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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV nr 97/9/EG
av den 3 mars 1997

om system for ersittning till investerare

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS
RAD HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Euro-
peiska gemenskapen, sarskilt artikel 57.2 i detta,

med beaktande av kommissionens férslag ('),

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande (%),

med beaktande av Europeiska monetira institutets yttran-

de (),

i enlighet med det i artikel 189b i fordraget angivna forfa-
randet (*), och mot bakgrund av det den 18 december
1996 av foérlikningskommittén godkinda gemensamma
utkastet, och

med beaktande av foljande:

1. Réidet antog den 10 maj 1993 direktiv 93/22/EEG om
investeringstjinster inom virdepappersomradet (°).
Detta direktiv utgdr ett viktigt verktyg for att for-
verkliga den inre marknaden fér virdepappersforetag.

2. I direktiv 93/22/EEG faststills de férsiktighetsregler
som virdepappersforetag stindigt maiste iaktta, i syn-
nerhet de regler som syftar till att i stdrsta mojliga
utstrickning skydda investerarnas rittigheter vad avser
deras medel eller instrument.

3. Inget tillsynssystem kan dock garantera fullstindig sa-
kerhet, i synnerhet inte nar det 4r friga om bedrigeri-
er.

4. Skyddet for investerare och ett fortsatt fortroende for
det finansiella systemet ir viktiga bestdndsdelar for att
den inre marknaden pi det hir omréidet skall fullbor-
das och fungera pé ett riktigt sitt. Dirfor 4r det néd-
vindigt att varje medlemsstat forfogar dver ett system
for ersittning till investerare som garanterar en ligsta

() EGT nr C 321, 27.11.1993, s. 15 och EGT nr C 382,
31.12.1994, s. 27.

(® EGT nr C 127, 7.5.1994, s. 1.

() Yttrandet avgivet den 28 juli 1995.

(‘) Europaparlamentets yttrande av den 19 april 1994 (EGT nr C
128, 9.5.1994, s. 85), ridets gemensamma standpunkt av den
23 oktober 1995 (EGT nr C 320, 30.11.1995, s. 9) och Europa-
parlamentets beslut av den 12 mars 1996 (EGT nr C 96,
1.4.1996, s. 28). Radets beslut av den 17 februari 1997 och Eu-
ropaparlamentets beslut av den 19 februari 1997 (EGT nr C
85, 17.3.1997).

() EGT nr L 141, 11.6.1993, s. 27.

gemensam skyddsniva, dtminstone for smé investera-
re, om ett virdepappersforetag inte skulle vara i stind
att fullgdra sina skyldigheter gentemot sina investe-
ringskunder.

5. Sma investerare skulle da kunna kopa investerings-
tjinster fran virdepappersforetagens filialer inom ge-
menskapen, eller genom att anlita grinsdverskridande
tjanster, med samma fortroende som om de anlitade
inhemska virdepappersforetag, i vetskap om att de
skulle vara berittigade till en ligsta gemensam
skyddsnivd om ett virdepappersforetag inte skulle va-
ra i stand att fullgora sina skyldigheter gentemot sina
investeringskunder.

6. I avsaknad av en ligsta gemensam skyddsniva och fér
att kunna ge investerarna ett gott skydd, kan en vird-
medlemsstat anse sig ha goda skl att tvinga virde-
pappersforetag inom gemenskapen som bedriver
verksamhet genom en filial eller genom att tillhanda-
hélla tjanster i vardlandet att ansluta sig till virdlan-
dets ersattningssystem, om dessa foretag inte ar an-
slutna till ett ersattningssystem fOr investerare i hem-
landet, eller om detta system inte anses erbjuda ett
likvardigt skydd. Ett sddant krav skulle kunna inverka
menligt pd den inre marknadens funktion.

7. Aven om de flesta medlemsstater fér nirvarande har
system fOr ersittning till investerare omfattar dessa
som regel inte alla virdepappersforetag med en enda
auktorisation enligt direktiv 93/22/EEG.

8. Alla medlemsstater bor dirfor s& snart som moijligt
alaggas att inritta ett eller flera system for ersittning
till investerare som alla virdepappersforetag i friga
skall vara anslutna till. Varje system mdéste omfatta de
medel eller instrument som ett virdepappersforetag
forfogar 6ver med avseende pad en investerares inves-
teringstransaktioner och som, om foretaget inte skulle
vara i stind att fullgéra sina skyldigheter gentemot si-
na investeringskunder, inte kan aterstallas till investe-
raren. Detta paverkar inte pa nagot sitt de regler och
forfaranden som dr tillimpliga i varje medlemsstat
vad giller de beslut som skall fattas i hindelse av obe-
stind eller nir ett virdepappersforetag trider i likvida-
tion.

9. Definitionen pa ett virdepappersforetag innefattar de
kreditinstitut som &r auktoriserade att tillhandahalla
investeringstjinster. Dessa kreditinstitut bor ocksa va-
ra skyldiga att ansluta sig till ett system for ersittning
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10.

11.

12.

13.

till investerare med avseende pa sin investeringsverk-
samhet. Men det ir likvil inte nodvandigt att foreskri-
va att dessa kreditinstitut skall ansluta sig till tva sy-
stem, om ett av systemen uppfyller kraven savil i det-
ta direktiv som i Europaparlamentets och radets di-
rektiv 94/19/EG (') av den 30 maj 1994 om system for
garanti av insittningar. For de virdepappersforetag
som ocksd dr kreditinstitut kan det dock i vissa fall
vara svart att uppritthilla en skillnad mellan de in-
sittningar som omfattas av direktiv 94/19/EG och de
medel som innehas i samband med investeringsverk-
samheten. Medlemsstaterna bor dirfér ges mojlighet
att bestimma vilket av de tvd direktiven som skall
tillimpas.

I direktiv 94/19/EG ges medlemsstaterna rétt att und-
anta kreditinstitut frin skyldigheten att tillhora ett sy-
stem f6r garanti av insdttningar nir kreditinstitutet
tillhor ett system som skyddar sjilva kreditinstitutet,
och sirskilt garanterar dess solvens. Nir ett kreditin-
stitut som tillhér ett sidant system ocksa ir ett virde-
pappersforetag bor medlemsstaterna dven ha ritt att
pa vissa villkor befria foretaget frin skyldigheten att
vara anslutet till ett system for ersittning till investe-
rare.

En harmoniserad miniminivd fér ersittningen pa
20 000 ecu per investerare bor vara tillricklig for att
skydda smé investerares intressen om ett virdepap-
persforetag inte skulle vara i stdnd att fullgéra sina
skyldigheter gentemot sina investeringskunder. Det
forefaller darfor rimligt att faststilla den harmonisera-

de miniminivin till 20 000 ecu. Emellertid kan det

bli nédvindigt med begrinsade overgingsbestimmel-
ser, liksom i direktiv 94/19/EG, i syfte att gora det
mdjligt for systemen for ersittning att inrétta sig efter
denna nivd eftersom denna ocksa skall gilla i de
medlemsstater vilka, nir detta direktiv antas, inte har
tiligang till nagot sidant system.

Samma niva har faststills i direktiv 94/19/EG.

For att stimulera investeraren att vilja virdepappersfo-
retag med urskillning bér medlemsstaterna tilldtas att
stilla krav pa att investeraren sjilv bir en del av den
forlust han har gjort. Skyddet for investeraren bér
dock under alla omstindigheter uppgé till minst
90 % av en forlust sd linge som den utgivna ersitt-
ningens niva inte nir upp till miniminivin inom ge-
menskapen.

() BGT nr L 135, 31.5.1994, s. S.

14. Vissa medlemsstaters

15.

16.

17.

18.

system erbjuder en hégre
skyddsniva 4n den ligsta gemensamma skyddsnivan i
detta direktiv, men det férefaller inte limpligt att kra-
va en andring av dessa system pa denna punkt.

Om system som erbjuder investerarna en hdogre
skyddsniva dn den harmoniserade miniminivin be-
hélls inom gemenskapen kan detta, inom samma ter-
ritorium, leda till skillnader i ersittning och ojimlika
konkurrensvillkor mellan de inhemska virdepappers-
foretagen och filialer frin andra medlemsstater. I syfte
att rada bot pa dessa oligenheter bér filialer tillatas att
ansluta sig till sin virdmedlemsstats system sé att de
kan erbjuda sina investerare samma skydd som syste-
men i de lander i vilka de 4r beligna. Dirfér bor
kommissionen i sin rapport om tillimpningen av det-
ta direktiv ange i vilken utstrickning filialerna har
anvant sig av denna mojlighet, liksom vilka eventuella
problem de kan ha haft eller eventuella problem som
har uppstatt i systemen fér ersittning till investerare
nir bestimmelserna genomfors. Mojligheten att lita
hemléndernas system erbjuda kompletterande skydd
av denna typ pa de villkor som systemet stiller bér
dock inte uteslutas.

Storningar pd marknaden kan uppstd om filialer till
vissa virdepappersforetag som har sitt site i en annan
medlemsstat 4n i hemlandet erbjuder en hégre
skyddsniva in de virdepappersforetag som ir auktori-
serade i virdmedlemsstaten. Det ir inte lampligt att
nivn pa eller omfattningen av skyddet i systemet fér
ersittning blir ett konkurrensmedel. Dirfor ir det
noédvindigt att, dtminstone inledningsvis, sla fast att
varken nivdn pé eller omfattningen av det skydd som
erbjuds av ett hemlands system till de investerare som
har anlitat filialer i en annan medlemsstat far 6versti-
ga vare sig den hogsta niva eller den stérsta omfatt-
ning som erbjuds av motsvarande system i virdmed-
lemsstaten. Eventuella stérningar pd marknaden skall
utredas pé ett tidigt stadium med utgingspunkt frin
den erfarenhet som férvirvats och mot bakgrund av

‘utvecklingen i finanssektorn.

Om en medlemsstat anser att vissa typer av investe-
ringar eller sirskilt angivna investerare inte har behov
av négot sarskilt skydd, bér den ha mojlighet att und-
anta dessa fran skydd enligt systemen for ersittning
till investerare.

Flera medlemsstater har system for ersittning till in-
vesterare som hanteras av sirskilda professionella or-
ganisationer, medan andra medlemsstaters system har
upprittats och administreras med hjilp av lagstift-
ning. Denna skillnad i rittslig stillning ger problem



Nr L 84/24

Europeiska gemenskapernas officiella tidning

26. 3. 97

19.

20.
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22.

23.

endast i ett avseende, och det 4r den obligatoriska an-
slutningen till och uteslutningen frin systemen. Dir-
for ar det nodvindigt att vidta dtgirder for att begrin-
sa de befogenheter som ryms inom systemen i detta
avseende.

Investerare bor ersittas utan onddigt drojsmal sa snart
det konstaterats att kravet ar berittigat. Det maste in-
om sjilva systemet finnas méjlighet att faststilla vad
som ir en rimlig frist inom vilken krav skall framstal-
las. Att denna frist har 16pt ut bor dock inte anféras
som skil mot en investerare som haft giltig anledning
att inte i tid gora sina krav gillande.

Information till investerarna om metoderna for ersitt-
ning ir ett vasentligt inslag i skyddet. Enligt artikel
12 i direktiv 93/22/EEG ar vardepappersforetag skyl-
diga att, innan de gor négra affirer med investerarna,
informera dem om en eventuell tillimpning av ett er-
sattningssystem. Dirfor skall det i detta direktiv fast-
stillas regler om information till personer som avser
att gora investeringar om de ersattningssystem som
giller for deras investeringstransaktioner.

En oreglerad anvindning i marknadsféringssyfte av
uppgifter om belopp och omfattning i ersittningssy-
stemet skulle kunna péverka stabiliteten i det finansi-
ella systemet eller investerarnas fortroende, och med-
lemsstaterna bor dirfor faststilla regler som begrinsar
anvindningen av sidana uppgifter.

I princip dliggs genom detta direktiv alla vardepap-
persforetag att ansluta sig till ett system for ersittning
till investerare. Emellertid har medlemsstaterna ritt
att, enligt de direktiv som handlar om anslutningen
av virdepappersforetag vilka har sina huvudkontor i
tredje land, sirskilt enligt direktiv 93/22/EEG, avgora
huruvida och pa villkor filialer till virdepappers-
foretag skall fa utdva sin verksamhet péd deras territo-
rier. Sidana filialer har dock inte ritt att fritt tillhan-
dahilla tjanster i enlighet med artikel 59 andra styc-
ket i fordraget, inte heller kan de fa tillstand att eta-
blera sig i andra medlemsstater 4n dem i vilka de re-
dan ir etablerade. Foljaktligen skall en medlemsstat
som har givit sidana filialer tilltride avgéra hur prin-
ciperna i detta direktiv skall tillimpas pé filialerna i
enlighet med artikel 5 i direktiv 93/22/EEG, i syfte
att skydda investerarna och uppritthélla det finansiel-
la systemets integritet. Det dr mycket viktigt att inves-
terare som anlitar sidana filialer har full kinnedom
om vilka metoder for ersittning som giller for dem.

Det 4r inte nodvindigt att i detta direktiv harmonisera
finansieringsmetoderna for systemen for ersittning

24,

25.

till investerare, under forutsittning dels att kostnaden
for dessa system i princip bérs av virdepappersféreta-
gen sjilva, dels att den finansiella kapaciteten hos sy-
stemen stdr i rimlig proportion till deras itaganden.
Detta fir dock inte innebira att stabiliteten i det fi-
nansiella systemet i medlemsstaten i friga dventyras.

Detta direktiv innebir inte att medlemsstaterna eller
deras behoriga myndigheter gors ansvariga gentemot
investerarna, under forutsittning att ett eller flera sy-
stem for ersittning till eller skydd av investerare har
upprittats och officiellt blivit godkinda i enlighet
med de villkor som anges i detta direktiv.

Sammanfattningsvis forefaller det nédvindigt med en
harmoniserad miniminivé fér ersittning till investera-
re for fullbordandet av den inre marknaden betraffan-
de virdepappersforetag, eftersom detta gér det mojligt
for investerare att med storre fortroende gora affarer
med virdepappersforetag, sirskilt vad avser foretag
vilkas hemland 4r en annan medlemsstat och att und-
vika de svirigheter som kan uppstd till foljd av
tillimpningen av virdlindernas inhemska bestim-
melser om skydd fér investerare, vilka inte ir samord-
nade pi gemenskapsniva. Ett bindande gemenskaps-
direktiv 4r darfor den enda lampliga metoden for att
né det uppsatta milet, i den allminna avsaknaden av
system for ersittning till investerare som motsvarar
den niva som anges i direktiv 93/22/EEG. I detta di-
rektiv anges dock bara den harmoniserade minimini-
vé som krivs, och medlemsstaterna ges frihet att fére-
skriva storre omfattning av eller hogre nivd pa skyd-
det om de sé 6nskar och ges dven behévlig frihet vad
giller organiserandet och finansieringen av systemen
fér ersittning till investerare.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

I detta direktiv avses med

1.

vdrdepappersforetag: ett virdepappersforetag enligt de-
finitionen 1 artikel 1.2 i direktiv 93/22/EEG, som ir

— auktoriserat i enlighet med artikel 3 i direktiv 93/
22/EEG, eller
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— auktoriserat som kreditinstitut i enlighet med di-
rektiv 77/780/EEG (') och direktiv 89/646/EEG (?)
och vars auktorisation omfattar en eller flera inves-
teringstjénster upptagna i avsnitt A i bilagan till di-
rektiv 93/22/EEG.

2. investeringsverksambet: vatje investeringstjanst sisom
detta begrepp definieras i artikel 1.1 i direktiv 93/22/
EEG samt den tjanst som avses i punkt 1 i avsnitt C i
bilagan till det direktivet.

3. instrument: de instrument som 4r upptagna i avsnitt B
i bilagan till direktiv 93/22/EEG.

4. investerare: varje person som har anfortrott ett virde-
pappersforetag pengar eller instrument i samband med
en investeringstjanst.

S. filial: ett driftstille som ir en rattsligt osjalvstandig del
av ett virdepappersforetag och som tillhandahaller in-
vesteringstjinster som virdepappersforetaget har aukto-
risation att tillhandahélla. Alla driftstillen som har in-
rittats i samma medlemsstat av ett virdepappersforetag
med huvudkontor i en annan medlemsstat skall be-
traktas som en enda filial.

6. gemensam investeringsverksambet. en investerings-
verksamhet som utférs for tva eller flera personers rak-
ning eller som tvd eller flera personer har rittigheter
till och som tecknas av en eller flera av dessa personer.

7. beboriga myndigheter: de myndigheter som definieras
i artikel 22 i direktiv 93/22/EEG. Dessa myndigheter
far, i forekommande fall, vara de som definieras i arti-
kel 1 i rddets direktiv 92/30/EEG av den 6 april 1992
om gruppbaserad tillsyn over kreditinstitut (?).

Artikel 2

1. Varje medlemsstat skall sikerstilla att ett eller flera
system for ersittning till investerare infors och officiellt
erkinns inom dess territorium. Forutom under sadana
omstindigheter som avses i andra stycket och i artikel 5.3,

(") Radets forsta direktiv (77/780/EEG) av den 12 december 1977
om samordning av lagar och andra forfattningar om ritten att
starta och driva verksamhet i kreditinstitut. (EGT nr L 322,
17.12.1977, s. 30). Direktivet senast dndrat genom direktiv 89/
646/EEG (EGT nr L 386, 30.12.1989, s. 1).

() Radets andra direktiv (89/646/EEG) av den 15 december 1989
om samordning av lagar och andra férfattningar om ritten att
starta och driva verksamhet i kreditinstitut, samt med 4ndring
av direktiv 77/780/EEG. (EGT nr L 386, 30.12.1989, s. 1). Di-
rektivet senast andrat genom direktiv 92/30/EEG (EGT nr L
110, 28.4.1992, s. 52).

() EGT nr L 110, 2841992, s. 52.

far inget virdepappersforetag som #r auktoriserat i med-
lemsstaten bedriva investeringsverksamhet om det inte ar
anslutet till ett sddant system.

En medlemsstat kan dock undanta ett kreditinstitut som
omfattas av detta direktiv frén skyldigheten att vara anslu-
tet till ett system for ersittning till investerare, da kredit-
institutet enligt artikel 3.1 i direktiv 94/19/EEG redan ir
undantaget frin skyldigheten att vara anslutet till ett
system for garanti av insittningar, under forutsittning att
det skydd och den information som ges till insittare
ocksa ges investerare pa samma villkor och investerare
dirmed étnjuter ett skydd som atminstone ir likvirdigt
med det skydd som ges enligt ett system f6r ersittning till
investerare.

En medlemsstat som utnyttjar denna mojlighet skall in-
formera kommissionen om detta. Den skall sérskilt limna
information om dessa skyddssystems egenskaper och vilka
kreditinstitut som omfattas av dem med avseende pi syf-
tet med detta direktiv samt om senare dndringar i den in-
formation som har tillhandahéllits. Kommissionen skall
informera rddet om detta.

2. Ett system skall tillhandahilla skydd f6ér investerare
enligt artikel 4 antingen om

— de behériga myndigheterna har konstaterat att ett vir-
depappersforetag, enligt deras uppfattning, fér nirva-
rande och av skil som direkt hér samman med dess
finansiella stillning, verkar sakna forméga att kunna
uppfylla sina forpliktelser med anledning av investera-
res krav och att denna oférméga inte endast ir till-
fallig, eller

— en rittslig myndighet av orsaker som direkt hor sam-
man med ett virdepappersforetags finansiella stillning
har meddelat ett avgorande som innebir att investera-
res méjlighet att framstilla krav mot foretaget tillfalligt
upphiivs,

beroende pd om konstaterandet eller avgorandet intriffar
forst.

Skydd skall tillhandahallas fér krav som uppkommer pa
grund av ett virdepappersforetags oférmiga att

— betala tillbaka pengar som tillkommer eller tillhor in-
vesterare och som innehas f6r deras rikning i
samband med investeringsverksamhet, eller

— till investerare limna tillbaka finansiella instrument
som tillhor dem och som innehas, handhas eller for-
valtas fér deras rikning i samband med investerings-
verksamhet,

enligt de rattsliga och avtalsmissiga villkor som iér tillim-
pliga.
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3. Sidana krav péd kreditinstitut som avses i punkt 2
som i en viss medlemsstat skulle omfattas av bide detta
direktiv och direktiv 94/19/EG skall av den medlemssta-
ten hinféras till ett system enligt nagot av dessa direktiv
efter vad den staten finner lampligt. Inget krav skall kun-
na ge ersittning mer in en ging enligt dessa direktiv.

4.  Storleken av en investerares krav skall beriknas en-
ligt de rittsliga och avtalsmassiga villkor, sirskilda sidana
som behandlar kvittning och motkrav som berittigar till
ersittning som, vid tidpunkten for det konstaterande eller
det avgorande som avses i punkt 2, giller for uppskatt-
ningen av penningbeloppet eller vardet, dar s ar mojligt,
faststillt i forhéllande till marknadsvirdet pa instru-
menten som tillhér investeraren och som vardepappersfo-
retaget inte formér betala tillbaka eller dterlaimna.

Artikel 3

Krav som hirrér fran transaktioner i samband med nagot
for vilket en fillande dom for penningtvitt har meddelats,
enligt definition i artikel 1 i ridets direktiv 91/308/EEG
av den 10 juni 1991 om étgirder for att forhindra att det
finansiella systemet anvinds for tvittning av pengar ('),
skall uteslutas fran all ersittning enligt system for ersatt-
ning till investerare.

Artikel 4

1. Medlemsstaterna skall sikerstilla att systemet till-
handahéller ett skydd som uppgar till minst 20 000 ecu
per investerare vad giller krav som avses i artikel 2.2.

Till och med den 31 december 1999 fir medlemsstater i
vilka skyddet, nir detta direktiv antas, 4r ligre dn 20 000
ecu, behilla denna ligre skyddsniva, under férutsittning
att den inte ir ligre dn 15 000 ecu. Denna mojlighet skall
ocksé ges medlemsstater pa vilka Gvergdngsbestimmelser-
na i artikel 7.1 andra stycket i direktiv 94/19/EG ir

tillampliga.

2. En medlemsstat kan foreskriva att visa investerare
skall vara undantagna fran det skydd som systemet till-
handahéller eller skall ges en ligre skyddsnivd. Dessa
undantag finns angivna i bilaga L

3. Denna artikel skall inte hindra att bestimmelser
som ger ett storre eller mer omfattande skydd for investe-
rare bibehdlls eller antas.

4. En medlemsstat kan begrinsa det skydd som anges i
punkt 1 eller det som avses i punkt 3 till en bestimd pro-
centsats av en investerares krav. Den skyddade procentsat-
sen skall dock uppga till eller Gverstiga 90 % av kravet till

() BGT nr L 166, 2861991, 5. 77.

dess det belopp som skall betalas ut enligt systemet
uppgar till 20 000 ecu.

Artikel 5

1. Om ett virdepappersforetag som enligt artikel 2.1 ir
skyldigt att vara anslutet till ett system inte uppfyller de
forpliktelser som dligger det ssom anslutet till detta sy-
stem, skall de behoriga myndigheter som har utfirdat dess
auktorisation underrittas och, i samarbete med ersitt-
ningssystemet, vidta alla limpliga dtgérder, inklusive an-
vindande av sanktioner, for att sikerstilla att virdepap-
persforetaget uppfyller sina forpliktelser.

2. Om dessa atgirder inte leder till att virdepappersf6-
retaget uppfyller sina forpliktelser, kan systemet, om na-
tionell lagstiftning tilliter uteslutning av en medlem, med
de behoriga myndigheternas uttryckliga samtycke och
med minst tolv médnaders frist, meddela att det amnar
utesluta virdepappersforetaget fran medlemskap i syste-
met. Skyddet enligt artikel 2.2 andra stycket skall fortsitta
att gilla for investeringsverksamhet som utférts under
denna period. Om virdepappersforetaget vid fristens
utgang inte har uppfyllt sina forpliktelser kan ersittnings-
systemet, efter att aterigen ha inhimtat de behériga myn-
digheternas uttryckliga samtycke, genomféra uteslutning-
en.

3. Om nationell lagstiftning tillater, och med uttryck-
ligt samtycke frain de behoriga myndigheter som har
utfirdat virdepappersforetagets auktorisation, far ett virde-
pappersforetag som har uteslutits frin ett system fér er-
sittning till investerare fortsitta att tillhandahilla investe-
ringstjinster om foretaget, innan det uteslots, hade vidtagit
andra atgirder for att garantera ett skydd fér investerare
som ir atminstone likvirdigt med det officiellt erkinda
systemet och har egenskaper som motsvarar det systemets.

4. Om ett vardepappersforetag som har foreslagits for
uteslutning enligt punkt 2 inte kan vidta andra atgirder
som uppfyller de villkor som anges i punkt 3, skall de be-
hériga myndigheter som utfirdade dess auktorisation
omedelbart aterkalla den.

Artikel 6

Skyddet enligt artikel 2.2 andra stycket skall fortsitta att
gilla efter det att virdepappersféretagets auktorisation
aterkallats for investeringsverksamhet som utférts fram till
tidpunkten for aterkallandet.

Artikel 7

1. Systemet for ersittning till investerare som enligt ar-
tikel 2.1 har inforts och officiellt erkidnts i en medlemsstat
skall ocksd omfatta investerare hos virdepappersforetagets
filialer i andra medlemsstater.
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Till och med den 31 december 1999 fir varken nivan pa
eller omfattningen, inklusive procentsatsen, av skyddet
6verstiga den maximala nivin eller den maximala omfatt-
ningen av det skydd som motsvarande system inom vir-
demedlemsstatens territorium ger. Fore detta datum skall
kommissionen utarbeta en rapport pa grundval av de erfa-
renheter som har gjorts vid tillimpningen av detta stycke
och av artikel 4.1 i direktiv 94/19/EG till vilket hinvisas
ovan och bedéma om dessa bestimmelser behover behil-
las. Kommissionen skall, om det 4r lampligt, verlimna
ett forslag till direktiv till Europaparlamentet och ridet i
syfte att forlinga bestimmelsernas giltighetstid.

Nir nivin pa eller omfattningen, inklusive procentsatsen,
av det skydd som virdmedlemsstatens system for ersitt-
ning till investerare ger &verstiger nivan pa eller omfatt-
ningen av det skydd som ges i den medlemsstat i vilken
ett virdepappersforetag ar auktoriserat, skall virdmedlems-
staten sikerstilla att det finns ett officiellt erkint system
inom dess territorium som en filial frivilligt kan ansluta
sig till for att komplettera det skydd som dess investerare
redan har genom filialens anslutning till systemet i hem-
landet.

Det system som filialen anslutar sig till skall omfatta den
kategori av institut som den tillhér eller nirmast motsva-
rar i virdmedlemsstaten.

Medlemsstaterna skall sikerstilla att objektiva och allmiant
tillampade villkor upprittas for filialers medlemsskap i al-
la investerarskyddssystem. Tilltride skall ske pé villkor att
de relevanta forpliktelserna vad avser anslutning ar
uppfyllda, sarskilt vad avser betalning av bidrag och andra
avgifter. Medlemsstaterna skall vid genomforandet av den-
na punkt flja de overgripande riktlinjer som anges i bila-

ga IL

2. Om en filial som enligt punkt 1 frivilligt har anslutit
sig till ett system for ersittning till investerare inte uppfyl-
ler de forpliktelser som aligger den sisom ansluten till sy-
stemet, skall de behériga myndigheter som utfirdade auk-
torisationen underrittas och, i samarbete med ersittnings-
systemet, vidta alla limpliga atgirder for att sakerstilla att
ovannimnda forpliktelser uppfylls.

Om filialen trots dessa étgirder inte uppfyller de forplik-
telser som anges i denna artikel kan ersittningssystemet
efter en limplig frist pd minst tolv ménader och med
samtycke frin de behoriga myndigheter som utfirdade
auktorisationen, utesluta filialen. Investeringsverksamhet
som utférts fore dagen for uteslutningen skall fortsitta att
vara skyddade av det frivilliga systemet efter denna dag.
Investerare skall informeras om att det kompletterande
skyddet har 4terkallats och fran vilket datum detta galler.

Artikel 8

1.  Det skydd som avses i artikel 4.1, 4.3 och 4.4 skall
tillimpas pé investerarens sammanlagda krav pa samma

virdepappersforetag enligt detta direktiv, oavsett antalet
konton, valuta och lokalisering inom gemenskapen.

Medlemsstaterna fir dock féreskriva att medel i andra va-
lutor 4n medlemsstaternas och ecun skall vara uteslutna
frin skyddet eller ges ett ligre skydd. Denna méjlighet
skall inte gilla instrument.

2. Varje investerares andel i en gemensam investerings-
verksamhet skall tas med i berikningen av det skydd som
avses 1 artikel 4.1, 4.3 och 44.

Om sirskilda bestimmelser saknas, skall krav fordelas lika
mellan investerarna.

Medlemsstaterna kan besluta att krav som hinfér sig till
en gemensam investeringsverksamhet som tvd eller flera
personer ir berattigade till som medlemmar i ett kompan-
jonskap, en sammanslutning eller en gruppering av lik-
nande natur, som inte ir en juridisk person, kan liggas
samman och behandlas som om de kom frin en investe-
ring gjord av en enda investerare vid berikning av de be-
loppsgrinser som anges i artikel 4.1, 4.3 och 44.

3. Om inte investeraren ar faktiskt berittigad till de in-
nehavda medlen eller virdepapperen, skall den person
som ir faktiskt berittigad erhélla ersittningen, férutsatt att
den personen har blivit identifierad eller kan identifieras
fore dagen for det konstaterande eller det avgoérande som
avses i artikel 2.2.

Om flera personer ir faktiskt berittigade skall, di de be-
loppsgrinser som anges i artikel 4.1, 4.3 och 4.4 beriknas,
hiansyn tas till vars och ens andel enligt de for forvalt-
ningen av medlen eller virdepapperen gillande arrange-
mangen.

Denna bestimmelse skall inte vara tillimplig pd foretag
for kollektiva investeringar.

Artikel 9

1. 1 ersittningssystemet skall lampliga atgirder vidtas
for att informera investerare om det konstaterande eller
det avgbrande som avses i artikel 2.2 och, om de skall fa
ersittning, betala ut denna till dem sa snart som mojligt.
Det far faststilla en tidsfrist inom vilken investerare skall
inkomma med sina krav. Denna period fir inte vara kor-
tare in fem mdnader frin dagen fér ovannimnda konsta-
terande eller avgorande eller frin dagen nir konstateran-
det eller avgorandet offentliggors.

Att en sidan tidsfrist har 16pt ut fir dock inte dberopas av
systemet i syfte att vigra en investerare skydd, nir denne
varit oférmogen att i tid framféra sina ansprik.
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2. I systemet skall ersiattning med anledning av investe-
rares krav kunna betalas ut sa fort som mojligt och senast
inom tre méanader frin det att det berittigade i kravet och
ett belopp har faststillts.

Under extraordinira omstindigheter och i sirskilda fall
kan genom ersittningssystemet hos den behdriga myndig-
heten ansdkas om en forlingning av tidsfristen. Ingen sa-
dan férlingning fdr overstiga tre manader.

3. Om en investerare eller en annan person som ar be-
rattigad till eller har ett intresse i en investeringsverksam-
het har anklagats for en lagovertridelse som har samband
med penningtvitt enlig definitionen i artikel 1 i direktiv
91/308/EEG, kan ersittningssystemet tillfalligt inhibera
alla betalningar i vintan p& domstolens dom, oavsett den
tidsfrist som faststills i punkt 2.

Artikel 10

1. Medlemsstaterna skall sikerstilla att varje virdepap-
persforetag vidtar limpliga atgirder for att ge personer
som redan har gjort eller avser att goéra investeringar
tillging till den information som de behover fér att avgora
vilket system for ersittning till investerare som virdepap-
persforetaget och dess filialer ar anslutna till inom gemen-
skapen eller vilka andra alternativa atgirder som har vidta-
gits enligt artikel 2.1 andra stycket eller artikel 5.3. Inves-
terarna skall informeras om bestimmelserna for investe-
rarskyddssystemet eller andra alternativa dtgirder som har
vidtagits, inklusive nivin pa och omfattningen av det
skydd som ersittningssystemet ger och andra bestimmel-
ser som medlemsstaterna faststillt enligt artikel 2.3. Infor-
mationen skall goras tillginglig pa ett lattforstaeligt sitt.

P4 begiran skall information ocksa ges om villkoren for
ersittning och de formaliteter som skall uppfyllas for att
ersittning skall erhéllas.

2. Den information som avses i punkt 1 skall pé det
sitt som anges i nationell lagstiftning goras tillginglig pa
det officiella spriket eller spriken i den medlemsstat dir
en filial 4r etablerad.

3. Medlemsstaterna skall inféra regler som begransar
anvindningen i marknadsforingssyfte av den information
som avses i punkt 1 for att férhindra att en sidan anvind-
ning paverkar det finansiella systemets stabilitet eller in-
vesterarnas fortroende. Medlemsstaterna kan sirskilt be-
grinsa sidan marknadsféring till en saklig hinvisning till
det system som virdepappersforetaget 4r anslutet till.

Artikel 11

1. Medlemsstaterna skall kontrollera om filialer som
har inrattats av ett vardepappersféretag som har sitt hu-
vudkontor utanfér gemenskapen har ett skydd som mot-
svarar det som foreskrivs i detta direktiv. Om si inte ir
fallet kan medlemsstaterna, om inte annat foljer av artikel
5 i direktiv 93/22/EEG, kriva att de filialer som har inrit-
tats av ett virdepappersforetag som har sitt huvudkontor
utanfor gemenskapen skall ansluta sig till ett existerande
system for ersattning till investerare inom deras territori-
um.

2. Viardepappersforetag som har sitt huvudkontor utan-
for gemenskapen skall at investerare som redan ir kunder
eller avser att bli sddana hos deras filialer tillhandahalla all
relevant information om de édtgirder som har vidtagits for
att skydda deras investeringar.

3.  Den information som avses i punkt 2 skall pd det
satt som anges i nationell lagstiftning goras tillginglig pa
det officiella spraket eller spriken i den medlemsstat dir
en filial inrittas. Informationen skall vara avfattad pi ett
klart och forstdeligt sitt.

Artikel 12

Utan att det paverkar eventuella andra rittigheter enligt
nationell lagstiftning skall system som betalar ut ersitt-
ning till investerare vara berittigade att vid likvidations-
forfaranden trida i investerarnas stille avseende ritten till
ett belopp motsvarande det som betalas ut.

Artikel 13

Medlemsstaterna skall sakerstilla att en investerares ritt
till ersittning skall kunna bli féremal for en rittslig pro-
cess mot ersittningssystemet.

Artikel 14

Senast den 31 december 1999 skall kommissionen till Eu-
ropaparlamentet och ridet framligga en rapport om
tillimpningen av detta direktiv, i forekommande fall it-
foljd av ett forslag till Sversyn.

Artikel 15

1. Medlemsstaterna skall sitta i kraft de lagar och andra
forfattningar som dr nodvindiga for att f6lja detta direktiv
senast den 26 september 1998. De skall genast underritta
kommissionen om detta.
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Nir medlemsstaterna antar dessa bestimmelser skall dessa
innehélla en hinvisning till detta direktiv eller atf6ljas av
en sidan hinvisning nir de offentliggors. Nirmare fore-
skrifter om hur hinvisningen skall goras skall varje med-
lemsstat sjilv utfirda.

2.  Medlemsstaterna skall till kommissionen 6verlimna
texterna till visentliga bestimmelser i nationell lagstift-
ning som de antar inom det omride som omfattas av
detta direktiv.

Artikel 16

Artikel 12 i direktiv 93/22/EEG skall upphora att gilla
frAin och med det datum som avses i artikel 15.1.

Artikel 17

Detta direktiv trider i kraft samma dag som det offentlig-
gors i Europeiska gemenskapernas officiella tidning.

Artikel 18
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfiardat i Bryssel den 3 mars 1997.

Pd Europaparlamentets P4 rddets vignar

vdgnar M. DE BOER
J.M. GIL-ROBLES Ordforande
Ordfirande
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BILAGA 1

FORTECKNING OVER DE UNDANTAG SOM AVSES I ARTIKEL 4.2

. Professionella och institutionella investerare sisom

— vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 1.2 i direktiv 93/22/EEG,

— kreditinstitut enligt definitionen i artikel 1 forsta strecksatsen i radets direktiv 77/780/EEG,
— finansiella institut enligt definitionen i artikel 1.6 i ridets direktiv 89/646/EEG,

— forsikringsforetag,

— foretag for kollektiva investeringar,

— pensionsfonder.

Andra professionella och institutionella investerare.

. Overstatliga institutioner, statliga och centrala administrativa myndigheter.
. Provinsiella, regionala, lokala eller kommunala myndigheter.

. Styrelseledamoter, andra medlemmar i virdepappersforetagets ledning och bolagsmén som personligen

svarar for virdepappersforetagets skulder, personer som dger minst 5 % av virdepappersforetagets kapital,
personer med ansvar att utfora i lag féreskriven revision av virdepappersforetagets bokféring och investe-
rare med liknande stillning i andra foretag inom samma grupp som ett sddant foretag.

" Nara sldktingar och tredje man som handlar for de investerares rikning som avses i 4.

. Andra foretag inom samma grupp.

. Investerare som #r ansvariga for eller har dragit fordel av vissa férhéllanden som ar hédnforliga till vérde-

pappersforetaget och som ligger till grund for virdepappersforetagets finansiella svarigheter eller som har
medverkat till att forvirra dess finansiella stallning.

. Bolag som ir av sddan storlek att de inte fir att uppritta en balansrikning i férkortad form enligt artikel

11 i rddets fjarde direktiv (78/660/EEG) av den 25 juli 1978 grundat pa artikel 54.3 g) i fordraget om Ars-
bokslut i vissa typer av bolag (!).

(') EGT nr L 222 av den 14.8.1978, s. 11. Direktivet senast dndrat genom direktiv 94/8/EG (EGT nr L 82, 25.3.1994, s. 33).
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BILAGA II

OVERGRIPANDE RIKTLINJER

(som avses i artikel 7.1 femte stycket)

Om en filial ans6ker om att fa ansluta sig till en virdmedlemsstats system for kompletterande skydd, skall
virdmedlemsstatens system bilateralt med systemet i den medlemsstat som ar filialens hemland inféra
lampliga regler och férfaranden fér utbetalning av ersattning till filialens investerare. Féljande principer skall
vara tillimpliga pa bide utarbetandet av dessa férfaranden och faststillandet av de villkor for anslutning som
ar tillampliga pa en sadan filial (som avses i artikel 7.1):

)

Virdmedlemsstatens system skall behalla full ritt att dligga de anslutna virdepappersforetagen sina objek-
tiva och allmint tillimpade regler. Det skall kunna kriva tillhandahéllande av relevant information och ha
ritt att kontrollera sidan information hos de behériga myndigheterna i den medlemsstat som 4r vérdepap-
persforetagets hemland.

b) Virdmedlemsstatens system skall tillmétesgd krav pad kompletterande ersittning efter det att de behériga

myndigheterna i den medlemsstat som ar hemland har limnat information om ett sadant avgérande eller
konstaterande som avses i artikel 2.2. Virdmedlemsstatens system skall ha fortsatt oinskrinkt ritt att, in-
nan utbetalning av en kompletterande erséttning sker enligt systemets egna normer och forfaranden, pro-
va om en investerare har ritt att fa en sidan ersittning.

Systemen i de medlemsstater som &r virdland respektive hemland skall ha ett nira samarbete for att si-
kerstilla att investerare snabbt far en korrekt ersittning. De skall sirskilt komma 6verens om hur fére-
komsten av motkrav som kan komma att ge upphov till kvittning enligt endera systemet kommer att ps-
verka den ersittning som varje system skall betala ut till investeraren.

d) Virdmedlemsstatens system skall vara berattigat att krava bidrag av filialer for kompletterande skydd pa en

lamplig grundval som tar hinsyn till det skydd som systemet i den medlemsstat som 4r hemland ger. For
att underlitta inkrivandet av sadana bidrag skall virdmedlemsstatens system vara berittigat att anta att
dess dtagande under alla omstindigheter ar begrinsat till det belopp med vilket det skydd det ger 6versti-
ger det skydd som hemlandet ger, oavsett om hemlandet faktiskt betalar ersittning till investerare inom
viardmedlemsstatens territorium.




