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Biiaga 2
Motiverat yttrande fran Sveriges riksdag

Riksdagen vilkomnar kommissionens regleringsarbete for att forbittra den
inre marknaden for investeringstjdnster och for att minska riskerna for fram-
tida finanskriser och 6ka mojligheterna att hantera de kriser som #ndd
kommer att komma. Forslaget dr i huvudsak vil utformat. Riksdagen har
dock invindningar mot den obligatoriska kreditmekanism som kommissio-
nen foreslar.

Mot bakgrund av provningen av subsidiaritetsprincipens tillimpning i
kommissionens forslag till dndring av Europaparlamentets och radets
direktiv 97/9/EG om system for ersdttning till investerare (KOM(2010)
371) som redovisas i finansutskottets utlatande 2009/10:FiU43 Subsidiari-
tetsprovning av direktivforslag om system for ersittning till investerare
anser riksdagen att det aktuella utkastet i de delar som avser en obligato-
risk kreditmekanism mellan olika nationella system for ersittning till inve-
sterare strider mot subsidiaritetsprincipen.

Ett system med en obligatorisk kreditmekanism mellan de olika natio-
nella ersittningssystemen riskerar enligt riksdagen att skapa en incitaments-
struktur ddr vissa linder kan komma att underfinansiera sina erséttningssy-
stem 1 vetskap om att det finns en sista utvig for finansieringen i form av
lan frin ett garantisystem i ndgon annan medlemsstat. Ett sddant agerande
kan jamféras med det som i den ekonomiska litteraturen och forskningen
kallas for moralisk risk eller moralisk hasard (moral hazard).

Om en finansiell kris 4r internationell &r ett tinkbart scenario att den i
olika grad drabbar alla medlemslidnder vid samma tidpunkt. Svérigheter
och fallissemang for virdepappersinstitut och fondbolag kan uppkomma
samtidigt i alla medlemsldnder. I en sddan situation kan samtliga system
for ersattning behova infria sina ataganden. Mot en s&dan bakgrund
framstér det som en otillfredsstillande ordning att ett system for erséttning
till investerare kan forlita sig pd att, som en sista utvdg, lina medel fran
ett annat sidant system.

Riksdagen anser att medlemslidnderna inte endast kan néja sig med att
systemen for ersittning till investerare har medel motsvarande minimikra-
ven enligt forslaget. Det maste finnas incitament for att sddana system pé
nationell nivd blir adekvat finansierade. Riksdagen anser ocksd att det
ytterst méste vara statens ansvar att ett system for erséttning till investe-
rare kan fullgora sina ataganden.

Enligt riksdagens uppfattning kan darfér malet med kommissionens for-
slag — vilket ytterst &@r finansiell stabilitet — biittre, eller kanske endast, nas
om ansvaret for finansieringen av erséttningssystemen fullt ut blir ett natio-
nellt ansvar. For att undvika eventuella problem med moralisk risk och ge
medlemsldnderna incitament att bygga upp adekvat finansierade erséttnings-
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2009/10:FiU43 B1LaGA2  MOTIVERAT YTTRANDE FRAN SVERIGES RIKSDAG

system bor varje medlemsland ha det fulla ansvaret for finansieringen.
Regelverken for medlemsldndernas ersittningssystem bor dérfor inte inne-
hilla nagra mellanstatliga finansieringsférpliktelser. Daremot bor EU-rit-
ten, pa sadant sdtt som kommissionen foreslar, innehédlla regler om
forhandsfinansiering m.m. som gor att de nationella systemen tillrackligt
likartade och robusta.

Vad giiller 6vriga delar av direktivforslaget anser riksdagen att forslaget
inte strider mot subsidiaritetsprincipen.

Kommissionen bor enligt riksdagens mening dterkomma med ett forslag
som motsvarar det nu behandlade forslaget med undantag av forslaget om
en obligatorisk kreditmekanism.

12 Tryck: Elanders, Villingby 2010

5157/11 JB/rg 3
DGG1 EN/SV



