investeringsverksamheter som omfattas av direktivet om marknader for finansiella
tjénster ska vara foremal for direktivet om system for erséttning till investerare och
att om foretag i1 praktiken innehar kundtillgdngar (oavsett begransningarna av deras

1 Artikel 1.2 avser investeringstjanster sisom detta begrepp definieras i artikel 1.1 i direktiv 93/22/EEG

samt den tjdnst som avses i punkt 1 i avsnitt C i bilagan till det direktivet.
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auktorisation eller vilken typ av investeringstjinst de tillhandahaller) ska kunderna
ha ritt till erséttning enligt direktivet om system for erséttning till investerare. Detta
skulle vara fallet oavsett om fOretaget innehar kunders tillgdngar i strid med
eventuella begriansningar av dess auktorisation (som t.ex. forhindrar att foretaget
innehar kundtillgdngar eller handlar med icke-professionella kunder) och oavsett
typen av investeringstjdnst som foretaget tillhandahaller (t.ex. om foretaget driver en
MTF-plattform). Denna atgird innebér att icke-professionella investerare kan utga
ifrdn att de omfattas av direktivet om system for ersittning till investerare utan att
behdva gora en detaljkontroll av foretagets auktorisation. Atgéirden kommer ocksé att
Oka enhetligheten mellan medlemsstaternas tillimpning av direktivet om system for
ersittning till investerare, vilket kommer att bidra till att direktivet fungerar som
avsett.

En annan éndring som har sin grund i bestimmelserna i direktivet om marknader for
finansiella tjdnster géller klassificeringen av kunder. Direktivet om system for
ersittning till investerare kan 1 praktiken tillimpas pa alla kategorier av investerare.
Mer sofistikerade kunder kan dock normalt vilja och 6vervaka verksamheten hos de
mellanhinder till vilka de anfortror sina tillgingar. Dessutom gor begridnsningen av
ersdttningen till ett visst belopp (for narvarande 20 000 euro) att direktivets typiska
mélgrupp dr “sma investerare”'*. Dérfor kan medlemsstaternas nationella lagstiftning
1 dagsldaget innehélla bestimmelser som innebér att professionella och institutionella
investerare'” kan uteslutas fran systemet'® enligt bilaga I till direktivet om system for
skydd av investerare.

Eftersom direktivet om system for skydd av investerare borjade gilla fore direktivet
om marknader for finansiella tjanster ssmmanfaller forteckningen 6ver professionella
och institutionella investerare enligt direktivet om system for skydd av investerare
inte med motsvarande forteckning enligt direktivet om marknader for finansiella
tjanster' . Detta kan medfora komplikationer i ersittningsfasen, eftersom kunder som
klassificeras som professionella for tillhandahdllandet av tjdnster kanske inte
motsvarar de kunder som kan uteslutas frén ersattning enligt direktivet om system for
ersdttning till investerare.

Forslaget anpassar klassificeringen av kunder i direktivet om system for erséttning
till investerare med definitionen av kunder som ska betraktas som professionella i
direktivet om marknader for finansiella tjanster. Detta kommer att 6ka enhetligheten
och tydligheten och forenkla ersittningssystems och investerares sits, eftersom de
bada direktiven kommer att dverensstimma med varandra. Anpassningen ndr det
géller vilka kunder som ska betraktas som professionella kommer att ge sédkerhet och
ocksa ett bittre skydd for medelstora foretag som for ndrvarande kan uteslutas frén
det skydd som ges av direktivet om system for ersdttning till investerare och 1 stéllet
normalt klassificeras som icke-professionella kunder enligt direktivet om marknader

Se till exempel hénvisningen till smé investerare i skil 4 i direktivet om system for erséttning till
investerare.

En forteckning over sddana investerare finns i bilaga 1 till direktivet om system for erséttning till
investerare.

Artikel 4.2 och bilaga 1 till direktivet om system for erséttning till investerare.

Direktivet om marknader for finansiella tjénster, bilaga II.

SV



SV

4.3.2.

for finansiella tjinster'®. En hénvisning till definitionen i direktivet om marknader for
finansiella tjidnster av kunder som ska betraktas som professionella mojliggér en
automatisk anpassning av direktivet om system for ersittning till investerare till
eventuella framtida fordndringar av direktivet om marknader for finansiella tjanster.

Underlatenhet fran en utomstaende sakerhetsdepahallare — Artikel 2.2, artikel 12

Direktivet om system for ersittning till investerare skyddar investerare nir ett foretag
inte kan aterlamna finansiella instrument eller pengar som innehas for kundens
rdkning 1 samband med investeringstjidnster. Enligt direktivet om marknader for
finansiella tjinster kan finansiella instrument innehas pa tva olika sitt: i) av
vardepappersforetaget sjdlvt som innehar finansiella instrument f6r en kund eller i1)
av en sikerhetsdepahéllare ("utomstdende sékerhetsdepdhallare") som normalt utses
av foretaget'. Investerare loper darfor inte bara risk att drabbas av foretagets
underlatenhet utan dven av en sikerhetsdepahéllares eventuella underlatenhet. Om en
utomstdende sdkerhetsdepahallare inte kan aterlimna de finansiella instrumenten till
sin kund kan kunden inte fa nidgon ersittning genom det system som inréttas genom
direktivet om system for ersittning till investerare. Detta beror pa att det nuvarande
tillimpningsomradet for direktivet innebér att system for ersittning till investerare
endast dr tillgidngliga for investerare vars finansiella instrument har forlorats av
virdepappersforetaget “av  orsaker som direkt hoér samman med ett
viardepappersforetags finansiella stiallning”. Darmed innebér direktivet om system for
erséttning till investerare en skillnad i skyddsnivan for investerare som har kopt ett
finansiellt instrument beroende pa om fOretaget sjdlvt eller en utomstédende
sakerhetsdepahéllare innehar investerarnas tillgdngar.

Forslaget innebér en édndring av artikel 2.2 sa att ersittningen till investerare for krav
som géller ett foretags underlatenhet att aterlimna finansiella instrument utvidgas till
att gilla underlatenhet i samband med utomstdende sidkerhetsdepahéllares tjdnster.
Denna étgéird undanrdjer den skillnad som uppkommer om en sdkerhetsdepahéllare
inte skulle vara 1 stand att dterlimna finansiella instrument. Vérdepappersforetag ar
fortfarande skyldiga att vidta alla rimliga dtgdrder for att dterfd tillgdngar frén en
sdkerhetsdepéhallare.

Forslaget dndrar inte artikeln s att den omfattar underlatenhet fran en institution hos
vilken ett vardepappersforetag har deponerat medel. Skilet till denna skillnad ar att
direktiv 2006/73/EG om genomforande av direktivet om marknader for finansiella
tjénster innehaller en mycket strang forteckning 6ver institutioner dar kundmedel kan
deponeras (en centralbank, ett kreditinstitut, en bank som auktoriserats i ett tredje

For nirvarande kan foretag som uppfyller minst tvé av foljande kriterier alltid begéra ersdttning enligt
direktivet om system for ersdttning till investerare: arsomsittning < 4 400 000 euro, nettoomsittning <
8 800 000 euro, genomsnittligt antal anstidllda < 50. Enligt direktivet om marknader for finansiella
tjidnster far endast storre foretag som uppfyller minst tva av foljande kriterier klassificeras som

professionella kunder i sig: drsomséttning < 20 000 000 euro, nettoomsittning < 40 000 000 euro, egna

medel < 2 000 000 euro. Diarmed skulle antagande av definitionerna enligt direktivet om marknader for
finansiella tjénster innebira att firre foretag kan uteslutas enligt direktivet om system for erséttning till
investerare.

Artikel 16 och artikel 17 i direktiv 2006/73/EG om genomférande av direktiv 2004/39/EG vad géller
organisatoriska krav och villkor for verksamheten i virdepappersforetag, och definitioner for
tillimpning av det direktivet.
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4.3.3.

4.3.4.

land eller en kvalificerad penningmarknadsfond)®’. Detta skiljer mellan behandlingen
av medel jamfort med finansiella instrument, for vilka, med tillimpning av krav pa
tillborlig aktsamhet fran det berdrda vardepappersforetaget, oreglerade organ kan
utses for deponering. Denna annorlunda ordning motiverar en annan behandling
enligt direktivet om system for erséttning till investerare.

Underlatenhet fran ett fondforetags forvaringsinstitut — Artikel 1.4, artikel 2.1,
artikel 2.2 b, artikel 4a, artikel 5, artikel 10.1, artikel 12

Fondforetags®' verksamhet #r inte en investeringstjanst som omfattas av direktivet
om marknader for finansiella tjdnster. Darfor omfattar direktivet om system for
ersittning till investerare inte fondforetag och deras andelsinnehavare vid forluster pa
grund underldtenhet frén ett forvaringsinstitut eller en underdepéhallare. Denna
situation dr dock 1 sak jamforbar med den som beskrivs i avsnitt 4.3.2 dér forluster
uppstér pa grund av underldtenhet fran ett viardepappersforetags sikerhetsdepahéllare
eller underdepahéllare.

Dérfor kommer den foreslagna atgirden att ge andelsinnehavare i fondforetag rétt till
ersittning genom systemet fOr ersittning till investerare om tillgdngarna inte kan
aterlimnas till fondforetaget pa grund av underlatenhet fran dess forvaringsinstitut
eller underdepéhallare. Definitionen av “investerare™ 1 artikel 1.4 skulle omfatta en
andelsinnehavare i ett fondforetag, och ett antal artiklar &ndras for att omfatta
underldtenhet fran ett fondforetags forvaringsinstitut eller underdepédhallare
(artiklarna 2, 4, 5, 10 och 12). Eftersom forslaget kommer att skydda fondforetag
eller deras fOrvaringsinstitut eller underdepdhéllare ska kostnaden for denna
utvidgning bdras av dessa organ och inte av virdepappersforetagen. Med tanke pa
valet att utvidga tillimpningsomradet for direktivet om system for ersittning till
investerare vid underlatenhet frdn en utomstaende sdkerhetsdepéhallare som anvénds
1 samband med investeringsverksamhet dr det rimligt att risken hanteras pa
motsvarande sdtt vid problem med fondforetags forvaringsinstitut eller
underdepahéllare.

Denna 4tgird infor ett visst skydd for investerare i fondforetag. Samtidigt bor
atgirden kompletteras med dndringar av den lagstiftning som géller for fondforetags
forvaringsinstitut enligt fondforetagsdirektivet” for att ytterligare harmonisera
forvaringsinstitutens skyldigheter och deras ansvarssystem. Kommissionen arbetar
pé tinkbara dndringar av den lagstiftningen®.

Uteslutning av krav sominvolverar marknadsmissbruk - Artikel 3 och artikel 9.3

Artikel 3 1 direktivet om system for erséttning till investerare utesluter krav som
hirrér fran transaktioner 1 samband med nédgot for vilket en fdllande dom for
penningtvéitt24 har meddelats men inte krav fran investerare som har deltagit i

20
21

22
23
24

Artikel 18 i direktiv 2006/73/EG.

Direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i Overldtbara vardepapper (fondforetag) (EUT L 302, 17.11.20009, s. 32).

Artiklarna 22 till 26 och 32 till 36 i direktiv 2009/65/EG.

Det relevanta forslaget till rittsakt, foregatt av samrad, ska antas senast varen 2011.

Penningtvitt definierades i artikel 1 i radets direktiv 91/308/EEG av den 10 juni 1991 om atgéirder for
att forhindra att det finansiella systemet anvdnds for tvdttning av pengar. Direktivet upphévdes genom
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4.3.5.

marknadsmissbruk. Genom &ndring av artikel 3 kommer direktivet om system for
ersittning till investerare uttryckligen att utesluta alla krav pa ersittning som harror
fran transaktioner i samband med att en investerare har deltagit i verksamhet som ar
forbjuden enligt direktiv  2003/6/EG om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan®. Investerare som har begétt dessa handlingar ska uteslutas fran
mojligheten till erséttning och inte heller omfattas av det allmdnna skydd som
direktivet erbjuder.

Ersattningsniva — Artikel 4.1 och artikel 2.3

Artikel 4.1 i1 direktivet om system fOr ersdttning till investerare harmoniserar
miniminivdn for ersittning (20 000 euro) till varje investerare. Nér direktivet om
system for ersittning till investerare infordes ansags det vara tillrdckligt att anpassa
denna nivd till den som faststills enligt direktivet om system for garanti av
inséttningar (20 000 euro vid den tidpunkten)*®. Gransen 20 000 euro har dock aldrig
justerats for att avspegla inflationen eller europeiska investerares dkade exponering
for finansiella instrument sedan direktivet om system for ersittning till investerare
trddde i1 kraft. Dessutom &ndrades direktivet om system for garanti av insdttningar
nyligen s& att miniminivan pa 50 000 euro per inséttare och kreditinstitut hojdes till
en fast nivd pa 100 000 euro®’.

Kommissionen forslér dndring av artikel 4.1 for att hdja ersittningsnivén till ett fast
belopp pa 50000 euro. Nivan har faststéllts for att hidnsyn ska tas till
inflationseffekten i EU och for en béttre anpassning av nivan pa ersittningen till det
genomsnittliga vdrdet av investeringar som innehas av icke-professionella kunder i
EU. Ersittningsnivan bor ldggas pé ett fast belopp for att undvika godtycke och att
investerarnas val paverkas av att olika stor tickning beviljas i olika medlemsstater.
Eftersom vissa medlemsstater i dagsléget tillimpar en hogre ersdttningsniva foreslas
en skyddsklausul pa tre ar for att tilldta anpassning till tickningsnivan 50 000 euro.

For kreditinstitut kan tvekan uppstd om tidckning enligt direktivet om system for
ersdttning till investerare 1 stillet for enligt direktivet om system for garanti av
insdttningar nir det giller medel deponerade 1 en bank i samband med
tillhandahéallande av investeringstjdnster. For att hantera situationer med eventuell
osdkerhet pd grund av specialfallet med banker, som kan erbjuda béde
bankverksamhet och investeringstjdnster, dndras artikel 2.3 1 direktivet om system
for ersittning till investerare sa att det klargdrs att investeraren i tveksamma fall ska
fa ersittning enligt direktivet om system for garanti av inséttningar (som ger en hogre
ersittningsniva). Detta skulle ge ett effektivt skydd for investerare och minska oron
for att samma villkor inte ska gélla.

25

26
27

direktiv 2005/60/EG om atgérder for att forhindra att det finansiella systemet anvénds for penningtvétt
och finansiering av terrorism (EGT L 309, 25.11.2005, s. 15-36).

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk) (EGT L 96, 12.4.2003, s. 16-25).

Artikel 7 i direktiv 94/19/EG om system for garanti av inséttningar.

Se Europaparlamentets och radets direktiv 2009/14/EG av den 11 mars 2009 om &ndring av direktiv
94/19/EG om system for garanti av insdttningar, vad géller tickningsnivén och utbetalningsfristen (EUT
L 68, 13.3.2009, s. 3).
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4.3.6.

Finansieringsprinciper — Artikel 4a

Det breda handlingsutrymmet enligt direktivet om system for erséttning till
investerare ndr det géller finansiering (t.ex. forhands- eller efterhandsfinansiering nar
det géller forlusthdndelser) och stora skillnader i hur finansieringen organiseras av
enskilda medlemsstater skapar flera problem. Det undergriver investerarskyddet och
investerarnas fortroende for anvidndning av vérdepappersforetag (om investerarna
inte kan lita pa att tillricklig finansiering kommer att finnas for att ersétta dem vid
underlitenhet fran vérdepappersforetag). Det paverkar dessutom den inre
marknadens funktion om sannolikheten for investerarskydd, och den delaktighet i
finansieringen som krivs frdan varje fOretag, varierar patagligt mellan
medlemsstaterna  beroende pa de individuella finansieringsarrangemangens
lamplighet.

En ny artikel infors som specificerar grundprinciperna for finansiering av systemet
for ersittning till investerare. Enligt den nya artikeln géller sérskilt

— 1 princip att kostnaden for finansieringssystem dven i fortsittningen ska biras av
marknadsdeltagare,

— att systemen ska vara tillrdckligt finansierade i forhéllande till sin potentiella
ansvarsskyldighet,

— att en ladgsta malniva for finansiering ska faststéllas for alla system for att ge en
tillrdcklig finansieringsnivd. Denna mélniva ska vara fullt forhandsfinansierad.
Med hénsyn till de aktuella skillnaderna pa nationell niva ska malnivan initialt nas
inom en tiodrsperiod.

— att ytterligare uppmaning om bidrag frdn organ som omfattas av systemet ska
sdkerstéllas ndr forhandsfinansieringen i konkreta fall inte rdcker for att ticka
ansvarsskyldigheten i ett system. Dessa bidrag ska dock inte dventyra stabiliteten
hos medlemsstatens finansiella system.

— att systemet kan tvingas lana frdn andra erséttningssystem sd& som beskrivs
ndrmare 1 punkt 4.3.7 nir dessa finansieringskéllor har uttomts.

— att tillgdng till flera finansieringskéllor méste sékerstéllas, inklusive krediter.
— att systemen ska offentliggdra uppgifter om sin finansieringsniva.

Nérmare beskrivningar av tillimpningen av vissa punkter kommer att anges i
delegerade rittsakter som antas av kommissionen i1 enlighet med artikel 290 i
fordraget. Detaljerna som ska offentliggbras av systemen kommer att anges i
tekniska standarder fran den framtida Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten (ESMA)*.

28

I oktober 2009 antog Europeiska kommissionen ett lagforslagspaket for att forstirka dvervakningen av
den finansiella sektorn i Europa. Lagstiftningen innebér att en ny systemriskndmnd inréttas som ska
uppticka risker for det finansiella systemet som helhet. Den infor ocksé ett europeiskt system for
finansiell tillsyn som utgors av nationella tillsynsorgan och tre nya europeiska tillsynsmyndigheter for
banksektorn, vdrdepapperssektorn och forsékrings- och tjdnstepensionssektorn. ESMA ir en av de tre
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4.3.7.

Denna atgdrd ar proportionerlig, eftersom den kommer att leda till okad
harmonisering av systemens finansiering utan att vara overdrivet preskriptiv och
detaljerad utan kommer att tillata viss flexibilitet for medlemsstaterna vid den
praktiska tillimpningen av principerna. En 6kad harmonisering kommer att innebéra
att den inre marknaden for investeringstjdnster fungerar bdttre i och med att
skillnaderna 1 medlemsstaternas behandling av vdrdepappersforetag och investerare
minskar. Dessutom minskar risken for att ett systems finansiering inte ska racka for
det ska kunna uppfylla sina ataganden. Dirmed forbéttras konsumentskyddet och
investerarnas fortroende for investeringstjanster.

Upplaning mellan nationella system som en sista utvag - Artikel 4b

I kombination med att enhetliga finansieringsregler infors i medlemsstaterna kommer
inforandet av samarbetsarrangemang mellan nationella system att forbittra
investerarskyddet och 6ka investerarnas fortroende for investeringstjansterna.

Systemet bygger pa principen om solidaritet mellan de nationella systemen. Enligt
den foreslagna artikeln infors en kreditmekanism mellan systemen som en sista
utvag.

Dessa atgérder ska ge systemen en alternativ killa till reservfinansiering, temporért
och pé sirskilda villkor. Atgirderna kommer ocksd att bidra till ett nirmare
forhallande och en bittre kontinuerlig samordning mellan nationella system och
fungera som ett incitament fOr att utveckla praxis och rutiner som &r mer
harmoniserade. Detaljerade finansieringsprinciper och en aterbetalningsskyldighet
(pd medellang sikt) for det lanande systemet kommer att begrinsa risken for
overdrivet risktagande mellan underdimensionerade och bittre finansierade system.
Narmare bestamt géller att

— systemen ska ha ritt att 1&na fradn andra system om deras medel inte récker for att
tdcka deras omedelbara behov,

— en del av forhandsfinansieringen i varje erséttningssystem méste vara tillginglig
for utlaning till andra system,

— ESMA ska ta emot alla laneansdkningar, bedoma om relevanta krav dr uppfyllda
och om sa ar fallet formedla ansdkan till 6vriga system,

— lé&n ska &terbetalas till de utldnande systemen senast 5 ar efter 1dneansdkan. Rénta
ska tas ut pa lanen. Réntan ska motsvara rédntesatsen for FEuropeiska
centralbankens utlaningsfacilitet.

— kreditmekanismen ska vara begrdansad till krav som omfattas av direktivet.
Exempelvis ska system inte kunna l&na till behov som uppstar pa grund av att
organ som inte omfattas av direktivet underlater att uppfylla sina dtaganden.

europeiska tillsynsmyndigheter som ingar i lagforslagspaketet. Lagforslaget finns pa foljande lank:
http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/supervision/20090923/com2009 503 en.
pdf.

11
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4.3.8.

4.3.9.

— hogst 20 procent av den andel som &r avsatt for utldning far anvéndas for varje
arende, for att undvika att medel tillgéngliga for utlining p4 EU-niva snabbt tar
slut.

Ersattningsgrans (" samforsakringsprincip” ) — Artikel 4.4, artikel 8.1

Enligt artikel 4.4 i direktivet om system for erséttning till investerare far
medlemsstaterna begrinsa ersittningens tdckning till en angiven procentandel
(motsvarande eller dverstigande 90 procent) av en investerares krav. Detta innebar
att en kund kan bli tvungen att bira en andel av forlusten (inom erséttningsgriansen).
Skélet till att denna mojlighet finns i direktivet om system for erséttning till
investerare var att uppmuntra investerare att vara omsorgsfulla i sitt val av
virdepappersforetag®. Troligen kan man dock hivda att det dr orealistiskt att
forvénta sig att icke-professionella investerare ska kunna forutse vilka foretag som ar
mer eller mindre sérbara for bedrégerier eller systemfel.

Om detta alternativ stryks i artikel 4.4 okar skyddet for investerarna enligt direktivet
om system for erséttning till investerare eftersom kunderna inte ldngre maste béra
delar av forlusten om bedrigerier forekommer pé ett foretag eller om andra problem
uppstér med foretagets system eller kontroller.

For att forbéttra investerarskyddet stryks dessutom den bestdmmelse som ger
medlemsstaterna mdjlighet att utesluta medel i andra valutor én medlemsstatens egen
frdn erséttningssystemet. Detta ger ett béttre skydd for investerare eftersom det
sakerstéller att kundens medel omfattas oavsett berord valuta.

Utbetalningsfrister — Artikel 2, artikel 9.2

Artikel 9.2 1 direktivet om system for ersdttning till investerare faststéller en strikt
tidsgrans for gottgorelse (sd snart som mdjligt och senast inom tre manader). Denna
tidsfrist borjar dock 16pa forst ndr “det berdttigade i kravet och ett belopp” har
faststillts. Tidsfristen dr alltsd inte kopplad till det datum ndr det faststills att
foretaget har underlétit att uppfylla sina dtaganden. Handldggningstiden for krav ér
betydligt lingre dn de faststdllda grinserna och kan uppgé till flera ar, att doma av
aktuella drenden. I praktiken drojer det alltsd ldnge innan en investerare far sin
ersdttning. Detta undergriaver investerarskyddet och investerarnas fortroende.

Den foreslagna @ndringen av artikel 9.2 infor skyldighet for systemen att preliminért
utbetala en del av ersittningen, baserat pd en initial uppskattning av kravet, om
utbetalningsfristen Overskrider en angiven tidsperiod. Delbetalningens niva ska
uppga till en tredjedel av den initiala uppskattningen av kravet. Aterstoden betalas ut
senare, nér kravet har bekréftats fullt ut. Systemen kommer ocksa att behdva kunna
aterfa preliminart utbetalda belopp om det senare visar sig att kravet var ogiltigt.

Aven artikel 2 #ndras for att tydliggdra att en behdrig myndighet maste avgdra
huruvida ett foretag inte kan uppfylla sina ataganden gentemot investerare inom tre
manader. Detta dr avsett att minska oron i samband med enskilda drenden déar
behoriga myndigheter skulle kunna drdja linge med att fatta beslut.

29

Se skal 13 i direktivet.
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4.3.10.

5.

De frister som infors genom forslaget tar hdnsyn till skillnaden mellan situationer
som omfattas av direktivet om system for ersittning till investerare och av direktivet
om system fOr garanti av inséttningar, dédr forvaringsinstitut maste dterbetalas inom
20 arbetsdagar fran det datum dd myndigheterna fattar sitt beslut om huruvida
kreditinstitutioner inte kan aterbetala insattningarna. Nar det giller ersittningssystem
krdvs en ldngre tidsfrist for att rekonstruera en enskild investerares stillning nér
underliggande bedrigeri, oegentligheter eller fel i hanteringen foreligger.

Invester arinformation — Artikel 10.1

Artikel 10.1 1 direktivet om system for ersittning till investerare kraver att
medlemsstaterna sdkerstéller att viardepappersforetag gor information om relevanta
ersittningssystem, inklusive belopp och tickning, tillginglig for faktiska och
potentiella investerare. All information ska goras tillgénglig pa ett lattforstaeligt stt.
Betinkligheter har dock tagits upp nir det giller hur denna bestimmelse har
tillimpats 1 praktiken i medlemsstaterna.

Som en f6ljd av utvidgningen av direktivets tillimpningsomrade dndras artikel 10.1
sd att det krdvs att dven chefer for fondforetag pa ett klart och lattforstieligt satt
informerar investerare om vad som faktiskt ticks av systemet (t.ex. ticks normalt
inte investeringsrisker). Enligt detta forslag kompletteras den befintliga skyldigheten
for viardepappersforetag att tillhandahalla information om ersdttningssystem till nya
kunder genom att det krdvs att fler uppgifter ska tillhandahéllas om vad som ersétts
enligt direktivet om system for ersittning till investerare och hur direktivet géller i
gransdverskridande situationer, dven for fondforetag. Sarskilt kommer det att krdvas
att det tydligt klargdrs att vissa forluster (t.ex. pa grund av investeringsrisker) inte
berittigar till erséttning enligt direktivet om system for ersittning till investerare.

BUDGETKONSEKVENSER

Forslaget paverkar inte unionens budget.
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2010/0199 (COD)
Forslag till

EUROPAPARLAMENTETSOCH RADETSDIREKTIV

om andring av Europaparlamentets och radets dir ektiv 97/9/EG om system for

ersattning till investerare

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sirskilt artikel 53.1 i

detta,

med beaktande av kommissionens forslag™,

efter Oversdndande av utkastet till lagstiftningsakt till medlemsstaternas parlament,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®”,

1 enlighet med det ordinarie lagstiftningsfoérfarandet, och

av foljande skal:

(1

)

I en rapport som pa begédran av kommissionen offentliggjordens den 25 februari 2009
av en expertgrupp pa hog nivd med Jacques de Larosiére som ordférande drogs
slutsatsen att ramarna for tillsynen behovde stirkas for att minska risken for och
svérighetsgraden av framtida finanskriser. Rapporten rekommenderade ocksa
langtgéende reformer av tillsynsstrukturen for finanssektorn 1 Europa. Expertgruppen
fann &dven att ett europeiskt system for finansiell tillsyn borde inrdttas, med en
tillsynsmyndighet  for  vérdepapperssektorn, en  for  forsdkrings-  och
tjanstepensionssektorn och en for banksektorn samt en europeisk systemriskndmnd. I
sitt meddelande av den 4 mars 2009, “Fridmja aterhdmtning i Europa”, foreslar
kommissionens att EU:s réttsliga ram for finansiella tjanster forstéirks, sirskilt nér det
giller skyddet for investerare. [ september 2009 foreslog kommissionen
lagforslagspaketet for att infora de nya myndigheterna, bland annat Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten, vars uppgift sarskilt ska vara att bidra till en
konsekvent tillimpning av EU-lagstiftningen och bidra till upprittandet av
gemensamma standarder och metoder av hog kvalitet for reglering och tillsyn.

Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for
ersittning till investerare’® méste dndras for att fortroendet for det finansiella systemet

30
31

EUTC,,s..
EUTC,,s..
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(6)

ska bevaras och for att ge investerare ett béttre skydd med hiansyn till utvecklingen av
EU:s lagstiftning, finansmarknadernas utveckling och de problem med tillimpningen
av det direktivet som har uppstatt i medlemsstaterna nir viardepappersforetaget inte har
kunnat aterlamna tillgdngar de har innehaft for kunders rakning.

Vid den tidpunkt da direktiv 97/9/EG antogs kompletterade det radets direktiv
93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjanster inom virdepappersomradet™
for att sdkerstilla att varje medlemsstat skulle inrdtta ett system for erséttning till
investerare som skulle garantera en ldgsta gemensam skyddsnivd, &tminstone for
mindre investerare, om ett virdepappersforetag inte skulle vara i stdnd att fullgora sina
skyldigheter gentemot sina kunder. Nar Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument och dndring
av rddets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och ridets
direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets direktiv 93/22/EEG** upphivde
direktiv 93/22/EEG infordes samtidigt en ny forteckning dver investeringstjanster och
investeringsverksamheter for att hela utbudet av investerarorienterade verksamheter
skulle omfattas, for att sékerstdlla den harmonisering som krévdes for att investerare
skulle kunna erbjudas en hog skyddsniva och for att vardepappersforetag skulle kunna
erbjuda tjinster 1 hela EU. Darfor maste direktiv 97/9/EG anpassas till direktiv
2004/39/EG for att sdkerstilla att systemen &dven 1 fortséttningen 1 tillracklig grad
omfattar tillhandahéllande av alla investeringstjinster och investeringsverksamheter.

Vid den tidpunkt da& direktiv 97/9/EG antogs tog direktivet hénsyn till
tillimpningsomradet for och funktionen av insdttningsgarantisystem enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for
garanti av inséttningar’>. Darfor ar det limpligt att dven i fortsittningen ta hinsyn till
eventuella dndringar av direktiv 94/19/EG.

Det kan hidnda att investerare inte dr medvetna om grinserna for viardepappersforetags
auktorisationer. ~ Darféor maste investerarna  skyddas 1  situationer nér
vardepappersforetag handlar 1 strid med sin auktorisation, sérskilt niar det giller
innehav av kunders tillgdngar eller tillhandahéllande av tjénster till en viss typ av kund
1 strid med villkoren for auktorisationen. Darfor bor systemen omfatta kundtillgéngar
som 1 praktiken innehas av virdepappersforetag 1 samband med all
investeringsverksamhet.

Kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomforandet av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad géller organisatoriska krav
och villkor for verksamheten i virdepappersforetag och definitioner for tillimpning av
det direktivet®® tillater att virdepappersforetag placerar finansiella instrument som de
innehar for sina kunders rikning pé ett konto eller konton som Oppnats hos en tredje
part. Den tredje parten dr inte nodvéndigtvis foremal for specifik reglering och
overvakning. Oavsett efterlevnaden av villkoren enligt direktiv 2006/73/EG kan den
tredje partens underlatenhet paverka investerarnas rittigheter om den tredje parten inte
kan aterlimna de finansiella instrumenten till vardepappersforetaget. For att stirka

32
33
34
35
36
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EGT L 84,26.3.1997, s. 22.
EGTL 141, 11.6.1993, s. 27.
EGT L 145, 30.4.2004, s. 1.
EGT L 135,31.5.1994, s. 5.
EGT L 241, 2.9.2006, s. 26.
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®)
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(10)

(In

investerarnas fortroende ar det lampligt att utvidga erséttningen enligt direktiv
97/9/EG, utan att det paverkar tillimpliga nationella system for ansvarsskyldighet, till
ett virdepappersforetags oformaga att aterlimna kunders finansiella instrument pa
grund av tredje parts underlatenhet niar de finansiella instrumenten har placerats av
vardepappersforetaget eller dess sidkerhetsdepahallare.

Enligt direktiv 2006/73/EG maste vidrdepappersforetag placera alla kundmedel som de
tar emot direkt pa ett eller flera konton som dppnas hos tredje part. Tredjepartsorganen
fir endast vara en centralbank, ett kreditinstitut, en bank som auktoriserats i ett tredje
land eller en kvalificerad penningmarknadsfond. Det strikta system som sikerstills
genom direktiv 2006/73/EG innebir att det inte dr nodvandigt att utvidga systemets
tillimpningsomrade till underlatenhet fran tredje part hos vilken medlen har placerats.

Eftersom erséttningen nu ar hogre enligt direktiv 94/19/EG &n 1 systemet enligt det hér
direktivet maste det hogsta skyddet for investerare tillhandahéllas i de fall da bada
direktiven 94/19/EG och 97/9/EG skulle kunna omfatta tillgdngar som innehas av
banker. Darfor bor investeraren i dessa fall erséttas enligt direktiv 94/19/EG.

For att medel som har utbetalats som ersittning ska kunna dterfias bor system som
betalar ut erséttning till investerare for underlatenhet fran ett forvaringsinstitut eller en
tredje part ha ratt att trdda i investerarens, vardepappersforetagets eller fondforetagets
stdlle avseende ritten till ett belopp motsvarande det som betalats ut. Detta direktiv ar
inte avsett att minska vardepappersforetags eller fondforetags ansvar for att atervinna
tillgdngar fran ett forvaringsinstitut eller en sidkerhetsdepahallare.

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra fOrfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i overlatbara virdepapper (fondfdretag)’’ kriver att fondforetagens
tillgdngar ska forvaras av ett forvaringsinstitut. Om forvaringsinstitutet eller ndgon av
dess underdepahéllare underléter att uppfylla sina dtaganden och inte kan aterlamna de
finansiella instrument som forvaras paverkar detta virdet av fondforetagets andelar
eller aktier. For att 6ka skyddet i denna situation bor andels- och aktieinnehavare i
fondforetag &tnjuta samma skyddsnivd som om de hade investerat direkt i berdrda
finansiella instrument, om det organ som innehar de finansiella instrumenten skulle bli
oférmdget att aterlimna dem. Andels- och aktieinnehavare i fondforetag bor ersittas
om de har gjort en nedskrivningsforlust avseende sina andelar eller aktier. Samtidigt
bor de kunna behédlla andelarna eller aktierna i fondforetaget for att kunna bevara sin
rétt att 16sa in dem nér de anser det lampligt.

Direktiv 97/9/EG om system fOr erséttning till investerare utesluter redan krav som
hirrér fran transaktioner 1 samband med nigot for vilket en fdllande dom for
penningtvitt har meddelats enligt direktiv Europaparlamentets och rédets direktiv
2005/60/EG av den 26 oktober 2005 om atgirder for att forhindra att det finansiella
systemet anvinds for penningtvitt och finansiering av terrorism®. Det #r ocksa
lampligt att utesluta krav pé ersdttning nir berdrda tillgangar harrér fran beteenden
som &r forbjudna enligt Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG av den 28
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(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

januari 2003  om  insiderhandel @ och  otillborlig =~ marknadspaverkan
(marknadsmissbruk)®® i vilka den skadelidande har varit delaktig.

Miniminivan for erséttning faststilldes 1997 och har inte dndrats sedan dess. Denna
niva bor hojas till 50 000 euro for att ta hdnsyn till utvecklingen pd finansmarknaderna
och av EU-lagstiftningen. Detta belopp tar hdnsyn till inflationseffekterna i EU och
behovet av en bittre anpassning av ersittningen till det genomsnittliga vérdet av
investeringar som innehas av icke-professionella kunder i medlemsstaterna. For att ge
investerarna ett bittre skydd maste medlemsstaternas befintliga mojligheter att
begriansa eller utesluta medel 1 andra valutor #n medlemsstaternas fran
ersittningssystemens tillimpningsomrade tas bort.

For att sdkerstélla att investerare far den erséttning som detta direktiv foreskriver och
ett jimforbart investerarskydd i alla medlemsstater maste gemensamma regler inforas
for finansieringen av systemen. Systemen bor finansieras i forhallande till sina
ataganden. En lamplig forfinansiering bor sékerstéllas och systemen bor ha tillrdckliga
arrangemang for att bedoma och uppna sin malfinansieringsniva innan nagon forlust
som har relevans enligt direktiv 97/9/EG intrdffar. En gemensam miniminiva for
finansiering bor nds inom en tioarsperiod.

Vid behov bor undantagsvis begdranden om bidrag fran anslutna till systemet eller
tillgdng till kreditkéllor, till exempel affdarsbanker eller offentliga institutioner pé
kommersiell grund, kunna anvindas for att 1 tid sékerstélla tickning av behov som inte
tacks av medel som har samlats in frdn dem som &r anslutna till systemet innan
forlusten intridffade.

Systemens funktionssétt skiljer sig avsevirt mellan medlemsstaterna och detta direktiv
syftar till 6kad harmonisering samtidigt som medlemsstaterna har kvar viss flexibilitet
nér det géller detaljorganisationen av systemen. Kommissionen bor vara behorig att
anta delegerade akter om vissa nddvindiga egenskaper hos systemens funktionssatt
enligt artikel 290 1 fordraget. Sarskilt bor delegerade akter antas nér det géller metoden
for att  faststilla  systemens  potentiella  ansvarsskyldighet, alternativa
finansieringsarrangemang som system mdste ha for att vid behov kunna erhédlla
kortfristig finansiering, kriterier for att bestimma bidragen frdn organ som omfattas av
systemen och vilka faktorer som maste beaktas vid bedomning av om ytterligare
bidrag kan dventyra stabiliteten hos en medlemsstats finansiella system. For att det ska
gé att faststdlla villkoren for tillimpning av bestimmelserna om finansiering av
systemen bor Europeiska vdrdepappers- och marknadsmyndigheten, som inréttas
genom Europaparlamentets och radets forordning .../... [ESMA]* utveckla tekniska
standarder for de uppgifter som ska offentliggéras av systemen.

For att sdkerstélla att investerarna far ersittning 1 god tid bor en sista utvdg i form av
en kreditmekanism mellan de nationella systemen 1 EU inforas. Kreditmekanismen bor
innebdra att system i undantagsfall kan lana medel frdn andra system om de tillfalligt
saknar finansiering. Darfor ska en andel av forhandsfinansieringen for varje system
finnas tillgidnglig for utlaning till andra system.

39
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(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

(22)

(23)

Kreditmekanismen bor inte inkrikta pa medlemsstaternas skatteansvar. De lanande
systemen ska kunna utnyttja den kreditmojlighet som foreskrivs i detta direktiv efter
att ha uttomt medel som har samlats in for att nd malnivan for finansiering och
ytterligare begéranden om bidrag frin systemets medlemmar. ESMA bor respektera att
system for ersittning till investerare overvakas av medlemsstaterna, men bor bidra till
uppndendet av maélet genom att gbéra det ldttare for investeringsfirmor och for
fondforetag att genomfora sin verksamhet, samtidigt som investerare garanteras
effektivt skydd. I detta syfte bor ESMA bekrifta att villkoren for 1an mellan system for
ersittning till investerare enligt detta direktiv dr uppfyllda och inom ramen for de
stranga granser som anges i detta direktiv ange de belopp som varje system linar ut,
den ursprungliga réntan samt lanets 10ptid. I detta sammanhang bor ESMA ocksa
samla information om system fOr erséttning till investerare, och sirskilt om méingden
tickta medel och finansiella instrument i varje system, enligt bekriftelse fran de
behoriga myndigheterna. ESMA bor informera de dvriga systemen for ersittning till
investerare om deras skyldighet att 1ana ut.

For att forenkla l&neprocessen om mer dn ett system finns i en medlemsstat ska
medlemsstaten utse ett system som fungerar som utlanande system f{or den
medlemsstaten och underrétta Europeiska véirdepappers- och marknadsmyndigheten
om detta. Kreditmdjligheten ska vara begrédnsad till att ticka ersdttning enligt direktiv
97/9/EG.

Det maéste sdkerstdllas att allmdnna medel som finns tillgédngliga for utlaning kan
anvéndas for att tillmotesga flera ansokningar fran ldnande system. Darfor far inget lan
overstiga en forutbestimd grans for medel som dr tillgdngliga for utlaning.

For att skynda pa erséttningsforfarandet bor en behorig myndighet sd snabbt som
mdjligt faststdlla om ett virdepappersforetag inte kan uppfylla &taganden som
uppkommer genom investerares krav.

De forfaranden som krivs for att faststélla det beréttigade i kravet och ett belopp for
ersdttningen, vilka ofta beror pa nationella lagar och andra forfattningar om insolvens,
kan orsaka langa fordrojningar av utbetalningarna till investerare. For att forkorta
utbetalningsfristerna i system eller situationer nir det berdttigade i1 kravet och beloppet
beror pa insolvensforfaranden eller réttsliga forfaranden som ror de organ som inte
uppfyller sina dtaganden maste det sékerstéllas att systemen kan delta i forfarandena.
Dessutom bor en prelimindr utbetalning av en delersdttning foreskrivas vid
utbetalningsfrister som dverstiger tolv manader for att investerare ska kunna fa en del
av den erséttning de begér. Det bor finnas mekanismer for att aterldmna pengarna till
systemet om det faststélls att kravet inte var beréttigat.

Enligt direktiv 97/9/EG far medlemsstaterna utesluta professionella och institutionella
investerare frdn systemen, men den relevanta forteckningen &r inte anpassad till
klassificeringen av kunder hos vérdepappersforetag i direktiv 2004/39/EG. For att
sikerstilla Overensstimmelse mellan direktiven 97/9/EG och 2004/39/EG, for att
forenkla erséttningssystemens bedomning och for att begrinsa mojligheterna till
uteslutning nir det géller foretag till endast stora foretag bor direktiv 97/9/EG hanvisa
till investerare som betraktas som professionella kunder enligt direktiv 2004/39/EG.

Kommissionen bor ges behorighet att anta delegerade akter 1 enlighet med artikel 290 1
fordraget. Sarskilt bor delegerade akter antas nér det giller faststéllande av den metod
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for berdkning av malnivan for finansiering som ska inforas av systemen och dndring
av denna malnivé, procentandelen av det faststdllda taket for medel som ska finns
tillgéngliga for utlaning mellan nationella system for erséttning, forfarandet for att
hantera investerares fordringar och de tekniska kriterierna for berdkning av forluster
for fondforetag under de omstdndigheter som omfattas av detta direktiv.
Kommissionen bor ocksd ges behorighet att genom delegerade akter dndra den
procentandel av medlen som finns tillgingliga for utlaning, med héansyn till
utvecklingen pa finansmarknaderna.

Direktiv 97/9/EG bor déarfor dndras i enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar av direktiv 97/9/EG

Direktiv 97/9/EG ska dndras pé foljande sétt:

1.

(a)

(b)

(©)

(d)

SV

Artikel 1 ska &ndras pa foljande sitt:
Punkt 2 ska ersittas med foljande:

2. investeringsverksamhet: investeringstjdnster och investeringsverksamheter sdsom
dessa begrepp definieras i artikel 4.1.2 i direktiv 2004/39/EG samt den tjdnst som
avses 1 punkt 1 1 avsnitt B 1 bilaga I till Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG(*).

* EUT L 45, 16.2.2005, s. 18.”
Punkt 4 ska ersittas med foljande:

”4. investerare: i forhéllande till investeringsverksamhet, en person som har
anfortrott pengar eller instrument till en investeringsverksamhet och, i forhéllande till
fondforetags verksamhet, en andels- eller aktieinnehavare 1 ett fondforetag (nedan
kallad andelsinnehavare).”

Punkt 7 ska ersittas med foljande:

7. behoriga myndigheter: de myndigheter som definieras i artikel 4.1.22 i direktiv
2004/39/EG och 1 artikel 2.1 h 1 Europaparlamentets och rédets direktiv
2009/65/EG(*).

Diér det 1 detta direktiv hinvisas till [ESMA-f6rordningen] ska system for ersittning
till investerare for denna forordnings syften anses vara behoriga myndigheter enligt
artikel 2.3. i [ESMA-forordningen].

* EUT L 302, 17.11.2009, s. 32.”

Foljande punkter 8 till 11 ska ldggas till:
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(e)

8. fondforetag: ett foretag enligt definitionen i artikel 1.2 och artikel 1.3 1 direktiv
2009/65/EG.”

9. forvaringsinstitut: i forhallande till fondforetagsverksamhet, en institution enligt
definitionen i artikel 2.1 a 1 direktiv 2009/65/EG.”

”10. tredje part: i forhéllande till investeringsverksamhet, en institution hos vilken ett
virdepappersforetag har placerat finansiella instrument som foretaget innehar for
sina kunders rikning sa som beskrivs i artikel 17 i direktiv 2006/73/EG eller hos
vilka en sddan institution har slutforvarat de finansiella instrumenten; 1 forhallande
till ett fondforetag, en institution till vilken ett fondforetags forvaringsinstitut har
anfortrott tillgdngar for fondforetagets rakning.”

”11. lagrisktillgangar: tillgdngar som faller inom négon av de kategorierna inom
forsta och andra kategorin 1 tabell 1 i punkt 14 1 bilaga I till Europaparlamentets och
radets direktiv 2006/49/EG(*) men som utesluter tillgangar som definieras som
kvalificerade poster 1 punkt 15 i den bilagan.

* EUT L 177, 30.6.2006, s. 201.”
Foljande punkt 2 ska laggas till:

"2. De bestammelser i detta direktiv som géller investeringsverksamhet ska gélla
forvaltningsbolag som auktoriserats enligt direktiv 2009/65/EG, nér deras
auktorisation dven omfattar de tjdnster som listas i artikel 6.3 i det direktivet.”

Artikel 2 ska dndras pa foljande stt:
(a) Ipunkt 1 ska forsta stycket ersittas med foljande:

”1. Varje medlemsstat ska sdkerstélla att ett eller flera system for erséttning till
investerare infors och officiellt erkénns inom dess territorium. Foérutom under sddana
omstdndigheter som avses 1 andra stycket och 1 artikel 5.3, far inget
véirdepappersforetag som &r auktoriserat i medlemsstaten eller fondforetag som é&r
auktoriserat 1 medlemsstaten bedriva investeringsverksamhet eller verksamhet som
fondforetag om det inte &r anslutet till ett sddant system.”

(b) Punkt 2 ska ersittas med foljande:

2. Ett system ska omfatta investerare i forhédllande till investeringsverksamhet enligt
artikel 4 ndr nagot av foljande villkor forst har uppfyllts:

(a) De behoriga myndigheterna har konstaterat att ett vardepappersforetag
for ndrvarande och av skél som direkt hr samman med dess finansiella
stillning eller den finansiella stillningen for en tredje part hos vilken
viardepappersforetaget har placerat finansiella instrument verkar sakna
forméga att kunna uppfylla sina fOrpliktelser med anledning av
investerarnas krav och att denna oférméga inte endast &r tillfallig.

(b) En rattslig myndighet har av orsaker som direkt hor samman med ett
vardepappersforetags finansiella stillning eller den finansiella stéllningen
for en tredje part hos vilken virdepappersforetaget har placerat
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finansiella instrument meddelat ett avgdrande som innebdr att
investerares mojlighet att framstilla krav mot foretaget eller foretagets
mojlighet att framstilla krav mot tredje part tillfalligt upphévs.

Medlemsstaterna ska sékerstilla att behdriga myndigheter gor det konstaterande som
avses 1 punkt a i forsta stycket sd snart som mgjligt och under alla omstiandigheter
inom tre manader efter det att de har blivit medvetna om att ett virdepappersforetag
inte har uppfyllt sina forpliktelser som hérror fran investerares krav."

(c) Foljande punkter 2a, 2b och 2c ska inforas:

72a. Det skydd som avses i punkt 2 ska tillhandahdllas enligt réttsliga och
avtalsméssiga villkor tillimpliga pa krav som hdrrér fran ett vardepappersforetags
oformaga att

(a) Dbetala tillbaka pengar som tillkommer eller tillhor investerare och som
innehas for deras rakning i samband med investeringsverksambhet, eller

(b) till investerare lamna tillbaka finansiella instrument som tillhér dem och
som innehas, handhas eller forvaltas for deras rdkning i samband med
investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna ska sédkerstdlla att systemen ger skydd nér finansiella instrument
eller pengar innehas, handhas eller forvaltas for en investerares rdkning, oavsett
vilken typ av investeringsverksamhet foretag utfor och oavsett om foretaget handlar i
enlighet med négon begriansning som anges i dess auktorisation.

2b. Ett system ska ocksd skydda andelsinnehavare i fondforetag i enlighet med
artikel 4 ndr nagot av foljande villkor forst dr uppfylit:

(a) Den behoriga myndigheten har konstaterat att ett forvaringsinstitut eller
en tredje part till vilken fondforetagets tillgdngar har anfGrtrotts av
orsaker som direkt hor samman med forvaringsinstitutets eller den tredje
partens finansiella stidllning inte kan uppfylla sina dtaganden gentemot ett
fondforetag och att denna oférméga inte endast ar tillfallig.

(b) En rittslig myndighet har av orsaker som direkt hr samman med den
finansiella stdllningen for det forvaringsinstitut eller den tredje part till
vilken fondforetagets tillgdngar har anfortrotts meddelat ett avgorande
som innebdr att fondforetagets mojlighet att framstdlla krav mot
forvaringsinstitutet eller den tredje parten tillfalligt upphévs.

Medlemsstaterna ska sékerstélla att behoriga myndigheter gor det konstaterande som
avses 1 punkt a i1 forsta stycket s snart som mgjligt och under alla omstdndigheter
inom tre manader efter det att de forst har blivit medvetna om att ett
forvaringsinstitut eller en tredje part till vilken fondforetagets tillgdngar har
anfortrotts inte har uppfyllt sina forpliktelser som hérror fran fondforetagets krav.

2c. Det skydd som avses i punkt 2b ska tillhandahéllas i enlighet med de rittsliga och
avtalsmissiga villkor som géller for ett krav fran en andelsinnehavare i ett
fondforetag pa grund av nedskrivning av fondforetagsandelens vérde pa grund av
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oformaga hos forvaringsinstitutet eller den tredje part till vilken fondforetagets
tillgdngar har anfortrotts att

(a) Dbetala tillbaka pengar som tillkommer eller tillhor fondforetaget och som
innehas for dess rakning i samband med fondforetagsverksamhet, eller

(b) till fondforetaget lamna tillbaka finansiella instrument som tillhor detta
och som innehas eller handhas for dess rdkning i samband med
fondforetagsverksamhet.”

(f)  Punkt 3 ska ersittas med foljande:

3. Sddana krav som avses i punkt 2a pa ett kreditinstitut som i en viss medlemsstat
skulle kunna ge erséttning bade enligt det har direktivet och enligt direktiv 94/19/EG
ska hanteras enligt direktiv 94/19/EG. Inget krav ska kunna ge ersdttning mer &n en
ging enligt dessa direktiv.”
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Artikel 3 ska ersittas med foljande:
" Artikel 3

Krav som hérror fran transaktioner i samband med nigot for vilket en féllande dom
for penningtvitt har meddelats, enligt definition i artikel 1 1 Europaparlamentets och
radets direktiv 2005/60/EG(*), eller som hérror fran beteende som ar forbjudet enligt
Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/6/EG(**) ska uteslutas frin erséttning
enligt system for erséttning till investerare.

* EUT L 309, 25.11.2005, s. 15.

**  EUTL 96, 12.4.2003,s. 16.”
Artikel 4 ska &ndras pa foljande sitt:

(a) Punkt I ska ersittas med foljande:

”1. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att systemen tillhandahdller ett skydd som
uppgér till 50 000 euro per investerare vad géller krav som avses i artikel 2.2a eller
2.2c.

Medlemsstater som tillhandahaller skydd for mer dn 50 000 euro ndr detta direktiv
antas fir behalla den skyddsnivan 1 hogst tre ar frén det att tidsfristen for inférlivande
av detta direktiv har 16pt ut. Dérefter ska dessa medlemsstater sdkerstilla att
skyddsnivan édr 50 000 euro.

Medlemsstater som omréknar beloppen i euro till sina nationella valutor ska initialt
anvinda den véxelkurs som giller den dag da detta direktiv trader i kraft.

Medlemsstaterna far avrunda de belopp som erhélls genom omrékningen, forutsatt att
avrundningen inte overstiger 2 500 euro.

Utan att det paverkar fjirde stycket ska medlemsstaterna justera de skyddsnivder som
omréknas till annan valuta justeras till det belopp som avses i denna punkt vart femte
ar. Medlemsstaterna kan efter samrdd med kommissionen genomfora tidigare
justeringar av skyddsnivaerna i fall av of6rutsedda héndelser som fluktuationer i
véxelkursen.

(b) Foljande punkt ska inféras som punkt 1a:

”la. Kommissionen fir genom delegerade akter justera det belopp som avses i punkt
1, med hénsyn till foljande parametrar:

(a) Inflationen i1 Europeiska unionen, pd grundval av fordndringar av det
harmoniserade konsumentprisindex som offentliggors av Europeiska kommissionen.

(b) Det genomsnittliga belopp for medel och finansiella instrument som innehas av
viardepappersforetag for icke-professionella investerares rakning.”

(c) Punkt 2 ska ersittas med foljande:
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”2. En medlemsstat far foreskriva att vissa investerare ska uteslutas fran skydd
genom systemen for sddana krav som avses 1 artikel 2.2a eller 2.2c eller att dessa
investerare ska beviljas en lidgre skyddsniva. Dessa undantag finns angivna i bilaga
I'i’

(d) Artikel 4 ska utga.
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Foljande artiklar ska inforas som artiklarna 4a och 4b:
"Artikel 4a

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att systemen for ersdttning innehaller lampliga
delsystem for att faststdlla deras potentiella ansvarsskyldighet. Medlemsstaterna ska
sakerstdlla att finansieringen av system for ersittning star i proportion till systemens
ansvarsskyldighet.

Medlemsstaterna ska sdkerstdlla att varje system faststiller en malnivd f{or
finansiering pa minst 0,5 procent av vérdet av de medel och finansiella instrument
som innehas, handhas eller forvaltas av virdepappersforetag eller fondforetag och
omfattas av skyddet fran system fOr ersittning till investerare. Virdet av de medel
och finansiella instrument som omfattas av skyddet ska berdknas varje ar den 1
januari.

Kommissionen ska genom delegerade akter i enlighet med artikel 13a och pa de
villkor som anges i artiklarna 13b och 13c anta atgérder for att faststélla metoden for
den berdkning av virdet av medel och finansiella instrument som omfattas av
skyddet frén systemen for ersittning till investerare som anvéinds for att faststdlla
systemens finansieringsniva och dndra malnivin for finansiering med hénsyn till
utvecklingen pé finansmarknaderna.

Malnivan for finansiering ska vara finansierad fore och oberoende av hidndelser som
har relevans enligt artikel 2.2 eller artikel 2.2b. Medlemsstaterna ska sékerstélla att
finansieringsnivan for varje system nds inom en tiodrsperiod fran det att detta
direktiv har trétt i kraft och att varje system antar och foljer en lamplig plan for att
uppfylla detta mal.

Bidrag som insamlas for att uppnd malnivan for finansiering ska endast investeras 1
kontantdepositioner och lagrisktillgdngar med en aterstdende loptid pad 24 manader
eller mindre som kan avvecklas inom en tidsperiod som inte éverstiger en manad.

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att systemen begdr extra bidrag frén systemets
medlemmar i det fall mélnivan for finansiering &r otillrdcklig for betalning av sddana
ersittningskrav som avses i artikel 9.2. Dessa ytterligare bidrag ska inte Gverstiga
0,5 procent av de skyddade medel och finansiella instrument som avses i punkt 2 i
den hir artikeln. Dessa ytterligare bidrag ska inte dventyra det finansiella systemets
stabilitet 1 den berérda medlemsstaten och ska bygga pé 6verkomlighetskriterier.

Medlemsstaterna ska sédkerstélla att systemen har tillrickliga alternativa
finansieringsarrangemang for att kunna erhalla kortfristig finansiering for att
tillgodose krav pd systemet ndr det forfinansierade beloppet har uttomts. Dessa
arrangemang kan inkludera kreditmojligheter frdn affarsbanker. De kan ocksa
inkludera kreditmojligheter frdn offentliga institutioner, fOrutsatt att dessa
mojligheter bygger pa kommersiella grunder.

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att kostnaden for finansiering av systemen slutligen
béars 1 forhdllande till vardepappersforetags eller utomstaende sikerhetsdepahallares
investeringsverksamhet som omfattas av systemet och i forhallande till fondforetags
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eller deras forvaringsinstituts eller tredje parters fondforetagsverksamhet som
omfattas av systemet. Regelbundna bidrag ska samlas in arligen.

Medlemsstaterna ska arligen informera ESMA om malnivan for finansiering enligt
punkt 2 och finansieringsnivdn enligt punkt 3 f6r systemen i de respektive
medlemsstaterna. Denna information ska bekréftas av de behoriga myndigheterna
och tillsammans med denna bekréftelse skickas till ESMA inom 30 dagar frén varje
arsslut.

Medlemsstaterna ska sékerstdlla att den information som avses i1 forsta stycket
offentliggdrs pa systemens webbplatser minst en gang per ar.

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att 10 procent av det forhandsfinansieringsbelopp
for systemen som avses 1 artikel 4a.2 finns tillgdngligt for utlaning till andra system
pa de villkor som faststills i artikel 4c.

Kommissionen far genom delegerade akter i enlighet med artikel 13a och pa
villkoren 1 artiklarna  13b  och 13c¢c &ndra den procentandel av
forhandsfinansieringsbeloppet som ska finnas tillginglig for utlaning till andra
system, med hénsyn till utvecklingen pé finansmarknaderna.

Kommissionen kan genom delegerade akter enligt artikel 13a och pé villkoren i
artiklarna 13b och 13c anta atgirder for att faststilla

(a) metoden for att bestimma systemens potentiella ansvarsskyldighet enligt punkt
1,

(b) de alternativa finansieringsarrangemang som krévs for systemen for att dessa
vid behov ska kunna erhalla kortfristig finansiering,

(c) de faktorer som ska beaktas vid bedomning av huruvida de ytterligare bidrag
som avses 1 punkt 4 riskerar att dventyra stabiliteten hos en medlemsstats
finansiella system.

(d) de kriterier som ska anvdndas for att bestimma bidragen fran organ som
skyddas enligt punkt 6,

10. For att garantera enhetliga villkor for tillimpning av punkt 7.2 ska Europeiska
viardepappers- och  marknadsmyndigheten, som  inrdttats  genom
Europaparlamentets och rédets forordning .../...(*) [ESMA] (nedan kallad
ESMA) utveckla forslag till tekniska standarder for de uppgifter som systemen
ska offentliggora.

ESMA ska dverldmna de forslag pé tekniska standarder som avses i forsta stycket till
kommissionen senast den 31 december 2012.

Kommissionen kan anta de forslag till tekniska standarder som avses i forsta stycket i
enlighet med det forfarande som anges 1 artikel 7e i1 forordning .../... [ESMA].

Artikel 4b

26

SV



SV

Ett system ska ha ritt att lana frdn alla andra system som avses i artikel 2 i
Europeiska unionen, forutsatt att alla nedanstaende villkor uppfylls:

(a) Det lanande systemet dr oformdget att uppfylla sina ataganden enligt artikel
2.2a eller artikel 2.2c pd grund av tidigare utbetalningar som har gjorts for att
uppfylla dessa ataganden.

(b) Den situation som avses i punkt a i detta stycke beror pé brist pa finansiering
enligt artikel 4a.3.

(c) Det lanande systemet har tillgripit de extra bidrag som avses i artikel 4a.4.

(d) Det lanande systemet har gjort det réttsliga atagandet att 1dnade medel kommer
att anvindas fOr att ersétta krav enligt artikel 2.2a och artikel 2.2c.

(e) Ett system som inte har aterbetalat ett 1an till andra system enligt denna artikel
ska varken l4na till eller l&na fran andra system.

(f)  Det lanande systemet ska ange den begérda lanesumman.

(g) Det ldnande systemet ska utan drdjsmél underrdtta ESMA och staterna om
skélet till att villkoren ovan ar uppfyllda och att penningsumman begérs.

Det belopp som avses 1 punkt f i forsta stycket ska faststillas pd foljande sitt:

[kravbelopp som ska betalas enligt artikel 2.2a och artikel 2.2c] — [finansieringsniva
enligt artikel 4a.7] + maximalt belopp for extra bidrag enligt artikel 4a.4]

Ovriga system ska fungera som utlinande system. For detta #ndamél ska
medlemsstater 1 vilka mer dn ett system finns utse ett system som utlanande system
for den medlemsstaten och underrdtta ESMA om detta. Medlemsstaterna far besluta
om och hur det utldnande systemet ska fa ersittning fran andra system i samma
medlemsstat.

Foljande villkor ska gélla for lanet:

(a) Med forbehall for den grins som faststélls i foljande stycke ska varje system
lana ett belopp som star i proportion till beloppet av skyddade medel och finansiella
instrument 1 varje system utan hdnsyn till det l&nande systemet. Beloppen ska
berdknas utifran de senaste uppgifter som avses i artikel 4a.2.

(b) Det ldnande systemet ska aterbetala ldnet senast efter fem ar. Det far dterbetala
lanet genom éarliga amorteringar. Ranta ska erliggas endast vid tidpunkten for
aterbetalning.

(c) Rénta ska tas ut motsvarande réntesatsen for Europeiska centralbankens
utldningsfacilitet under kreditperioden.

Det totala belopp som lanas ut till varje lanande system ska inte overstiga 20 procent

av det totala belopp for medel tillgdngliga pd EU-niva for utlaning som avses 1 artikel
4a.8.
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ESMA ska bekrifta att de krav som avses i punkt 1 ar uppfyllda, ange lanebeloppet
for varje system berdknat enligt punkt 2 a och den initiala rdntesatsen enligt punkt 2 ¢
ovan samt lanets 16ptid.

ESMA ska overfora bekriftelsen tillsammans med de uppgifter som avses 1 punkt g
till de utlanande systemen. Dessa ska motta bekréftelsen och uppgifterna inom 15
arbetsdagar. De utldnande systemen ska utan drojsmél, men senast inom ytterligare
15 arbetsdagar efter mottagandet, effektuera utbetalning av lanet till det l&nande
systemet.

Medlemsstaterna ska sékerstilla att de bidrag som tas upp av det ldnande systemet
racker fOr att ersétta det lanade beloppet och sa snart som mdjligt, och senast inom en
tioarsperiod efter mottagande av lanet, ateretablera mélnivan.

For att underlitta ett effektivt samarbete mellan system for ersittning till investerare
ska systemen, eller i tillimpliga fall behoriga myndigheter, ha skriftliga
samarbetsavtal. Dessa avtal ska ta hédnsyn till de wvillkor som anges i
Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG(**).

ESMA ska underrittas om att sidana avtal som avses 1 punkt 1 finns och om deras
innehall. ESMA kan utfirda yttranden om sddana avtal enligt [artikel 6.2 f och artikel
19 1 ESMA-forordningen]. Om behoriga myndigheter eller system inte kan nd en
overenskommelse eller om en tvist uppkommer om tolkningen av ett sddant avtal ska
ESMA 16sa tvisten i enlighet med [artikel 11 1 ESMA-forordningen].

Franvaron av sddana avtal som avses i punkt 1 ska inte paverka krav frin investerare
enligt artikel 2.2a eller artikel 2.2¢

* EUTL ..
** EGTL 84,26.3.1997, s. 22.

Artiklarna 5 och 6 ska ersittas med foljande:

" Artikel 5

Om ett vardepappersforetag, ett fondforetag, ett forvaringsinstitut eller en tredje part
som enligt artikel 2.1 dr skyldigt att vara anslutet till ett system inte uppfyller de
forpliktelser som aligger det i egenskap av medlem 1 detta system, ska de behoriga
myndigheter som har utfirdat auktorisationen for vérdepappersforetaget eller
fondforetag underrdttas, och, i samarbete med ersdttningssystemet, vidta alla
lampliga atgirder, inklusive anvdndande av sanktioner, for att sdkerstilla att
virdepappersforetaget, fondforetaget, forvaringsinstitutet eller den tredje parten
uppfyller sina forpliktelser.

Om de atgirder som avses i punkt 1 inte leder till att vérdepappersforetaget,
fondforetaget, forvaringsinstitutet eller den tredje parten uppfyller sina forpliktelser,
kan systemet med de behoriga myndigheternas uttryckliga samtycke och med minst
tolv manaders frist, meddela att det &mnar utesluta vardepappersforetaget,
fondforetaget, forvaringsinstitutet eller den tredje parten fran medlemskap i systemet.
Skyddet enligt artikel 2.2a och 2.2¢ ska fortsitta att gilla for investeringsverksamhet
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eller fondforetagsverksamhet som  utforts under denna period. Om
virdepappersforetaget, fondforetaget, forvaringsinstitutet eller den tredje parten vid
fristens utgang inte har uppfyllt sina forpliktelser kan ersittningssystemet, efter att
aterigen ha inhdmtat de behoriga myndigheternas uttryckliga samtycke, genomfora
uteslutningen.

Ett viardepappersforetag, ett fondforetag, ett forvaringsinstitut eller en tredje part som
har uteslutits fran ett system for ersittning till investerare far fortsitta tillhandahalla
investeringstjinster eller sin fondforetagsverksamhet eller anfortros investerares och
fondforetags finansiella instrument pa foljande villkor:

a) Om fOretaget, innan det uteslots, hade vidtagit andra atgérder for att garantera ett
skydd for investerare och fondforetag som ar atminstone likvardigt med det officiellt
godkdnda  systemet och att egenskaperna hos sddana  alternativa
ersittningsarrangemang dr likvardiga med egenskaperna hos det officiellt erkdnda
systemet.

b) Om den behdriga myndighet som é&r ansvarigt for utfirdandet av
virdepappersforetagets eller fondforetagets tillstdnd har bekréftat att villkoren i led a
ar uppfyllda.

Om ett viardepappersforetag eller ett fondforetag som har foreslagits for uteslutning
enligt punkt 2 inte kan vidta andra atgdrder som uppfyller de villkor som anges i
punkt 3, ska de behoriga myndigheter som utfardade dess auktorisation

(a) omedelbart aterkalla auktorisationen for det vardepappersforetag for vilket
myndigheten har utfardat den,

(b) omedelbart dterkalla auktorisationen for det fondforetag for vilket myndigheten
har utfardat den.

Om ett forvaringsinstitut eller en tredje part som har foreslagits for uteslutning enligt
punkt 2 inte kan vidta andra atgirder som uppfyller de villkor som anges i punkt 3,
fdr forvaringsinstitutet eller den tredje parten inte anfOrtros investerares eller
fondforetagets tillgdngar.”

Artikel 6

Skyddet enligt artikel 2.2a och 2.2c¢ ska fortsétta att gilla efter det att virdepappersforetagets
eller fondforetagets auktorisation aterkallats for investeringsverksamhet som utforts fram till
tidpunkten for aterkallandet.

(7

Artiklarna 8 och 9 ska erséttas med foljande:

" Artikel 8

Det skydd som avses i artikel 4.1 och 4.3 ska tillimpas pd investerarens
sammanlagda krav pd samma vérdepappersforetag eller samma fondforetag enligt
detta direktiv, oavsett antalet konton, valuta och lokalisering inom EU.

29

SV



SV

Varje investerares andel i en gemensam investeringsverksamhet ska tas med i
berdkningen av det skydd som avses i artikel 4.1 och 4.3.

Om sérskilda bestimmelser saknas, skall krav férdelas lika mellan investerarna.

Medlemsstaterna kan besluta att krav som hinfor sig till en gemensam
investeringsverksamhet som tva eller flera personer ar beréttigade till som
medlemmar i ett kompanjonskap, en sammanslutning eller en gruppering av liknande
natur, som inte dr en juridisk person, kan laggas samman och behandlas som om de
kom frdn en investering gjord av en enda investerare vid berdkning av de
beloppsgrinser som anges i artikel 4.1 och 4.3.

Om inte investeraren &r berdttigad till de innehavda medlen eller virdepapperen, ska
den person som é&r faktiskt berdttigad erhalla erséttningen, forutsatt att den personen
har blivit identifierad eller kan identifieras fore dagen for det konstaterande eller det
avgorande som avses i artikel 2.2 och 2.2b.

Om flera personer ér berittigade ska, d& de beloppsgrianser som anges i artikel 4.1
och 4.3 berdknas, hinsyn tas till vars och ens andel enligt de for forvaltningen av
medlen eller viardepapperen gillande arrangemangen.

Artikel 9

I erséttningssystemet ska ldmpliga dtgédrder vidtas for att informera investerare om
det konstaterande eller det avgdrande som avses i artikel 2.2 och 2.2b, om de ska fa
erséttning, betala ut denna till dem sa snart som mojligt. Systemet far faststélla en
tidsfrist inom vilken investerare ska inkomma med sina krav. Denna period far inte
vara kortare dn fem manader frdn dagen for det konstaterande eller avgérande som
avses 1 artikel 2.2 och 2.2b eller fran dagen ndr konstaterandet eller avgorandet
offentliggdrs.

Att en sadan tidsfrist har 10pt ut far inte dberopas av systemet i syfte att vigra en
investerare skydd, ndr denne varit oférmdgen att i tid framfora sina ansprak.

I systemet ska ersittning med anledning av investerares krav kunna betalas ut sé fort
som mojligt och senast inom tre manader fran det att det berittigade 1 kravet och ett
belopp har faststillts.

Under exceptionella omstidndigheter far ett erséttningssystem ansdka hos den
behoriga myndigheten om en forlangning av tidsfristen. Ingen sddan forléngning fér
overstiga tre manader. Behoriga myndigheter ska omedelbart underritta Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten om forldngningar som beviljas
ersdttningssystem och de omstandigheter som motiverar sddana forldangningar.

Medlemsstaterna  ska  sdkerstdlla  att  ersdttningssystem kan delta i
insolvensforfaranden eller réttsliga forfaranden som kan ha relevans for att faststélla
det berittigade i kravet och kravbeloppet.

Tredje stycket ska inte hindra system fran att anta andra metoder for att faststélla det
beréttigade i ett krav.

30

SV



SV

®)

€))

Om slutbetalning inte har gjorts inom nio ménader fran det konstaterande eller det
avgorande som avses 1 artikel 2.2 eller 2.2b ska medlemsstaterna sékerstilla att
systemet foreskriver att en preliminér delutbetalning ska goras av minst en tredjedel
av kravet, baserat pa en initial uppskattning av kravet. Aterstoden ska utbetalas inom
den period som faststélls 1 forsta stycket i denna punkt efter att det beréttigade i
kravet och kravbeloppet slutligen har faststéllts. Medlemsstaterna ska sékerstilla att
systemet har medel for att dtervinna preliminért utbetalda belopp om det faststills att
kravet inte var beréttigat.

Kommissionen ska anta genomforandeatgirder, genom delegerade akter i enlighet
med artikel 13a och i enlighet med bestimmelserna i artikel 13b och 13c, for att
nirmare ange forfarandet for att hantera krav fran investerare och tekniska kriterier
for att berdkna nedskrivningsforlusten avseende andelar i fondféretag som en foljd av
de hiandelser som anges i artikel 2.2b och 2.2c.

Om en investerare eller en annan person som dr berittigad till eller har ett intresse 1
en investeringsverksamhet har anklagats for en lagovertridelse som har samband
med penningtvitt enligt definitionen 1 artikel 1 1 direktiv 2005/60/EG eller dr foremal
for en rattslig process for Overtrddelse enligt direktiv 2003/6/EG, kan
ersdttningssystemet tillfalligt inhibera alla betalningar i vintan pa domstolens dom,
oavsett den tidsfrist som faststills i punkt 2.

Artikel 10.1 ska ersittas med foljande:

"l.  Medlemsstaterna ska sikerstilla att varje viardepappersforetag eller fondforetag
vidtar 1dmpliga atgiarder for att ge personer som redan har gjort eller avser att gora
investeringar tillgang till den information som de behdver for att avgoéra vilket
system fOr erséttning till investerare som vérdepappersforetaget eller fondforetaget
och dess filialer &r anslutna till inom Europeiska unionen eller vilka andra alternativa
atgirder som har vidtagits enligt artikel 2.1 andra stycket eller artikel 5.3.
Investerarna ska informeras om bestimmelserna for investerarskyddssystemet eller
andra alternativa atgirder som har vidtagits, inklusive nivan pa och omfattningen av
det skydd som ersdttningssystemet ger och andra bestimmelser som medlemsstaterna
faststillt enligt artikel 2.3. Informationen ska goras tillginglig pé ett lattforstaeligt
satt.

P4 begédran ska information ocksé ges om villkoren for ersittning och de formaliteter
som ska uppfyllas for att erséttning skall erhallas.

Den information som tillhandahéalls ska vara rittvisande, tydlig och far inte vara
vilseledande. Sarskilt géller att den ska forklara vilka situationer och krav som
omfattas av det relevanta ersittningssystemet och hur systemet tilldmpas i
gransoverskridande situationer. Denna information ska &ven ge exempel pa
situationer och krav som inte omfattas av skydd enligt systemet.

Artikel 12 ska ersittas med foljande:

"Artikel 12

Utan att det paverkar eventuella andra rittigheter enligt nationell lagstiftning ska
system som betalar ut ersdttning till investerare vara beridttigade att vid
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likvidationsforfaranden trdda i investerarnas stille avseende ritten till ett belopp
motsvarande det som betalas ut.

Vid forlust pd grund av den finansiella stillningen for en tredje part som innehar
finansiella  instrument som tillhor en investerare 1 samband med
investeringsverksamhet enligt artikel 2.2 ska system som gor utbetalningar for att
ersitta investerare vara berittigade att vid likvidationsforfarandet trdda i
investerarnas stille avseende ritten till ett belopp motsvarande det som betalas ut.

Vid forluster enligt artikel 2.2c¢ pd grund av den finansiella stéllningen hos ett
forvaringsinstitut eller en tredje part till vilken fondforetagets tillgangar har
anfortrotts, ska system som gor utbetalningar for att ersitta andelsinnehavare i
fondforetag vara  berittigade att vid likvidationsforfarandet trdda i
andelsinnehavarnas stélle avseende rétten till ett belopp motsvarande det som betalas
ut.

Om den tredje part som innehar finansiella instrument som tillhor en investerare i
samband med investeringsverksamhet eller det forvaringsinstitut eller den tredje part
till vilken fondforetagets tillgangar har anfortrotts ar lokaliserad 1 ett tredje land i
vilket rittssystemet inte tillater att systemet trdder i vardepappersforetagets eller
fondforetagets stélle, ska medlemsstaterna sidkerstilla att virdepappersforetaget eller
fondforetaget till systemet aterldmnar belopp motsvarande deras utbetalningar i det
fall de mottar ndgot belopp vid likvidationsforfarandet.”

Foljande artiklar 13a, 13b och 13c ska inforas:

"Artikel 13a

Rétten att anta delegerade akter som nidmns i artikel 4a.2, 4a.8, 4a.9 och artikel
9.2ska tills vidare delegeras till kommissionen.

Néar kommissionen antagit en delegerad akt, ska den samtidigt underrdtta
Europaparlamentet och radet.

Kommissionens ritt att anta delegerade akter giller pd de villkor som faststills i
artiklarna 13b och 13c.
Artikel 13b

Delegeringen av de befogenheter som avses 1 artikel 4a.2, 4a.8, 4a.9 och artikel 9.2
far aterkallas av Europaparlamentet eller radet.

Den institution som inlett ett internt forfarande for att besluta om &terkallande av
delegering ska strdva efter att underritta den andra institutionen och kommissionen
inom rimlig tid innan ett slutligt beslut fattas, och ange vilka delegerade befogenheter
som aterkallas och skidlen dartill.

Beslutet om é&terkallande avslutar delegeringen av de befogenheter som anges i
beslutet. Beslutet ska fa omedelbar verkan, eller vid ett senare angivet datum.
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Beslutet paverkar inte sidana delegerade akter som redan trétt i kraft. Beslutet ska
offentliggoras i Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 13c

Europaparlamentet och rddet fir gora invdndning mot en delegerad akt inom tva
manader fran den dag akten dverldmnats till dem. P4 Europaparlamentets eller radets
initiativ far fristen forlingas med en ménad.

Om varken Europaparlamentet eller radet har gjort invindningar inom denna period
ska den delegerade akten offentliggdras i Europeiska unionens officiella tidning och
ska trdda i kraft pa det datum som anges déri.

Den delegerade akten kan offentliggéras i Europeiska unionens officiella tidning och
tridda 1 kraft innan denna period 16per ut, forutsatt att bdde Europaparlamentet och
rddet har underrittat kommissionen om att de inte har for avsikt att gora
invdndningar.

Om Europaparlamentet eller rddet invinder mot en delegerad akt, far den inte trida i
kraft. Den institution som invént mot en delegerad akt, ska ange skélen dartill.

Foljande artikel ska inforas som artikel 14a:

"Artikel 14a

Medlemsstaterna far sluta samarbetsavtal om utbyte av information med behoriga
myndigheter i tredje ldnder i enlighet med artikel 63 i direktiv 2004/39/EG och artikel 102 i
direktiv 2009/65/EG.”

19.

Bilaga I ska dndras pé foljande sitt:
(a) Punkt I ska ersittas med foljande:

"1. Professionella investerare som avses i punkterna 1 till 4 1 avsnitt I 1 bilaga II till
direktiv 2004/39/EG om marknaderna for finansiella instrument.”

(b) Punkterna 2, 3 och 8 ska utgai.

Artikel 2
Inforlivande

Medlemsstaterna ska senast [tolv manader efter detta direktivs ikrafttradande] anta
och offentliggéra de lagar och andra forfattningar som dar nddvéindiga for att folja
detta direktiv. De ska till kommissionen genast Gverldimna texten till dessa
bestammelser tillsammans med en jimforelsetabell for dessa bestimmelser och detta
direktiv.

De ska tillimpa dessa bestimmelser fran och med [18 manader efter detta direktivs
ikrafttradande], forutom bestimmelser som inforlivar artikel 4b, vilka ska tillimpas
fran och med den 31 december 2013.
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Nér en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehalla en hinvisning till
detta direktiv eller &tf6ljas av en sddan hédnvisning nir de offentliggdrs. Narmare
foreskrifter om hur hanvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjalv utfarda.

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen Overlimna texten till de centrala
bestdmmelser 1 nationell lagstiftning som de antar inom det omrdde som omfattas av
detta direktiv.

Artikel 3
Ikrafttradande
Detta direktiv trdder i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.
Artikel 4
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den [...]

P& Europaparlamentets vagnar P& radets vagnar
Ordforande Ordférande
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