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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till
lagar om éndring av virdepappersmarknadslagen, lagen
om Finansinspektionen samt 1 och 6 § i lagen om Finans-
inspektionens tillsynsavgift

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslads #ndringar i
virdepappersmarknadslagen, lagen om Fi-
nansinspektionen samt i lagen om Finansin-
spektionens tillsynsavgift.

Till vdardepappersmarknadslagen fogas be-
stimmelser om utlindska clearingorganisa-
tioner. Syftet med regleringen &r att mojlig-
gora de utldndska clearingorganisationernas
tillsyn 6ver deras verksamhet samt att trycka
tillforlighet och stabilitet av finansmarkna-
den.

En utlindsk clearingorganisation ska hos
finansministeriet ansoka om tillstdnd att be-
driva verksamhet filialbaserad eller grins-
overskridande utan filial. Tillstdnd ska bevil-
jas utifrdn den information som clearingor-
ganisation och myndigheten i clearingorgani-
sationens hemstat tillstéller finansministeriet.
Dessutom ska utlindska myndigheten och
Finansinspektionen Omsesidigt underteckna
ett sarskilt tillsynsprotokoll.

294754

En utldndsk clearingorganisation ska anso-
ka om clearingmedlemskap hos clearingor-
ganisation. Forpliktelse ska ocksa vara pa
annan clearingorganisation och annan ut-
léndsk organisation som faststéller forpliktel-
ser som har uppkommit av virdepappreshan-
del som regelbundet avvecklas av en clea-
ringorganisation i Finland och vars verksam-
het ar betydande for finansmarknaden.

Finansinspektionen har tillsyn 6ver clear-
ingorganisationens verksamhet i Finland och
kan vid behov ge en offentlig varning eller
offentlig anmirkning. Finansministeriet kan
pa motsvarande sétt begrinsa eller forbjuda
clearingorganisationens verksamhet i Finland
eller aterkalla dess tillstind. En utldndsk
clearingorganisation ska vara skyldig att be-
tala en till beloppet fast tillsynsavgift.

Avsikten #r att lagarna ska trdda i kraft den
1 januari 2010.
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ALLMAN MOTIVERING

1 Inledning

I vérdepappersmarknadslagens (495/1989)
4 a kap. foreskrivs om clearingorganisatio-
ners verksamhet. Det finns inga sérskilda be-
stimmelser om utlindska clearingorganisa-
tioners gransoverskridande eller filialbasera-
de verksamhet i Finland. Bestimmande och
avveckling av forpliktelser som har upp-
kommit i samband med virdepappershandel
undergar en sddan fordndring att bestim-
mandet av forpliktelser som har uppkommit i
samband med transaktioner med vérdepapper
som &r foremal for offentlig handel i Finland
till storsta del kommer att skdtas hos ut-
lindska clearingorganisationer som verkar
som centrala motparter, medan avvecklingen
och forvaringen av vérdepapperen i regel
skots hos en finldndsk clearingorganisation. [
denna proposition ingér forslag till andringar
i virdepappersmarknadslagen, lagen om Fi-
nansinspektionen (878/2008) och lagen om
Finansinspektionens tillsynsavgift
(879/2008).

Med en utldandsk clearingorganisation avses
1 propositionen en utldndsk organisation som
motsvarar en finldndsk clearingorganisation
och som av en fondbors eller en marknads-
platsoperatdr som ordnar multilateral handel
anlitas som clearingorganisation. En utlandsk
clearingorganisation kan enligt forslaget be-
driva griansoverskridande eller filialbaserad
clearingorganisationsverksamhet i Finland.

En clearingorganisation som verkar i en
annan stat inom Europeiska ekonomiska sa-
marbetsomradet, nedan EES-stat, eller i en
stat utanfér EES och som anlitas av en fond-
bors eller en marknadsplatsoperatdr som
ordnar multilateral handel, ska enligt forsla-
get ansoka om finansministeriets tillstdnd for
grinsoverskridande eller filialbaserad verk-
samhet i Finland. En utldndsk clearingorga-
nisation som &r verksam utanfor EES och an-
litas av en fondbors eller en marknadsplats-
operatér som ordnar multilateral handel ska i
regel etablera filial i Finland om inte finans-

ministeriet av sdrskilda skil beviljar undan-
tag fran detta krav. Annan utldndsk organisa-
tion som i samband med véirdepapperstrans-
aktioner faststiller forpliktelser som avveck-
las i Finland behover inte ansdoka om finans-
ministeriets tillstdnd for grinséverskridande
clearingorganisationsverksamhet. Clearing-
organisation, utlindsk clearingorganisation
och annan utlindks organisation ska anstka
om clearingmedlemskap hos en finldndsk
clearingorganisation. Forslaget giller inte ut-
landska organisationer faststiller forpliktel-
ser som bestimmas och avvecklas i nagot
annat land &n Finland.

Avsikten med forslaget dr att sidkerstilla att
de utldndska clearingorganisationer som i en-
lighet med vérdepappersmarknadslagen anli-
tas av fondborser eller marknadsplatsoperato-
rer som ordnar multilateral handel é&r tillfor-
litliga, solventa och har fungerande riskhan-
tering samt vidare att den utldndska clearing-
organisationen stdr under Finansinspektio-
nens tillsyn, att tillsynsmyndigheten far nod-
viandig information bade fran den utldndska
clearingorganisationen och frén tillsynsmyn-
digheten i den stat didr den utldndska clear-
ingorganisationen har sitt bolagsrittsliga site
samt att myndigheten vid behov kan begrén-
sa eller stoppa en i lagen avsedd utldndsk
clearingorganisations gransoverskridande el-
ler filialbaserade verksamhet i Finland.

Den forsta utlindska clearingorganisatio-
nen i egenskap av central motpart som fond-
borsen anlitat inledde sin verksamhet i nor-
diska marknaden den 20 mars 2009. Central
motpartsclearing innebér att en central mot-
part i egenskap av clearingorganisation trader
in som motpart till virdepappersformedlare
och 6vriga clearingmedlemmar. Avsikten dr
att den centrala motpartsclearingen i oktober
2009 ska utokas sa att dver 90 procent av
marknadsvérdet av de forpliktelser som ak-
tiechandeln i fondbors resulterar i faststills
utanfor Finland. Marknadsaktérerna mél ar
att flera utlindska aktorer ska bedriva grins-
overskridande eller filialbaserad clearingor-
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ganisationsverksamhet som central motpart
under ar 2010. Dessa betydande forédndringar
i clearingverksamheten forutsétter lagéndrin-
gar.

2 Nulidge
2.1 Lagstiftning och praxis
Virdepappersmarknadslagen

I védrdepappersmarknadslagens 1 kap. 1 §
foreskrivs om tillimpningsomrédet. Lagen
giller sdttande av vérdepapper i omlopp
bland allménheten, omsittning av virdepap-
per som har satts i omlopp och clearingverk-
samhet samt ordnande av handel med vérde-
papper.

I 1 kap. 4 § 2 mom. definieras begreppet
clearingverksamhet. Med clearingverksamhet
avses bestimmande och avveckling pa par-
ters végnar av forpliktelser som har upp-
kommit genom avslut vid offentlig vérde-
pappershandel. Som clearingverksamhet be-
traktas ocksd bestimmande och avveckling
av forpliktelser som har uppkommit genom
avslut eller overlatelser utan samband med
offentlig handel och avser virdepapper som
har anslutits till virdeandelssystemet eller ar
foremal for offentlig handel. Enligt regering-
ens proposition (RP 209/1997 rd) beskrivs i
definitionen av begreppet clearingverksam-
het generellt sddan verksamhet som en clear-
ingorganisation kan bedriva. Definitionen av
begreppet clearingverksamhet har givits en
vid utformning for att verksamheten ska
kunna ordnas pa ett flexibelt och &ndamals-
enligt sétt. Det dr meningen att definitionen
ska hénfora samtliga de med tanke pa fortro-
endet for viardepappersmarknaden betydelse-
fulla verksamhetsformerna for clearingorga-
nisationerna till 6vervakningens och lagstift-
ningens omrade. I motiveringen konstateras
vidare att definitionen &r tillimplig ockséd pa
sddana fall da en och samma formedlare f6-
retrdder bade forsiljare- och kdparkunden.

Clearingforfarandet for vérdepapper omfat-
tar ordermatchning, clearing och avveckling
av forpliktelser som uppkommer i samband
med transaktioner samt forvaring av virde-
papper. Ordermatchning och bekriftelse av
virdepapperstransaktioner sker genom fond-

borsens handelssystem. Vardepappersfor-
medlaren ger anvisningar om clearingen och
avvecklingen och transaktionerna matchas. I
samband med att clearingorganisationen fast-
stiller de forpliktelser som uppkommer ge-
nom en vérdepapperstransaktion berdknas
clearingmedlemmarnas positioner, och om
clearingorganisationen faststiller forpliktel-
serna inom ett sa kallad nettningssystem ska
clearingmedlemmens positioner nettas och
transaktionen eventuellt garanteras. Vid av-
veckling av forpliktelser som uppkommit ge-
nom en virdepapperstransaktion ska pen-
ningmedel och virdepapper, nir det &r fraga
om transaktioner som faststéllts av en central
motpart, overforas via clearingorganisatio-
nens och virdepappersférmedlarnas kommis-
sionskonton eller direkt till kundernas vérde-
andelskonton. Virdepapperscentralen skoter
registreringarna i samband med o6verforing
av dganderitten till aktier och andra bolags-
transaktioner, till exempel utdelningar.

Clearing av forpliktelser som uppkommit
genom en virdepapperstransaktion innebdr
att sdljarens leveransskyldighet och képarens
betalningsskyldighet faststills pa ett for par-
terna bindande sitt. Faststillelse av forplik-
telser som uppkommer vid virdepappers-
transaktioner 4r i Finland baserad pa sa kal-
lad bruttoclearing som innebir att de forplik-
telserna som parternas transaktioner resulte-
rat i faststdlls enligt bruttoprincipen medan
fordringarna faststills enligt nettoprincipen.
Nettning innebidr att parternas under en dag
uppkomna leverans- och betalningsskyldig-
heter gillande virdeandelar slas ihop sa att
nettosaldot blir summan av forpliktelserna.
Vid nettning dr det mojligt att tdckningarna
overfors forst foljande dag, vilket innebér att
saldot eventuellt 6kar under natten.

Avveckling (settlement) av forpliktelser
som uppkommit i samband med vérdepap-
perstransaktioner avser en sadan atgidrd inom
ramen for clearingsystemet som innebér att
koparens betalning och de vdrdeandelar som
sdljaren séalt samtidigt deponeras hos den
clearingmedlem som handlar pa siljarens
vignar och sitts in pa koparens virdeandels-
konto eller pa den clearingmedlems kommis-
sionskonto som handlar pd koparens végnar.
Clearingen blir slutgiltig nédr de forpliktelser
som uppkommit genom transaktionen har
avvecklats.
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Definitionen av begreppet clearingverk-
samhet avgréinsar enligt den ndmnda proposi-
tionen inte enbart omradet for koncessions-
krav, myndighetstillsyn eller straffansvar.
Det behovs ingen koncession endast atgérder
som omfattas av definitionen och det &r inte
straffbart att utan tillstdnd bedriva sédan
verksamhet som avses i definitionen. Om
verksamheten sker pa regelbunden basis blir
det fraga om att tillimpa koncessionskravet
inklusive strafthotet.

Enligt lagens 1 kap. 4 § 2 mom. 2 punkten
ar en clearingorganisation ett aktiebolag som
yrkesmissigt och regelbundet bedriver clear-
ingverksamhet for sadana foretags rikning
vilka har beviljats ritt att dverlamna vérde-
pappersavslut eller andra transaktioner till
clearing hos en clearingorganisation.

Lagens 3 kap. om fondborsverksamhet én-
drades genom en lag som tridde i kraft den 1
november 2007, 1 samband med det nationel-
la genomforandet av Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april
2004 om marknader for finansiella instru-
ment och om é#ndring av radets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och Europapar-
lamentets och rédets direktiv 2000/12/EG
samt upphdvande av radets direktiv
93/22/EEG, nedan direktivet om marknader
for finansiella instrument. Den viktigaste
strukturella dndringen i 3 kap. var att indel-
ningen av offentlig handel i handel pa bors-
listan och annan offentlig handel slopades.
Med offentlig handel avses sddan handel pa
en reglerad marknad som definieras i artikel
4.14 i direktivet om marknader for finansiella
instrument.

I vardepappersmarknadslagens 3 kap. 21 §
foreskrivs att en fondbors ska sorja for dn-
damalsenlig clearing och avveckling av vir-
depapperstransaktionerna vid offentlig han-
del. Enligt vdardepappersmarknadslagen kan
fondborsen for clearingen och avvecklingen
av virdepapperstransaktioner anlita ett annat
clearing- och depositionsinstitut &n en clear-
ingorganisation. I sd fall ska fondborsen,
clearingorganisationen samt clearing- och
depositionsinstitutet ordna sitt samarbete sa
att det inte dventyrar den offentliga handelns
tillforlitlighet. Syftet med bestimmelsen &r
att sékerstélla att de forpliktelser som upp-
kommer vid offentlig handel bestdimmas och
avvecklas i tid. Fondborsen har méjlighet att

anlita flera inhemska och utldndska clearing-
organisationer eller clearing- och deposi-
tionsinstitut.

Begreppet clearing- och depositionsinstitut
for virdepapper har inte definierats. [ 16 § i
lagen om virdeandelssystemet (826/1991)
foreskrivs att viardepapperscentralen i egen-
skap av Finlands nationella virdepapperscen-
tral samarbetar med utldndska, nationella och
internationella vérdeandelsregister, clearing-
och depositionsinstitut samt vérdepappers-
centraler. Depositionsinstitut definieras ut-
tryckligen i Tysklands lagstiftning, dven i
samband med sjdlvreglering.

Enligt virdepappersmarknadslagens 3 kap.
21 § 3 mom. ska fondborsen pa forhand in-
formera Finansinspektionen och Finlands
Bank om é#ndringar i clearingsystemet for
virdepapperstransaktioner. Till anmélan ska
fogas tillrickliga uppgifter om &ndringarna
for en beddomning av om de utgdr en fara for
den offentliga handelns tillforlitlighet. Enligt
paragrafens 4 mom. kan Finansinspektionen
forbjuda en fondbors att for clearing och av-
veckling av transaktioner anlita andra clear-
ingorganisationer 4n siddana som avses i vir-
depappersmarknadslagen, om anlitandet av
en sadan organisation sannolikt skulle dven-
tyra den offentliga handelns tillf6rlitlighet.

I 3 kap. 26 § foreskrivs om borsférmedla-
res och andra borsaktorers ritt att vilja clear-
ingorganisation. Bestimmelsen 4r baserad pé
artikel 34 i direktivet om marknader for fi-
nansiella instrument. Borsférmedlare och
andra borsaktorer har ritt att anlita ocksa
andra dn av fondborser valda clearingorgani-
sationer, virdepapperscentraler eller clear-
ing- och depositionsinstitut fér avveckling av
forpliktelser som foljer av vérdepappers-
transaktioner inom den offentliga handeln.
En f6rutséttning &r att fondborsen med clear-
ingorganisationen, virdepapperscentralen el-
ler clearing- och depositionsinstitutet ordnar
sitt samarbete s att det inte dventyrar den of-
fentliga handelns tillforlitlighet. Borsformed-
lare och andra borsaktorer som har for avsikt
att utnyttja sin rétt att vélja clearingorganisa-
tion ska pa foérhand underritta fondborsen i
frdga, Finansinspektionen och Finlands Bank
om saken. I anmélan ska redogéras for sam-
arbetsarrangemang som tryggar den offentli-
ga handelns tillforlitlighet. Finansinspektio-
nen kan forbjuda borsformedlare och andra
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borsaktorer att anlita andra &n av fondborsen
valda clearingorganisationer, virdepappers-
centraler eller clearing- och depositionsinsti-
tut for fullgérande av forpliktelser som foljer
av virdepapperstransaktioner, om anlitandet
av en sadan organisation sannolikt skulle
daventyra den offentliga handels tillforlitlig-
het.

Ett nytt 3 a kap. av multilateral handel i
vardepappersmarknadslagen fogades i sam-
band med genomf6randet av direktivet om
marknader for finansiella instrument. Samti-
digt upphivdes bestimmelserna om ordnande
av professionell handel. Multilateral handel
far ordnas endast av fondborser, optionsfore-
tag och andra virdepappersférmedlare dn sa-
dana fondbolag som avses i 2 § i lagen om
placeringsfonder (48/1999) eller sadana ut-
landska fondbolag som avses i 2 § i lagen om
utlindska fondbolags verksamhet i Finland
(225/2004).

Enligt lagens 3 a kap. 7 § ska en mark-
nadsplatsoperator som ordnar multilateral
handel sorja for dndamalsenlig clearing och
avveckling av virdepapperstransaktionerna
vid multilateral handel. Frdgan om vad som
ar dndamalsenligt avgors fran fall till fall. I
paragrafens 2 mom. foreskrivs att om en
marknadsplatsoperatér som ordnar multilate-
ral handel anlitar ett annat clearing- och de-
positionsinstitut #n en clearingorganisation
som avses i virdepappersmarknadslagen, ska
marknadsplatsoperatdren, clearingorganisa-
tionen samt clearing- och depositionsinstitu-
tet ordna sitt samarbete sa att det inte dventy-
rar den multilaterala handelns tillforlitlighet.
En marknadsplatsoperatér som ordnar multi-
lateral handel kan med andra ord bestimma
och avveckla sina vignar av forpliktelser i
nagot annat land &n Finland. Som samarbete
mellan marknadsplatsoperatdrer som ordnar
multilateral handel, clearingorganisationer
samt clearing- och depositionsinstitut ska en-
ligt forarbetena till bestimmelsen ndmnas ef-
fektiv och tillforlitlig datakommunikationer.

En marknadsplatsoperatér som ordnar mul-
tilateral handel ska pa forhand informera Fi-
nansinspektionen och Finlands Bank om #nd-
ringar i arrangemangen. Till anmilan ska fo-
gas tillrickliga uppgifter om dndringarna for
en beddmning av om de utgor en fara for den
multilaterala handels tillforlitlighet. Finans-
inspektionen kan foérbjuda en marknadsplats-

operatér som ordnar multilateral handel att
for bestdimningen och avvecklingen av trans-
aktionerna anlita ndgon annan clearingorga-
nisation dn en saddan som avses i virdepap-
persmarknadslagen.

I viardepappersmarknadslagens 4 a kap. fo-
reskrivs om clearingverksamhet. Regleringen
av clearingverksamhet tillkom &r 1998 efter
att det konstaterats att enhetlig lagstiftning
om saken saknades. Syftet med lagstiftningen
ar att sdkerstilla att den offentliga tillsynen
utstracks till nya verksamhetsformer som
uppkommer i och med marknadens utveck-
ling. I virdepappersmarknadslagens 4 a kap.
foreskrivs inte om utldndska clearingorgani-
sationer och i samband med att kapitlet foga-
des till lagen stiftades inte ndgon lag om ut-
landska clearingorganisationers verksamhet i
Finland, vilket var en foljd av att lagstift-
ningen om clearingverksamhet inte &r har-
moniserad inom Europeiska unionen, nedan
EU. Rittsldget ar oklart ndar det giller ut-
landska aktorer och rittssidkerheten &r salun-
da bristfillig for clearingorganisationer som
vill bedriva griansoverskridande eller filialba-
serad clearingorganisationsverksamhet i Fin-
land.

I kapitlets 1 § foreskrivs om koncessions-
plikt for clearingorganisationsverksamhet.
Finansministeriet beviljar pa ansdkan kon-
cession for sddan verksamhet. Om Finansin-
spektionen inte har meddelat beslut inom f6-
reskriven tid far sokanden enligt 10 kap. 3 §
anfora besvir. I lagens 8 kap. 2 a § foreskrivs
att den som uppsatligen eller av grov oakt-
samhet bedriver clearingorganisationsverk-
samhet i strid med 4 a kap. 1 § ska, om inte
girningen dr ringa eller stréngare straff be-
stdms i ndgon annan lag, for olovligt bedri-
vande av clearingorganisationsverksamhet
domas till boter eller fangelse 1 hogst ett ar.

Enligt 4 a kap. 3 § kan en clearingorganisa-
tions koncession éaterkallas eller clearing-
verksamheten begrinsas eller avbrytas. Or-
ganisationens verksamhet ska i forsta hand
begransas om detta kan anses vara en till-
racklig atgird. En clearingorganisations kon-
cessionsenliga verksamhet kan begrinsas for
viss tid om verksamheten har bedrivits med
oskicklighet eller of¢rsiktighet eller om det
ar uppenbart att verksamheten dventyrar sta-
biliteten pa finansmarknaden eller investe-
rarnas eller clearingmedlemmarna intressen.
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Finansministeriet kan pa framstéillning av Fi-
nansinspektionen bestdmma att en clearing-
organisation ska avbryta sin clearingverk-
samhet for viss tid eller tills vidare, om det
forekommer sddana storningar i clearing-
verksamheten att en fortsatt verksamhet kan
skada investerarnas eller clearingmedlem-
marnas intressen.

Finansministeriet kan aterkalla koncessio-
nen om organisationen i sin verksamhet vé-
sentligt har brutit mot lagar eller férordning-
ar, mot foreskrifter som myndigheterna har
meddelat med stdd av dessa, mot konces-
sionsvillkoren eller mot organisationens bo-
lagsordning eller regler. Koncession kan
aterkallas ocksd om organisationen inte har
haft verksamhet pa sex manader, om de vill-
kor som stills for koncessionen inte lingre
foreligger, om verksamheten eller en del av
den inte har inletts inom 12 ménader efter att
koncessionen beviljades eller om vilseledan-
de uppgifter limnades nér koncessionen sok-
tes.

Finansministeriet ska innan det fattar be-
slutet hora clearingorganisationen och begéra
Finansinspektionens utldtande, om inte nagot
annat foljer av drendets bradskande natur.

Enligt 4 a kap. 4 § ska en clearingorganisa-
tion ha regler med foreskrifter som komplet-
terar vad som i virdepappersmarknadslagen
foreskrivs om clearingorganisationers verk-
samhet. Reglerna faststélls av finansministe-
riet om de uppfyller kraven pa en palitlig
clearingorganisations verksamhet och om
tillrdcklig och tillforlitlig tillsyn 6ver att reg-
lerna samt bestimmelserna om clearingorga-
nisationens verksamhet och god sed iakttas
har ombesorjts pa behorigt sétt. Finansmini-
steriet ska begira utlatande av Finlands Bank
och Finansinspektionen. Om organisationens
verksamhet kommer att omfatta avveckling
av virdepapper som har overforts till virde-
andelssystemet, ska utlatande vid behov be-
giras ocksa av virdepapperscentralen och av
den behoriga fondborsen eller av ndgon an-
nan som ordnar offentlig handel for att siker-
stilla reglerna Gverensstimmer och for att
starka fortroendet for virdepappersmarkna-
den.

Reglerna ska innehélla foreskrifter bland
annat om hur och pé vilka grunder clearing-
medlemskap beviljas och aterkallas, hur for-
pliktelser till f6ljd av vardepappersavslut el-

ler andra &verlételser ska definieras vid clear-
ingverksamheten och hur clearingmedlem-
marna ansvarar for clearingverksamheten.

I 4 a kap. 7 § foreskrivs om tryggande av
clearingorganisationsverksamheten. En clear-
ingorganisation kan for att trygga sin verk-
samhet med clearingmedlemmarna avtala om
delning av eventuella forluster av verksam-
heten. Enligt avtal kan en clearingmedlems
ansvar inskrénkas till endast en del av clear-
ingorganisationens verksamhet och en Gvre
grins sittas for ansvaret. En clearingorgani-
sation ska emellertid fortlopande tidcka sina
ataganden i clearingverksamheten genom att
avkriva clearingmedlemmarna sdkerheter.
Clearingorganisationens egna tillgdngar, for-
lustdelningsavtal, clearingfond samt de for
clearingorganisationen stillda sidkerheterna,
tagna forsdkringarna och givna garantierna
ska vara tillrdckliga for att garantera en till-
forlitlig clearingverksamhet.

Enligt kapitlets 8 § ska clearingmedlem-
skap beviljas finska staten, Finlands Bank,
fondborsen och optionsforetaget. Medlem-
skap ska beviljas ocksa virdepappersformed-
lare som har fast verksamhetsstélle i Finland
och uppfyller de krav som stills pa en clear-
ingpart i virdepappersmarknadslagen och i
foreskrifter som meddelats med st6d av lagen
samt i clearingorganisationens regler. Virde-
pappersformedlare ska forbindas sig att folja
clearingorganisationens regler, dess delta-
gande i clearingorganisationens verksamhet
ska inte vara #dgnad att dventyra tillforlitlig-
heten i clearingverksamheten eller clearing-
organisationens Ovriga verksamhet och vir-
depappersformedlares aktiekapital ska upp-
gar till minst fem miljoner euro. Utldndska
virdepappersformedlare som har fatt konces-
sion av tillsynsmyndighet i EES som saknar
fast driftstélle i Finland men uppfyller de 6v-
riga krav som stills pa finlédndska vérdepap-
persformedlare i 1 mom. ska beviljas clear-
ingmedlemskap. Dessutom kan clearingmed-
lemskap pa villkor som finansministeriet be-
stimmelser beviljas finldndska och utldndska
foretag som uppfyller villkoren i 1 mom. 2—
5 punkten och som har tillrickiga forutsitt-
ningar vad géller soliditet och riskhantering.

Clearingmedlemskapet ska aterkallas om
medlemmen inte lingre uppfyller de krav
som anges i foreskriften eller om Finansin-
spektionen for att starka fortroendet for vir-
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depappersmarknaden eller av nagot annat
sarskilt vagande skil sd beslutar.

En clearingmedlem ska pé ett tillforlitligt
sitt organisera forvaringen och hanteringen
samt clearingen och avvecklingen av kunders
penningmedel och andra tillgangar. Foérva-
ringen och hanteringen samt clearingen och
avvecklingen av kundmedlen ska ordnas sa
att det inte finns risk for att de forvéxlas med
formedlarens egna eller med andra kunders
tillgangar.

En clearingmedlem ska utféra kundorder
utan obefogat drojsmal och far inte lata en
annan kunds eller sitt eget intresse inverka pa
utforandet av kundorder. P& clearingmed-
lemmar ska dessutom tillimpas vad som i
virdepappersmarknadslagens 4 kap. 12 § {o-
reskrivs om hantering av intressekonflikter, i
16 § om skyldighet att anmila marknads-
missbruk och i 17 § om skadestandsskyldig-
het for ekonomisk skada som en kund har
fororsakats av en anmilan om en tvivelaktig
afférstransaktion.

1 4 akap. 10 § foreskrivs om clearingmed-
lemmars kontrollskyldighet. En clearingmed-
lem ska genom Overlatelse av besittningen
till viardepappren, genom 6verforing av kun-
dens penningmedel enligt 4 kap. 14 §, genom
saddan notering som avses i 9 eller 16 § i la-
gen om virdeandelskonton (827/1991) eller
annars tillrackligt omsorgsfullt forvissa sig
om att betalnings- eller leveransforpliktelser-
na till f6ljd av avslut eller 6verlatelser kan
uppfyllas i enlighet med clearingorganisatio-
nens regler.

14 akap. 10 § 2 mom. foreskrivs att clear-
ingmedlemmen blir om sa kridvs skyldig att
betala en erséttning pa grund av dréjsmalet
som bestdms i clearingorganisationens regler
till den clearingmedlem som &r oskyldig till
forsummelsen eller dr6jsmalet. Erséttnings-
skyldighet 4r om ett viardepappersavslut eller
en annan Overlatelse som har ldmnats till
clearing inte kan bestimmas och avvecklas i
enlighet med de avtalade villkoren eller clea-
ringorganisationens regler av den anledning-
en att clearingmedlemmen visentligt har &si-
dosatt sina forpliktelser enligt 1 mom. eller
andra forpliktelser som f6ljer av lag, myn-
dighetsbestimmelser eller clearingorganisa-
tionens regler sé att clearingen av avslutet el-
ler 6verlatelsen av denna anledning drar ut pa
tiden. Om clearingorganisationen enligt sina

regler Gvertar ansvaret for att avslutet eller
overlatelsen genomfors, blir clearingmed-
lemmen om sa kréivs skyldig att betala en er-
séttning pa grund av dréjsmalet till clearing-
organisation enligt vad som bestdms i clear-
ingorganisationens regler. I fraga om ersétt-
ningen géller dessutom kapitlets 9 kap. 2 §.

I kapitlets 11 § 1 mom. foreskrivs att sé-
som sdkerhet for fullgdrande av forpliktelser
som ansluter sig till vardepappersavslut som
en clearingmedlem har ldmnat till clearing
har clearingorganisationen pantrétt i en vér-
deandel som till foljd av avslutet har noterats
pa ett sddant i 16 § i lagen om virdeandels-
konton angivet kommissionskonto som fors
for clearingorganisationens, clearingmed-
lemmens eller vérdepappersférmedlarens
rakning. Clearingorganisationen far pantritt i
det fall att den har betalt virdeandelarna eller
Overtagit ansvaret for betalningen. Vad som
foreskrivs om virdeandelar som noterats pa
ett kommissionskonto ska pa motsvarande
sétt tillimpas pa salda och kopta virdepapper
som har overlatits till en clearingorganisation
eller en clearingmedlem for clearing av
transaktionen.

I kapitlets 11 § 2 mom. foreskrivs om clea-
ringmedlemmars pantritt. En clearingmed-
lem har pantritt i egna virdeandelar eller i en
kunds virdeandelar som har noterats pa ett
kommissionskonto som fors fér den vérde-
pappersformedlares rdkning som clearing-
medlemmen foretrader, som sidkerhet for de
forpliktelser som f6ljer av uppdraget betraf-
fande virdeandelarna, forutsatt att clearing-
medlemmen har betala for den.

Om det i samma virdeandelar samtidigt
géller pantritt som avsesi 11 § 1 och 2 mom.
samt sadan rétt som avses i 2 mom. eller17 §
2 mom. i lagen om vérdeandelskonton, far
den som innehar en rittighet som avses i
1 mom. sin fordran betald fore den som in-
nehar en sadan rittighet som avses i 7 § 2
mom. i lagen om virdeandelskonton. En
clearingmedlem som har pantrétt som avses i
2 mom. far sin fordran betald fore den som
innehar en sddan rittighet som avses i 7 § 2
mom. i lagen om virdeandelskonton.

Panthavaren far omvandla egendomen till
pengar for att clearingen ska kunna verkstil-
las. Under vissa forutsittningar far avvikelser
goras fran ritten att omvandla egendomen till
pengar.
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Enligt vdrdepappersmarknadslagens 7 kap.
1 § utévar Finansinspektionen tillsyn 6ver ef-
terlevnaden av lagen, de bestimmelser och
myndighetsforeskrifter som har utfirdats
med stod av den och de stadgar som myndig-
heterna har faststéllt med st6d av lagen.

I kapitlets 3 § foreskrivs bland annat att
den som vid fullgérande av uppdrag som av-
ses 1 lagen eller som medlem eller suppleant i
ett organ eller som anstélld hos en clearing-
organisation, clearingmedlem eller en sam-
manslutning som avses i 4 a kap. 5 § 2 mom.
har fatt kinnedom om en icke-offentliggjord
uppgift om en emittents eller ndgon annan
persons ekonomiska stéllning eller om en
omstindighet som giller deras enskilda f6r-
hallanden eller en affirs- eller yrkeshemlig-
het, inte far r6ja eller utnyttja uppgifterna.
Undantag gors om det inte har bestdmts eller
i behorig ordning foreskrivits att uppgifterna
ska rojas eller om inte den i vars intresse
tystnadsplikten géller ger sitt samtycke. Brott
mot tystnadsplikten &r straffbart enligt straf-
flagens (39/1889) 38 kap. 1 eller 2 §, om inte
stringare straff foreskrivs for gédrningen na-
gon annanstans i lag.

Lagen om Finansinspektionen

Genom den gillande lagen om Finansin-
spektionen sammanslogs den forra Finansin-
spektionen och Forsdkringsinspektionen till
en enda myndighet. I samband ddrmed gjor-
des i andra lagar inte de dndringar som &nd-
ringen av Finansinspektionens finsksprakiga
namn forutsatte.

Syftet med Finansinspektionens verksam-
het ar enligt 1 § i lagen om Finansinspektio-
nen att kreditinstituten, forsikringsanstalter-
na, pensionsanstalterna och andra tillsynsob-
jekt ska bedriva en stabil verksamhet som dr
en forutsittning for finansmarknadens stabili-
tet, att de forsdkrade formanerna tryggas och
att det allménna fortroendet for finansmark-
nadens funktionssétt upprétthalls.

Med auktoriserade tillsynsobjekt avses en-
ligt 4 § 2 mom. i lagen om Finansinspektio-
nen bland annat fondbérser och clearingor-
ganisationer enligt viardepappersmarknadsla-
gen, inklusive clearingfonder som dessa bil-
dat samt i lagen om utléindska kreditinstituts

och finansiella instituts verksamhet i Finland
(1608/1993) avsedda filialer till utldndska
kreditinstitut som auktoriserats i en stat utan-
for EES. Ett utlindskt tillsynsobjekt definie-
ras i lagens 6 § 1 mom. 5 punkten som ett fo-
retag som motsvarar ett kreditinstitut enligt
kreditinstitutslagen, ett virdepappersforetag
enligt lagen om  vérdepappersforetag
(922/2007), ett fondbolag enligt lagen om
placeringsfonder eller ett forsdkringsbolag
enligt forsdkringsbolagslagen (521/2008) och
som har en filial i Finland eller som tillhan-
dahaller eller planerar att tillhandahaélla tjans-
ter i Finland utan att etablera filial.

I 6 kap. i lagen om Finansinspektionen fo-
reskrivs om tillsyn 6ver utldndska tillsynsob-
jekt och deras filialer i Finland samt om sam-
arbete med utlindska tillsynsmyndigheter.
Bestimmelserna om  utlindska  EES-
tillsynsobjekt &r i regel baserade pad domsesi-
digt erkéinnande och pé& rapportering till
myndigheterna. Detsamma géller den mellan
hemstaten och vérdstaten radande forpliktel-
sen att samarbeta i tillsynsfragor. Enligt
grundlagsutskottets asikt dr det i och for sig
ar mojligt for myndigheterna att sinsemellan
komma Overens om arbetsfordelningen pa
grund av att tillsynen Over multinationella
tillsynsobjekt far vissa sdrdrag (GrUU
28/2008 rd). 1 speciallagar géllande aktorer
som &r etablerade i lander utanfor EES forut-
sétts enligt huvudregel att de etablerar filialer
och skaffar auktorisation.

Enligt 50 § i lagen om Finansinspektionen
ska Finansinspektionen samarbeta med ut-
landska tillsynsmyndigheterna i andra EES-
stater. Finansinspektionen ska ha ett &nda-
malsenligt samarbete ockséd med de tillsyns-
myndigheter som motsvarar Finansinspek-
tionen i andra dn EES-stater da det &r fraga
om tillsyn 6ver foretag som har etablerat el-
ler planerar att etablera filial eller representa-
tion i Finland, da ett tillsynsobjekt har etable-
rat eller planerar att etablera filial i en sddan
stat, d& virdepapper som har emitterats av
finldndska foretag dr foremal for handel som
motsvarar offentlig eller multilateral handel i
en sadan stat eller da tillsynsmyndigheten ut-
ovar tillsyn over foretag som har emitterat
vérdepapper som &r foremal for offentlig el-
ler multilateral handel i Finland.

Enligt 59 § ska Finansinspektionen infor-
mera den utlindska EES-filialen om de krav
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som giller filialens verksamhet och tillsyns-
kraven samt om de i allmént intresse upp-
stillda villkor som tillsynsobjektet i den
andra EES-staten ska iaktta i sin verksamhet
i Finland. Informationen ska levereras inom
tvd méanader efter det att Finansinspektionen
av en utlindsk EES-filial eller utléndsk till-
synsmyndighet i en EES-stat har informerats
om att filialen inlett verksamhet i Finland el-
ler att det skett betydande forédndringar i den-
na verksambhet.

Om en i Finland etablerad filial till ett till-
synsobjekt i en annan EES-stat underlater att
iaktta villkor som uppstéllts i allmént intresse
eller sina skyldigheter enligt finsk lag om fi-
nansmarknaden eller enligt foreskrifter och
bestdammelser som har utfirdats med stod av
den eller enligt stadgar om sin verksamhet,
kan Finansinspektionen uppmana filialen att
fullgdra sina skyldigheter inom utsatt tid. Om
det visar sig att de dtgédrder som hemstatens
tillsynsmyndighet vidtar ar otillrickliga och
filialen fortsdtter att handla i strid med be-
stimmelserna och foreskrifterna, kan Finans-
inspektionen efter att ha informerat tillsyns-
myndigheten i tillsynsobjektets hemstat om
saken ge filialen en offentlig anmérkning en-
ligt 40 § eller en offentlig varning enligt 41 §
eller vid vite enligt 38 eller 48 § forbjuda fi-
lialen att fortsdtta handla i strid med be-
stimmelserna och foreskrifterna eller helt el-
ler delvis forbjuda filialens verksamhet. Fi-
nansinspektionen kan vidta atgédrder omedel-
bart om en filial forsummar att iaktta sédana
bestdammelser om finansmarknaden som gill-
er den eller med stdd av bestimmelserna
meddelade foreskrifter eller stadgarna for fi-
lialens verksamhet och om det med hénsyn
till allmént intresse dr nodvéndigt att vidta
atgérder eller om filialen forsummar att iaktta
bestdmmelser som giller den eller med stod
av bestimmelserna meddelade foreskrifter el-
ler stadgarna for filialens verksamhet, nér Fi-
nansinspektionen &vervakar deras efterlev-
nad med st6d av ndgon annan lag.

Lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift

Grundlagsutskottet har konstaterat att den
tillsynsavgift som Finansinspektionen be-
stimmer dr en skatt i konstitutionell mening
(GrUU 41/2004 rd, GrUU 67/2002 rd, s. 3/1,
GrUU 28/2008 rd). Enligt grundlagens

(731/1999) 81 § 1 mom. bestims om stats-
skatt genom lag, som ska innehéalla bestim-
melser om grunderna for skattskyldigheten
och skattens storlek samt om de skattskyldi-
gas rittsskydd.

I lagen om Finansinspektionens tillsynsav-
gift foreskrivs bland annat om avgiftsskyldi-
ga, proportionell tillsynsavgift, avgiftsgrun-
den for proportionell tillsynsavgift och om
Ovriga avgiftsskyldigas grundavgift. Till-
synsavgiften bestims for varje kalenderar
som en grundavgift, proportionell avgift eller
kombinerad grundavgift och proportionell
avgift. Proportionell tillsynsavgift och grun-
davgift ska betalas till exempel av utlindska
virdepappersforetags filialer samt av ut-
lindska kreditinstituts och finansiella insti-
tuts filialer, oberoende av om hemstaten hor
till EES. Avgiftsgrunden f6r en proportionell
tillsynsavgift dr omséttningen, balansomslut-
ningen, medlemsavgiftsintikterna eller pre-
mieintdkterna och for fondbolag de av fond-
bolaget forvaltade placeringsfondernas sam-
manlagda tillgdngar och investeringsradgiv-
ningens omsittning. Grunden for proportio-
nell tillsynsavgift 4r en fast avgift i euro.

Tillsynsavgiften for utléndska tillsynsob-
jekts filialer ar enligt den géllande lagen om
Finansinspektionens tillsynsavgift baserad pa
en proportionell avgiftsgrund. Aktorer vars
hemstat inte hor till EES &r enligt specialla-
gar som giller finansmarknaden skyldiga att
etablera filial. Utldndska tillsynsobjekt som
tillhandahéller gransoverskridande tjénster i
Finland &r inte skyldiga att betala tillsynsav-
gift. Enligt huvudregeln far endast tjénstele-
verantorer vars hemstat hor till EES tillhan-
dahalla grénsoverskridande tjénster utan att
etablera filial. Indelningen av de avgiftsskyl-
diga &r baserad pa den inom EU harmonise-
rade lagstiftningen vari bland annat definie-
ras de roller som hemstatens och virdstatens
behoriga myndigheter spelar vid tillsynen
och foreskrivs om tillsynsmyndigheternas
samarbete.

Andra avgiftsskyldiga #r till exempel finsk
eller utlindsk kontoférande institut enligt la-
gen om virdeandelssystemet, finldndska
clearingmedlemmar enligt 4 a kap. 8 § 2
mom. i virdepappersmarknadslagen och sa-
dana utldndska clearingmedlemmar som har
fast verksamhetsstille i Finland.
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2.2 Sjilvreglering och tillsynsmyndighe-
tens rekommendationer

Fondborsens och virdepapperscentralens
sjdlvreglering kompletterar pa ett avgorande
sitt den gillande lagstiftningen. Vid clear-
ingverksamhetens sjédlvreglering har vérde-
papperscentralens regler, disciplinndmndens
stadgar och verkstillande direktérens beslut
en viktig betydelse for styrningen av clear-
ingmedlemmarnas verksamhet mera detalje-
rat dn lagstiftningen.

Virdepapperscentralens regler giller bland
annat clearing och avveckling av forpliktel-
ser i samband med vérdepapperstransaktioner
inom OM- och RM-systemen, det internatio-
nella samarbetet, tillsynen Over att reglerna
iakttas och disciplindra atgérder.

Finansinspektionen rekommenderar att den
finléndska clearingorganisationen tilldimpar
Finansinspektionens standarder om hantering
av marknadsrisker, utldggning av verksam-
het, tillforlitlig forvaltning, organisering av
verksamheten och intern kontroll. Utdver de
bindande bestimmelserna har Finansinspek-
tionens rekommendationer betydelse for in-
nehallet 1 clearingorganisationens sjilvre-
glering.

23 Den internationella utvecklingen
samt lagstiftningen i EU och utlandet

Den internationella utvecklingen och lag-
stiftningen i EU

I Europaparlamentets och radets direktiv
98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for 6verfoéring av betal-
ningar och virdepapper, nedan nettningsdi-
rektivet, och 1 direktivet om marknader for
finansiella instrument foreskrivs om clearing
och avvecklingen av vardepapper.

I nettningsdirektivet foreskrivs att dverfo-
ringsuppdrag och nettning ska gélla enligt
rattsordningen och dven i hindelse av insol-
vensforfaranden mot en deltagare i clearing-
systemet. Vidare foreskrivs hur insolvensfor-
faranden péaverkar parternas rittigheter och
forpliktelser samt om skydd for sdkerhetsin-
nehavarens réttigheter mot verkningarna av
sékerhetsstéllarens insolvens.

Enligt artikel 34 i direktivet om marknader
for finansiella instrument ska virdepappers-

foretag ha ritt till tilltrdde till central motpart
och andra system for clearing- och avveck-
ling inom en annan medlemsstats territorium
for fullgorande eller avveckling av transak-
tioner med finansiella instrument. Enligt arti-
kel 34.1.2 far medlemsstaterna inte begrinsa
utnyttjandet av systemen till clearing och av-
veckling av transaktioner med finansiella in-
strument som genomfdrts pd en reglerad
marknad eller en multilateral handelsplatt-
form inom deras respektive territorier. Enligt
artikel 34.2 ska de reglerade marknaderna
inom sina territorier ge alla sina medlemmar
eller aktorer rétt att vilja system for avveck-
ling av de transaktioner med finansiella in-
strument som utforts pa den reglerade mark-
naden i fraga, forutsatt att forbindelserna och
avtalen mellan det valda avvecklingssystemet
och varje annat system eller funktion &r sa-
dana att en effektiv och ekonomisk avveck-
ling av transaktionen i fraga sékerstills, och
att den behoriga myndighet som ansvarar for
tillsynen 6ver den reglerade marknaden har
tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system
for avveckling av transaktioner som genom-
forts pa den reglerade marknaden &n det som
valts av marknaden i fraga ger tekniska for-
utsdttningar for att finansmarknaderna ska
kunna fungera friktionsfritt och korrekt. Rit-
ten att vilja avvecklingssystem giller endast
avvecklingssystem for forpliktelser som fol-
jer av virdepapperstransaktioner.

Enligt artikel 35 i direktivet om marknader
for finansiella instrument ska medlemsstater-
na inte hindra vérdepappersforetag och
marknadsplatsoperatérer som driver en mul-
tilateral handelsplattform fran att traffa lamp-
liga 6verenskommelser med en central mot-
part eller andra system for clearing och av-
veckling i en annan medlemsstat i syfte att
skapa forutsittningar for clearing eller av-
veckling av vissa eller samtliga transaktioner
som genomforts av marknadsaktorer i deras
system. Den behoriga myndigheten for vir-
depappersforetag och marknadsplatsoperato-
rer som driver en multilateral handelsplatt-
form far inte motsétta sig att en central mot-
part eller ett annat system for clearing och
avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas,
forutom i de fall det har visat sig nodvéndigt
att multilateral handelsplattformen i friga ska
kunna fortsitta att fungera korrekt och med
beaktande av villkoren for avvecklingssy-
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stem i artikel 34.2. Den behdoriga myndighe-
ten ska beakta den tillsyn av den nationella
myndigheten.

Enligt artikel 46 i direktivet om marknader
for finansiella instrument far den behoriga
myndigheten for en reglerad marknad inte
motsétta sig att en central motpart eller ett
annat system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat utnyttjas, om det inte kan
pavisas att det dr nodvindigt for att den re-
glerade marknaden i fraga ska kunna fortsitta
att fungera korrekt och med beaktande av
villkoren for avvecklingssystem i artikel
34.2. Liksom i fraga om multilaterala han-
delssystem ska den behdriga myndigheten
beakta den tillsyn av den nationella tillsyns-
myndigheten.

Enligt den rapport som Europeiska virde-
papperstillsynskommittén publicerade den 10
juni 2009 (Impact of MiFID on equity secon-
dary markets functioning) har nagot mindre
dn 10 procent av Europas offentliga virde-
pappershandel i och med direktivet om
marknader for finansiella instrument Gvergatt
till multilaterala handelsplatser. De viktigaste
multilaterala handelsplatserna, Chi-X och
Turquoise hade i mars 2009 en ca 87 pro-
cents andel av de marknadsplatsoperatorers
omsittning som ordnar multilateral handel.

Marknadsplatsoperatdrerna  som  ordnar
multilateral handel konkurrerar om att sdnka
kostnaderna dels for vérdepappershandeln
och dels for clearingverksamheten genom att
i stidllet for traditionella vardepapperscentra-
ler anlita en central motpart for att faststilla
de forpliktelser som uppkommer vid vérde-
papperstransaktioner medan den centrala
motparten i sin tur anlitar ett kreditinstitut
som ombud for att skapa kontakt till den lo-
kala virdepapperscentralen.

Inom EU har regleringen av clearingverk-
samheten inte harmoniserats i andra avseen-
den, vilket har lett till att den nationella lag-
stiftningen &r relativt oenhetlig. 1 fraga om
den grénsoverskridande clearingverksamhe-
ten iakttas till denna del EU:s allminna rétts-
principer, det vill sdga Oppenhet, icke-
diskriminering och objektivitet. Genom olika
internationella anvisningar och rekommenda-
tioner for clearingverksamheten forsoker
man minska skillnader som beror pad med-
lemsstaternas nationella lagstifining, efter-
som inom EU inte giller nigra regler om

clearingorganisationers  gransdverskridande
verksamhet eller om Omsesidigt erkdnnande
av clearingorganisationer.

Till EU-kommissionens viktigaste projekt
och initiativ nédr det giller clearingverksam-
heten hor arbetsgruppen for rittslig forutse-
barhet (Legal Certainty Group), arbetsgrup-
pens slutrapport och eventuella pa denna ba-
serade lagstiftningsinitiativ inom EU, &nd-
ring av nettningsdirektivet, den forfarande-
kod som kommissionen upprittat i samrad
med marknadsparterna (Code of Conduct on
Clearing and Settlement), Europeiska cen-
tralbankens TARGET2-Securities-service
(725) och de standardrekommendationer om
clearingverksamhet och central motpart som
upprittats av Europeiska centralbankssyste-
met (ECBS) och Europeiska virdepappers-
tillsynskommittén (CESR), nedan FECBS-
CESR-rekommendationerna, samt de ovriga
atgidrderna for undanr6éjande av si kallad
Giovanni-hinder och som behandlas framfor-
allt i kommissionens arbetsgrupp CESA-
ME2. ECBS-CESR-rekommendationerna
giller bland annat matchning av kop- och
sdljorder inom clearingsystemen, vérdepap-
perslan, slutlig avveckling samt centrala
motparters krav pa clearingmedlemmar och
riskhantering. Dessutom har den av oavhing-
iga medlemmar bildade de Larosiere -
gruppen i sin rapport som publicerades den
25 februari 2009 papekat att koden for clear-
ingverksamheten pa aktiemarknaden kunde
utvidgas till derivatmarknaden. Som en f6ljd
av finanskrisen har de forsta centrala motpar-
terna inlett sin verksamhet pa den europeiska
kreditderivatmarknaden for att 6ka dess ge-
nomskinlighet.

Ocksé i president Barack Obamas ekono-
miska reformprogram for USA (Financial
Regulatory Reform A New Foundation: Re-
building Financial Supervision and Regula-
tion) foreslas att centrala motparter, vilkas
verksambhet regleras i lag, ska definiera OTC-
derivat (Over the Counter). Europeiska

kommissionens  konsultation om OTC-
derivats mojlig utvecklande 16pte ut i sluten
av augusti.

Enligt Europeiska centralbanken #r clear-
ingverksamhetens centrala motpart eventuellt
en viktig aktor frdn eurosystemets synpunkt,
eftersom den centrala motparten kan ha bety-
delse for genomforandet av penningpolitiken,
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for betalningssystemens klanderfria funktion
samt Over huvud taget for stabiliteten pé fi-
nansmarknaden. Enligt Europeiska central-
bankens stillningstagande i september 2001
ska en central motpart som clearar eller av-
vecklar forpliktelser i samband med virde-
papper eller derivatinstrument ocksa vara en
juridisk person med fast driftstidlle inom eu-
roomradet. Med beaktande av Europeiska
centralbankens allménna politik och system-
risken kan eurosystemet i princip inte god-
kdnna att utanfér euroomradet etablerade be-
talningssystem kan utvecklas till betydande
system for betalningsorder i euro, om detta
dventyrar eurosystemets bestimmanderitt
Over den gemensamma valutan.

Ett gemensamt drag ndr det giller re-
gleringen av clearingorganisationernas verk-
samhet i medlemsstaterna &r att en forutsétt-
ning for att en clearingorganisation ska fa
bedriva verksambhet &r ett myndighetstillstand
som beviljats under vissa forutséttningar, till
exempel i friga om minimikapital och s6-
kandens rapporteringsskyldighet till till-
synsmyndigheten. I flera europeiska staters
reglering av clearingverksamheten finns det
inga sérskilda bestimmelser om central mot-
part och denna har inte heller definierats. Pa
den centrala motparten tillimpas salunda de
allminna bestimmelserna om clearingverk-
samhet. Regleringens allménna karaktir fore-
faller inte korrelera med antalet centrala
motparter som dr verksamma p& marknaden.
Eftersom det inte finns ndgon gransoverskri-
dande auktorisation av clearingorganisationer
som dr allmint erkéind i EU:s medlemsstater
ar skillnaderna mellan de krav som stills pa
tjansteleverantorerna betydande i olika stater.
I ménga medlemsstater forutsétts det att fore-
tag som &r etablerade inom EES och deltar i
clearingverksamhet i en mottagande med-
lemsstat ska ha en auktorisation som motsva-
rar den mottagande statens auktorisation i sin
hemstat. Vidare forutsitts det att foretaget
forpliktas att dverldmna information till den
mottagande statens behdriga myndighet och
att tillsynsmyndigheten i den stat som tar
emot foretaget samarbetar med tillsynsmyn-
digheten i foretagets hemstat.

I den internationella jamforelsen redogors
for regleringen av clearingorganisationer i
elva europeiska stater och i USA samt for re-
gleringen av grénsoverskridande clearingor-

ganisationer och vilka forpliktelser som géll-
er aktorerna. Granskningen fokuseras pa de
centrala motparterna eftersom bestimmelser-
na om dem i regel ocksd giller Gvriga ut-
léndska clearingorganisationer. De legislativa
l6sningarna i de stater som behandlas i jam-
forelsen kan grovt indelas i tre kategorier.
Till den forsta kategorin hor stater déar re-
gleringen av clearingsystemet inte uttryckli-
gen fokuserar pa centrala motparter (Sverige,
Danmark, Norge, Tyskland, Belgien, Frank-
rike och Nederldnderna). I den andra katego-
rin (Osterrike, Italien, Portugal och USA)
omfattar regleringen uttryckligen bestimmel-
ser om centrals motparter. Till den tredje ka-
tegorin hor Forenade kungariket, vars lag-
stiftning inte innehéller bestimmelser om
centrala motparter och dir utldndska centrala
motparter inte regleras i samband med clear-
ingsystemet.

Lagstiftningen i utlandet
Sverige

Sveriges lag (2007:528) om vérdepappers-
marknaden utfirdades den 14 juni 2007. I la-
gens 19-21 kap. finns sdrskilda bestimmelser
om clearingverksamhet. Som clearingorgani-
sation och virdepapperscentral verkar Euroc-
lear Sweden AB. NASDAQ OMX-
koncernen &ger ca en femtedel av European
Multilateral Clearing Facility N.V., nedan
EMCF, som avvecklar forpliktelser i sam-
band med virdepapperstransaktioner bland
annat pa Sveriges, Finlands och Danmarks
aktiemarknader. NASDAQ OMX Stockholm
AB ér central motpart pa derivatmarknaden. |
lagen finns ingen uttrycklig definition av be-
greppet central motpart.

For att en clearingorganisation ska fa driva
clearingverksamhet krévs tillstand av Finans-
inspektionen, nedan FI. Med clearingverk-
samhet avses i 1 kap. 5 § i lagen om vérde-
pappersmarknaden fortlopande verksamhet
som bestar i att pa clearingdeltagarnas vignar
gora avrikningar i friga om deras forpliktel-
ser att leverera finansiella instrument eller att
betala i svensk eller utlindsk valuta, genom
att trida in som part eller som garant ta Gver
ansvaret for att forpliktelserna fullgors, eller
pa annat visentligt sdtt ansvara for att for-
pliktelserna avvecklas genom &verfoérande av
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likvid eller finansiella instrument. En clear-
ingorganisation kan vid sidan av clearing-
verksamhet driva ocksd annan néra ansluten
verksamhet och med FI:s tillstind ocksa an-
nan verksambhet. Tillstand far ges svenska ak-
tiebolag, svenska ekonomiska féreningar och
utldndska foretag.

FI kan bevilja en utlédndsk clearingorgani-
sation tillstand att driva clearingverksamhet
fran filial om clearingorganisation i sitt hem-
land driver siddan verksamhet och dir star
under tillsyn av en myndighet eller ett annat
behorigt organ och om det finns skil att anta
att den planerade verksamheten kommer att
drivas enligt bestimmelserna i lagen om vir-
depappersmarknaden och foreskrifter som
meddelats med stéd av lagen. Tillstand eller
filialetablering forutsétts emellertid inte om
en utlindsk clearingorganisation i sitt hem-
land clearar och avvecklar viardepapper och
skoter clearingens av vérdepapperen med
Sveriges virdepapperscentral genom férmed-
ling av ett lokalt clearingombud. Detta giller
ocksd om en utlindsk clearingorganisation
vill uppratta kontakt, det vill sdga en sé kal-
lad lank med en nationell clearingorganisa-
tion.

En clearingorganisation ska driva sin verk-
samhet hederligt, réttvist och professionellt
och pa ett sadant sitt att allménhetens fortro-
ende for virdepappersmarknaden uppritt-
halls. Clearingorganisationen ska i verksam-
heten tilldmpa principerna om fritt tilltréde,
som innebdr att var och en som uppfyller de
krav som stills i lagen och av clearingorgani-
sationen far delta i clearingen, och neutrali-
tet, som innebér att clearingorganisationens
regler tillimpas pé ett likformigt sétt gent-
emot alla clearingdeltagare. En clearingorga-
nisation som intrdder som part i handeln eller
garanterar forpliktelser ska se till att det vid
clearingverksamheten stills betryggande si-
kerheter for gjorda ataganden och att sadan
sikerhet vidmakthalls s& linge atagandet be-
stér. Vid annan clearingverksamhet ska clear-
ingorganisationen se till att det stélls sékerhet
for gjorda ataganden i den utstrickning det
behovs. Om en clearingorganisation trider in
som part i handeln, ska organisationen se till
att dess riskméssiga stéllning i handeln &r ba-
lanserad. Efter att ha fatt Fl:s godkédnnande
kan clearingorganisationen besluta att vissa
ataganden inte behover garanteras.

Som deltagare i clearingverksamheten far
en clearingorganisation ha Riksbanken och
Riksgéldskontoret samt juridiska personer
som har en betryggande kapitalstyrka, dnda-
malsenlig organisation av verksamheten,
nodvindiga riskhanteringsrutiner, sikra tek-
niska system och i 6vrigt 4r lampliga att delta
i clearingverksamheten hos clearingorganisa-
tionen. En utlédndsk clearingorganisation kan
bli deldgare i en svensk clearingorganisation
om denna anser att den utlindska clearingor-
ganisationen uppfyller de krav som stélls pa
kapital, organisation, riskhantering och tek-
niskt skydd av systemet samt i Ovrigt &r
lamplig att driva clearingverksamhet for egen
och andra rikning. En utldndsk clearingorga-
nisation far avveckla forpliktelser i samband
med virdepapperstransaktioner fran filial om
den i sitt hemland driver sadan verksamhet
och dér star under tillsyn av en myndighet el-
ler ett annat behorigt organ, och det finns
skil att anta att den planerade verksamheten
kommer att drivas enligt bestimmelserna i
lagen om virdepappersmarknaden och fore-
skrifter som meddelats med stod av lagen.

En clearingdeltagare handlar i regel for
egen ridkning, men en clearingorganisation
far tillata svenska och utlidndska clearingor-
ganisationer eller centrala virdepappersfor-
varare samt Riksbanken att delta i clearing-
verksamheten for nigon annans rikning.
Dessutom ska en clearingdeltagare limna
clearingorganisationen de upplysningar som
behovs for att organisationen ska kunna full-
gbra sina uppgifter enligt lagen om virde-
pappersmarknaden eller nagon annan forfatt-
ning. Om upplysningarna inte ldmnas kan
clearingorganisationen dverviga att begrinsa
deltagarens rittigheter.

En clearingdeltagare som inte star under
FlI:s tillsyn eller motsvarande tillsyn i hem-
landet 4r skyldig att pa begdran limna upp-
gifter om forhéllanden som ror deltagandet i
clearingverksamheten.

Danmark

I Danmarks virdepappersmarknadslag (Lov
om veerdipapirhandel mv, den 20 december
1995, nr 1072) foreskrivs om de krav som
stills pd en clearingorganisations verksam-
het. Som clearingorganisation verkar Verdi-
papircentralen AS, nedan Veerdipapircentra-
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len, som ocksd dr Danmarks vérdepappers-
central. | lagen definieras inte begreppet cen-
tral motpart.

Med clearingverksamhet avses atgirder for
clearing och avveckling (settlement) av vir-
depapper for clearingdeltagares, inklusive
séljares och kopares, rdkning samt andra ga-
rantier for transaktioner. Med clearing av
vérdepapper avses enligt lagen berdkning av
de forpliktelser och rittigheter som ansluter
sig till véardepapper. Med avveckling avses
atgdrder i syfte att forverkliga deltagarnas
skyldigheter. Enligt lagens 51 § far endast
clearingcentraler och Danmarks centralbank
driva clearingverksamhet av vérdepapper. En
clearingcentral far inte bedriva verksamhet
utan tillsynsmyndighetens, Finanstilsynets,
tillstind. Tillstdind far beviljas om verksam-
heten drivs i ett aktiebolag som registrerats i
Danmarks handels- och bolagsregister, om
clearingorganisationens aktiekapital uppgar
till minst 40 miljoner Danske kronor, om bo-
laget har gett de upplysningar som behovs till
exempel om sin verksamhetsplan och organi-
sations forteckning, om sina funktioner och
sin interna kontroll och sina sikringsétgérder
och om bolagets styrelse, ledning och &dgare
uppfyller de krav som lagen stiller pd dem.
En clearingorganisation far bedriva annan
verksamhet i samband med clearingverksam-
heten, men Finanstilsynet kan krdva att den
andra verksamheten bedrivs i ett separat bo-
lag.

Clearingorganisationens ledning svarar for
att bolagets verksamhet bedrivs pa ett lamp-
ligt och korrekt sitt. Clearingorganisationens
regler far inte vara diskriminerande. Clear-
ingdeltagare som godkénts av clearingorga-
nisationen ska avtala om deltagandet i clear-
ingverksamheten med Vardipapircentralen
eller ndgon annan clearingorganisation. En-
ligt vérdepappersmarknadslagens 52 § 1
mom. kan en clearingorganisation utfirda
ndrmare bestimmelser om clearing och av-
veckling av forpliktelser. En utldndsk clear-
ingdeltagare eller central motpart kan forut-
séttas ha auktorisation for deltagande i of-
fentlig eller multilateral handel pa den dans-
ka marknaden. Om auktorisation kridvs ska
den centrala motparten eller den utlindska
clearingorganisationen vara registrerad i
Danmark eller i nagon annan EU-stat. Exem-
pelvis virdepappersférmedlare, kreditinstitut,

clearingorganisationer och vérdepappersfore-
tag som har sitt sidte inom EU forutsétts inte
ha auktorisation om de 4r auktoriserade i sin
hemstat och inte tillhandahéller tjanster via
en filial eller p4 nagot annat sitt i Danmark
och de i 6vrigt uppfyller kraven i avtalet med
Verdipapircentralen. Betydande avtal med
fondborsen forutsdtter Veaerdipapircentralens
uttryckliga godkénnande.

I Danmark bereds dndringar i lagstiftningen
om utléindska clearingorganisationer. Avsik-
ten dr att de ska trdda i kraft 2010. Enligt
forhandsuppgifter dr det danska lagforslaget
baserat pd den modell som tillimpas pa ut-
landska clearingorganisationer i Forenade
kungariket, didr utldndska clearingorganisa-
tioner ska vara auktoriserade. Forslaget beto-
nar tillsynsamarbetet mellan tillsynsmyndig-
heterna i clearingorganisationens hemstat och
respektive virdstat.

Norge

Clearingverksamhet kan bedrivas av en
clearingorganisation (oppgjorssentral) i form
av aktiebolag vars aktier dr foremél for of-
fentlig handel om inte finansministeriet be-
slutar nagot annat nir det beviljar tillstand.
Bestimmelser om clearingverksamheten in-
gar i virdepappersmarknadslagens 13 kap.
(Lov om verdipapirhandel, utfardad den 29
juni 2007, nr 075). Liksom i Sverige definie-
ras begreppet central motpart inte uttryckli-
gen i vérdepappersmarknadslagen. Centrala
motparter pa viardepappers- och derivatmark-
naden dr NOS Clearing ASA och pa deri-
vatmarknaden Oslo Clearing ASA. Som vér-
depapperscentral och clearingorganisation
verkar Verdipapirsentralen ASA.

Med clearing av virdepapper avses verk-
samhet som innefattar handel med vérdepap-
per i egenskap av avtalspart eller i egenskap
av part med ansvar for avveckling av avtal
samt ataganden i anslutning till virdepap-
perslan. En clearingorganisations faktiska
ledning ska ha tillricklig erfarenhet av clear-
ingverksamhet och ha gott anseende. Om
ledningen inte under verksamheten uppfyller
sina forpliktelser kan tillsynsmyndigheten,
det vill sdga Kredittilsynet utfirda foreskrif-
ter for att ritta till situationen. Ministeriet
kan vigra auktorisation om en betydande ak-
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tiedgare i clearingorganisationen inte kan an-
ses vara lamplig med tanke pa en stabil och
tillforlitlig ledning av organisationen. En ak-
tiedgare i clearingorganisationen far dga en
hogst 20 procents andel av aktiekapitalet om
inte finansministeriet beviljar undantag i det-
ta avseende. Clearingorganisationen kan ha
en tillsynskommitté som utses av bolags-
stimman och organisationens kapitalbas ska
uppga till minst 50 miljoner Norges kronor.

Clearingorganisationen ska ordna clearing
av forpliktelser som uppkommer i samband
med virdepapperstransaktioner. Reglerna for
clearingverksamheten ska vara tydliga, icke-
diskriminerande och objektiva. Lagen for-
bjuder clearingorganisationen att bedriva an-
nan verksamhet &n sddan som har samband
med clearingverksamheten. Kredittillsynet
kan krédva att annan verksamhet Gverfors till
ett separat bolag. Clearingorganisationen far
inte diskriminera aktorer fran andra EES-
stater ndr det giller avveckling av forpliktel-
ser i samband med virdepapperstransaktio-
ner. Clearingorganisationen ska ha nodvén-
diga sdkerheter for avveckling av avtalsfor-
pliktelser i egenskap av deltagare eller for
forpliktelser som den annars garanterar.

Clearingorganisationen ska lamna Kredit-
tilsynet upplysningar om sin affarsverksam-
het. Om det framkommer betydande risker i
clearingorganisationens verksamhet, om den
till exempel inte klarar kapitalkravet, ska
clearingorganisationen omedelbart underritta
tillsynsmyndigheten om saken.

En utlindsk clearingorganisation kan be-
driva clearingverksamhet i Norge om den i
sitt hemland har auktorisation for clearing-
verksamhet, om ocksa dess clearingverksam-
het i Norge stir under tillridcklig tillsyn och
om Norges finansministerium ger tillstand
for verksamheten. Utldndska clearingorgani-
sationer ska iaktta sina nationella bestimmel-
ser om clearingorganisationens verksamhet,
sdkerhetskrav och sekretess. En utldndsk cen-
tral motpart kan ansdka om medlemskap i en
norsk clearingorganisation och en central
motpart fran en EES-stat far enligt lagen inte
diskrimineras i detta avseende. En nationell
clearingorganisation kan emellertid av moti-
verade affirsekonomiska skil végra leverera
tjénster till en utlindsk central motpart. En-
ligt vérdepappersmarknadslagen kan bland

annat virdepappersforetag och kreditinstitut
handla f6r kunders rékning.

Tyskland

Pa atta reglerade marknadsplatser i Tysk-
land bedrivs handel med aktier. Som virde-
papperscentral fungerar Clearstream Frank-
furt Banking AG, nedan Clearstream AG
som #r dotterforetag till Deutsche Borse. Den
tyska kreditinstitutslagen (Gesetz iiber das
Kreditwesen, KWG, utfirdad den 10 juli
1961) tillampas ocksd pa clearingverksam-
het. Begreppet central motpart (zentraler
Kontrahent) definieras i 1 kap. 1 § 31 punk-
ten som ett foretag som verkar mellan kopa-
ren och siljaren pa en eller flera penning-
marknader, som siljarens och koparens av-
talskontrahent vars motpartsrisk &r tillrackligt
sdkrad i forhallande till alla deltagare i sy-
stemet. En central motparts startkapital ska
uppga till minst fem miljoner euro.

En central motpart ska enligt huvudregeln
ansoka om auktorisation for kreditinstitut hos
tillsynsmyndigheten Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht, nedan BaFin. 1
auktorisationen anges vilka tjénster den cen-
trala motparten far tillhandahalla. Forutsitt-
ningarna for beviljande av auktorisation mot-
svarar de krav som giller for kreditinstitut,
med undantag for de som dr beroende av ar-
ten av de tjdnster som ska tillhandahallas.
BaFin kan i enskilda fall bevilja undantag
fran auktorisationskraven. Detta kan i prakti-
ken komma i frdga om BaFin anser att en
central motpart star under effektiv tillsyn i
sin hemstat i enlighet med internationell er-
kdnda standarder, om hemstatens tillsyns-
myndighet och BaFin samarbetar i tillracklig
utstrickning och om den centrala motparten
Overldmnar ett intyg av hemstatens myndig-
het om att vissa krav &r uppfyllda. Auktorisa-
tion forutsitts inte da en central motpart an-
soker om medlemskap hos en lokal central
motpart. En tysk clearingmedlem kan be en
utlindsk clearingorganisation om tjadnster i
anslutning till dennas verksamhet. Da forut-
sétts inte auktorisation for kreditinstitut i fra-
ga om griansoverskridande tjanster. Clearing-
organisationen kan handla for egen eller né-
gon annans rikning.

BaFin forutsitter att en central motparts sy-
stem stimmer Gverens med de rekommenda-
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tioner om centrala motparter och clearingsy-
stem som har utfirdats av kommittén for be-
talnings- och settlementsystem (Committee
on Payment and Settlement Systems, CPSS)
eller den internationella organisationen for
tillsyn 6ver virdepappersmarknaden (/nter-
national Organization of Securities Commis-
sions), nedan /OSCO. Tillsynsmyndigheten i
den centrala motpartens hemstat kan bekréfta
overensstimmelsen. BaFin kontrollerar bland
annat att den centrala motparten uppnar kapi-
talkravet och har tillriacklig likviditet, att led-
ningen dr kompetent och har gott anseende
samt att den centrala motparten har effektiv
riskhantering och fullgér sina administrativa
forpliktelser.

I Tyskland tillhandahélls central motparts-
clearing pa aktiemarknaden till exempel av
Eurex Clearing AG och pé ravarumarknaden
av European Commodity Clearing.

Osterrike

I Osterrike regleras clearing- och forva-
ringsverksamheten i en lag om fondbdrsen
(Bundesgesetz iiber die Wertpapier- und all-
gemeinen Warenborsen und iiber die Abdn-
derung des Borsesensale-Gesetzes 1949 und
der Borsegesetz-Novelle 1903 av den 8 no-
vember 1989, nr 555/1989), i en kreditinsti-
tutslag (Bundesgesetz iiber das Bankwesen,
nr 532/1993) och i clearingorganisationens
regler. Dessa regler tillimpas ocksa pa tjdns-
televerantorer som har tilltrdde till Osterrikes
reglerade marknad eller multilaterala handel.
Dessutom giller reglerna situationer dér en
utldndsk central motpart vill upprétta kontakt
med en nationell central motpart. Som cen-
tral motpart verkar for nédrvarande Central
Counterparty Austria GmbH (CCP.A)och
som virdepapperscentral det till samma kon-
cern horande foretaget Oesterreichische Kon-
trollbank AG.

Enligt kreditinstitutslagen ska kreditinstitut
som tillhandahéller clearingtjénster av vérde-
papper auktoriseras av Osterrikes tillsyns-
myndighet Finanzmarktaufsicht. I kreditinsti-
tutslagen definieras ocksa begreppen erkand
clearingorganisation (anerkannte Clearings-
telle) och clearingmedlem. En erkénd clear-
ingorganisation 4r en organisation som

1) en statlig eller motsvarande myndighet
reglerar och 6vervakar,

2) som medlemmarna har tilltrdade till di-
rekt eller indirekt via en clearingorganisation,

3) som avvecklar finansiella transaktioner
och sjilv agerar som motpart vid sddana, och

4) som forutsitter att medlemmarna har si-
kerheter som técker riskerna.

Med clearingmedlem avses en sddan med-
lem av en erkind fondbdrs eller clearingor-
ganisation som har ett direkt avtalsforhéllan-
de med en central motpart (marknadsgarant).
Andra medlemmar av en erkind fondbérs el-
ler clearingorganisation &r skyldiga att av-
veckla sina transaktioner via en clearingmed-
lem.

I clearing och avveckling av forpliktelser i
samband med virdepapperstransaktioner kan
enligt 15 § i lagen om fondbo6rsen delta
borsmedlemmar som dr kreditinstitut med
auktorisation inom EU, virdepappersforetag
som #r erkdnda enligt osterrikisk lag, vérde-
papperscentraler med auktorisation inom
EES och organisationer som afférsméssigt tar
emot kontanta eller andra aterbetalbara me-
del fran allménheten och kan bevilja krediter
i sitt eget namn och dr auktoriserade att be-
driva affirsverksamhet med avtalsparter i
EU, medlemsstater i Organisationen for eko-
nomiskt samarbete och utveckling (OECD)
och samt Internationella valutafonden (/MF).

Clearingombud som inom clearingsystemet
handlar f6r egen riakning ska garantera clear-
inginformation och bekriftelser av relevanta
hindelser inom clearingsystemet for delta-
garna och behandla dessa pa ett sddant sitt
att central motpartsclearing kan genomforas.
Clearingombudet ska vidarebefordra sina
kunders anvisningar till virdepapperscentra-
len. Enligt lagen svarar ett clearingombud in-
te for clearing och avveckling av forpliktelser
i samband med virdepapperstransaktioner
och dr inte heller part i clearingverksamheten
mellan sina kunder och vérdepapperscentra-
len. Clearingombudet ska dra férsorg om att
de instruktioner som det kan hénforas till en-
skilda kunder, d& ombudets eget clearingsy-
stem ansluts till det system som uppritthalls
av virdepapperscentralen. Dessutom ska
clearingombudet pa begiran av vérdepap-
perscentralen se till att clearingkunderna in-
dividualiseras och att deras andel av hela
nettningen kan sérskiljas.
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En utldandsk central motpart som vill verka
som central motpart pd den reglerade mark-
naden eller den multilaterala handeln i Oster-
rike och vill delta i handeln, ska iaktta 5 och
6 § i lagen om fondborsen och reglerna. Det
viktigaste kravet &r att den centrala motpar-
ten ska ansoka om tilltrade till marknadsplat-
sen och uppfylla bland annat vissa finansiella
forutséttningar. Clearingmedlemmarna ska
vara antingen direkta eller indirekta deltaga-
re. Endast indirekta deltagare i clearingverk-
samheten kan delta i clearing och avveckling
av sddana medlemmars virdepapperstransak-
tioner som inte & medlemmar i clearingsy-
stemet.

Belgien

Regleringen av clearing- och forvarings-
verksamheten ingdr till betydande del i den
ar 2002 ar utfardade lagen om tillsyn over fi-
nansmarknaden och finansiella tjanster (Wet
van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht
op de financiéle sector en de financiéle di-
ensten). 1 lagen definieras begreppet clear-
ingorganisation for virdepapper (verreke-
ningsinstelling, organisme de compensation)
och begreppet avvecklingsinstitut (vereffe-
ningsinstelling, organisme de liquidation).
Med clearingorganisation av vignar av for-
pliktelser av virdepappershandel avses ett f6-
retag som Atar sig nettning genom novation
eller genom clearing av gemensamma ford-
ringar i samband med finansiella instrument
eller andra borstransaktioner. Ett avveck-
lingsinstitut &r ddremot en organisation som
atar sig avveckling av virdepapper eller bors-
transaktioner eller 6verforing av dértill an-
slutna rittigheter, oberoende av om avveck-
lingen sker kontant eller inte. Som tillsyns-
myndighet for clearing- och forvaringsverk-
samheten i frdga om virdepapper verkar
Commissie voor het bank-, financie- en assu-
rantiewezen, nedan CBFA.

I Belgiens lagstiftning finns inga sérskilda
bestimmelser om central motpartsclearing.
Som central motpart i Belgien verkar
LCH.Clearnet S.A., som under samma firma
bedriver verksamhet ocksa i Nederldnderna,
Frankrike, Italien och Portugal. Euroclear
Belgium skoter funktionen som vérdepap-
perscentral. Nar det giller centrala motparter
som vill delta i Belgiens nationella centrala

motpartsclearing skiljer sig bestimmelserna
och forpliktelserna i ndgon man fran dem
som géller for clearingverksamheten i Gvrigt.

Enligt 22 § i den nimnda lagen kan clear-
ingverksamhet som avser virdepapperstrans-
aktioner i Belgien bedrivas av auktoriserade
kreditinstitut, utlindska kreditinstituts filialer
som &r etablerade i Belgien och av sadana i
sin hemstat auktoriserade kreditinstitut och
organisationer vilkas rittsliga stdllning och
tillsyn enligt CBFA som 6vervakar finans-
marknaden och Belgiens centralbank Natio-
nale Bank van Belgié, nedan NBB, anses
motsvara regleringen och tillsynen i Belgien.
Utover de clearingorganisationer som niamns
ovan kan vidgnar av forpliktelser i samband
med virdepapperstransaktioner avvecklas av
organisationen som dr erkdnda centrala depo-
sitarier (centrale depositaris, de dépositaire
central) och organisationer som Belgiens
kung har auktoriserat att bedriva registrering
av virdepapper. Kungen bestimmer fran
framstéllning av CBFA och NBB vilka mi-
nimikrav i friga om riskhantering, organisa-
tion, ekonomisk stillning, intern kontroll och
verksamhet som ska stillas pa sddana foretag
for avveckling av forpliktelser i samband
med virdepapperstransaktioner, som inte &r i
Belgien auktoriserade kreditinstitut, samt de
regler som CBFA ska iaktta vid tillsynen
over aktorerna.

Andra dn auktoriserade utlédndska kreditin-
stitut ska innan de inleder clearingverksam-
het ansdoka om finansministeriets tillstand,
om de planerar att fran ett i Belgien registre-
rat driftstélle eller en i Belgien etablerad fili-
al fullgora skyldigheter i samband med vir-
depapperstransaktioner. Ministern godkénner
pa framstillning av CBFA och NBB reglerna
och dndring av reglerna f6r organisationer
som bedriver clearing och avveckling av
skyldigheter som f6ljer av vérdepappers-
transaktioner.

Belgiens kung kan pé& framstillning av
CBFA och NBB utfirda ndrmare foreskrifter
for tillsynsmyndigheten om tillsynsstandar-
der for clearingverksamheten och om clear-
ingorganisationens  informationsskyldighet
samt forordna om tvangsatgirder, ifall clear-
ingorganisationen inte uppfyller verksam-
hetsforutsdttningarna eller inte iakttar infor-
mationsskyldigheten.
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Forenade kungariket

I Forenade kungariket tillimpas en lag om
finansiella tjanster och finansmarknaden (the
Financial Services and Markets Act 2000) pa
clearingverksamheten. Begreppet clearing-
verksamhet definieras inte uttryckligen. I la-
gens del 18 foreskrivs om erkidnda invester-
ingsborser (recognised investment exchange)
och om clearinghus (recognised clearing
house, nedan RCH). Vilken som helst organi-
sation eller forening (unincorporated associ-
ation) kan ansoka om status som RCH. An-
sokan ska riktas till finansmarknadens till-
synsmyndighet Financial Services Authority,
nedan FSA. Till ans6kan ska fogas s6kandens
stadgar, direktiv och Ovriga uppgifter som
myndigheten skiligen kan kréva att fa. So-
kanden ska ldmna detaljerad information om
sina transaktioner med erkénda investerings-
borsar och uppgifter om till vilka organisa-
tioner och foretag s6kanden far tillhandahalla
tjdnster, om sékanden vill leverera clearing-
tjdnster till andra dn erkéinda investeringsbor-
sar. FSA beaktar i sin bedomning ocksa lag-
stiftningen i den stat didr sokanden har sitt
huvudkontor samt sokandens stadgar och
praxis. Enligt véardepappersmarknadslagens
del 18 artikel 307 beslutar finansministeriet
(Treasury) om godkinnande av ansékan och
kan avslé en ansokan endast om det i undan-
tagsfall vore olampligt att godkénna den.

RCH har auktoriserat bland annat Eurocle-
ar UK & Ireland Limited, European Central
Counterparty Ltd (EuroCCP), ICE Clear Eu-
rope Limited och LCH. Clearnet Limited.
Som vérdepapperscentral verkar Euroclear
UK & Ireland Limited.

I den med stod av virdepappersmarknads-
lagen utfirdade forfattningen The Financial
Services and Markets Act 2000 (Recognition
Requirements for Investment Exchanges and
Clearing Houses) Regulations 2001 stills
nidrmare krav for auktorisering av clearingor-
ganisationer. En clearingorganisation ska ha
ett tillrdckligt kapital samt vara tillforlitligt
och lampligt att bedriva clearingverksamhet.
Systemen och tillsynen ska vara tillrdckliga
med beaktande av verksamhetens omfattning
och karaktdr. Denna forpliktelse géller fram-
forallt systemen och tillsynen som har sam-
band med datadverforing, riskbedémning och
-hantering, rittidig overforing av rattigheter

och skyldigheter samt skyddande och for-
valtning av clearingorganisationens kundme-
del.

En clearingorganisations tjanster ska garan-
tera ett tillrdckligt investerarskydd. Clearing-
organisationen ska s#kerstilla att en forut-
séttning for tilltrade till dess tjanster ar att
tjadnsternas funktion och investerarnas intres-
sen tryggas. Dessutom ska tjénsterna inklu-
dera tillfredsstéllande 16sningar for rittidigt
forverkligande av parternas rittigheter och
skyldigheter och registrering av affirstrans-
aktioner som ska avvecklas i samband med
tjdnsterna. Vidare ska clearingorganisationen
vidta atgédrder for att forebygga ekonomiska
brott och marknadsmissbruk och ha tillrdck-
ligt effektiva arrangemang for att trygga och
forvalta kundmedel. Clearingorganisationen
ska samarbeta med myndigheterna genom att
lamna information eller pa andra sétt.

En clearingorganisation ska ha regler som
kunderna pa foérhand informeras om. Over-
vakningen och iakttagandet av reglerna ska
baseras pa effektiva arrangemang, bland an-
nat opartisk behandling av besvirsirenden.
Dessutom ska en clearingorganisation ha reg-
ler som angér storningar i anslutning till
marknadsavtal. Syftet med reglerna &r fram-
forallt att sikerstélla att en clearingmedlems
Oppna positioner kan stingas.

En utlindsk sokande (recognised overseas
clearing house, nedan ROCH) kan beviljas
tillstind om den har adress inom Forenade
kungariket, om nivan pa hemstatens investe-
rarskydd ér tillrdckligt hog i forhallande till
Forenade kungarikets lagstiftning, om so-
kanden har tillrackligt effektiva handlings-
modeller for situationer dir en avtalspart inte
formér eller sannolikt inte kommer att formé
uppfylla sina ataganden, om sokanden kan
och vill 6verldmna information till en myn-
dighet och det finns ett samarbetsavtal mel-
lan myndigheten i s6kandens hemstat och
FSA. En aktor betraktas inte som utlindsk
sbkande om den har sitt huvudkontor eller
site i Forenade kungariket.

FSA kan bestimma att en auktoriserad
clearingorganisation enligt reglerna ska ge
rapporter och information om vissa aktorer
och transaktioner. Clearingorganisationen
ska underritta FSA om att dess regler eller
direktiv har upphévts eller dndrats eller om
att nya regler eller direktiv utfirdats. RCH
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ska skriftligen utan dréjsmal meddela om f6-
randringar i tjdnsteutbudet eller om &ndrade
kriterier for clearingverksamheten.

ROCH ska minst en gang per ar ge FSA en
rapport om transaktioner som kan péverka
myndigheternas bedomning av auktorisatio-
nen eller som har betydelse for konkurren-
sen. FSA kan i egenskap av tillsynsmyndig-
het ge order om ndédvéndiga dndringar eller
aterkalla auktorisationen, om den auktorise-
rade organisationen inte uppfyller de krav
som stélls i auktorisationen eller lagen om fi-
nansiella tjanster och virdepappersmarkna-
den. SIX x-clear AG, Eurex Clearing AG,
ICE Clear US Limited, EMCF och The Chi-
cago Mercantile Exchange har beviljats
ROCH-auktorisation.

Italien

Som centrala motparter verkar i Italien det
ar 1992 grundade bolaget Cassa di Compen-
sazione e Garanzia S.p.A. (CC&G) och det
franska bolaget LCH.Clearnet SA. Den itali-
enska centralbankens Banca d’ltalia clear-
ingverksamhet skots av bolaget Monte Titoli
S.p.A., som ocksa verkar som vérdepappers-
central. Enligt 69 och 70 § i den italienska fi-
nanslagen (Decreto legislativo, n. 58: "Testo
unico delle disposizioni in materia di inter-
mediazione finanziaria, ai sensi degli articoli
8 e 21 della legge 6 febbraio 1996, n. 52 av
den 24 februari 1998) kan Italiens central-
bank och den myndighet som 6vervakar vér-
depappersmarknaden Commissione Naziona-
le per le Societa e la Borsa, nedan Consob,
utfarda ndrmare foreskrifter om clearing och
avveckling av forpliktelser som foljer av
transaktioner med finansiella instrument.

Italiens centralbank kan i samrad med Con-
sob faststilla de ekonomiska resurserna for
forvaltningsbolag som bedriver clearing- och
forvaringsverksamhet med andra finansiella
instrument dn derivat, funktioner i samband
med clearing och forvarnig, de krav som
stills pa bolagets organisation, allménna kri-
terier for godkdnnande och uteslutning av
medlemmar samt de allménna forutséttning-
arna for forvaltningsbolags direkta deltagan-
de 1 utldndska clearing- och forvaringssy-
stem. De krav som stélls for tilltrade till
clearing- och forvaringssystem ska vara icke-
diskriminerande, 6ppna och objektiva. Itali-

ens centralbank och Consob kan utfirda fore-
skrifter for sdkerstillande av clearing- och
forvaringsverksamheten samt direktiv om
grundande och forvaltning av garantifonder
av medel som samlats in hos medlemmarna.

Virdepappersforetag och kreditinstitut som
ar auktoriserade inom EU far delta i clearing-
och forvaringssystemet for vérdepapper.
Forvaltningsbolaget garanterar medlemmar-
nas ritt att vilja clearing- och forvaringssy-
stem fOr sina transaktioner, forutsatt att det
mellan marknaden och det valda clearing-
och forvaringssystemet finns forbindelser
och instrument for effektiva och ekonomiska
transaktioner och forutsatt att Consob har
gett sitt godkdnnande. Dessutom ska det fin-
nas tekniska forutsittningar for clearing och
avveckling av transaktioner inom ramen for
regelbundna och rationella marknadsfunktio-
ner i ett system utanfor den reglerade mark-
naden. Forvaltningsbolaget ska underritta
Consob om de system som medlemmarna
valt.

Forvaltningsbolag pa den reglerade mark-
naden kan inga avtal med centrala motparters
forvaltningsbolag, med clearing- och forva-
ringssystem i andra EU-stater och med parter
pa den reglerade marknaden om clearing och
avveckling av samtliga eller vissa transaktio-
ner och om fo6rvaring. Italiens centralbank
och Consob kan motsitta sig avtal om detta
ar nodvandigt for att sdkerstélla den reglera-
de marknadens funktion.

I artikel 1.1 h i centralbankens och Con-
sobs reglemente (Regolamento recante la di-
sciplina dei servizi di gestione accentrata, di
liquidazione, dei sistemi di garanzia e delle
relative societa di gestione, som utfirdades
den 22 februari 2008) definieras begreppet
central motpart som ett féretag som inom ga-
rantisystemet verkar mellan parterna i trans-
aktioner med finansiella instrument och &r
parternas enda motpart enligt reglerna for
handeln, utan att dock sta i avtalsforhallande
till kunderna. En central motparts kapitalbas
ska uppga till minst 25 miljoner euro. I reg-
lementet ingar dessutom foreskrifter bland
annat om den centrala motpartens forsiak-
ringssystem och om s#kerheternas samband
med andra system.

En utldndsk clearingorganisation som an-
s6ker om tilltrade till Italiens reglerade
marknad eller till en multilateral handelsplats
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ska ingé ett avtal med marknadsplatsen. Itali-
ens nationella marknadsplats ska underritta
Consob om avtalet 45 dagar innan verksam-
heten inleds. Meddelandet ska innehélla upp-
gifter om projektets villkor och innehall, om
kontakter och atgirder mellan utlindska clea-
ringorganisationer och marknadsplatsen samt
tekniska villkor for en effektiv reglering av
transaktioner. Aven om forhandsgodkénnan-
de inte behdvs kan Consob i samrad med Ita-
liens centralbank motsitta sig ett avtal mellan
en clearingorganisation och marknadsplatsen
om de anser att det 4r nodvindigt att motsétta
sig projektet med tanke pd den italienska
marknadens kontinuitet och funktion.

Det som konstateras ovan tillimpas ocksa
pa utlandska clearingorganisationer fran and-
ra dn EU-stater som ansoker om tilltrdde till
den italienska marknaden. Det dr viktigt att
beakta att de mot Italiens lagstiftning svaran-
de tillsynsmojligheterna i hemstaten utnyttjas
och att hemstatens myndighet i enlighet med
samarbetsavtalet dr skyldig att utbyta infor-
mation. Dessutom ska en utldndsk clearing-
organisation enligt avtalsvillkoren std i for-
bindelse med en reglerad marknadsplats och
ha instrument for avveckling av effektiva och
ekonomiska transaktioner. De tekniska vill-
koren for clearingverksamhet via en italiensk
clearingorganisation ska mojliggéra regel-
bundna och effektiva marknadsfunktioner.
Den utldndska clearingorganisationen ska va-
ra en direkt clearingmedlem, vilket innebér
att ombud inte kan anlitas. Den tekniska kon-
toforvaltningen kan ldggas ut pa entreprenad
till en lokal clearingmedlem.

En utlindsk clearingorganisation som &ar
verksam pé den italienska marknaden kan sta
i forbindelse med en lokal central motpart el-
ler clearingorganisation, om de tillsynsbe-
stimmelser som &r tillimpliga pa denna mot-
svarar Italiens lagstiftning. Den lokala cen-
trala motparten eller clearingorganisationen
ska utan drojsmél informera Italiens central-
bank och Consob om projekt som har sam-
band med forbindelsen, inklusive riskanaly-
ser och beskrivning av tillsynsatgirder samt
vid behov om sérdrag i anslutning till delta-
gandet, om avtalsutkast och avtal som géller
forbindelsen samt om betydande fordndringar
i gidllande avtal. Italiens centralbank och
Consob kan krdva #ndringar i projekt som
giller forbindelser samt i riskhanteringsat-

girder och avtal som har ldmnats in pa for-
hand, om de inte stér i rétt proportion till till-
synen 6ver funktionerna.

Frankrike

I Frankrikes finansmarknadslag (Code mo-
nétaire et financier), fjirde bokens fjarde del
andra kapitlet, foreskrivs om clearingorgani-
sationer. Lagstiftningen gor inte skillnad
mellan centrala motparter och Gvriga clear-
ingorganisationer (chambres de compensa-
tion). Central motpartsclearing tillhandahalls
bland annat av LCH.Clearnet S.A. En clear-
ingorganisation ska vara auktoriserad som
kreditinstitut och dess verksamhetsregler ska
vara godkinda av tillsynsmyndigheten Auto-
rit¢ des marchés financiers, nedan AMF.
Clearingverksamheten regleras i detalj i
AMF:s reglemente (Reglement général de
UAMEF, livre V — infrastructures de marché).
Euroclear France S.A. &dr Frankrikes vérde-
papperscentral.

Clearingorganisationer, kreditinstitut och
virdepappersforetag fran lander utanfor EES
och Frankrikes sjélvstyrelseomraden maste
vara auktoriserade innan de inleder clearing-
verksamhet i Frankrike (reglementets artikel
541-13). AMF ska sidkerstélla att den clear-
ingverksamhet som s6kandena bedriver i sin
hemstat och tillsynen 6ver den motsvarar
lagstiftningen i Frankrike. AMF strévar efter
att med tillsynsmyndigheterna i hemstaten
ingd samarbetsavtal om tillsynsrittigheter
och utbyte av information. Reglementet ska
med stod av artikel 512-2 tillimpas ocksa pa
clearingorganisationer och centrala motparter
frdén EES-ldnder. AMF kan forbjuda en regle-
rad marknad eller en multilateral handels-
plats att anlita en central motpart som &r
verksam i1 en annan EU-stat, om detta &r
nodvindigt for att trygga verksamheten pa
den reglerade marknaden eller multilaterala
handelsplatsen.

I clearingorganisationens regler ska anges
vilka krav pd minimikapital som géller for
parterna och vid behov vilka garantier som
minst krdvs av parterna. Clearingmedlem-
marna ska omedelbart underritta clearingor-
ganisationen om de inte nér upp till minimi-
kraven. I clearingorganisationens regler kan
det forutsittas att deltagarna ska dga en viss
andel av clearingorganisationens aktiestock
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innan de godkinns som medlemmar. Agar-
andelens storlek kan variera fran en med-
lemsgrupp till en annan.

Clearingorganisationerna svarar for att par-
terna iakttar reglerna. Clearingorganisationen
och parterna ska avtala om att parterna kon-
tinuerligt iakttar clearingorganisationens reg-
ler, pa begdran ldmnar information till clear-
ingorganisationen, later clearingorganisatio-
nen gora inspektioner och rittar till alla situa-
tioner och omstidndigheter som strider mot
forutsittningarna for partsstillningen. Clear-
ingorganisationens regler kan tillata att en
part lagger ut en del av sina funktioner till en
annan part.

I AMF:s regler foreskrivs att de som ansva-
rar for clearingen och avvecklingen av clear-
ingorganisationers forpliktelser i samband
med virdepapperstransaktioner samt for
medlemmarna och tillsynsfunktionerna arli-
gen ska uppritta en rapport dver forhallande-
na inom sina ansvarsomraden. Rapporten ska
efter riakenskapsperioden séndas till clearing-
organisationens ledning och AMF. Av rap-
porten ska framga hur tillsynen och uppf6l;-
ningen #r organiserad, vilka atgédrder som
vidtagits for tillsynen och uppfdljningen samt
de ansvariga personernas eventuella anmérk-
ningar och atgédrder med anledning av dem.

Portugal

Portugals virdepappersmarknadslag (Codi-
go dos Valores Mobilidarios, av den 13 no-
vember 1999, nr 486) ska tillimpas dé trans-
aktioner, atgirder eller foreskrifter har sam-
band med Portugals virdepappersmarknad.
Ett samband foreligger till exempel nér det dr
friga om atgirder som vidtas pa nationella
marknadsplatser eller inom nationella sy-
stem. Lagen ska tillimpas ocksa pa utldndska
centrala motparter som deltar i det nationella
clearingsystemets verksamhet. 1 virdepap-
persmarknadslagen ndmns inte uttryckligen
att den ska tillimpas pé centrala motparter
som tillhandahaller gransoverskridande tjans-
ter. Som central motpart verkar i Portugal
bland annat LCH.Clearnet S.A. och som viér-
depapperscentral Interbolsa S.A.

I vardepappersmarknadslagens femte kapi-
tel foreskrivs om central motpart (contrapar-
te central) och om clearingverksamhet, men
dessa begrepp definieras inte uttryckligen.

Clearingsystemen for viardepapper ska vara
baserade pa mellan parterna ingngna skrift-
liga avtal om de allménna regler och funktio-
ner som géller avveckling av virdepapper el-
ler rittigheter i samband med vardepapper.
Avtalsparterna ska vara minst tre. Parter i
clearingsystemet kan vara i Portugal auktori-
serade kreditinstitut, virdepappersforetag och
foretag som bedriver motsvarande verksam-
het samt offentliga sammanslutningar och fo-
retag som drar nytta av statsgarantier (artikel
267).

Sarskilda deltagare i clearingsystemet ar
clearingorganisationer som berdknar med-
lemmarnas nettopositioner och centrala mot-
parter som inom systemet fungerar som med-
lemmarnas enda motpart. En sérskild delta-
gare dr dessutom avvecklingsagenten som
tillhandahéller parterna och den centrala
motparten eller enbart den centrala motpar-
ten, avvecklingskonton for &verforingsorder
och som kan bevilja kredit f6r avvecklings-
andamal.

I Portugal kan clearingorganisationer vara
auktoriserade kreditinstitut, foretag (entida-
des gestoras) som #r verksamma pa reglerade
marknader, multilateral handelsplatser och
inom clearingsystem samt féretag som admi-
nistrerar clearingorganisationer och centrala
motparter. Kreditinstitut och virdepappers-
centraler som dr auktoriserade i Portugal kan
verka som avvecklingsagenter.

Som central motpart kan verka kreditinsti-
tut som dr auktoriserade i Portugal, foretag
som administrerar clearingsystem samt fore-
tag som administrera clearingorganisationer
och centrala motparter. En central motpart
kan vara medlem i ett clearingsystem och
verkar da enbart inom deltagarnas system. En
central motpart kan inom clearingsystemet
inte upptrdda som en annan part, till exempel
en clearingorganisation eller en avvecklings-
agent.

Comissdo do Mercado de Valores Mobi-
lidrios, nedan CMVM, dir tillsynsmyndighet
for clearingverksamheten och de centrala
motparterna. CMVM godkénner clearingsy-
stem endast under forutsittning att det fore-
tag som administrera systemet och minst en
medlem har sitt faktiska huvudkontor i Por-
tugal. Vidare ska pa systemet tillimpas Por-
tugals lagstiftning och systemets regler ska
stimma §verens med virdepappersmarknads-
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lagen samt med CMVM:s och Portugals cen-
tralbanks regler.

For att clearingverksamhet ska vara mojlig
maste clearingmedlemmarna uppritta forbin-
delser med en reglerad marknad eller multila-
teral handelsplats. Forbindelseavtalen ska pa
forhand tillstdllas CMVM som till exempel
bedémer om en utldndsk clearingorganisa-
tions eller central motparts verksamhet svarar
mot de krav som stills pa nationella aktorer.
Enligt artikel 4 i CMVM:s reglemente (Regu-
lamento da CMVM n.° 5/2007 Compensagado,
Contraparte Central e Liquidagdo) dr en cen-
tral motpart skyldig att uppritta forbindelse
med marknaden eller med system som inne-
bér att transaktioner garanteras via en central
motpart, med en clearingorganisation om
clearingen foregés av en ersittning, med ett
clearingsystem for den centrala motpartens
forpliktelser samt med Portugals centralbank.

Enligt artikel 259 ska den centrala motpar-
ten garantera att transaktionerna administre-
ras pa ett tillforlitligt sétt och fora en sérskild
forteckning 6ver medlemmarna, skota panter
samt beakta fordndringar i intdkter och for-
luster i forhéllande till de transaktioner som
framgar av forteckningen. For att skydda
marknaden kan en central motpart vidta ndd-
vindiga atgirder for att minska clearingmed-
lemmars riskexponering, frimja forandringar
i medlemmarnas positioner och faststilla re-
ferenspriser pa ett synligt sétt. Clearingmed-
lemmarna ansvarar i forhallande till den cen-
trala motparten for de forpliktelser som foljer
av transaktioner som genomfors for egen el-
ler andras rikning.

Centrala motparter ska vidta riskminime-
rande atgidrder samt atgidrder for att skydda
avvecklingen och marknaden. Minst en géng
per ar ska en central motpart bedoma sin
egen riskniva (artikel 260). En central mot-
part ska sikerstilla riskhanteringen och upp-
foljningssystemen, utveckla handlingsmodel-
ler for den hindelse att medlemmarna inte
fullgdr sina forpliktelser samt reservera me-
del for eventuella forluster som medlemmar-
na orsakar. Enligt lagen ska en central mot-
part identifiera funktionella risker och bygga
upp system, tillsyns- och andra metoder for
att minska sannolikheten for riskutfall. Den
centrala motpartens och medlemmarnas ris-
kexponeringar ska tickas med olika garantier
och marginaler, till exempel i form av bank-

garanti. Centrala motparter ska ha bokfo-
ringssystem som gor det mojligt att halla de-
ras egna tillgangar atskilda fran medlemmar-
nas och kundernas tillgangar (artikel 263).

Den slutgiltiga clearingen och avveckling-
en genomfors av en clearingorganisation.
Clearingen och avvecklingen av transaktio-
ner pd den reglerade marknaden eller inom
det multilaterala handelssystemet ska ordnas
effektivt sé att systemrisken minimeras samt
genom transaktioner och betalningar i realtid.
De system som deltar i clearingen och av-
vecklingen av transaktioner pa de ndmnda
marknadsplatserna, inklusive den centrala
motparten, ska uppritta sddana forbindelser
som behdvs for avveckling av transaktioner-
na.

I lagens artikel 265 forutsitts att den cen-
trala motparten har Oppna och icke-
diskriminerande regler som CMVM registre-
rar efter att ha kontrollerat att de &r godtagba-
ra, lagliga och lampliga. Om en central mot-
part handlar i strid med lagens bestimmelser
kan CMVM pafora en sanktion vars belopp
ar beroende av girningens allvarlighet. Dess-
utom kan regeringen temporért forbjuda en
central motpart att bedriva verksamhet, om
verksamheten utgor ett allvarligt hot mot
Portugals ekonomi.

Nederldinderna

I lagen om finansiell tillsyn (Wet op het fi-
nancieel toezicht, av den 28 september 2006)
foreskrivs om tillsyn 6ver Nederléndernas fi-
nansmarknad. De Autoriteit Financi€le
Markten &r den tillsynsmyndighet som svarar
for clearingverksamheten. Clearingverksam-
het fér inte bedrivas utan tillstdind av Neder-
landernas centralbank De Nederlandsche
Bank, nedan DANB. Tillsynsuppgiften skots
delvis av tillstandsmyndigheten. Euroclear
N.V. dr Nederlédndernas virdepapperscentral.
EMCEF, som i sin hemstat inte bedriver sddan
clearingverksamhet som avses i lagen, och
LCH.Clearnet S.A. dr centrala motparter.
Nederldnderna kommer att stifta en ny lag
enligt vilken centrala motparter stills under
myndighetstillsyn. Avsikten &r att lagforsla-
get ska ges 2009.

Ett kreditinstitut som har auktoriserats i
Nederldnderna far bedriva clearingverksam-
het utan sérskilt tillstand. Inte heller kreditin-
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stitut som &dr auktoriserade i ndgon annan
EU-stat behover sérskilt tillstdind for att be-
driva clearingverksamhet fran en filial som &r
etablerad 1 Nederlanderna. Auktorisations-
krav giller for utlindska sékande fran stater
vars nationella lagstiftning inte nér upp till de
krav som Nederldndernas lagstiftning stiller.
I sin bedomning av lagstiftningens overens-
stimmelse fister finansministern framforallt
avseende vid bestimmelserna om yrkesskick-
lighet och erfarenhet, finansiella sdkerheter,
affirsverksamhet och tillsynsgarantier (Bes-
luit Markttoegang financiéle ondernemingen
Wit, av den 12 oktober 2006, 5 §). Ministern
har beslutat att foljande staters bestimmelser
om clearingverksamhet motsvarar Nederldn-
dernas: Belgien, Danmark, Finland, Frankri-
ke, Tyskland, Ungern, Italien, Portugal, Spa-
nien, Sverige, Schweiz, Forenade kungariket,
Australien, Kanada, Japan och Foérenta Sta-
terna.

En utldndsk organisation fér bedriva clear-
ingverksamhet fran en filial i Nederldnderna
eller tillhandahélla tjanster till Nederldnderna
utan att etablera filial om den pa forhand har
gjort anmilan till DNB samt visat att den nar
upp till lagens soliditetskrav. En utldndsk
clearingorganisation kan inleda clearingverk-
samhet i Nederldnderna efter att DNB med-
delat att den inte anser verksamheten vara
lagstridig. DNB kan inom tvad méanader efter
anmilan, i allmént intresse uppstélla villkor
for affdarsverksamhet fran en filial.

Enligt definitionen i 1 § &r en clearingorga-
nisation av virdepapper en organisation vars
affirsverksamhet bestar i att uppritta avtal
om finansiella instrument med en central
motpart som &dr enda motpart i avtalen. Vida-
re ska de bindande foreskrifterna om afférs-
verksamheten stimma Gverens med de avtal
som p& marknaden for finansiella instrument
har upprittats av tredje parter eller av parten
sjalv och som anger betydelsen av dessa av-
tals funktion.

En clearingorganisation kan auktoriseras
om

1) minst tva ansvarskdnnande, tillforlitliga
och lampliga personer svarar for clearingor-
ganisationens dagliga verksamhet,

2) clearingorganisationen kan garantera en
tillforlitlig verksambhet,

3) den interna kontrollen av organisatio-
nens verksamhet skots pa ett transparent sétt,

4) clearingorganisationen genom organise-
ring av sina funktioner och sina regler siker-
stéller tillsynen over verksamheten och verk-
samhetens tillf6rlitlighet,

5) clearingorganisationen har ett kontroll-
organ med tre medlemmar,

6) clearingorganisationen uppfyller kravet
pa eget kapital,

7) clearingorganisationen har tillrdckligt
god soliditet och likviditet.

I reglerna ska inga bestimmelser om kon-
troll av affiarsverksamheten och riskexpone-
ring samt om integritet och kapitaltdckning.

Clearingorganisationers och deras filialers
transaktioner ska vara baserade pa en Gver-
skadlig och adekvat organisationsstruktur, pa
noggrant definierade uppgifter, ledningsfor-
hallanden och ansvarsforhallanden, pa regi-
strering av rittigheter och skyldigheter, tyd-
liga rapporteringskedjor samt ett effektivt in-
formations- och kommunikationssystem
(Besluit prudentiéle regels Wft, av den 12 ok-
tober 2006, 17 §). Vidare ska clearingorgani-
sationerna och filialerna ha tillrackligt effek-
tiv hantering av till exempel kredit-, mot-
parts-, marknads- och koncentrationsrisker.
Dessutom ska de ta hidnsyn till riskexpone-
ring i samband med den makroekonomiska
miljon.

Forenta Staterna

Forenta Staternas marknad for clearing-
och forvaringsverksamhet skiljer sig avsevart
fran den europeiska marknaden. Den storsta
skillnaden bestar i att clearingen och avveck-
lingen av forpliktelser av virdepappers pa
aktiemarknaden har koncentrerats till en enda
aktor, The Depository Trust and Clearing
Corporation, nedan DTCC. Detta bolags dot-
terbolag National Securities Clearing Corpo-
ration, nedan NSCC, verkar som central mot-
part under tillsyn av myndigheten U.S. Secu-
rities and Exchange Commission, nedan
SEC. NSCC tillhandahéller utover tjénster
som central motpart dessutom clearing och
avveckling av skyldigheter som foljer av
virdepapperstransaktioner. SEC ska samar-
beta med den myndighet som 6vervakar clea-
ringorganisationen, om denna inte stir under
SEC:s tillsyn. Pa derivatmarknaden verkar
flera centrala motparter utéver DTCC, sdsom
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New York Clearing Corporation och The Op-
tions

DTCC star i Europa i férbindelse med clea-
ringsystemet Crest i Forenade kungariket,
Clearstream AG i Tyskland, Monte Titoli 1
Italien och Necigef som dr en del av Eurocle-
ar-koncernen i Nederldnderna. Alla &verfo-
ringar av vérdepapper sker i form av virde-
andelar.

I USA:s virdepappersmarknadslag (Securi-
ties Market Act 1934) foreskrivs om clearing
och avveckling av skyldigheter som f6ljer av
virdepapperstransaktioner. En clearingorga-
nisation (clearing agency) definieras i 78 ¢ §
som en juridisk person som i samband med
vardepapperstransaktioner formedlar leve-
ranser eller betalningar eller badadera, till-
handahaller lokaler for jamforelse av clear-
inginformation eller verkar som f6rvarings-
central for vérdepapper. Med part (partici-
pant) avses en person som anlitar en clear-
ingcentral for clearing och avveckling av
forpliktelser av virdepapper eller for verfo-
ring, pantsittning eller lan av virdepapper.
Som part betraktas inte en person som anlitar
en clearingorganisation endast via en part el-
ler 1 egenskap av innehavare av virdepapper
som pant.

Enligt lagens 78 g-1 § ska en clearingorga-
nisation ansdka om registrering hos SEC och
till ansokan foga sina regler samt de 6vriga
uppgifter och handlingar som SEC ber om.
Clearingorganisationen kan registreras om
SEC anser att dess organisation och resurser
ar tillrackliga for en exakt och korrekt clear-
ing och avveckling av skyldigheter som f6l-
jer av virdepapperstransaktioner. Medlem-
mar i clearingorganisationen kan vara regi-
strerade virdepappersformedlare och mikla-
re, andra registrerade clearingorganisationer,
registrerade investeringsforetag, kreditinsti-
tut, forsékringsbolag och andra som SEC be-
viljar medlemskap. En clearingorganisation
kan vigra medlemskap till en aktér som inte
uppfyller de lagstadgade villkoren eller de
krav som reglerna stiller nér det géller eko-
nomiskt ansvar, verksamhetsformaga, erfa-
renhet eller behorighet. SEC kan utférda for-
bud om detta &r forenligt med allmént intres-
se.

I virdepappersmarknadslagen stélls vissa
materiella krav pa en clearingorganisations
regler. Reglerna ska sikerstilla att de som

viljs in i clearingorganisationens ledning och
forvaltning representerar aktieigarna och
medlemmarna. Dessutom ska reglerna siker-
stilla en jamn fordelning av skiliga arvoden,
avgifter och andra debiteringar mellan med-
lemmarna. I reglerna kan & andra sidan inte
faststéllas tabellpriser, fasta procentsatser el-
ler andra avgifter for tjanster som tillhanda-
halls medlemmarna. Reglerna ska innehalla
straffbestimmelser for den héndelse att med-
lemmarna bryter mot dem. Straffen &r forlust
av medlemskap, forlust av medlemskap for
viss tid, begrénsning av antalet transaktioner
och ekonomiska sanktioner. Syftet med reg-
lerna &r enligt lagen att clearingen och av-
vecklingen av forpliktelser av vérdepapper
ska ske pa ett exakt och korrekt sétt samt att
Oka samarbetet mellan dem som deltar i
verksamheten, forbéttra det nationella syste-
mets mekanismer och undanrdja hinder,
skydda investerarnas och allmédnhetens in-
tressen samt forhindra ordttvis diskriminering
av eller mellan medlemmar.

24 Bedomning av nulédget

Fondborsen och marknadsplatsoperatorer
som ordnar multilateral handel

NASDAQ OMX Helsingfors Ab, nedan
fondborsen ar for narvarande den enda sada-
na fondbdrsen i Finland som avses i vérde-
pappersmarknadslagens 1 kap. 4 § 1 punkten.
Fondboérsen far utover offentlig handel ocksa
ordna multilateral handel och tillhandahélla
databehandlingstjinster i anslutning till om-
sdttningen och forvaringen av vérdepapper
samt utbildnings- och informationstjdnster
for utveckling av viardepappers- och finans-
marknaden och bedriva annan verksamhet
som har néra samband med dessa.

NASDAQ OMX -koncernen bedriver verk-
samhet med gemensamma handelsregler pa
virdepappersmarknaderna i Finland, Sverige
och Danmark. Handelsreglerna uppvisar sér-
drag som beror pa respektive lands lagstift-
ning och pa skillnaderna mellan marknads-
platserna. I handelsreglerna bestimmas bland
annat om de krav, rittigheter och skyldighe-
ter som géller borsformedlare och andra ak-
torer pa fondborsen.

Handeln 4r baserad pa SAXESS-
handelssystemet som togs i bruk ar 2004.
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Fondborsen har meddelat att den i slutet av
2009 overgar till det nya handelssystemet
INET. Detta motsvarar i vésentliga avseen-
den det gamla men dess nya tekniska 16s-
ningar ger tids- och kostnadsbesparingar.

For clearing och avveckling av skyldighe-
ter som foljer av virdepapperstransaktioner
pa fondborsen kan anlitas Euroclear Finland
Ab, nedan Euroclear Finland. For clearing
av forpliktelser som f6ljer av vérdepappers-
transaktioner kan ocksa anlitas den av fond-
borsen valda utlindska clearingorganisatio-
nen EMCEF. Finansinspektionen har pa basis
av information som i enlighet med vérdepap-
persmarknadslagens 3 kap. 21 § ldmnats av
fondborsen och den utlindska clearingorga-
nisationen ansett att anlitande av EMCF inte
dventyrar den offentliga handels tillforlitlig-
het. Med stod av gillande lag har i drendet
inte fattats nagot overklagbart beslut, efter-
som ett uttryckligt beslut fattas endast om
Finansinspektionen forbjuder anlitande av ut-
léndska clearingorganisationer.

Enligt ett meddelande som publicerats av
fondborsen har EMCF, EuroCCP och SIX x-
clear avtalat om att i januari 2010 inleda sa-
marbete pa den nordiska marknaden. Det &r
mojligt att de tre utldndska aktorerna &r 2010
bedriver grénsoverskridande clearingverk-
sambhet i Finland.

I Finland verkar for nirvarande inte en en-
da marknadsplatsoperator som ordnar multi-
lateral handel enligt viardepappersmarknads-
lagens 3 akap. 1 §.

Central motpart

Den utlidndska clearingorganisationen som
anlitas av fondborsen anvinder den sa kallad
centrala motpartsmodellen for clearing av
forpliktelser som foljer av vérdepappers-
transaktioner. Fran clearingens synpunkt
uppkommer virdepapperstransaktioner enligt
Finlands lagstiftning pa fondbdrsen medan
de skyldigheter som f6ljer av transaktionerna
ska clearas i enlighet med lagstiftningen i
den stat dir den utlindska centrala motparten
har sitt bolagsrittsliga site eller annan av-
talsbaserad lagstiftning och enligt Finlands
lagstiftning avvecklas av Euroclear Finland.
For ndrvarande clearas ca 15 procent av den
sammanlagda volymen av de forpliktelser
som f6ljer av transaktioner med finldndska

aktier redan vid central motpartsclearing,
medan de transaktioner som genomforts pa
utldndska multilaterala handelsplatser clearas
och avvecklas vid central motpartsclearing.

Den centrala motparten (central counter-
party) verkar inom virdepappershandelns
clearingforfarande mellan handelsplatsen och
virdepapperscentralen. Den centrala motpar-
ten far uppgifter om handeln antingen direkt
fran handelsplatsen eller av handelsparterna
och upptrader som motpart i frdga om pro-
dukter som den godkint, antingen i realtid el-
ler till exempel i slutet av dagen. De viktigas-
te tjdnsterna som tillhandahalls av den cen-
trala motparten &r omdefiniering av de skyl-
digheter som f6ljer av vardepapperstransak-
tioner och nettning av transaktioner samt
vardepapperslan.

Den centrala motparten upptréader vid clear-
ing av virdepapperstransaktioner som kopare
for sidljaren och som séljare for koparen,
Overtar risken for motpartens formaga att av-
veckla sina forpliktelser, exempelvis skyl-
digheten att leverera pengar eller virdepap-
per till dess att nettning har skett mellan de
direkta clearingmedlemmarna hos den lokala
virdepapperscentralen. Clearingmedlemmar-
nas forpliktelser nettas till exempel instru-
mentvis. Den centrala motparten kan ha ritt
att lana vérdepapper for en clearingmedlems
rikning for att férsnabba och sékerstilla av-
vecklingen samt for att avsluta clearingmed-
lemmens Oppna position. Nir dessa atgirder
kan vidtas framgér vanligen av den centrala
motpartens regler.

Den centrala motparten summerar clear-
ingmedlemmarnas saldon for dagen och
overfor direfter de nettoclearinguppgifter
som behovs for avveckling av de skyldighe-
ter som foljer av virdepapperstransaktioner-
na till den lokala clearingorganisationen. Pa
basis av uppgifterna om nettoclearingen av-
vecklas de forpliktelser som foljer av vérde-
papperstransaktionerna hos den finldndska
clearingorganisationen. Den centrala motpar-
ten kan antingen vara direkt medlem hos den
lokala virdepapperscentralen eller handla via
nagon annan clearingmedlem.

En utldndsk central motparts verksamhet ar
forenad med avsevérda risker som kan dven-
tyra det finansiella systemets funktion. I ex-
ceptionella marknadssituationer kan en ut-
landsk central motpart i allt hogre grad binda
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marknadsparternas likviditet pa ett sétt som
forsvérar badde marknadens och eventuellt
ocksd myndigheternas funktion. Om likvidi-
teten binds upp till en central motpart kan
detta fa konsekvenser for penningpolitiska
operationer och snabbt vixande likviditets-
krav kan stéra marknadsparternas och betal-
ningssystemets funktion. Storningar i en ut-
léndsk central motparts verksamhet kan spri-
da sig till nationella virdepapperscentraler
och vidare till de nationella betalningssyste-
men, eftersom det #r typiskt fér vérdepap-
perscentralerna att de fungerar enligt princi-
pen leverans mot betalning (Delivery Versus
Payment, DVP). En foljd av att likviditetsris-
ken faller ut hos en utlindsk central motpart
kan vara till exempel att det blir omgjligt att
faststilla forpliktelser i samband med vérde-
papperstransaktioner och att clearingmed-
lemmarna inte kan leverera virdeandelar till
sina kunder.

Kreditrisken koncentreras till den centrala
motparten men systemrisken pa vérdepap-
persmarknaden kan antingen 6ka eller mins-
ka. Om en clearingmedlem gar i konkurs kan
detta leda till en kedja av konkurser som ut-
over den centrala motparten berér andra
medlemmar och som eventuella aterverk-
ningar fran marknaden berér andra sddana
aktérer som inte dr direkta medlemmar hos
den centrala motparten.

Finlédndska clearingorganisationer och clear-
ingsystem

Koncession for clearingverksamhet i enlig-
het med virdepappersmarknadslagens 4 a
kap. har tills vidare beviljats endast Eurocle-
ar Finland, som ockséa verkar som vérdepap-
perscentral i enlighet med lagen om virdean-
delssystemet. Euroclear Finland 4r en del av
Euroclear -koncernen som forutom i Finland
har verksamhet i Sverige, Nederldnderna,
Belgien, Frankrike, Forenade kungariket och
Irland.

Euroclear Finland uppritthaller dessutom
det system som avses i 1 § i lagen om vérde-
andelssystemet. Virdeanselssystemet bestar
av virdeandelskontor och dess &dgarforteck-
ningar. Med virdeandel avses sadana i viér-
depappersmarknadslagens 1 kap. 2 § 1 mom.
nimnda aktier, andelar och andra andelar

som har anslutits till vdrdeandelssystemet.
Agarrittigheter till finldndska vardepapper
registreras som vérdeandelar i vdrdeandels-
systemet, pa virdeandelskonton som &ppnas i
dgarnas namn. Utldndska dgares vérdeande-
lar kan i stillet for i systemet for direkt dgan-
de registreras pa ett konto som Oppnats i en
kapitalforvaltares namn.

I Euroclear Finlands HEXClear-system
clearas och avvecklas transaktioner med ak-
tier och teckningsritter samt transaktioner
med konvertibla skuldebrev och optionslan
som emitterats som virdeandelar. Uppgifter-
na om transaktionerna 6verfors automatiskt
fran fondborsen antingen till HEXClear-
systemet eller till en utlandsk clearingorgani-
sations system. Clearingen av forpliktelser av
virdepapperstransaktioner kan genomforas
redan transaktionsdagen eller senast inom tre
dagar fran transaktionen. Inom HEXClear -
systemet clearas och avvecklas forpliktelser
av virdepapperstransaktioner  klockan
10.00—17.30, merparten av transaktionerna
under den forsta optimeringskdrningen.
Clearingmedlemmarna kan handla fér egen
eller for en annan medlems ridkning. Betal-
ningstrafiken vid clearing och avveckling av
skyldigheter som f6ljer av vérdepappers-
transaktioner skots med centralbankspengar
via Euroclear Finlands checkkonto.

Inom OM-clearingsystemet skots clearing
och avveckling av saddana emitterade vérde-
andelar i eget kapital, kombinerade och andra
virdeandelar som har anslutits till vérdean-
delsregistret, via HEXClear-systemet. Vir-
deandelsregistret bestar av virdeandelskon-
ton, viardeandelar som registrerats pa varde-
andelskonton samt av rittigheter och skyl-
digheter som hinfor sig till virdeandelskon-
ton och vérdeandelar.

For penningmarknadsclearing anvénds an-
viandargrinssnittet Ramses. Inom RM-
systemet faststills, clearas och avvecklas
skuldinstrument som &r registrerade i vérde-
andelsform, till exempel masskuldebrev, pla-
ceringsbevis och statliga skuldférbindelser.
Inom RM-systemet finns ett sdrskilt forva-
ringssystem for aktietransaktioner. Transak-
tionerna avvecklas enligt bruttoprincipen
klockan 8.00-19.00. Inom registret genom-
forda interna transaktioner avvecklas i slutet
av dagen.
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Hos Euroclear Finland clearades och av-
vecklades 2008 varje manad 1 532 000 for-
pliktelser i samband med virdepapperstrans-
aktioner. Under de fem f6rsta ménaderna
2009 var antalet i medeltal 1 324 000 per
manad, vilket aterspeglar den allminna
marknadsutvecklingen i borjan av 2009. I
slutet av maj 2009 fanns det 1 183 193
stycken virdeandelskonton och av de vérde-
papper som anslutits till virdeandelssystemet
var da 49,58 procent i utlindsk édgo.

Clearingen av forpliktelser i samband med
virdepapperstransaktioner skots antingen av
Euroclear Finland eller av en utlindsk clear-
ingorganisation. Clearingen av forpliktelser
hos Euroclear Finland innebdr att medlem-
marnas leverans- och betalningsskyldigheter
clearas enligt bruttoprincipen. Avveckling av
forpliktelser innebar att virdeandelar mot be-
talning overfors fran siljarens virdeandels-
konto till kdparens.

Forbindelser mellan viardepapperscentraler

Euroclear Finland har sddana internationell
forbindelser som avses i 16 § i lagen om vir-
deandelssystemet med Sveriges, Tysklands,
Frankrikes och Estlands virdepapperscentra-
ler. Vissa aktier som ridknas upp i HEXClear-
systemet kan Over overforas till Euroclear
Sweden i Sverige, till EVK AS i Estland och
till Clearstream AG i Tyskland. Inom RM-
systemet kan skuldinstrument overforas till
Euroclear France i Frankrike, till Clearstream
AG i Tyskland och via Tyskland till SIX SIS
Ltd i Schweiz. Virdepappersférmedlare och
kontoférande institut kan via internationella
forbindelser dverfora finldndska och utlédnds-
ka aktier och till dem anslutna teckningsrit-
ter, depositionsbevis, indexandelar, finldnds-
ka och utldndska optionsrittigheter samt fin-
landska, tyska och franska skuldinstrument i
euro.

Forpliktelser 1 samband med utldndska
virdeandelar som 6verforts i Finland clearas
och avvecklas i Finland inom HEXClear-
systemet och virdeandelarna forvaras i Fin-
land pa virdeandelskonton. Overforing av
virdepapper eller viardeandelar sker vid en
virdepapperscentral som dr part i varje for-
bindelse enligt den sé kallad gratisprincipen
(Free of Payment, FoP), antingen i realtid el-

ler som separata korningar. Betalningstrafi-
ken i samband med clearingen och avveck-
lingen skots genom medlemmarnas forsorg.
Genom tekniska forbindelser dr det mdojligt
att skota bolagsrelaterade transaktioner i
samband med virdeandelar och dértill anslu-
ten betalningstrafik, till exempel utdelningar.

Clearing av derivat

Handeln med de mest likvida standardise-
rade och 6vriga derivaten overfordes ar 1999
fran Helsingfors fondbdrs till den tyska deri-
vatborsen Eurex AG 1, nedan FEurex. Pa
NASDAQ OMX -koncernens nordiska
marknad har derivathandeln koncentrerats till
NASDAQ OMX Stockholm AB, som verkar
som derivatbors och clearingorganisation.
Standardiserade derivatinstrument dr till ex-
empel aktie- och aktieindexbaserade derivat-
produkter. I Finland har finansieringsinstitu-
tens handel med icke-standardiserade deri-
vatinstrument baserats pa valuta- och rénte-
avtal.

I védrdepappersmarknadslagens 10 kap. 1 a
§ foreskrivs om derivatinstrument som jam-
stills med standardiserade optioner och ter-
miner och som #r foremal for handel pa na-
gon annan reglerad marknad som star under
myndighetstillsyn &n i ett optionsforetag som
avses i lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer (772/1988). Paragrafen
tillampas till exempel pa derivatavtal som in-
gétts hos Eurex och NASDAQ OMX Stock-
holm AB. Syftet med bestdmmelsen &r fram-
forallt att i vissa avseenden utvidga férmed-
larens skyldigheter enligt virdepappersmark-
nadslagen ocksa till derivatavtal. Vardepap-
persndamnden har i tvd rekommendationer
(APL 7/2004 och APL 112/2007) konstaterat
att derivatavtal som ingatts hos Eurex inte dr
saddana standardiserade derivat som avses i
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer och inte heller virdeandelar
enligt 2 § i lagen om virdeandelssystemet.
Villkoren i derivatavtal och innehallet i en
tjdnst bestdms i enlighet med virdepappers-
marknadslagens 10 kap. 1 a § pa basis av de
villkor som géller fér marknadsplatsen i fra-
ga och respektive instrument, men i drenden
som giller uppkomsten av ett avtalsforhal-



30 RP 187/2009 rd

lande och sjdlva forfarandet ska vérdepap-
persformedlaren iaktta Finlands lagstiftning.

Eurex Zurich AG ér ett foretag som i sin
helhet dgs av det schweiziska foretaget SIX
Swiss Exchange AG och det tyska Deutsche
Borse AG. Eurex Zurich AG 4ger hela aktie-
stocken i Eurex och det sistnimda foretaget
dger Eurex Clearing AG till 100 procent.

Transaktioner som genomforts hos Eurex
clearas och avvecklas hos Eurex Clearing
AG vars clearingmedlemmar verkar som
formedlarnas motpart om dessa inte har be-
viljats clearingmedlemskap. Formedlarna
upptriader vidare som motpart till sina egna
kunder i frdga om dessas derivatavtal. For-
medlaren ska dirfor stilla fulla garantier pa
sina kunders végnar. I juni 2009 hade Eurex
Clearing AG 57 clearingmedlemmar (general
clearing member), 72 direkta clearingmed-
lemmar (direct clearing member) och 324
indirekta medlemmar (non-clearing member)
av vilka nio hade fast driftstélle i Finland. De
finlindska indirekta medlemmarna verkade
endast pa Eurex derivatmarknad.

Mellan virdepapperscentralen och Deut-
sche Borse ingick ar 1999 ett avtal om for-
bindelser mellan clearingsystemen. For clear-
ing och avveckling av Eurex derivatavtal an-
litas ocksa Deutsche Borses dotterbolag, vir-
depapperscentralen Clearstream AG samt
SIX SIS Ltd. Med dessa har Euroclear Fin-
land sddana internationella férbindelser som
avses 16 § i lagen om vérdeandelssystemet.
Clearingen och avvecklingen av indexbase-
rade derivat genomfors kontant.

Virdepapper kan forvaras antingen i Fin-
land eller i Tyskland. Overforing av vérde-
papper till Tyskland genomfors via Clear-
stream AG:s virdeandelskonto hos Euroclear
Finland. Detta virdeandelskonto &r ett kom-
binerat handels- och kapitalférvaltningskon-
to. Forbindelse fungerar enligt gratisprinci-
pen. Avvecklingen av forpliktelser i samband
med derivathandel mellan Euroclear Finland
och virdepapperscentralen Clearstream AG
som anlitas av Eurex genomfors enligt gra-
tisprincipen.

Skyldigheten att leverera aktiederivat fast-
stélls transaktionsdagen mellan clearingmed-
lemmarna hos Eurex enligt nettoprincipen. I
vérdepapperscentralernas system forekom-
mer for ndrvarande 50—60 olika slag av ak-
tier. De indirekta medlemmarna levererar da-

gen fore avvecklingen sina kunders vérde-
papper via en internationell forbindelse till
motpartens clearingmedlem och kontrollerar
att betalning sker. Den fjarde dagen efter
transaktionsdagen avvecklas och clearas for-
pliktelserna mellan Eurex clearingmedlem-
mar, och virdepapper och betalningar nettas
mellan clearingmedlemmarna inom de tyska
eller schweiziska systemen. Den finldndska
indirekta medlemmen far dagen efter clear-
ingen och avvecklingen via internationella
forbindelser in virdepappren pa sitt kommis-
sionskonto varefter den indirekta medlem-
men Overfor virdeandelarna brutto till sin
kunds vérdeandelskonto. Om utldndska kun-
ders derivathandel med aktieoptioner vars
underliggande tillgdngar ar finldndska fore-
tags aktier som #r féremal for offentlig han-
del avvecklas endast inom Clearstream AG:s
system, behovs forbindelse inte om aktierna
redan tidigare har dverforts till Tyskland.

Pa OTC-marknaden for derivatinstrument
verkar bankerna och de storsta bankirfirmor-
na ofta bade som marknadsgaranter och for-
medlare i forhéllande till kunderna. Transak-
tionerna clearas och avvecklas i regel bilate-
ralt mellan parterna. OTC-marknadens bety-
delse har minskat kraftigt i Finland fran och
med ar 1998. P4 ravarumarknaden verkar in-
dustriforetag och finansinstitut som mark-
nadsgaranter.

NASDAQ OMX Stockholm AB svarar i
Sverige som central motpart bade for kopa-
rens och for séljarens forpliktelser i samband
med handel med standardiserade derivat.
Kunderna star i direkt avtalsforhallande med
marknadsplatsen men en kund representeras
ofta av en formedlare pa fondborsen eller en
avvecklingsagent, till exempel en bankirfir-
ma. Avvecklingen av bland annat forpliktel-
ser till f6ljd av aktiebaserade instrument hos
Euroclear Finland grundar sig pa sadana kon-
touppgifter fran derivatborsen som endast
nettas pa begéran av en clearingmedlem. Vid
avvecklingen av forpliktelser iakttas Euroc-
lear Finlands regler.

Virdepapperscentralen Clearstream AG
som anlitas av Eurex har sidana internatio-
nella forbindelser med Euroclear Finland
som avses i 16 § i lagen om vérdeandelar.
NASDAQ OMX Stockholm AB &r Euroclear
Finlands clearingmedlem vilket innebér att
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ocksa forpliktelser av handel som héarrér fran
den derivatborsen avvecklas i Finland.

Insiderregister

Den som emitterar aktier som dr féremal
for offentlig handel #r enligt vdrdepappers-
marknadslagens 5 kap. 7 § skyldig att fora ett
insiderregister. Euroclear Finlands insiderre-
gister fungerar sa att uppdateringen av virde-
andelssystemet med fordndringar i anmaél-
ningsskyldigas innehav och uppgifter som
avses i virdepappersmarknadslagens 5 kap. 4
§ 1 mom. sker automatiskt. Anmilningsskyl-
diga ska sénda in de i bestimmelsen angivna
Ovriga uppgifter som inte kommer in automa-
tiskt via insiderregistersystemet. Vid sa kal-
lad bruttoavveckling kan information fas via
virdeandelssystemet ocksa om transaktioner
som genomforts inom en dag. Den som tar
emot anméilningarna kan i friga om vérde-
papper som anslutits till virdeandelssystemet
ordna det sa att uppgifterna fas ur virdean-
delssystemet. I s& fall behovs inga sérskilda
anmélningar i enlighet med 6 § i det namnda
kapitlet. Nettoclearing som anvénds av ut-
landska clearingorganisationer, till exempel
centrala motparter, innebdr att den enda in-
formationen som fas om transaktioner som
gjorts under en dag dr nettosaldot. I fortstt-
ningen kommer det salunda inte ldngre att
vara mojligt att via virdeandelssystemet fa
heltickande information om foréndringar i
sddana aktorers innehav som ar skyldiga att
gora insideranméilan, utan de anmilnings-
skyldiga maste komplettera informationen
genom anméilningar.

3 Malsittning och de viktigaste
forslagen

3.1 Malséttning

Forutséttningar for en effektiv, tillforlitlig
och trygg virdepappersmarknad &r dels en
reglerad offentlig handel med virdepapper
och dels en heltickande reglering av clear-
ingen och avvecklingen av forpliktelser i
samband med virdepapperstransaktioner,
oberoende av om de som bedriver clearing-
verksamheten &r finldndare eller utldnningar.

Avsikten med den foreslagna regleringen ar
att framja clearingverksamhetens tillforlitig-

het och effektivitet samt att indirekt forbittra
virdepappersmarknadens funktion. Syftet &r
vidare att s#kerstédlla virdepappersmarkna-
dens verksamhetsforutsittningar i en forén-
derlig och allt internationellare milj6. Mal-
sdttningen kan nds genom att finldndska
marknadsaktorer erbjuder optimalt konkur-
renskraftiga och tillforlitliga alternativ som
gor det mojligt att sidnka kostnaderna for
clearingverksamheten samtidigt som investe-
rarnas fortroende fér marknaden bevaras.

Regleringen maste vara sa flexibel att den
kan anpassas till utvecklingen pa den in-
hemska och internationella virdepappers-
marknaden. Vidare maste regleringen vara sa
neutral att de bestdimmelser och forpliktelser
som giller inhemsk och utldndska aktorer in-
te 1 onddan stdller hinder for tilltrdde till
marknaden eller ger ogrundade konkurrens-
fordelar. Utlédndska organisationers reglering
av clearingverksamheten far inte hindra vir-
depappershandelns och -marknadens utveck-
ling. Regleringen maste vara tydligt avgrin-
sad och exakt samt férenlig med proportiona-
litetsprincipen.

Utldandska centrala motparter kan oka fi-
nansmarknadens effektivitet och stabilitet.
En marknad som fungerar utan stérningar le-
der till ett effektivare utnyttjande av sidkerhe-
ter, ldgre driftkostnader och storre likviditet.
Om en utldndsk central motpart misslyckas i
sin egen verksamhet innebdr detta ett bety-
dande hot mot finansmarknadens stabilitet.
Syftet med den foreslagna regleringen &r att
minska utldndska centrala motparters och 6v-
riga utldndska clearingorganisationers verk-
samhetsrisker i Finland. Med tanke pa vérde-
pappersmarknadens tillforlitlighet &r det
nodvindigt att skapa forutsdttningar for ut-
landska clearingorganisationers verksamhet i
eller griansoverskridande verksamhet till Fin-
land. Syftet med regleringen &r att skydda
viardepappershandelns parter, deltagarna i
clearingverksamheten, vérdepappersmarkna-
den och didrmed Finlands finansiella system
mot oskéliga risker.

Central motpartsclearing har blivit en all-
min foreteelse inom den internationella ak-
tichandeln. Den integrering som sker pa fi-
nansmarknaden kommer sannolikt i framti-
den att 6ka ocksé integreringen av clearing-
systemen, i synnerhet den gransoverskridan-
de clearingen mellan centrala motparter. Det
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ar salunda viktigt att sa langt som mojligt
harmonisera clearingverksamheten inom EU,
for att en koordinerad och transparent central
motpartsclearing ska fungera pa marknads-
platserna. Harmoniserad clearingverksamhet
innebdr & ena sidan ldgre operativa kostnader
for ett griansoverskridande, effektivt nett-
ningsforfarande och effektiv hantering av
motpartsrisker. A andra sidan kan harmonise-
ringen oka inhemska aktorers clearingkost-
nader om aktor inte uppfyller kraven i fraga
om centrala motparters tilltrdde till markna-
den.

Regleringens malséttning att ge investerare
kostnadsfordelar kan sannolikt inte fullt ut
uppnés genom anvindning av den clearing-
modellen som forutsitter utlindska centrala
motparter, om inte systemet med direkt inne-
hav av vérdepapper utvecklas i en sadan rikt-
ning att flerstegs forvaltningstruktur tillats
ocksa for finldndska investerare. Anviandning
av tva eller flera clearingsystem och modeller
kan ocksa leda till hogre clearingkostnader
for finldndska clearingmedlemmar, eftersom
clearingen och avvecklingen av forpliktelser
i samband med vérdepapperstransaktioner
delas upp enligt de bolags marknadsvirde
som &r féremal for offentlig handel.

3.2 De viktigaste forslagen

I vardepappersmarknadslagen och de lagar
som har nédra samband med den foreskrivs in-
te uttryckligen om utldndska clearingorgani-
sationers verksamhet. En utlidndsk clearing-
organisation kan for nidrvarande bedriva
clearingorganisationsverksamhet i Finland
endast genom att grunda ett finléndskt dotter-
foretag som i enlighet med vérdepappers-
marknadslagens 4 a kap. ska anséka om kon-
cession. I lagen definieras inte uttryckligen
begreppet utlidndsk clearingorganisation som
bedriver gransoverskridande clearingorgani-
sationsverksambhet till Finland.

Enligt den gillande lagen tillimpas be-
stimmelserna om clearingverksamhet pa mi-
nut- och partimarknaden for aktier och skul-
debrev. I lagen om handel med standardise-
rade optioner och terminer féreskrivs om
clearing och avveckling i samband med op-
tionshandel. De foreslagna bestimmelserna
om utlidndska clearingorganisationer ska til-
lampas pa clearing och avveckling av for-

pliktelser i samband med transaktioner med
virdepapper bade i eget och frimmande ka-
pital.

Med avvikelse fran den gillande re-
gleringsstrukturen i friga om vérdepappers-
marknaden foreslds ingen separat lag om ut-
landska clearingorganisationer, utan be-
stimmelser om utldndska aktorer foreslds i
virdepappersmarknadslagens 4 a kap. Efter-
som lagstiftningen om utldndska clearingor-
ganisationer inte har harmoniserats inom EU
kan de gillande separata lagarnas reglerings-
struktur inte flexibelt tillimpas pa den natio-
nella regleringen av verksamhet som inte har
reglerats pa gemenskapsniva. Forutsittning-
arna och forfarandet fér auktorisering av ut-
landska aktorer avviker enligt lagforslaget i
viss man fran de bestimmelser som giller
finldndska clearingorganisationer, vilket in-
nebdr att det &r skél att det dr skél att i lagen
ta in separata bestimmelser om auktorisa-
tionskraven och forfarandet. Avsikten ar att
beakta den omstidndigheten att en utlindsk
clearingorganisation i sin hemstat kan vara
auktoriserad att bedriva clearingorganisa-
tionsverksamhet, vilken innebdr att det inte
vore dndamalsenligt att tillimpa de finldnds-
ka koncessionsférfarandena pa den.

I lagen foreslas en definition av begreppet
utlindsk clearingorganisation. Med utliandsk
clearingorganisation avses en utlindsk orga-
nisation som motsvarar en finldndsk clear-
ingorganisation och som anlitas av en fond-
bors eller av en marknadsplatsoperator som
ordnar multilateral handel. Definitionen om-
fattar till exempel utlindsk central motpart
och clearingorganisation som i samband med
virdepapperstransaktioner faststiller forplik-
telser som avvecklas av en finlédndsk clear-
ingorganisation.

En utldndsk clearingorganisation ska anso-
ka om finansministeriets tillstdind for gréns-
overskridande eller filialbaserad verksamhet i
Finland. Bade clearingorganisationer som har
sitt bolagsrattsliga sdte inom EES och clear-
ingorganisationer som har sitt bolagsrittsliga
site utanfor EES forutsitts ha tillstind. Till
atskillnad fran andra bestdmmelser om ut-
landska aktérer pa finansmarknaden ska
clearingorganisationer som har sitt bolags-
rittsliga sdte utanfor EES inte beviljas kon-
cession utan de auktoriseras sdsom organisa-
tioner med bolagsrittsliga sidte inom EES. En
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clearingorganisation kan i sin hemstat verka
till exempel som virdepapperscentral eller
central motpart. En aktdr som har sitt bolags-
rattsliga séte utanfor EES ska i regel etablera
filial i Finland.

En stor betydelse nir det giller uppfyllande
av tillstandsvillkoren har de uppgifter som
inkommit fran hemstatens behoériga myndig-
het samt tillsynsprotokollet som underteck-
nats av Finansinspektionen och den behoriga
myndigheten. | enlighet med artikel 46 i di-
rektivet om marknader for finansiella instru-
ment ska den tillsyn av clearingsystemet av
tillsynsmyndigheten i en hemstat inom EES
beaktas for forhindrande av Overlappande
tillsyn. Finansministeriet kan uppstilla vill-
kor och begrinsningar for beviljande av till-
stand. En utldndsk clearingorganisation har
enligt forslaget ritt att 6verklaga om ett till-
stdndsbeslut inte har givits inom stadgad tid.
Propositionen motsvarar mest den general
europeiska regleringen av utlindska clear-
ingorganisationer.

Finansinspektionen ska enligt forslaget
overvaka utlindska clearingorganisationers
verksamhet till eller 1 Finland, i samarbete
med tillsynsmyndigheten i clearingorganisa-
tionens hemstat. Finansinspektionen kan un-
der de forutsittningar som ndmns i lagen om
Finansinspektionen pafora en utlindsk clear-
ingorganisation offentlig varning eller an-
mirkning. Finansministeriet kan begrénsa el-
ler forbjuda en clearingorganisation att be-
driva verksamhet i eller till Finland eller
aterkalla en utlindsk clearingorganisations
tillstand, om ministeriet konstaterar eller Fi-
nansinspektionen meddelar att den utlindska
clearingorganisationen handlar i strid med de
bestimmelser, foreskrifter, tillstandsvillkor
eller regler som giller for verksamheten. Fi-
nansministeriet ska hora den utlindska till-
synsmyndigheten, om inte nigot annat foljer
av sakens bradskande natur.

I propositionen foreslas att viardepappers-
marknadslagens 8 kap. 2 a § om kriminalise-
ring av olovligt bedrivande av clearingorga-
nisationsverksamhet #ndras sd att den ut-
stricks till att gilla utlindska clearingorgani-
sationer. Straffbestimmelsen motsvarar till
exempel de bestimmelser i lagen om ut-
landska kreditinstituts och finansiella insti-
tuts verksamhet som giller olovlig verksam-
het som bedrivs av en filial till ett kreditinsti-

tut eller finansiellt institut fran en stat utanfor
EES.

En utléndsk clearingorganisation och clear-
ingorganisation som i samband med vérde-
papperstransaktioner faststiller forpliktelser
som regelbundet avvecklas av en finldndsk
clearingorganisation ska ansoka om clear-
ingmedlemskap hos clearingorganisation.
Ritt av medlemskap ska beviljas om utlandsk
clearingorganisationen eller clearingorgani-
sation uppfyller de krav som lagen stiller pa
clearingmedlemmar.

Skyldiga att ansoka om medlemskap hos en
clearingorganisation dr dessutom sadana and-
ra utlindska organisationer som i samband
med virdepapperstransaktioner faststéller
forpliktelser som regelbundet avvecklas av
en finlindsk clearingorganisation och vars
verksamhet kan formas betydande till fi-
nansmarknads stabilitet. Denna skyldighet
giller till exempel en sddan utldndsk central
motpart som anlitas av en utlindsk mark-
nadsplatsoperatér som ordnar multilateral
handel och faststiller forpliktelser som re-
gelbundet avvecklas av en clearingorganisa-
tion och vars verksamhet i Finland till sin
omfattning och sina verkningar kan anses
vara betydande for Finlands finansmarknad.
Om forpliktelserna i samband med en ut-
landsk clearingorganisations vérdepappers-
transaktioner inte avvecklas i Finland &4r den
inte en sddan annan utlindsk organisation
som avses i bestimmelsen.

Enligt forslaget ska en clearingorganisation
i sina regler ta stillning till vilka krav som
stélls pa en clearingmedlem som verkar som
ombud fo6r en annan clearingmedlem och i
samband med vérdepapperstransaktioner
faststéller forpliktelser som avvecklas av en
clearingorganisation. En clearingorganisa-
tion, en utléindsk clearingorganisation och en
annan utldndsk organisation kan ldgga ut sa-
dana uppgifter av teknisk natur som hor till
en clearingorganisation. Av en clearingorga-
nisations regler ska framgé vilka frdn andra
medlemmar avvikande krav som stills pa en
clearingorganisation, en utlindsk clearingor-
ganisation eller en annan utldndsk organisa-
tion. Syftet med bestimmelsen 4r att sdker-
stdlla konkurrensneutraliteten mellan fin-
landska och utlédndska clearingorganisationer
eller andra utlindska organisationer. Av en
finléindsk central motparts regler ska dessut-
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om framga hur clearingorganisationen eller
dess clearingmotpart i sin clearingverksam-
het ska prioritera mellan transaktioner, om en
del av de forpliktelser som hérror fran trans-
aktionerna inte blir avvecklade inom den tid-
tabell som reglerna forutsitter.

I lagen om Finansinspektionen foreslas be-
stimmelser om tillsyn &ver utldndska clear-
ingorganisationer. En ny bestimmelse om ut-
landska clearingorganisationer foreslas lik-
som andra bestimmelser om utlidndska till-
synsobjekt bli intagen i lagens 6 kap. Finans-
inspektionens tillsynséatgéarder i fraga om ut-
landska clearingorganisationer giller i stor
utstrackning utldndska clearingorganisatio-
ners filialer i Finland. Tillsynen &ver en ut-
laindsk clearingorganisation som bedriver
grinsoverskridande  clearingorganisations-
verksamhet till Finland ska enligt forslaget
utforas i samarbete med den behdriga myn-
digheten i den stat didr den utldndska clear-
ingorganisationen har sitt bolagsrittsliga
sédte. En utldndsk clearingorganisation ska sta
under stindig tillsyn av tillsynsmyndigheten i
sin hemstat. Finansinspektionen kan vidta in-
spektionsdtgdrder i frdga om en utlindsk
clearingorganisation. Finansinspektionen kan
foreldgga en utldndsk clearingorganisation att
vid vite ge information och tillata inspektion.

I lagen om Finansinspektionens tillsynsav-
gift foreslds bestimmelser om utldndska
clearingorganisationers avgiftsskyldighet.
Tillsynsavgiften ska bestimmas som en fast
arlig avgift oberoende av om den utlindska
clearingorganisationen bedriver grinsdver-
skridande eller filialbaserad verksamhet Fin-
land. Tillsynsavgiften dr 25 000 euro.

4 Propositionens konsekvenser
4.1 Ekonomiska konsekvenser

Lagforslaget kommer att fa positiva konse-
kvenser for den allminna ekonomiska ut-
vecklingen. Ett fungerande clearingsystem
for virdepapper okar investerarnas fortroen-
de for virdepappersmarknaden och tryggar
salunda en stabil marknad for foretag som &r
foremal for offentlig handel.

Regleringen kommer att fa direkta ekono-
miska konsekvenser i forsta hand for ut-
landska clearingorganisationer. Forslaget in-
nebér for utlindska clearingorganisationer en

Okning av de administrativa kostnaderna for
information som ska ldmnas i samband med
tillstaindsforfarandet samt till Finansinspek-
tionen. En betydande del av kostnaderna ar
emellertid av engangsnatur och hianfor sig till
tillstandsforfarandet, eftersom informations-
utbytet i friga om utldndska clearingorgani-
sationer huvudsakligen sker mellan Finansin-
spektionen och utldndska tillsynsmyndighe-
ter.

Utlédndska clearingorganisationer asamkas
kostnader & ena sidan pa grund av att med-
lemskapet i en finldndsk clearingorganisation
och de forpliktelser som foljer av medlem-
skapet. A andra sidan innebir de forpliktelser
som f6ljer av regleringen att fortroendet for
utlindska clearingorganisationer okar pa
marknaden och att de indirekt drar nytta av
sin forbattrade image.

Forslaget framjar konkurrensen mellan
clearingorganisationerna pd Finlands vérde-
pappersmarknad och jamlikheten i férhallan-
de till medlemmar i clearingorganisation.
Den forbittrade konkurrensen kommer san-
nolikt att indirekt sénka kostnaderna for clea-
ring av investerares virdepapperstransaktio-
ner, men det kan ocksa ga sé att fordelarna av
marknadsmodellen inte uppnas fullt ut efter-
som finlidndska investerare inte kan forvaltar-
registrera sina viardepapper.

Regleringen far inga direkta konsekvenser
for konkurrensen mellan utléndska clearing-
organisationer inom respektive utanfér EES.
En clearingorganisation som har sitt bolags-
rattsliga séte utanfor EES forutsitts emeller-
tid i hogre grad &n en clearingorganisation
som har sitt bolagsrittsliga site inom EES
uppfylla vissa gemensamma krav. Skillna-
derna beror pé olikheter i ldndernas lagstift-
ningskultur. For sinsemellan jamforbara ak-
torer, till exempel sddana som har sitt bolags-
rattsliga sdte utanfor EES, giller enligt for-
slaget enhetliga bestimmelser.

Forslaget innebér att de finldndska organi-
sationernas konkurrenskraft forbéttras genom
att det sikerstills att motsvarande regleringar
och forpliktelser giller utlindska clearingor-
ganisationer i de stater ddr de har sitt bolags-
réttsliga séte. En neutral konkurrens har ock-
s& en positiv inverkan pa fortroendet for vir-
depappersmarknaden samt for forutséttning-
arna for att uppehalla en effektiv och funge-
rande virdepappersmarknad.
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For Euroclear Finland har regleringen
kostnadsverkningar som dels &r av engéngs-
natur och dels kontinuerliga. En forutsittning
for att forpliktelser som f6ljer av clearing-
medlemskap ska kunna aldggas en utlindsk
clearingorganisation &r att Euroclear Finlands
av myndigheterna faststdllda regler &ndras,
vilket medfor kostnader av engéangsnatur.
Vissa dndringar i reglerna méste goras redan
pa grund av att marknadsmodellen for clear-
ingverksamheten &ndras och eftersom kost-
naderna inte i sin helhet kan anses vara en
foljd av den foreslagna lagstiftningen. Dess-
utom &samkas Euroclear Finland enligt for-
slaget administrativa kostnader for undersok-
ning av forutsittningarna for clearingmed-
lemskap. Euroclear Finlands clearingmed-
lemmar &r enligt forslaget skyldiga att till bo-
laget betala avgifter i anslutning till clear-
ingmedlemskapet.

Regleringen medfér behov av #ndringar
ocksa i fondborsens regler som faststéllts av
myndigheterna. Detta medf6ér kostnader av
engangsnatur. En betydande del av dndring-
arna dr nodvindiga pd grund av att mark-
nadsmodellen for clearingverksamheten dnd-
ras. Tillstdndsforfarandet for utlindska clear-
ingorganisationer far enligt forslaget sddana
konsekvenser for fondborsens informations-
skyldighet att denna och de administrativa
atagandena underlittas, eftersom fondborsen
inte langre i god tid pa forhand behover in-
formera om foréndringar i clearingen och av-
vecklingen av virdepapperstransaktioner,
vilket innebér att utlindska clearingorganisa-
tioner som ansoker om auktorisation blir
skyldiga att sjdlva lamna de uppgifter som
avses i lagstiftningen.

4.2 Konsekvenser for myndigheterna

Den foreslagna regleringen far konsekven-
ser for myndigheternas verksamhet. Enligt
forslaget kommer finansministeriets och Fi-
nansinspektionens befogenheter i1 friga om
auktorisation av utlindska clearingorganisa-
tioner att ligga nédra men inte dverlappa var-
andra. Finansinspektionens atgirder nir det
giller forfaranden som strider mot bestim-
melserna eller foreskrifterna ar till sin karak-
tir lattare dn de atgirder som finansministe-
riet enligt de foreslagna bestimmelserna har
befogenheter att vidta. I enlighet med princi-

pen om propositionerlig i forvaltningslag
(434/2003) &r Finansinspektionens myndig-
het anstalt primédra, om detta dr motiverat
med beaktande av en utlindsk clearingorga-
nisations verksamhet. Bade finansministeriet
och Finansinspektionen ska samarbeta med
tillsynsmyndigheten i den stat dir den ut-
landska clearingorganisationen har sitt bo-
lagsrittsliga séte.

Tillstandsforfarande av utlindska clearing-
organiastioner kommer att 6ka finansministe-
riets arbetsborda.

Tillsynen Over utldndska clearingorganisa-
tioner kommer att 6ka Finansinspektionens
arbetsborda. Kostnaderna for tillsynssamar-
betet i Finland och utomlands samt for rap-
porteringen ska enligt forslaget tickas mest
med en tillsynsavgift som tas ut av utlindska
clearingorganisationer. Forslaget okar Fi-
nansinspektionens forpliktelser nér det géiller
samarbetet med utldndska tillsynsmyndighe-
ter.

5 Beredningen av propositionen

51 Beredningsskeden och berednings-
material

Finansministeriet tillsatte den 2 februari
2009 en arbetsgrupp med uppgift att bereda
ett forslag till totalrevidering av vérdepap-
persmarknadslagen. Till arbetsgruppen horde
representanter for finansministeriet, justitie-
ministeriet, arbets- och niringsministeriet,
Finlands Bank, Finansinspektionen, Finans-
branschens centralférbund rf, Centralhan-
delskammaren, Finlands Néringsliv EK,
NASDAQ OMX Helsinki Oy, Aktiesparar-
nas Centralforbund rf, Euroclear Finland Oy
och Finlands Advokatforbund. Arbetsgrup-
pens uppdrag &r att i form av en regerings-
proposition skriva lagférslag som bland an-
nat ska forbéttra forvaringen, clearingen och
avvecklingen av vérdepapper samt reglering-
en av marknadsplatserna pa ett sédtt som for-
battrar deras tillforlitlighet, funktion och
konkurrenskraft genom beredning av forslag
till andring av lagstiftningen om central mot-
partsclearing av vérdepapper. Under bered-
ningen har arbetsgruppen hort medlemmarna,
utomstdende sakkunniga och referensgrup-
per.
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5.2 Remissyttranden och hur de har be-
aktats

Arbetsgruppen bad 26 myndigheter och or-
ganisationer inkomma med yttranden om

propositionsutkastet. ~ Arbetsguppen  fick
19 remissyttranden som har publicerats i
sammandrag.

Kommentarerna till forslaget var huvud-
sakligen positiva och malsdttningarna for
lagstiftningen understéddes. | vissa yttranden
ansags det att forslaget skapade jambordiga
konkurrensforutsittningar for finldndska och
utlindska aktorer. I andra yttranden ansags
propositionen ddremot vara svarbegriplig och
tungrodd. Remissinstanserna foreslog béade
skiarpning av de i utkastet foreslagna be-
stimmelserna och slopande av det foreslagna
auktorisationskravet. I flera yttranden ansags
det vara problematiskt att regleringen av
clearingorganisationers verksamhet inte &r
harmoniserad inom EU.

Remissinstanserna ansag bland annat att fi-
nansmarknadens stabilitet borde prioriteras
vid tillstindsprovningen, liksom dven den of-
fentliga handelns tillforlitlighet och investe-
rarskyddet. I nagra yttranden foreslogs tek-
niska dndringar i lagforslagen och precise-
ringar i detaljmotiveringen.

Ocksa andra forslag framfordes i yttrande-
na. Det foreslogs bland annat att 16 § 2 mom.

i lagen om virdeandelskonton skulle uppha-
vas eftersom betydande tillaggsfordelar skul-
le uppnés om kommissionskonton kunde ut-
nyttjas fullt ut. Enligt forslaget skulle till pa-
ragrafen fogas ett nytt moment enligt vilket
Finansinspektionen kunde utfirda nirmare
foreskrifter om anvéindningen av kommis-
sionskonton.

P4 basis av remissyttrandena har det forsta
och andra lagférslaget justerats i tekniskt
hinseende och vissa preciseringar har gjorts i
motiveringstexten. Vidare har till det forsta
lagforslaget fogats en bestimmelse om kri-
minalisering av olovligt bedrivande av ut-
léandsk clearingorganisationsverksamhet.

6 Samband med andra proposi-
tioner

Riksdagen behandlar samtidigt som denna
proposition regeringens proposition med for-
slag till en ny lag om betalningsinstitut och
vissa lagar i samband med den och regering-
ens proposition med forslag till lag om en
sammanslutning av inlaningsbanker och vis-
sa lagar i samband med den.

Det tredje lagforslaget i denna proposition
maste kompletteras under riksdagsbehand-
lingen efter att de lagférslag som ingar i de
ovan ndmnda propositionerna har blivit god-
kinda och stadfista.
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DETALJMOTIVERING

1 Lagforslag
1.1 Virdepappersmarknadslagen

1 kap. Allménna stadganden

4 §. 1 2 mom. I punkten utvidgas definitio-
nen av begreppet clearingverksamhet sa att
den omfattar ocksd virdepapperstransaktio-
ner i samband med multilateral handel.
Dessutom foreslds en sddan precisering av
definitionen, 1 dverensstimmelse med moti-
veringen till och tolkningen av gillande lag-
stiftning, att forutséttning for att en verksam-
het ska betraktas som clearingverksamhet in-
te d4r bade bestimmande och avveckling av
forpliktelser som har uppkommit i samband
med virdepappershandel. Det réicker att den
ena forutsittningen ar uppfylld for att det ska
vara fraga om clearingverksamhet. Uttrycket
parter omfattar ocksa clearingmedlemmar.

I momentets 2 punkt foreslas en sddan pre-
cisering att med clearingorganisation avses
uttryckligen ett finlédndskt aktiebolag som yr-
kesmissigt och regelbundet bedriver clear-
ingverksamhet for saddana foretags rdkning
som har beviljats ritt att overlimna vérde-
pappersavslut eller andra transaktioner till
clearing hos en clearingorganisation (clear-
ingmedlemmar). Syftet med andringen ar att
gora tydligare skillnad mellan finldndska
clearingorganisationer och utlindska clear-
ingorganisationer enligt den nya definitionen.
Med clearingmedlemmar avses pd motsva-
rande sitt som enligt géllande lagstiftning
organisationer som i enlighet med lagens
4 akap. 8 § har beviljats clearingmedlem-
skap.

Momentets 3 punkt innehéller en ny defini-
tion av begreppet utlindsk clearingorganisa-
tion. Med begreppet utldndsk clearingorgani-
sation avses en utlindsk organisation som
motsvarar en saddan clearingorganisation som
avses i 1 kap. 4 § 2 mom. 2 punkten och som
anlitas av en fondbors eller av en marknads-
platsoperatdr som ordnar multilateral handel.
Fondborsen har beslutat anlita en utlindsk
central motpart i enlighet med 3 kap. 21 § for

bestimmande av forpliktelser i samband med
viardepapperhandel. Forpliktelser som har
uppkommit genom vérdepapperstransaktio-
ner avvecklas emellertid i Finland.

Den gillande terminologin om anlitande av
clearingorganisationer &r baserad bland annat
pa artikel 46 i direktivet om marknader for
finansiella instrument, dir det foreskrivs att
den behoriga myndigheten for en reglerad
marknad inte far motsitta sig att en central
motpart eller en clearingorganisation eller ett
annat system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat utnyttjas, om det inte kan
pavisas att det dr nodvéndigt for att den re-
glerade marknaden i frdga ska kunna fortsétta
att fungera korrekt och med beaktande av
villkoren f6r avvecklingssystem i artikel
34.2. Enligt artikel 34.2 i direktivet om
marknader for finansiella instrument ska
medlemsstaterna krdva att de reglerade
marknaderna inom deras territorier ger alla
sina medlemmar eller aktorer rétt att under
vissa forutsittningar vilja system for avveck-
ling av de transaktioner med finansiella in-
strument pd den reglerade marknaden. Den
foreslagna regleringen som géller utldndska
clearingorganisationer paverkar inte den rétt
som fondborsen och en marknadsoperator
som ordnar multilateral handel har att vilja
en central motpart en clearingorganisation el-
ler ett clearingsystem som har verksamhet i
en annan medlemsstat.

Regleringen giller utldndska clearingorga-
nisationer som verkar enligt den nuvarande
clearingmodellen till den del som de i sam-
band med virdepapperstransaktioner faststl-
ler forpliktelser som avvecklas i Finland. En
utlandsk clearingorganisation kan faststilla
och avveckla forpliktelser som uppkommer
vid vérdepapperstransaktioner i nédgot annat
land 4n Finland, varvid en del av avveck-
lingsresultatet emellertid stannar i Finland
som kontoregistreringar. I ett system som &r
baserat pa direkt dgande 4r det i praktiken
ndstan omojligt att gora skillnad mellan slut-
giltiga registreringar pé ett virdeandelskonto
respektive pa ett kommissionskonto. [ sédana
fall kan det anses att avvecklingen av forplik-
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telser som av utlindska clearingorganisatio-
ner faststélls i samband med vérdepappers-
transaktioner sker i Finland, da en del av av-
vecklingsresultatet stannar i Finlands virde-
andelssystem.

I typfallet baseras anlitandet av en utldndsk
clearingorganisation pa ett clearingavtal mel-
lan fondborsen eller en marknadsplatsopera-
tor som ordnar multilateral handel och den
utlindska clearingorganisationen. Utldndska
clearingorganisationer som avses i punkten
ar till exempel sddana som verkar som cen-
trala motparter och vid clearing och avveck-
ling av virdepapperstransaktioner fungerar
som motpart och faststiller de forpliktelser
som uppkommer i samband med transaktio-
nerna. Det dr inte motiverat att inskrénka re-
gleringen till en enda clearingmodell, utan
utgangspunkten bor vara den att alla utldnds-
ka clearingorganisationer som motsvarar de-
finitionen omfattas av regleringen, oberoende
av vilken clearingmodell det &r fraga om.
Forpliktelser som uppkommer i samband
med virdepapperstransaktioner pa fondbor-
sen eller vid multilateral handel kan ocksé
faststdllas pa basis av flera clearingorganisa-
tioners forbindelser och samarbete (interope-
rability). Fondborsen eller en marknadsplats-
operatér som ordnar multilateral handel har
inte nodvindigtvis ingétt avtal med alla sa-
dana clearingorganisationer, men de maste
betraktas som sddana utlindska clearingor-
ganisationer som avses i punkten om de for-
pliktelser som de faststéllt i samband med
virdepapperstransaktioner pa marknadsplat-
serna i frdga avvecklas i Finland. Syftet med
bestimmelsen om tillimpningsomradet &r att
sikerstdlla clearingsystemets tillforlitlighet.
Utgangspunkten dr den att en utldndsk clear-
ingorganisation som anlitas av fondbdorsen el-
ler av en marknadsplatsoperatér som ordnar
multilateral handel &r betydelsefull fran sy-
stemets synpunkt eftersom ett avbrott i dess
verksambhet eller ett riskutfall kan hota vér-
depappersmarknadens funktion, tillforlitlig-
het och stabilitet.

Definitionen omfattar clearingorganisatio-
ner som har sitt bolagsrittsliga séte inom el-
ler utanfor EES. En clearingorganisation kan
bedriva verksambhet filialbaserad eller gréns-
overskridande utan filial. Clearingverksam-
heten &r gransoverskridande till exempel da
forpliktelserna som en utldndsk clearingor-

ganisation faststiller i samband med vérde-
papperstransaktioner avvecklas inom en fin-
landsk clearingorganisations clearingsystem.
Clearingverksamhet som definieras i lagens 4
§ 2 mom. 1 punkt omfattar transaktioner med
virdepapper bade i eget och frimmande ka-
pital och andra virdepapper, till exempel
fondandelar. Ocksé definitionen av begreppet
utlindsk clearingorganisation omfattar av-
veckling i Finland av forpliktelser som upp-
kommer vid virdepapperstransaktioner.
Utgangspunkten dr den att pa en utlédndsk
clearingorganisation tillimpas lagstiftningen
i dess hemstat, eftersom clearingorganisatio-
ner hor till kategorin aktorer som regleras av
nationell lagstiftning som inte dr harmonise-
rad inom EU. Exempelvis lagstiftningen om
kreditinstitut och virdepappersforetag dr hu-
vudsakligen baserade pa EU-harmoniserad
lagstiftning. Det lagstadgade kravet pa tillsyn
over filialbaserad eller grénsoverskridande
clearingorganisationsverksamhet strider sa-
lunda inte mot gemenskapsrittens krav pa fri
rorlighet for tjanster. Lagen ska enligt forsla-
get tillimpas endast pa sddan clearingorgani-
sationsverksambhet till eller i Finland som be-
drivs av utldndska aktorer for vilka inte géll-
er EU-harmoniserade regler. Exempelvis pa
saddana utldndska kreditinstituts verksamhet
som &r auktoriserade att tillhandahélla grins-
overskridande kreditinstitutstjdnster tillimpas
lagen om utlédndska kreditinstituts och finan-
siella instituts verksamhet i Finland. P4 sada-
na kreditinstituts clearingverksamhet ska sa-
lunda tillimpas de bestimmelser om utlédnds-
ka clearingorganisationer som foreslas i 4 a
kap. Om en utldndsk clearingorganisation har
for avsikt att utover clearingorganisations-
verksamhet bedriva annan verksamhet for
vilken krévs tillstand eller koncession i Fin-
land, ska den utléindska clearingorganisatio-
nens sérskilt ansdka om tillstdind eller kon-
cession for verksamheten, om den inte enligt
EU-direktiven efter anmédlan mellan hemsta-
tens och virdstatens myndigheter far bedri-
vas griansoverskridande eller som filialbase-
rad. En utlindsk organisation far inte med
stod av nagot annat tillstand eller nagon an-
nan koncession som avses i lagen bedriva
clearingorganisationsverksamhet utan fi-
nansministeriets tillstdnd enligt 4 a kap.
Definitionen ska enligt forslaget inte til-
lampas om en finldndsk clearingmedlem an-



RP 187/2009 rd 39

soker om medlemskap hos en utlandsk clear-
ingorganisation som bedriver verksamhet
som motsvarar clearingorganisationsverk-
samhet och i samband med vérdepappers-
transaktionerna faststéller forpliktelser som
inte avvecklas av en finldndsk clearingorga-
nisation. Definitionen omfattar inte heller sa-
dana utldndska clearingorganisationer som i
enlighet med 16 § i lagen om virdeandelssy-
stemet har internationella forbindelser med
en finldindsk virdepapperscentral som ocksa
verkar som clearingorganisationer. Bestdm-
melsen forhindrar att overlappande forplik-
telser pafors utldndska clearingorganisationer
som sjdlva har upprittat forbindelse med en
vardepapperscentral eller vilkas forbindelser
skots via forvaltarkonto enligt 5 a § i lagen
om virdeandelskonton. Exempelvis vérde-
papperscentralen Clearstream AG som anli-
tas av Eurex har upprittat en internationell
forbindelse med Euroclear Finland och om-
fattas salunda inte av tillimpningsomradet
for definitionen. Utanfor definitionen faller
ocksda NASDAQ OMX Stockholm AB.

Definitionen géller inte virdepapper som &r
foremal for offentlig handel i ndgot annat
land &n Finland och vilkas forpliktelser clea-
ras och avvecklas utanfor Finland. Exempel-
vis vérdepapper i finldndska foretag som ar
foremal for offentlig handel i Forenta Stater-
na dr depositionsbevis och de forpliktelser
som har samband med dem clearas och av-
vecklas av DTCC i Forenta Staterna som
ocksa ordnar forvaringen av virdepapperen.

Pé clearingverksamhet som giller options-
transaktioner tillimpas lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer.
3 kap. Offentlig handel

21 §. Clearing och avveckling av transak-
tioner. 1 paragrafens 2 mom. foreslas en sa-
dan #dndring att uttrycket “ett annat clearing-
och depositionsinstitut” ersitts med uttrycket
“utlandsk clearingorganisation”. Bestdmmel-
sen kommer stimma Gverens med géllande
lagstiftning. Fondborsen, clearingorganisa-
tionen och den utlindska clearingorganisa-
tionen ska enligt forslaget ordna sitt samarbe-
te sa att det inte dventyrar den offentliga
handelns tillforlitlighet eller stabiliteten pa
finansmarknaden. En utlindsk clearingorga-
nisation ska i enlighet med 4 a kap. ha till-

stand for clearingorganisationsverksamhet.
Samarbete av det slag som avses i momentet
omfattar ocksd forbindelser mellan finlédnds-
ka och utlidndska clearingorganisationer och
fordndringar i dem.

I artikel 46 i direktivet om marknader for
finansiella instrument ingar en allméin defini-
tion av begreppet skyddsobjekt for att ett
multilateralt handelssystem ska kunna fort-
sdtta att fungera korrekt. I lagen ndmns ut-
tryckligen stabiliteten pa finansmarknaden
som ett skyddsobjekt. Stabiliteten pa finans-
marknaden omfattar ocksa stabiliteten pa
virdepappersmarknaden och inbegriper hela
hanteringsprocessen for vérdepapper, fran
emission till handel, clearingverksamhet, re-
gistrering av leveranser och till férvarings-
verksamhet. En utvidgning av skyddet gar i
linje med det ndmnda direktivet.

Den grupp av myndigheter som fondborsen
enligt paragrafs 3 mom. ska informera pé for-
hand preciseras sa att i bestimmelsen namns
finansministeriet, Finlands Bank och Finans-
inspektionen. Information ska ges om forand-
ringar som beror arrangemang av avveckling.
Bestammelsen giller ocksa situationer dér en
utldndsk clearingorganisation vill etablera sig
pa den finlindska marknaden men inte i en-
lighet med lagen har ansdkt om finansmini-
steriets tillstind och den situationen att fond-
borsen inte dnnu har ndmnt vilken utlindsk
clearingorganisation den anlitar som clear-
ingorganisation. Eftersom det enligt forslaget
ar finansministeriet som ska bedéma forut-
séttningarna for att bevilja en utldndsk clear-
ingorganisation tillstdnd, foreslas att ministe-
riet fogas till den grupp av myndigheter som
ska informeras. Informationen ska ges i god
tid pa forhand for att myndigheterna ska ha
mojlighet att bedoma vilken inverkan &nd-
ringarna har pa finansmarknadens tillforlit-
lighet och stabilitet samt for att de vid behov
ska kunna ingripa i arrangemangen.

Paragrafens 4 mom. foreslas bli upphivt ef-
tersom Finansinspektionens och finansmini-
steriets befogenheter enligt 4 a kap. 6verlap-
par varandra. Enligt lagforslagets 4 a kap. 18
§ ska finansministeriet fore beslut av aterkal-
lande av tillstand eller begransning eller av-
brytande av clearingverksamhet bereda den
utldndska tillsynsmyndigheten tillfdlle att bli
hord, om inte ndgot annat foljer av drendets
bradskande natur.
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26 §. Borsformedlares och andra borsakto-
rers rdtt att vilja clearingorganisation. Det
foreslas att uttrycket clearing- och deposi-
tionsinstitut 1 denna bestdmmelse ersitts med
uttrycket utlindska clearingorganisationer
och att i bestimmelsens finsksprakiga text
dndras namnet pa tillsynsmyndigheten. Vida-
re foreslds att ordningsfoljden mellan myn-
digheterna justeras.

I paragrafens / mom. foreskrivs att samar-
betet inte far ordnas pa ett sddant sitt att den
offentliga handelns tillforlitlighet eller stabi-
liteten pa finansmarknaden dventyras. Det f6-
reslas att momentets ordalydelse forenhetli-
gas med de Gvriga bestimmelserna i 3 kap.
om val av clearingorganisation. Hanvisning-
en till vardepapperscentralen foreslas bli er-
satt med en héanvisning till finldndska clear-
ingorganisationer, vilket innebdr att den
kommer att gélla ocksd andra finldndska
clearingorganisationer.

Ett omndmnande av stabiliteten pa finans-
marknaden foreslas bli fogat till de forutsitt-
ningar fér samarbetsarrangemang som avses
ocksa i 2 mom.

Enligt paragrafens 3 mom. Finansinspek-
tionens ritt att forbjuda borsformedlare och
andra borsaktorer att anlita andra clearingor-
ganisationer 4n clearingorganisationer enligt
1 mom. for avveckling forpliktelser av vér-
depapper angas ocksa situationer som anli-
tandet av en sadan organisation sannolikt
skulle dventyra stabiliteten pa finansmarkna-
den. Vid bedomningen av den offentliga
handelns tillforlitlighet ska beaktas till ex-
empel skyddet av investerarnas intressen.

3 akap. Multilateral handel

7 §. Clearing och avveckling av transak-
tioner. 1 paragrafens 2 och 3 mom. foreslas
motsvarande dndringar som i 3 kap. 21 och
26 § i frdga om offentlig handel. Liksom 3
kap. 21 § 4 mom. foreslas att denna paragrafs
4 mom. upphévs sdsom obehovligt.

4 a kap. Clearingverksamhet

1 §. I paragrafens / mom. foreslas en sadan
dndring av finansministeriet uttryckligen
ndmns som en tillsynsmyndighet och att till-
stand i enlighet med rddande rittsldge preci-

seras som en koncession som beviljas av fi-
nansministeriet.

3 §. I denna paragraf foreslas sadana tek-
niska dndringar att hdnvisningen till vederbo-
rande ministerium ersitts med en hidnvisning
till finansministeriet.

Finansministeriet kan enligt 4 mom. pa
framstdllning av Finansinspektionen be-
stimma att en clearingorganisation ska av-
bryta sin clearingverksamhet for viss tid eller
tills vidare, om det férekommer sadana stor-
ningar i clearingverksamheten att en fortsatt
verksamhet kan skada investerarnas eller
clearingmedlemmarnas intressen eller dven-
tyra stabiliteten pa finansmarknaden. And-
ringen av bedOmningskriterierna motsvarar
de dndringar som foreslas i bestimmelserna
om offentlig och multilateral handel samt i
3 mom.

I paragrafens 5 mom. foreslés att finansmi-
nisteriet ska begdra utlitande av Finansin-
spektionen och dessutom av Finlands Bank
som i enlighet med lagen om Finlands Bank
(214/1998) ska sorja for finansmarknadens
tillforlitlighet och effektivitet.

4 §. I bestimmelsens finsksprakiga text {o-
reslds en dndring av namnet pa tillsynsmyn-
digheten. I paragrafens géllande / mom. hin-
visas till ndgon annan som ordnar offentlig
handel. Hénvisningen foreslas bli @ndrad till
en marknadsplatsoperator som ordnar multi-
lateral handel.

I paragrafens 2 mom. foreslas en sadan an-
dring att en clearingorganisations regler kan
faststillas om de innehéller tillrdckliga fore-
skrifter om skyddet av investerarna och
clearingmedlemmarna och dessutom med
tanke pa finansmarknadens stabilitet. Tillag-
get motsvarar den precisering som foreslas i
3 § 4 mom.

I momentets nya /5 punkt foreskrivs att
reglerna ska innehalla foreskrifter om sér-
skilda krav som stills pa en organisation som
verkar som ombud for en clearingmedlem. I
reglerna ska salunda sérskilt beaktas riskhan-
teringen, den interna kontrollen, verksamhe-
tens kontinuitet, clearingmedlemmarnas be-
redskap for funktionsstorningar i utlagda
funktioner och verksamhetens inverkan pa
den offentliga handelns tillforlitlighet och fi-
nansmarknads stabilitet ndr det 4r frdga om
en clearingorganisation, en utlindsk clear-
ingorganisation och en annan utldndsk orga-
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nisation som &r clearingmedlem hos en orga-
nisation som ldgger ut funktioner. Utgangs-
punkten dr den att en organisation som &r
ombud for en clearingmedlem enligt denna
punkt ska uppfylla de krav som stills pa clea-
ringmedlemmar enligt 4 a kap. 8 §.

En clearingmedlem kan ldgga ut funktioner
av teknisk karaktér till exempel till ett kredit-
institut som sjdlv dr clearingmedlem. Clear-
ingmedlemmen ska emellertid fortfarande
svara for alla forpliktelser som clearingmed-
lemskapet innebdr, trots att det tekniska ge-
nomfoérandet av forpliktelserna har lagts ut pa
entreprenad.

I reglerna ska enligt momentets nya
16 punkt beaktas ocksad vilka nirmare krav
som stills pa en organisation som i samband
med virdepapperstransaktioner faststiller
forpliktelser som avvecklas av clearingorga-
nisationen. Denna bestimmelse giller fram-
forallt  clearingorganisationer, utldndska
clearingorganisationer och andra utldndska
organisationer som i enlighet med 8 a § fore-
slas bli skyldiga att ansdka om clearingmed-
lemskap. Genom regler som faststills av
myndigheten kan det sdkerstéllas att objekti-
va och transparenta kriterier géller for sins-
emellan jaimforbara clearingmedlemmar.

Enligt momentets nya /7 punkt ska regler-
na innehalla tillrdckliga foreskrifter om hur
clearingorganisationen i egenskap av central
motpart eller dess clearingmedlem i clear-
ingverksamheten prioriterar mellan clearing
och avveckling av forpliktelser av virdepap-
pershandel, om en del av de forpliktelser som
uppkommit genom transaktionerna inte blir
avvecklade inom den i reglerna angivna tid-
tabellen. En clearingorganisation kan vid pri-
oriteringen beakta till exempel transaktioner-
nas storlek, i vilken ordning de kommit in el-
ler vilken clearingmedlem det &4r fraga om.
Avsikten med denna punkt #r att sdkerstilla
tillrdcklig riskhantering i clearingsystemet
och ett jamlikt bemdtande av clearingmed-
lemmarna, da prioriteringen baseras pa trans-
parenta principer och clearingmedlemmarna
kan berdkna en riskpremie for sddana fall da
en transaktion inte avvecklas. Denna punkt
kan tillampas nir det dr friga om en clear-
ingorganisation som verkar som central mot-
part. Med central motpart avses en central
clearingorganisation som vid vérdepappers-
transaktioner upptrider som motpart till ko-

paren och sidljaren. Centrala motparter fast-
stiller forpliktelser i samband med vérde-
papperstransaktioner och skdéter dessutom
sdkerhets- och riskhanteringen i anslutning
till stdllningen som motpart samt sikerstiller
avvecklingen av virdepapperstransaktioner.

8 §. I denna paragraf foreslas tekniska dnd-
ringar som inte alla paverkar den svenska
texten.

Till paragrafens 2 mom. fogas ett omnam-
nande om att clearingmedlemskap ska bevil-
jas en utldndsk clearingorganisation som fi-
nansministeriet beviljat tillstand att bedriva
clearingorganisationsverksamhet 1 filial eller
griansoverskridande till Finland och som upp-
fyller de krav som foreskrivs 1 mom. 2—
5 punkten. Vid tillstdindprovningen ska fi-
nansministeriet beakta att den utldndska clea-
ringorganisationen uppfyller de krav som
giller for clearingmedlemskap.

Enligt gidllande lag kan clearingmedlem-
skap pa de villkor som finansministeriet be-
stamt beviljas ocksa andra finldndska och ut-
laindska foretag som uppfyller villkoren i
1 mom. 2—>5 punkten och som har tillrackli-
ga forutsdttningar vad giller soliditet och
riskhantering. Ett sddant annat utldndskt fore-
tag som avses i lagen kan varaeni 8 a § av-
sedd organisation som inte dr en utlindsk
clearingorganisation som anlitas av fondbor-
sen eller av en marknadsplatsoperator som
ordnar multilateral handel men faststiller
forpliktelser som regelbundet avvecklas i
Finland och vars verksambhet till sin omfatt-
ning eller inverkan pa finansmarknadens sta-
bilitet &r betydande. Som exempel kan ndm-
nas att en utldndsk central motpart som fast-
stiller virdepapperstransaktioner som ge-
nomforts i Forenade kungariket vid multila-
teral handel med finlédndska aktier och har re-
sulterat i forpliktelser som avvecklas vid vir-
depapperscentralen i Finland, ar en sadan ut-
landsk organisation som avses i denna punkt.
I de villkor som finansministeriet faststéllt
beaktas dels de forutsittningar som anges i
lagen och dels det tillstind som beviljats
clearingorganisationen samt fragan om till-
synen i hemstaten &r tillricklig. Om en fin-
landsk clearingorganisation inte beviljar en
finldndsk eller utlindsk organisation clear-
ingmedlemskap ska grunderna for vigran
vara objektiva, neutrala och transparenta och
de far inte grundlost begrinsa konkurrensen
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mellan foretagen eller clearingorganisatio-
nen.

I regeringens proposition (RP 28/2000 rd)
konstateras att for organisationer som bevil-
jats clearingmedlemskap pa finansministeri-
ets villkor dven kan uppstillas vissa grund-
laggande forutsittningar for verksamheten pa
lagniva. Forutsdttningarna pa lagniva har
nidrmast samband med clearingmedlemmens
anstdllda samt den rittsliga stillningen for
medlemmarna av dess férvaltningsorgan. Till
denna kategori av forutsittningar hor de i 5
kap. angivna bestimmelserna om forande av
insiderregister samt om skyldigheten att
meddela uppgifter om dgande och ekonomisk
intressegemenskap i saddana fall da avsikten
inte dr att foretaget ska verka uteslutande for
sin egen rakning och da det kan antas att dess
anstillda via sina kunduppdrag far reda ocksa
pa opublicerad marknadsinformation.

Finansinspektionen har i sin standard 5.3
om insideranmilan och insiderregister fore-
skrivit att standarden tillimpas exempelvis
pa fondkommissiondrer. Med fondkommis-
siondrer avses i standarden virdepappersfore-
tag, kreditinstitut och fondbolag som tillhan-
dahaller investeringstjdnster samt motsva-
rande utlindska foretags filialer i Finland.
Det foreslas att paragrafens 2 mom. ska pre-
ciseras i Overensstimmelse med Finansin-
spektionens tolkning sa att 5 kap. 6 och 7 §
ska tillimpas pé en organisation som har be-
viljats clearingmedlemskap pa finansministe-
riets villkor endast om den har ett fast drift-
stille i Finland och nér avsikten inte dr att
organisationen ska verka enbart f6r egen rik-
ning. Pa en utlindsk clearingorganisation
med fast driftstdlle i Finland tillimpas vad
som i momentet foreskrivs om tillimpning av
bestimmelserna i 5 kap. pé organisationer
som kan beviljas clearingmedlemskap pa de
villkor som finansministeriet bestimmer.

I enlighet med géllande lag foreslas i para-
grafens 3 mom. att clearingmedlemskapet ska
aterkallas om medlemmen inte ldngre uppfyl-
ler de krav som anges i denna paragraf eller
om Finansinspektionen for att stdrka fortro-
endet for viardepappersmarknaden eller av
nagot annat sirskilt vdgande skil sa beslutar.
Vigande skidl dr bland annat finansmarkna-
dens stabilitet och investerarskydd. 1 &ver-
ensstimmelse med radande rittslage ar det i

forsta hand clearingorganisationen som &r
skyldig att aterkalla clearingmedlemskapet.

I paragrafens 6 mom. foreskrivs pa motsva-
rande sdtt som i 3 § 5 mom. att finansmini-
steriet innan den fattar beslut enligt 2 mom.
ska be ocksd Finlands Bank om utlatande.
Finansinspektionen kan enligt hinvisnings-
bestimmelsen i det gidllande momentet utfir-
da anvisningar for virdepappersformedlare
och clearingmedlemmar vid fordndringar i
marknaden for clearingverksamhet.

Skyldighet att anséka om clearingmedlem-
skap

8 a §. Enligt paragrafen ska en sadan clear-
ingorganisation, utlindsk clearingorganisa-
tion eller annan utldndsk organisation som i
samband med vérdepapperstransaktioner
faststiller forpliktelser som regelbundet av-
vecklas av en clearingorganisation i Finland
och vars verksamhet till sin omfattning eller
inverkan pa Finlands finansmarknads stabili-
tet kan vara betydande, anséka om clearing-
medlemskap hos den sistnimnda organisa-
tionen. Clearingmedlemmarnas stéllning de-
finieras ndrmare i clearingorganisationens
regler. Clearingmedlemskap krivs enligt for-
slaget framforallt for att trygga clearingverk-
samhetens och clearingsystemets tillforlitlig-
het. I regeringens proposition (RP 209/1997
rd) konstateras i motiveringen till 4 a kap. 8 §
2 mom. att en forutsdttning for att en clear-
ingorganisations verksamhet ska kunna ord-
nas sa att den blir effektiv och sdker bland
annat kan vara att en annan clearingorganisa-
tion deltar direkt i clearingsystemet. I de nu-
varande regler som finansministeriet faststéllt
for Euroclear Finland, som verkar bade som
virdepapperscentral och clearingorganisa-
tion, foreskrivs separat om clearingmedlem-
mar, kontoférande institut, kontoférande in-
stituts ombud och emittentens ombud. Med
anledning av bestimmelsen ska i den ndimnda
clearingorganisationens och i fortséttningen
ocksd i finldndska clearingorganisationers
regler i enlighet med detta lagrum nimnas
clearingorganisationens, den utldndska clear-
ingorganisationens och en annan utlidndsk
organisations rittsliga stillning.

Paragrafen ska tillimpas pé clearingorgani-
sationer och utldndska clearingorganisationer
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och dessutom pa andra utlindska organisa-
tioner som i samband med virdepappers-
transaktioner faststéller forpliktelser som re-
gelbundet avvecklas av en clearingorganisa-
tion 1 Finland. Syftet med bestimmelsen &r
att alla clearingorganisationer och utldndska
organisationer ska behandlas jamlikt och ne-
utralt oberoende av om de anlitas av en fin-
landsk eller utlindsk fondbors eller av en
marknadsplatsoperatdr som ordnar multilate-
ral handel. Genom samma bestimmelse si-
kerstills forutséttningarna for en stabil verk-
samhet pa virdepappersmarknaden. Be-
stimmelsen ska inte tillimpas om avveckling
av forpliktelser i samband med virdepap-
perstransaktioner i Finland ordnas endast via
forvaltarkonto. Bestimmelsen ska tillimpas
till exempel pa en utlindsk central motpart
som i samband med virdepapperstransaktio-
ner pd en utlindsk multilateral handelsplats
faststéller forpliktelser som i Finland avveck-
las hos Euroclear Finland eller ndgon annan
finléndsk clearingorganisation.

Vid behov ska en annan utlédndsk organisa-
tion visa att det inte regelbundet i Finland
ordnas avveckling av forpliktelser som den
faststdllt i samband med vidrdepapperstrans-
aktioner och att dess verksamhet inte till sin
omfattning eller sina verkningar har nagon
storre betydelse for stabiliteten pa Finlands
finansmarknad. De forpliktelser som ett
clearingmedlemskap innebédr ska beddmas
fran fall till fall. Exempelvis avvecklingen av
forpliktelser i samband med NASDAQ OMX
Stockholm AB:s derivattransaktioner i Fin-
land har enligt gillande lag ansetts vara sa
betydande att foretaget har beviljats clear-
ingmedlemskap pa villkor som finansmini-
steriet bestdmt. Verksamheten ska inte anses
vara regelbunden till exempel d& om enskilda
eller mindre virdefulla forpliktelser som
uppkommit i samband med virdepappers-
transaktioner nagra ganger per manad av-
vecklas i Finland. Vid bedémningen av verk-
samhetens omfattning och inverkan &r det
skal att beakta clearingsystemets marknads-
andel i forhallande till andra marknadsakto-
rer i Finland och virdet av de forpliktelser
som uppkommer vid virdepapperstransak-
tioner som avvecklas i Finland.

I lagen om handel med standardiserade op-
tioner och terminer foreskrivs om clearing
och avveckling av finldndska och utldndska

optionsforetags standardiserade optioner och
terminer.

Bestimmelser om utldndska clearingorgani-
sationers tillstand

13 §. Enligt denna paragraf far utlandska
clearingorganisationer som har sitt bolags-
réttsliga sdte i en annan EES-stat, med till-
stand som finansministeriet beviljat pa anso-
kan bedriva filialbaserad clearingorganisa-
tionsverksamhet i Finland eller utan filial
forutsatt att de bedriver clearingorganisa-
tionsverksamhet i ndgon annan EES-stat. Fi-
nansministeriet ska enligt forslaget inte be-
vilja tillstdnd en clearingorganisation som &r
auktoriserad i en annan EES-stat utan det ska
bedéma om férutsittningarna for auktorisa-
tion och bestdmmelserna om ritten att bedri-
va verksamhet i den stat dir clearingorgani-
sationen har sitt bolagsrittsliga séte i visent-
liga avseenden stimmer Overens med de
koncessionsvillkor som géller finldndska ak-
torer. Syftet med bestédmmelsen é&r att ta i be-
aktande att en utlindsk clearingorganisation
kan ha rétt att bedriva clearingorganisations-
verksamhet med stod av den nationella lag-
stiftningen péa sin hemort, till exempel som
auktoriserat kreditinstitut eller utan nagon ut-
trycklig auktorisation. I 14 § raknas de krite-
rier upp som &r vésentliga for tillstandet. Ef-
tersom regleringen av clearingverksamheten
inte dr harmoniserad inom EU é&r det nod-
viandigt att begriénsa filialetablering under
motsvarande forutsittningar som giller for
anlitande av en clearingorganisation. Det &r
skal att beakta till exempel clearingverksam-
hetens tillforlitlighet.

En utlindsk clearingorganisation ska till-
stdlla finansministeriet en ansokan som inne-
haller de uppgifter som avses i 14 §. En ut-
landsk clearingorganisation eller dess filial
ska ocksa med stod av 8 a § ansoka om clear-
ingmedlemskap hos en finldndsk clearingor-
ganisation. Eftersom en filial inte &r en juri-
disk person #r det de facto den utldndska
clearingorganisationen som dr sdkande.

14 §. I den foreslagna paragrafens / mom.
foreskrivs om minimiinformationen som en
utldndsk clearingorganisation ska ge i den
ansokan hos finansministeriet. Ansékan ska
innehélla information mom. enligt /—35
punkten om sokanden, information om so-
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kandens adress, kontaktuppgifter, driftstille,
vem som foretrdder sdkandens filial och an-
svarar for dess verksamhet samt framstéll-
ning av den planerade clearingorganisations-
verksamheten.

Enligt mom. 6 punkten sokandens forvalt-
ning och overvakningen av den och vilken
behorig myndighet som svarar for tillsynen
over sokanden. Vid tillstindsprévningen
fists sdrskilt avseende vid hur sokandens
riskhantering och likviditet 4r ordnad.

Beroende pa omfattningen av sokandens
affirsverksamhet kan sdkanden st& under till-
syn av flera tillsynsmyndigheter. Sékanden
ska enligt mom. 7 punkten individualisera
behorig myndighet som svarar for tillsynen
over s6kanden och av vilken finansministeri-
et i enlighet med 2 mom. kan begira utlatan-
de. Med behorig myndighet avses en ut-
landsk tillsynsmyndighet, vilket innebér att
terminologin stimmer ¢verens med lagen om
Finansinspektionen.

I den foreslagna paragrafens 2 mom. fore-
skrivs att finansministeriet ska begira utla-
tande om ansdkan av den utldndska tillsyns-
myndigheten. Begéran om utltande ska hu-
vudsakligen avse samma uppgifter som i en
finldndsk clearingorganisations ansékan om
koncession. Den utldndska tillsynsmyndighe-
ten ska framforallt ombes bedoma tillforlit-
ligheten av sokandens forvaltning, ledning
och betydande aktiedgare. Med clearingorga-
nisationens ledning avses dennas styrning,
verkstillande direktér och Gvriga hogsta led-
ning. Vid bedémning av forvaltningens och
ledningens tillforlitlighet ska beaktas att de
ledande personerna har gott anseende samt
att de dr erfarna och i ovrigt lampliga. Med
ovrig lamplighet avses till exempel att de har
sddan utbildning som ldmpar sig for att pro-
fessionellt styra clearingorganisationens
verksamhet. En person som svarar for en fili-
als verksamhet far till exempel inte vara
omyndig, forsatt i konkurs eller ha meddelats
néringsférbud. Som betydande aktiedgare be-
traktas aktorer som Overskrider de i 2 kap. 9
§ foreskrivna granserna for flaggningsskyl-
dighet.

Den utlidndska tillsynsmyndigheten ska en-
ligt forslaget ombes yttra sig ocksd om clear-
ingorganisationens riskhantering, finansiella
verksamhetsforutsittningar samt organise-
ringen och tryggandet av verksamheten. En

utlandsk clearingorganisations riskhantering
kan ha en sdrskild betydelse for Finlands
virdepappersmarknad om clearingen eller
avvecklingen av forpliktelser i samband med
virdepapperstransaktioner har koncentrerats
till en eller nagra aktérer. Med riskhantering
avses enligt forslaget till exempel hantering
av en clearingorganisations motpartsrisker,
sasom kredit-, marknads- och soliditetsrisker,
hantering av operativa risker samt villkor
som giller sdkerheter och parter. Vid be-
domningen av de finansiella verksamhetsfor-
utsdttningarna samt organiseringen och tryg-
gandet av verksamheten &r det skil att fista
avseende bland annat vid kraven pa minimi-
kapital, likviditeten, f6rutsittningarna att
verka som kontoférande institut, en eventuell
ersittningsfond, tryggandet av en stabil och
storningsfri clearingverksamhet samt tyst-
nadsplikten. I frdga om riskhanteringen dr det
skil att ocksa fidsta avseende vid huruvida
clearingorganisationen utdver clearingverk-
samheten bedriver annan affirsverksamhet,
exempelvis kreditinstitutsverksamhet, hur
riskhanteringen har organiserats mellan olika
funktioner och om den inverkar pd en ut-
landsk clearingorganisations ekonomiska
stabilitet. En utléndsk tillsynsmyndighet kan
i friga om riskhanteringen ocksa uppmark-
sammas pa beredskapen att i undantagsfor-
hallanden sk&ta uppgifterna utan storningar.
Ocksé fullgorandet av de forpliktelser ska
beaktas som stills i nettningsdirektivet.

I det utlatande som begirs ska enligt for-
slaget dessutom uppmirksammas det skydd
som den utlindska clearingorganisationens
regler innebdr investerarna och clearingmed-
lemmarna. Clearingorganisationens regler
spelar en viktig roll ocksa for bedomningen
av hur andra forutsittningar én de ekonomis-
ka verksamhetsfoérutsittningarna har upp-
fyllts samt f6r bedomningen av organisering-
en och tryggandet av verksamheten, sdsom
slutgiltigheten av betalningar, virdepappers-
overforingar och clearing. Bedomningen av
reglerna kan avgrinsas i enlighet med mini-
mibestimmelserna i 4 a kap. 4 § 2 mom. och
med beaktande av de rekommendationer som
utfirdats av IOSCO och kommittén for be-
talnings- och settlementsystem samt ECBS-
CESR  -rekommendationerna.  Utlidndska
clearingorganisationers regler och innehallet
i dem samt tillsyn regleras enligt lagstift-
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ningen i den stat dir clearingorganisationen
har sitt bolagsrittsliga séte.

Enligt begiran ska den utlédndska tillsyns-
myndigheten i sitt utlitande ge information
som ir relevant for beviljandet av tillstand el-
ler for tillsyn &ver den utldndska clearingor-
ganisationen. Vidare ska den utlindska till-
synsmyndigheten meddela hur hem- och
vérdstatens myndigheters rétt att fi informa-
tion r tryggad och om principen om 6msesi-
digt erkdinnande av clearingorganisationer
iakttas i clearingorganisationens hemstat.
Stillningstagandet har betydelse for bedom-
ningen av finldndska clearingorganisationers
mojligheter till granséverskridande verksam-
het i andra EES-stater.

15 §. Enligt paragrafens / mom. &r en ut-
léndsk clearingorganisations av i 13 § ritt att
bedriva verksamhet beroende av finansmini-
steriets tillstdnd. Tillstdnd ska beviljas enligt
mom. / punkten om den utlindska tillsyns-
myndigheten har gett utlatande enligt 14 §
2 mom.

Enligt mom. 2 punkten ska kraven pa den
utldndska clearingorganisations verksamhet i
stat av sitt bolagsrittsliga séte 6vrigt visent-
ligen motsvara vad som i 4 a kap. foreskrivs
om en clearingorganisations verksamhet.

Den utlindska clearingorganisationen ska
enligt mom. 3 punken ha ansokt om clear-
ingmedlemskap hos en clearingorganisation.
Finansministeriet ska beddma av en del av
tillstdindovervigande om en clearingorganisa-
tion uppfylls de krav som lagen stiller pa en
clearingmedlem.

Ytterligare en forutsittning av tillstdnd ar
enligt mom. 4 punkten att clearingorganisa-
tionens verksamhet inte dventyrar investerar-
nas eller clearingmedlemmarnas intressen,
den offentliga handelns tillforlitlighet eller
stabiliteten pa finansmarknaden. Det ar fraga
om en helhetsbedomning av verksamheten
enligt lagstiftningen i den stat dédr organisa-
tionen har sitt bolagsrittsliga séte, i forhal-
lande till vérdepappersmarknadslagen. Man
kan i forsta hand anta att sokanden iakttar de
forpliktelser som stills i lagstiftningen i den
stat dir sokanden har sitt bolagsrittsliga séte.
Forutsittningarna for beviljande av tillstand
ska beddmas vid den tidpunkt da tillstandet
beviljas och dessutom fortlopande medan
clearingorganisationen bedriver verksamhet.

Enligt paragrafens 2 mom. foreskrivs att
myndigheten i den stat dir clearingorganisa-
tionen har sitt bolagsrittsliga sdte ska till-
sammans med Finansinspektionen under-
teckna ett sadant tillsynsprotokoll som avses
166 § i lagen om Finansinspektionen.

Enligt paragrafens 3 mom. ska Finansin-
spektionen avgora tillstdndsansdkan inom
sex manader efter att ha tagit emot den. Om
ansokan dr bristfillig borjar tidsfristen 16pa
forst efter att skanden har inkommit med de
handlingar och utredningar som behovs for
avgorandet. Dessa ér i synnerhet de i 14 §
och 1 mom. avsedda handlingar, utlatanden,
ansokningar och utredningar som dr en forut-
séttning for tillstind. Ansokan ska emellertid
alltid avgoéras inom 12 manader efter att den
tagits emot. P4 avgoranden av ansdknings-
drendet och forfarandet ska tillimpas forvalt-
ningslagen.

Enligt 4 mom. kan finansministeriet efter
att ha hort sokanden vid beviljandet foérena
tillstindet med saddana begrinsningar av och
villkor for den utlindska clearingorganisatio-
nens verksamhet som dr nddviandiga med
tanke pa den offentliga handelns tillforlitlig-
het eller stabiliteten pa finansmarknaden.

Enligt paragrafens 5 mom. ska finansmini-
steriet innan den avgor ett drende begira ut-
latande av Finlands Bank och Finansinspek-
tionen om en utldndsk clearingorganisations
ansokan samt om eventuella andra villkor
och begriansningar for en utldndsk clearing-
organisations verksamhet. Syftet med begi-
ran om utlatande dr framfGrallt att clearing-
organisationens verksamhet inte ska dventyra
investerarnas eller clearingmedlemmarnas in-
tressen, den offentliga handelns tillforlitlig-
het eller stabiliteten pa finansmarknaden.

16 §. En utléindsk clearingorganisation som
har sitt bolagsrittsliga sdte i en stat utanfor
EES och har for avsikt att bedriva clearing-
organisationsverksamhet i Finland, ska eta-
blera filial i Finland och anstka om tillstdnd
av finansministeriet, om inte nagot annat fol-
jer av 17 §. Med filial avses en utlindsk
clearingorganisations fasta driftstille i Fin-
land. En utléindsk clearingorganisation ska
vid ansokan om tillstand i tillimpliga delar
iaktta vad som foreskrivsi 1 a §.

17 §. I denna paragraf foreskrivs om forut-
sittningarna for att bevilja clearingorganisa-
tioner tillstand till en utlindsk clearingorga-
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nisation av i 16 §. Enligt paragrafens / mom.
1 punkten kan finansministeriet bevilja en ut-
landsk clearingorganisation tillstdnd att be-
driva filialetablerad clearingorganisations-
verksamhet om de krav som stillts pa clear-
ingorganisationen i den stat ddr den har sitt
bolagsrittsliga sidte visentliga Gverensstam-
mer med det som i 4 a kap. foreskrivs om
clearingorganisationers verksamhet.

Enligt mom. 2 punkten forutsittningen ar
att den lagstiftning som tillimpas pa clear-
ingorganisationen i den stat ddr den har sitt
bolagsrittsliga site motsvarar internationellt
godkidnda rekommendationer om finansiell
tillsyn och forhindrande av kriminellt utnytt-
jande av det finansiella systemet.

Enligt mom. 3 punkten ska clearingorgani-
sationens ekonomiska och andra verksam-
hetsbetingelser, pa organiseringen och tryg-
gandet av verksamheten samt administratio-
nen uppfylla krav av tillforlig verksamhet. P
bedémningen ska tillimpas vad som i 14 § 2
mom. foreskrivs om utléindska clearingorga-
nisationer som har sitt bolagsrittsliga site
inom EES.

Enligt mom. 4 punkten ska clearingorgani-
sation ansoka clearingmedlemskap. En clear-
ingorganisation utan EES stat ska ansoka
clearingmedlemskap hos en clearingorgani-
sation enligt 8 a § for att trycka tillforlitlig
registrering av  virdepapperstransaktioner
och verksamhet. Samtidigt ska utlédndsk clea-
ringorganisation folja den clearingorganisa-
tionens regler. Vid tillstandsprévningen ska
det beaktas att kraven pa clearingmedlem-
skap dr uppfyllda.

Enligt mom. 5 punkten fa clearingverk-
samheten i Finland inte dventyrar investernas
och clearingmedlemmarnas intressen och inte
heller den offentliga handelns tillforlitlighet
eller stabiliteten pa finansmarknaden.

Enligt mom. 6 punkten myndighetstillsy-
nen i den stat dér en utlindsk clearingorgani-
sation har sitt bolagsrittsliga site ska omfatta
ocksa filialer i etableringsstaterna. Myndig-
heterna i en filials vérdstat ska garantera att
myndigheterna i den stat dir en utlindsk
clearingorganisation har sitt bolagsrittsliga
site omedelbart informeras om det uppkom-
mer eller hotar uppkomma problem i en fili-
al. A andra sidan ska de utlindska tillsyns-
myndigheterna informera myndigheterna i
virdstaten om att det uppkommit eller hotar

uppkomma sadana problem i clearingorgani-
sationen som kan ha betydelse for dess ut-
landska verksamhet. Denna typ av samarbete
ska fungera ockséd mellan finansministeriet,
Finansinspektionen och den utldndska till-
synsmyndigheten. Innan finansministeriet
beviljar tillstind maste det kunna forvissa sig
om att den utlédndska tillsynsmyndigheten for
sin del utovar tillrackligt effektiv tillsyn 6ver
den utlidndska clearingorganisationen och att
dennas affirsverksamhet i sin helhet bedrivs
enligt sunda principer. Liksom nir tillstdnd
beviljas clearingorganisationer som &r verk-
samma i andra EES-stater ska det beaktas att
den stat dir clearingorganisationen har sitt
bolagsrittsliga site iakttar principen om 6m-
sesidigt erkéinnande.

Enligt mom. 7 punkten ska det ocksa beak-
tas att vérdstatens myndigheters ritt att fa in-
formation &r tillrackligt tryggad nér tillstand
beviljas clearingorganisation.

I paragrafs 2 mom. foreskrivs att den ut-
landska tillsynsmyndigheten och Finansin-
spektionen ska innan tillstind beviljas under-
teckna ett sadant tillsynsprotokoll som avses
i 66 § i lagen om Finansinspektionen. Den
utldndska tillsynsmyndigheten ska forbinda
sig att samarbeta med de finlindska myndig-
heterna nir det géller krishantering. Utlénds-
ka clearingorganisationer far bedriva clear-
ingorganisationsverksamhet pa ett eller flera
driftstillen i Finland.

Enligt paragrafens 3 mom. kan finansmini-
steriet av sérskilda skil bevilja en utlindsk
clearingorganisation som avses i 16 § till-
stand att utan filialetablering bedriva clear-
ingorganisationsverksamhet. De ska vara ett
minimikrav att de fordranden som stéllas i 1
och 2 mom. uppfylls och en utlandsk clear-
ingorganisation och dess tillsynsmyndighet
levereras information som avses i 14 § som
ar grund for att bedéoma utlédndsk clearingor-
ganisation och tillsynsmyndighetens samar-
bete ar tryggad och organiserad pa tillriacklig
sétt. Dessutom maéste sddana andra sérskilda
skél beaktas som kan ha relevans for det fi-
nansiella systemets och finansmarknadens
stabilitet och tillforlitlighet, exempelvis ut-
nyttjandet av centralbankspengar inom euro-
omradet och Europeiska centralbankens eta-
bleringspolitik.

I paragrafens 4 mom. foreskrivs att finans-
ministeriet efter att ha hort sékanden vid be-
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viljandet kan forena tillstindet med sadana
begrinsningar av och villkor for den utlédnds-
ka clearingorganisationens verksamhet som
ar nodvandiga for den offentliga handelns
tillforlitlighet eller stabiliteten och finans-
marknaden.

Enligt paragrafens 5 mom. ska finansmini-
steriet innan det avgor drendet begira utla-
tande om ansdkan av Finlands Bank och Fi-
nansinspektionen.

Aterkallande av en utlindsk clearingorgani-
sations tillstand samt begrdnsning och for-
bjudande av clearingverksamhet

18 §. I paragrafens / mom. foreslas en hin-
visning till lagen om Finansinspektionen och
dess bestammelser om tillsyn dver utlindska
clearingorganisationer. I lagen om Finansin-
spektionen foreskrivs bland annat om Finans-
inspektionens ritt att besluta om administra-
tiva pafoljder for brott mot bestimmelserna
om finansmarknaden eller foreskrifter som
utfirdats med stéd av dem, tillstindsvillkor
eller regler for verksamheten.

Pé 4terkallande av en utldndsk clearingor-
ganisations tillstdnd och begriansning av dess
verksamhet ska enligt 2 mom. dessutom i til-
lampliga delar tillampas 3 §. Det kan bli fra-
ga om att aterkalla ett tillstand till exempel
da tillsynsmyndigheten i en utldndsk clear-
ingorganisations hemstat inte iakttar det till-
synsprotokoll som den undertecknat med Fi-
nansinspektionen och tillsyn kan inte vara
tryggad tillrdckligt. Finansministeriet kan in-
te med stod av 3 § forbjuda en clearingorga-
nisation att bedriva verksamhet. En utlindsk
clearingorganisation kan forbjudas att bedri-
va tillstandspliktig griansoverskridande eller
filialbaserad verksambhet i Finland. Darfor £6-
reslas att finansministeriet i egenskap av till-
standsmyndighet ska fa ritt att férbjuda verk-
samhet. Finansministeriet far vidta atgérder i
anslutning till tillstdnd och i anslutning till
Finansinspektionens tillsyn over utlindska
clearingorganisationers verksamhet. Nér det
ar fraiga om att begrinsa eller forbjuda verk-
samhet eller aterkalla tillstand ska principen
om proportionerlig iakttas. Detta innebar att
myndigheten ska efterstridva en 16sning som
for den som &r foremal for avbrottet eller be-
gransningen har s sma negativa konsekven-
ser som mgjligt, med beaktande av den hel-

hetssituation som ligger till grund for be-
domningen. Lagen om Finansinspektionen
ska i1 forsta hand tillimpas om detta dr moj-
ligt med beaktande av allvarligheten och ar-
ten av den verksamhet som strider mot de be-
stimmelser och foreskrifter som giller ut-
landska clearingorganisationer.

8 kap. Straffstadganden

2 a §. Denna paragraf foreslas bli sa dndra-
de att straffbestimmelsen om olovligt bedri-
vande av clearingorganisationsverksamhet
ska gilla ocksé utlindska clearingorganisa-
tioner. Brottsbendmningen ska dnda inte dnd-
ras. En utlindsk clearingorganisations verk-
samhet kan ha synnerligen stor betydelse for
stabiliteten pa Finlands finansmarknad och
det dr déarfor motiverat att kriminalisera verk-
samhet som strider mot tillstdndet. Forslaget
motsvarar de bestimmelser som giller andra
utldndska foretag som bedriver tillstandsplik-
tig verksamhet pa finansmarknaden.

Enligt den f6reslagna bestimmelsen ska
den som uppsatligen eller av grov oaktsam-
het bedriver clearingorganisationsverksamhet
i strid med 4 a kap. 1 § eller utlédndsk clear-
ingorganisationsverksamhet 1 strid med
4 akap. 13 eller 16 §, om inte gédrningen &ar
ringa eller stringare straff bestims i nagon
annan lag, for olovligt bedrivande av clear-
ingorganisationsverksamhet domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

10 kap. Sarskilda stadganden

3 §. Enligt paragrafens / mom. far dndring i
beslut som finansministeriet meddelat med
stéd av denna lag s6kas genom besvir. Ytter-
ligare foreslogs tekniska #ndringar till
1 mom.

Tkrafttrddande och dvergangsbestimmelse.
I lagen foreslds en Overgangsbestimmelse
med tanke pa utlindska clearingorganisatio-
ner som ndr lagen trider i kraft bedriver
grinsoverskridande  clearingorganisations-
verksamhet till Finland (2 mom.). En ut-
landsk clearingorganisation ska inom sex
manader efter att lagen trdtt i kraft ge fi-
nansministeriet tillrdcklig ans6kan och utred-
ning om hur de i lagen angivna forutsattning-
arna har uppfyllts och till en finldndsk clear-
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ingorganisation ldmna in en ansdkan om
clearingmedlemskap, om den utldndska clea-
ringorganisationen inte redan dr medlem i en
finldndsk clearingorganisation. Om clearing-
organisationen inte ger nagon utredning eller
inte ansoker om clearingmedlemskap ska den
upphora med sin verksamhet. Overgangsbe-
stimmelse ska berora ocksa en organisation,
som inte dnnu har boérjat clearingorganisa-
tions verksamhet i Finland om Finansinspek-
tionen inte har forbjudit fondborsen att an-
vianda den. Utldndska clearingorganisationer
som Vill etablera sig pa Finlands vérdepap-
persmarknad anséker om clearingmedlem-
skap enligt 4 a kap 8 a § hos clearingorgani-
sationer utan att vara forpliktade till detta en-
ligt lag. Finansministeriet ska enligt forslaget
bevilja en utlindsk clearingorganisation till-
stand om det framgér av ansokan och utred-
ningen att den utldndska clearingorganisatio-
nen enligt denna lag har forutséttningar att fa
tillstand. Syftet med det administrativa forfa-
randet 4r att vara ett enklare alternativ for ut-
lindska clearingorganisationer som redan
bedriver eller ska bedriva granséverskridande
clearingorganisationsverksamhet till Finland.
Finansministeriet ska begira utldtande om
ansokan av Finlands Bank och Finansinspek-
tionen innan det beviljar en utlindsk clear-
ingorganisation tillstind pa basis av utred-
ningen.

En clearingorganisation och utldndsk orga-
nisation som inte dr en clearingorganisation
som anlitas av fondbdorsen eller av en mark-
nadsplatsoperator som ordnar multilateral
handel men som i samband med vérdepap-
perstransaktioner faststiller forpliktelser som
avvecklas 1 Finland, ska i enlighet med 3
mom. 1dmna in en ans6kan om clearingmed-
lemskap till en finsk clearingorganisation
inom sex manader efter att denna lag tritt i
kraft.

I paragrafens 4 mom. foreskrivs att en clea-
ringorganisation inom sex manader efter att
denna lag tritt i kraft ska till finansministeri-
et ldmna in en ansokan om komplettering av
clearingorganisationens regler i Overens-
stimmelse med denna lag.

Enligt paragrafens 5 mom. kan finansmini-
steriet behandla utlindska clearingorganisa-
tioners ansokningar innan lagen trétt i kraft.
Ocksa andra atgédrder som lagens verkstillig-

het forutsitter kan vidtas innan den trétt i1
kraft.

1.2 Lag om Finansinspektionen

4 §. Tillsynsobjekt. 1 paragrafens 5 mom.
foreslés en sddan dndring att ocksa utldndska
clearingorganisationer kan vara foremal for
Finansinspektionens tillsyn.

I den gillande lagen 4r paragrafen upp-
byggd pa ett sadant sitt att till Finansinspek-
tionens auktoriserade tillsynsobjekt hor bland
annat i lagen om utldndska vérdepappersfore-
tags rétt att tillhandahalla investeringstjénster
i Finland (580/1996) avsedda filialer till ut-
léndska virdepappersforetag som auktorise-
rats i en stat utanfor EES. Bestimmelser om
forutsittningarna for auktorisation ingar i se-
parata lagar om respektive tillsynsobjekt. I
den gillande lagen foreskrivs om auktorisa-
tionsplikt for sddana filialers verksamhet som
har sin hemort utanfor EES. Nir det giller
aktorer med hemort inom EES baseras verk-
samheten ddremot pa Omsesidigt erkdnnande
och EU-ritts principerna for gransoverskri-
dande tillhandahallande av tjénster.

Enligt vad som foreslds i virdepappers-
marknadslagens 4 a kap. ska en utlindsk
clearingorganisation ansdka om tillstand av
finansministeriet oberoende av om den
kommer att bedriva griansoverskridande eller
filialbaserad verksamhet i Finland och obe-
roende av om den utlidndska clearingorgani-
sationen har sitt bolagsrittsliga sdte inom
EES. Forslaget avviker fran den géllande
lagstiftningens struktur eftersom lagstiftning-
en om clearingorganisationers verksamhet
inte dr harmoniserad inom EU. Enligt forsla-
get ska emellertid utldandska clearingorgani-
sationers filialer som &r etablerade i andra 4n
EES-stater inte jamstéllas med auktoriserade
tillsynsobjekt, eftersom verksamheten enligt
forslaget ska baseras pa tillstind. P& motsva-
rande sitt foreslds att bestimmelserna om
EES-tillsynsobjekt i 6 § inte direkt ska till-
lampas pa utlindska clearingorganisationer
som har sitt bolagsrittsliga séte i en EES-stat,
eftersom en utldndsk clearingorganisation fér
bedriva verksamhet endast med stod av till-
stand.

I momentet foreslas att pa utlindska clear-
ingorganisationer ska tillimpas 6 kap. som
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bland annat innehaller allmédnna bestimmel-
ser om tillsyn 6ver utldndska tillsynsobjekt
frdn EES-stater och frdn andra &n EES-stater
samt om samarbete och utbyte av informa-
tion mellan myndigheter.

6 §. Ovriga definitioner. 1 paragrafens
1 mom. 2 punkten foreskrivs att vad som i
denna lag foreskrivs om hemstat ska gilla
ocksd EES-stater dér utldndska clearingorga-
nisationer har sitt bolagsrittsliga site. En ut-
léandsk clearingorganisation har inte nodvén-
digtvis beviljats auktorisation i sin hemstat.
Dérfor innebar att den géllande lagens defini-
tion av begreppet hemstat inte som sddan kan
tillimpas pé utldndska clearingorganisationer
som verkar fran EES-stat.

Till momentet foreslds bli fogad en ny
6 a punkt med en definition av begreppet ut-
landsk clearingorganisation. Med utldndsk
clearingorganisation avses enligt den 3 punkt
som foreslas i virdepappersmarknadslagens
1 kap. 4 § 2 mom. en utlindsk organisation
som motsvarar en finlédndsk clearingorganisa-
tion och som anlitas av en finldndsk fondbors
eller av en marknadsplatsoperator som ord-
nar multilateral handel for clearing eller av-
veckling av forpliktelser i samband med vir-
depapperstransaktioner.

54 §. Tillsyn over utldndska tillsynsobjekt
eller utlindska clearingorganisationer fran
stater utanfor EES och samarbete med andra
dn EES-staters tillsynsmyndigheter. Till pa-
ragrafens rubrik foreslds bli fogat ett om-
niamnande om utlindska clearingorganisatio-
ner. Till paragrafens / mom. foreslas bli fo-
gad en ny 5 punkt enligt vilken Finansinspek-
tionen ska samarbeta med de tillsynsmyndig-
heter som motsvarar Finansinspektionen i
andra dn EES-stater d& en utldndsk clearing-
organisation eller annan organisation som
star under dess tillsyn bedriver verksamhet
som har betydelse for den finldndska finans-
marknadens funktion eller stabilitet eller for
investerarskyddet. Om en finldndsk fondbors
eller en marknadsplatsoperatér som ordnar
multilateral handel anlitar en utlindsk clear-
ingorganisation dr utgangspunkten den att
dess verksamhet alltid &r betydelsefull for
den finldndska finansmarknaden.

61 a §. Tillsyn over utlindska clearingor-
ganisationer. 1 denna paragraf foreskrivs om
tillsyn over utlindska clearingorganisationer
och om samarbete med tillsynsmyndigheter.

Enligt paragrafens / mom. ska tillimpas 60 §
1—4 mom. pa inspektion av utlédndska clear-
ingorganisationers filialer i Finland, pa Fi-
nansinspektionens rétt att fa information av
utlindska clearingorganisationer och pa Fi-
nansinspektionens ritt att forena rétten att fa
information och inspektera med vite. Syftet
med bestdmmelsen dr att ge hemstatens till-
synsmyndighet rétt att inspektera utldndska
clearingorganisationer och filialer samt att
Finansinspektionen ska kunna utfora inspek-
tioner pa begiran av hemstatens tillsynsmyn-
dighet, pa det sdtt och med de sanktioner som
avses i 60 §. Utldndska clearingorgani-
sationer dr ockséd skyldiga att ge Finansin-
spektionen de information som den behover
for skotsel av sina lagstadgade uppgifter.

P4 Finansinspektionens befogenheter gil-
lande tillsyn 6ver utldndska clearingorganisa-
tioners filialer i Finland och nir det giller
den anmilningsskyldighet som giller for fili-
alers revisorer ska tillimpas vad som i 31,
33 och 34 § foreskrivs om revisorernas an-
milningsskyldighet.

De gillande bestimmelserna om auktorise-
rade tillsynsobjekt frdn andra &n EES-stater
ska tillimpas ocksd pa filialer till utldndska
clearingorganisationer fran EES-stater. Efter-
som lagstiftningen om clearingorganisationer
inte dr harmoniserad inom EU &r det motive-
rat att utstrdcka Finansinspektionens befo-
genheter ocksa till sddana utlindska clear-
ingorganisationer som etablerar filialer fran
EES-stater.

Bestimmelsen ska i tillimpliga delar til-
lampas ocksd pa sddana utlindska clearing-
organisationer som bedriver clearingverk-
samhet till Finland och har sitt bolagsrittsliga
sdte inom eller utanfér EES. Avsikten &r att
sikerstilla att Finansinspektionen har moj-
ligheter och effektiva metoder att direkt av
tillsynsobjekten far de uppgifter som den be-
hover for sitt tillsyn.

Vad som i 26 och 27 § foreskrivs om fram-
stdllning till tillstindsmyndigheter om ater-
kallande av verksamhetstillstind och be-
grinsning av verksamheten ska enligt forsla-
get tillimpas ocksa pa utlindska clearingor-
ganisationer.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs att om Fi-
nansinspektionen konstaterat att en utlindsk
clearingorganisation handlar i strid med lag
eller bestimmelser eller foéreskrifter som har
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utfardats med stod av lag, villkoren i tillstand
som beviljats finansministeriet eller reglerna
for sin verksambhet, till exempel mot vérde-
papperscentralens regler i Finland, kan Fi-
nansinspektionen ge den utldndska clearing-
organisationen en offentlig anmirkning eller
en offentlig varning. Regler av utlindsk
clearingorganisation #r tillsynt 6ver i sin
hemstat. Finansinspektionen ska pa forhand
underritta den utldndska tillsynsmyndigheten
och finansministeriet om saken. Paragrafs 2
mom. begreppet utlindsk clearingorganisa-
tion omfattar organisationer som bedriver
griansoverskridande  clearingorganisations-
verksamhet bade fran EES-stater och frén
andra stater samt dessas filialer i Finland. Fi-
nansinspektionens atgidrder i egenskap av
tillsynsmyndighet &r enligt forslaget priméira
i forhallande till de befogenheter som fi-
nansministeriet har enligt forslaget till 4 a
kap. 18 § i virdepappersmarknadslagen.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs att Finans-
inspektionen for utlindska clearingorganisa-
tioner kan utfiarda foreskrifter om vilken in-
formation de regelbundet ska tillstdlla Fi-
nansinspektionen for skotseln av dess uppgif-
ter nédr det géller 6vervakningen av att fi-
nansmarknadsaktorerna iakttar de tillimpliga
bestimmelserna om finansmarknaden och
med stod av dem utfirdade foreskrifter, vill-
koren i sina verksamhetstillstind och stad-
garna som giller deras verksamhet iaktta-
gandet av bestimmelserna och foreskrifterna
om clearing- och forvaringsverksamhet samt
bestdmmelserna och foreskrifterna om for-
hindrande och utredning av penningtvitt och
av finansiering av terrorism. Dessutom kan
Finansinspektionen utfirda foreskrifter om
regelbunden inrapportering av annan infor-
mation enligt 18 § 2 mom., om detta dr nod-
vindigt for skotseln av Finansinspektionens
uppgifter enligt avtal.

67 §. Overforing av inspektionsuppgifter. 1
paragrafens / mom. foreslés en saddan preci-
sering att Finansinspektionen med hemsta-
tens tillsynsmyndighet kan avtala att Finans-
inspektionen utfor sddana uppdrag i anslut-
ning till inspektion av utlindska clearingor-
ganisationer, som hor till hemstatens till-
synsmyndighets ansvar. Till f6ljd av defini-
tionen av begreppet hemstat kan bestimmel-
ser om Overforing av inspektionsuppgifter
tillampas endast pa utldndska clearingorgani-

sationer som frdn en EES-stat bedriver
griansoverskridande eller filialbaserad verk-
sambhet i Finland.

71 §. Rditt och skyldighet att ldmna ut in-
formation. 1 paragrafens 4 mom. foreskrivs
att Finansinspektionen har ritt att ldmna ut
information om tillsynsobjekt, utlindska till-
synsobjekt och utldndska clearingorganisa-
tioner ocksé till sddana i vérdepappersmark-
nadslagen avsedda marknadsplatsoperatorer
som ordnar multilateral handel och till ut-
lindska clearingorganisationer. Enligt den
gillande lagen giller rétten att ldmna ut in-
formation bland annat marknadsplatsoperato-
rer som ordnar offentlig handel och clearing-
organisationer. Tilligget “marknadsplatsope-
ratrer som ordnar multilateral handel” inne-
bér ett forenhetligande med den ritt att f in-
formation som marknadsplatser har i enlighet
med vérdepappersmarknadslagen. Utgangs-
punkten dr den att en utldndsk clearingorga-
nisations verksamhet i Finland i regel &r sy-
stemisk betydande, vilket innebéar att dventy-
rande av dess clearingverksamhet kan utgtra
ett strukturellt hot mot Finlands vérdepap-
persmarknad. Finansinspektionens ritt att
lamna ut information foreslas salunda gilla
ocksa utlidndska clearingorganisationer.

1.3 Lagen om Finansinspektionens till-
synsavgift

1 §. Avgifisskyldig. Skyldiga att betala till-
synsavgift dr enligt forslaget till paragrafens
1 mom. 1 punkten. utlindska clearingorgani-
sationer som avses i 4 § 5 mom. i lagen om
Finansinspektionen. Finansinspektionens till-
syn omfattar bade i EES-stater och i andra
stater etablerade utldndska clearingorganisa-
tioners filialbaserade och grianséverskridande
verksamhet. Nir gransoverskridande verk-
samhet bedrivs till Finland &r det den hem-
stats tillsynsmyndigheten som bér huvudan-
svaret for tillsynen 6ver en utlindsk clear-
ingorganisation.

6 §. Grundavgift for ovriga avgifisskyldiga.
Till paragrafens /I mom. foreslas bli fogat ett
omndmnande av utlindska clearingorganisa-
tioner som dr skyldiga att betala en fast avgift
i euro oberoende av om de bedriver grins-
overskridande eller filialbaserad verksamhet
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till Finland och oberoende av om de har sitt
bolagsrittsliga sidte inom EES.

Utldandska clearingorganisationer foreslas
utgéra en ny kategori av avgiftsskyldiga. |
virdepappersmarknadslagens 4 a kap. fore-
slas att sddana clearingorganisationer, ut-
landska clearingorganisationer och andra ut-
léndska organisationer som i samband med
vérdepapperstransaktioner faststiller forplik-
telser som regelbundet avvecklas av en fin-
landsk clearingorganisation och vars verk-
samhet till sin omfattning eller inverkan pa
finansmarknadens stabilitet kan vara bety-
dande, ska ansoka om clearingmedlemskap
hos den sistndmnda organisationen. Den
grupp av avgiftsskyldiga som bestar av ut-
lindska clearingorganisationer dr emellertid
inte baserad pa clearingmedlemskap och pa
dem ska inte heller tillimpas de avgiftsbe-
stimmelser som giller utlindska clearing-
medlemmar. Tillsynen 6ver utldndska clear-
ingorganisationer beriknas fororsaka betyd-
ligt mera tillsynskostnader &n tillsynen &ver
clearingmedlemmar. Dérfor foreslas grund-
avgiften vara 25 000 euro.

For utldndska clearingorganisationers filia-
ler foreslas med avvikelse fran vad som géll-
er for andra utlindska aktorer inte nagon
proportionell avgiftsgrund, eftersom re-
gleringen av clearingorganisationer inte &r
baserad pa lagstiftning som 4r harmoniserad
inom EU och eftersom det har bedomts att
det inte finns nagon tillsynsrelaterad kost-
nadsgrund for en dubbelavgift. Med avvikel-
se fran den gillande regleringen foreslas att
ocksad utlindska clearingorganisationer som
bedriver grianséverskridande verksamhet till
Finland ska vara avgiftsskyldiga, eftersom
tillsynen 6ver dem fororsakar faktiska kost-
nader som det inte dr dndamalsenligt att ta ut
av fondborsen eller av marknadsplatsoperato-
rer som ordnar multilateral handel. En ut-
landsk clearingorganisation som etablerar sig
i Finland och blir Finansinspektionens till-
synsobjekt kan anses forbinda sig att iaktta
Finlands lagstiftning och principerna for den.

2 Ikrafttridande

En utléndsk clearingorganisation har bérjat
bedriva verksamhet som gar ut pa att faststil-
la forpliktelser i samband med vérdepappers-
transaktioner pa fondborsen. Eftersom antalet

utldndska clearingorganisationer forutses vi-
xa véntas de ocksa fa okad betydelse pa den
finléndska finansmarknaden. Fondbdrsen har
meddelat att en betydande dvergéng till cen-
tral motpartsclearing sker i borjan av oktober
2009. Dirfor foreslas att lagarna ska triada i
kraft den 1 januari 2010.

3 Forhallande till grundlagen samt
lagstiftningsordning

Eftersom niringsfrihet enligt grundlagens
18 § dr en grundldggande rittighet kravs det
lagstiftning for att inskrdnka néringsfriheten
eller gora den tillstdndspliktig. Denna maste
uppfylla de allmidnna forutsittningarna for
lagstiftning som inskrinker en grundldggan-
de rittighet.

I propositionen foresldas att en utlindsk
clearingorganisation som anlitas av en fin-
landsk fondbdrs eller av en marknadsopera-
tor som ordnar multilateral handel ska ansoka
om tillstdnd hos finansministeriet om den ska
bedriva griansoverskridande eller filialbase-
rad verksamhet i Finland. En finldndsk fond-
bors och clearingorganisation ska ansdka om
koncession hos finansministeriet. Den gél-
lande lagen (321/1998) vari foreskrivs om
koncession for finlindska clearingorganisa-
tioner tillkom innan grundlagen stiftades och
grundlagsutskottet har darfor inte tagit stéll-
ning till den. I sitt utldtande (GrUU 67/2002
rd) bedémer grundlagsutskottet koncessions-
lagstiftningens inverkan pé finans- och kapi-
talmarknaden.

Enligt virdepappersmarknadslagens gil-
lande 3 kap. 21 § kan Finansinspektionen
forbjuda en fondbors att for clearing och av-
veckling av transaktioner anlita andra clear-
ingorganisationer 4n sddana som avses i den
nimnda lagen, om anlitandet av en sadan or-
ganisation sannolikt skulle #ventyra den of-
fentliga handelns tillforlitlighet. Forbudet ar
inte riktat mot clearingorganisationerna utan
mot fondborsen, som hor till Finansinspek-
tionens auktoriserade tillsynsobjekt. Finans-
inspektionen fattar inte nagot egentligt beslut
om att tillata utlindska clearingorganisatio-
ners verksamhet i Finland.

Den foreslagna lagstiftningen skiljer sig
fran den nuvarande i det avseendet att en ut-
lindsk clearingorganisation niar de i lagen
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angivna forutsittningarna ar uppfyllda, i stél-
let for ett till fondborsen riktat férbud, ska
beviljas finansministeriets tillstdnd att bedri-
va gransoverskridande eller filialbaserad
clearingorganisationsverksamhet i Finland.
Tillstdndsf6rutséttningarna motsvarar huvud-
sakligen dem som enligt finlindsk lagstift-
ning géller utldndska foretag och finldndska
clearingorganisationer som &r verksamma pé
finansmarknaden.

Forslaget innebir att utlindska clearingor-
ganisationer kommer att std under tillsyn av
Finansinspektionen. Avsikten med detta ar-
rangemang &r att trygga tillsynssamarbetet
mellan utldndska tillsynsmyndigheter och Fi-
nansinspektionen, for att de finlindska myn-
digheterna ska ha mojlighet att effektivt ing-
ripa i1 sddana utlindska aktérers clearingor-
ganisationsverksambhet till eller i Finland som
har betydelse for det finldndska finanssyste-
mets tillforlitlighet och funktion.

Finansinspektionens befogenheter ska en-
ligt forslaget utstrickas till att omfatta ut-
lindska clearingorganisationer. Forslaget
motsvarar Finansinspektionens befogenheter
i forhallande till 6vriga utldndska tillsynsob-
jekt. Grundlagsutskottet har i ett utlatande
(GrUU 28/2008 rd) tagit stillning till Finans-
inspektionens befogenheter.

Vid tillsynen 6ver utlindska clearingorga-
nisationer ska i forsta hand iakttas principen
om hemstatstillsyn, trots att det inte finns na-
gon EU-lagstiftning om clearingorganisatio-
ners griansoverskridande verksamhet. Om en
utlindsk clearingorganisation strider mot be-
stimmelserna, foreskrifterna, tillstandsvillko-

ren eller reglerna for verksamheten, kan Fi-
nansinspektionen ge den utldndska clearing-
organisationen en offentlig anmérkning eller
offentlig varning efter notificering av den
behoériga myndigheten i hemstat och finans-
ministeriet, om inte finansministeriet vidtar
stringare atgédrder i drendet. Enligt forslaget
kan Finansinspektionen gora en framstillning
till finansministeriet om begrdnsning av en
utlindsk clearingorganisations verksamhet
eller om aterkallande av dess tillstind. Fi-
nansministeriet kan som tillstindsmyndighet
hindra en utlindsk clearingorganisation att
bedriva verksamhet genom att forbjuda verk-
samheten, begrinsa clearingorganisationens
verksamhet eller dterkalla dess tillstand.

Den tillsynsavgift som Finansinspektionen
pafor dr en skatt till sin statsforfattningsratts-
liga natur, vilket innebér att lagens bestim-
melser maste vara ocksd i det avseendet ex-
akta att de tillimpande myndigheternas
prévning ar bunden nér den faststélls (GrUU
41/2004 rd, GrUU 67/2002, s. 3/1 och GrUU
28/2008 rd). Lagen om Finansinspektionens
tillsynsavgift dr stiftad med grundlagsutskot-
tets medverkan (GrUU 28/2008 rd). Det tred-
je lagforslaget i propositionen overensstam-
mer med de nimnda utldtandena av grund-
slagsutskottet.

Pé de grunder som anfors ovan anser reger-
ingen att de foreslagna lagarna kan behandlas
i vanlig lagstiftningsordning.

Med stod av det som anfors ovan foreldggs
Riksdagen f6ljande lagforslag:
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Lagforslag

Lag
om iindring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 vardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 1 kap. 4 § 2 mom.,
3 kap. 21 och 26 §,3 akap.7§,4akap. 1§ 1 mom., 3 § 3—5 mom., 4 § 1,2 och 4 mom., 8 §
2—6 mom., 8 kap. 2 a § och 10 kap. 3 § 1 mom.,

sddana de lyder, 1 kap. 4 § 2 mom., 4 a kap. 1 § 1 mom., 3 § 3 och 4 mom., 8 § 3 och
4 mom. och 8 kap. 2 a § i lag 321/1998, 3 kap. 21 och 26 §, 3 akap. 7 §, 4 akap. 8 § 2, 5 och
6 mom. i lag 923/2007, 4 a kap. 3 § 5 mom. i lag 970/1999, 4 akap. 4 § 1, 2 och 4 mom. i lag
1517/2002 och 10 kap. 3 § 1 mom. i lag 392/2008, samt

fogas till 4 a kap. en ny 8 a § och en ny mellanrubrik fore 8 a §, en ny 13 § och en ny mel-
lanrubrik fore 13 §, en ny 14—17 § samt en ny 18 § och en ny mellanrubrik fore 18 § som f6l-

jer:
1 kap.

Allménna stadganden

I denna lag avses med

1) clearingverksamhet bestimmande eller
avveckling pa parters vidgnar av forpliktelser
som har uppkommit genom avslut vid offent-
lig eller multilateral virdepappershandel.
Med clearingverksamhet avses &dven be-
stimmande eller avveckling av forpliktelser
vilka har uppkommit genom avslut eller
overlatelser utan samband med offentlig eller
multilateral handel och avser virdepapper
som har anslutits till virdeandelssystemet el-
ler dr foremal for offentlig eller multilateral
handel,

2) clearingorganisation ett finlindskt ak-
tiebolag som yrkesmdssigt och regelbundet
bedriver clearingverksamhet for sidana fore-
tags rikning, vilka har beviljats ritt att Gver-
lamna virdepappersavslut eller andra trans-
aktioner till clearing hos en clearingorganisa-
tion (clearingmedlemmar),

3) utlindsk clearingorganisation en ut-
léndsk organisation som motsvarar en sadan
clearingorganisation som avses i 2 punkten

och som anlitas av en fondbors eller av en
marknadsplatsoperatér som ordnar multilate-
ral handel.

3 kap.
Offentlig handel
21§
Clearing och avveckling av transaktioner

En fondbors ska sorja for dndamélsenlig
clearing och avveckling av vérdepappers-
transaktionerna vid offentlig handel.

Om en fondbors for clearingen och avveck-
lingen av vérdepapperstransaktioner anlitar
en utldndsk clearingorganisation, ska fond-
borsen, clearingorganisationen och den ut-
landska clearingorganisationen ordna sitt sa-
marbete sa att det inte dventyrar den offentli-
ga handelns tillforlitlighet eller stabiliteten pa
finansmarknaden.

En fondbors ska i god tid pa forhand in-
formera finansministeriet, Finlands Bank och
Finansinspektionen om #ndringar i arrange-
mang som géller clearing och avveckling.
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26 §

Borsformedlares och andra borsaktorers rditt
att vilja clearingorganisation

Borsformedlare och andra borsaktérer pa
fondborsen har ritt att anlita ocksd andra
clearingorganisationer dn sddana finldndska
eller utlindska clearingorganisationer som
fondborsen anlitar for fullgérande av skyl-
digheter som f6ljer av vardepapperstransak-
tioner inom den offentliga handeln, om fond-
borsen med de ndmnda clearingorganisatio-
nerna ordnar sitt samarbete sd att det inte
dventyrar den offentliga handelns tillforlit-
lighet eller stabiliteten péa finansmarknaden.

Borsformedlare och andra borsaktérer som
har for avsikt att utnyttja sin rétt enligt
1 mom. ska pa forhand underritta fondborsen
i fraga, Finlands Bank och Finansinspektio-
nen om saken. | anmélan ska redogoras for
samarbetsarrangemang som tryggar den of-
fentliga handelns tillforlitlighet och stabilite-
ten pa finansmarknaden.

Finansinspektionen kan férbjuda borsfor-
medlare och andra borsaktorer att anlita and-
ra clearingorganisationer enligt 1 mom., om
anlitandet av organisationen sannolikt skulle
dventyra den offentliga handelns tillforlitlig-
het eller stabiliteten pa finansmarknaden.

3 akap.

Multilateral handel

78
Clearing och avveckling av transaktioner

En marknadsplatsoperatér som ordnar mul-
tilateral handel ska sorja for dndamaélsenlig
clearing och avveckling av vérdepappers-
transaktionerna vid multilateral handel.

Om en marknadsplatsoperatér som ordnar
multilateral handel anlitar en utlindsk clear-
ingorganisation for clearing och avveckling
av virdepapperstransaktioner, ska marknads-
platsoperatoren, clearingorganisationen samt
den utlindska clearingorganisationen ordna
sitt samarbete s& att det inte dventyrar den
multilaterala handelns tillforlitlighet eller
stabiliteten pa finansmarknaden.

En marknadsplatsoperatdr som ordnar mul-
tilateral handel ska i god tid p& férhand in-
formera finansministeriet, Finlands Bank och
Finansinspektionen om &ndringar i arrange-
mang som giller clearing och avveckling av
virdepapperstransaktioner.

4 a kap.

Clearingverksamhet

1§
Clearingorganisationsverksamhet far inte
bedrivas utan koncession som beviljats av fi-
nansministeriet.

Finansministeriet kan for viss tid begrdnsa
en clearingorganisations koncessionsenliga
verksamhet om oskicklighet eller oférsiktig-
het har konstaterats i organisationens verk-
samhet eller om det dr uppenbart att organi-
sationens verksamhet dventyrar stabiliteten
pa finansmarknaden eller investerarnas eller
clearingmedlemmarnas intressen.

Finansministeriet kan pa framstillning av
Finansinspektionen bestimma att en clear-
ingorganisation ska avbryta sin clearingverk-
samhet for viss tid eller tills vidare, om det
forekommer sddana storningar i clearing-
verksamheten att en fortsatt verksamhet kan
skada investerarnas eller clearingmedlem-
marnas intressen eller dventyra stabiliteten pa
finansmarknaden. Finansministeriet har ritt
att utfirda bestimmelser om hur clearing-
verksamheten ska ordnas under avbrott i
clearingorganisationens verksambhet.

Finansministeriet ska innan det fattar beslut
som avses i 1—4 mom. hora clearingorgani-
sationen och fore beslut som avses i 1—3
mom. begdra Finlands Banks och Finansin-
spektionens utlatande, om inte nagot annat
foljer av drendets bradskande natur.

48
En clearingorganisation ska ha regler med
foreskrifter som kompletterar vad som i den-
na lag bestdms om en clearingorganisations
verksamhet. Reglerna och dndringar i dem
faststills av finansministeriet pa ansokan. En
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forutsittning for faststillelse &r att reglerna
uppfyller kraven pé en pélitlig clearingorga-
nisations verksamhet och tillricklig och till-
forlitlig tillsyn Over att reglerna samt be-
stimmelserna om clearingorganisationens
verksamhet och god sed iakttas har ombe-
sorjts pa behorigt sitt. Ansokan ska avgoras
inom tre manader efter att den mottagits el-
ler, om ansokan har varit bristfillig, efter att
s6kanden har ldmnat in de handlingar och ut-
redningar som behovs for att avgoéra saken.
Beslut ska dock alltid fattas inom sex mana-
der efter att ans6kan mottagits. Innan regler-
na eller dndringar av dem faststills, ska fi-
nansministeriet begéra utlatande av Finlands
Bank och Finansinspektionen. Om organisa-
tionens verksamhet omfattar clearing av vér-
depapper som har dverforts till virdeandels-
systemet, ska utlatande vid behov begiras
ocksd av virdepapperscentralen och av den
behoriga fondborsen eller av en marknads-
platsoperatdr som ordnar multilateral handel
for att sdkerstilla att reglerna Gverensstim-
mer och for att starka fortroendet for virde-
pappersmarknaden.

Reglerna kan faststillas om de betridffande
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna och med tanke pa finansmarkna-
dens stabilitet innehaller tillrickliga fore-
skrifter om

1) vilka typer av virdepappersavslut eller
andra overldtelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta,

2) hur och nir clearingverksamheten ord-
nas,

3) hur och pé vilka grunder clearingmed-
lemskap beviljas och aterkallas,

4) hur forpliktelser till foljd av virdepap-
persavslut eller andra 6verlatelser skall defi-
nieras vid clearingverksamheten,

5) hur forpliktelserna skall faststdllas som
bindande f6r handelsparterna och clearing-
medlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktelserna fullgors,

7) hur snabbt och pa vilket sitt forpliktel-
serna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,

9) hur de i 7 § angivna sdkerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamhe-
ten skall tickas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid storningar eller i det fall att en clearing-
medlem &sidositter sina forpliktelser till foljd
av clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar for
clearingverksamheten,

13) hur beslutsfattandet om kompletterande
regler dr fordelat mellan styrelsen och verk-
stidllande direktoren,

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt lag
ankommer pa clearingorganisationen full-
gors,

15) vilka sarskilda krav som stélls pa en
organisation som verkar som ombud for en
clearingmedlem,

16) vilka ndrmare krav som stélls pa en or-
ganisation som i samband med vérdepappers-
transaktioner bestdmmer forpliktelser som
avvecklas av clearingorganisationen,

17) hur clearingorganisationen i egenskap
av central motpart eller dess clearingmedlem
i clearingverksamheten prioriterar mellan
transaktionerna, om en del av de forpliktelser
som uppkommit genom transaktionerna inte
blir avvecklade inom den i reglerna angivna
tidtabellen.

For att stirka fortroendet for en clearingor-
ganisations verksamhet eller av andra sarskilt
viagande skil kan finansministeriet bestimma
att innehallet i de regler som ministeriet fast-
stéllt ska @ndras eller kompletteras. Innan en
foreskrift meddelas ska finansministeriet be-
géra utlatande av Finlands Bank och Finans-
inspektionen. Om ett viktigt allmént intresse
forutsétter att det ordnas clearingverksamhet
och om en clearingorganisations regler eller
en dndring av dem inte har faststillts pa
grund av att ans6kan har avslagits eller av
nagon annan orsak, kan finansministeriet be-
stimma hur clearingverksamheten ska ord-
nas.

Clearingorganisationen ska dessutom be-
vilja saddana utlindska virdepappersférmed-
lare clearingmedlemskap som av en myndig-
het inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet har beviljats auktorisation motsva-
rande en i Finland beviljad koncession for
virdepappersformedlare och som saknar fast
driftstdlle i Finland samt som uppfyller de
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krav som 1 mom. 2—S5 punkten stiller. En
utlindsk clearingorganisation ska beviljas
clearingmedlemskap, om den har beviljats
tillstdnd av finansministeriet och den uppfyl-
ler kraven i 1 mom. 2—5 punkten. Pa de vill-
kor som finansministeriet bestimmer kan
clearingmedlemskap beviljas ocksad andra
finldndska och utldndska foretag som uppfyl-
ler villkoren i 1 mom. 2—5 punkten och som
har tillriackliga forutsittningar vad géller so-
liditet och riskhantering. Utover de villkor
som finansministeriet bestimmer ska pa en
organisation som har fast driftstille i Finland
och som inte verkar enbart for egen rikning
tillimpas 5 kap. 6 och 7 §. Bestdmmelserna i
5 kap. 5 och 5 a § tillimpas ocksa pa perso-
ner som till den ifrigavarande organisationen
star 1 ett sddant forhallande som avses i
Skap. 5 § 1 mom. 1—3 punkten samt pa
sammanslutningar och stiftelser som till des-
sa star i ett sddant forhdllande som avses i
Skap. 5 § 1 mom. 5 punkten. Bestimmelser-
nai 5 kap. 15 § tillimpas pa organisationen i
fraga samt pa dem som star i ett sadant for-
hallande till den som ndmns ovan. P4 en ut-
landsk clearingorganisation med fast drift-
stille i Finland tillimpas bestdmmelserna
ovan om tillimpning av 5 kap. pa organisa-
tioner som kan beviljas clearingmedlemskap
pa villkor som finansministeriet bestimmer.

Clearingmedlemskapet ska aterkallas om
medlemmen inte lingre uppfyller de krav
som anges i denna paragraf eller om Finans-
inspektionen for att stirka fortroendet for
virdepappersmarknaden eller av nagot annat
sérskilt vdgande skél s& beslutar.

Clearingorganisationen ska underritta Fi-
nansinspektionen om beslut som berdr en
clearingmedlems stédllning. Foretag som an-
s6ker om clearingmedlemskap samt foretag
vars medlemskap aterkallats har ritt att héin-
skjuta clearingorganisationens beslut enligt
1, 2 och 3 mom. till Finansinspektionen inom
30 dagar efter att beslutet har fattats. Finans-
inspektionen ska underritta clearingorganisa-
tionen om att drendet har hinskjutits till Fi-
nansinspektionen.

Vad som i 4 kap. 14 § 1 mom. foreskrivs
om virdepappersformedlares skyldighet att
halla kundmedel atskilda frén sina egna till-
gangar ska tillimpas ocksé pa clearingmed-
lemmar. Vad som i 4 kap. 6 § 1 och 3 mom.,
12, 16 och 17 § foreskrivs om vérdepappers-

formedlares verksamhet och Finansinspek-
tionens behorighet att utfirda foreskrifter
giller ocksa clearingmedlemmar.

I finansministeriets beslut enligt 2 mom.
ska i tillampliga delar beaktas vad som i 17 §
i lagen om virdepappersforetag foreskrivs
om utredning som ska ges i samband med en
ansokan om tillstdnd att verka som vérde-
pappersforetag. Finansministeriet ska be Fin-
lands Bank och Finansinspektionen om utla-
tande innan det fattar beslut enligt 2 mom.

Skyldighet att anséka om clearingmediem-
skap

8a§

En clearingorganisation, utlindsk clearing-
organisation eller en annan utlindsk organi-
sation som i samband med vérdepappers-
transaktioner bestdmmer forpliktelser som
regelbundet avvecklas av en clearingorgani-
sation och vars verksamhet kan vara bety-
dande pa finansmarknadens stabilitet, ska an-
soka om clearingmedlemskap hos den sist-
ndmnda organisationen.

Bestdmmelser om utlindska clearingorgani-
sationers tillstand

13§

Utldndska clearingorganisationer som har
sitt bolagsrittsliga site i nadgon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet far med tillstind som finansministeriet
beviljat pa ansokan bedriva filialbaserad
clearingorganisationsverksamhet i Finland
eller sidan verksamhet utan filialetablering.

14§

En utlindsk clearingorganisation enligt
13 § ska till finansministeriet limna en ansé-
kan med:

1) tillracklig information om organisatio-
nen,

2) sokandens adress och kontaktuppgifter,

3) uppgifter om driftstille,

4) uppgifter om vem som foretrider sokan-
dens filial och ansvarar for dess verksamhet,

5) en beskrivning av den planerade clear-
ingorganisationsverksamheten,

6) uppgifter om hur sékandens riskhanter-
ing och likviditet &r ordnad,
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7) uppgifter om vilken behorig myndighet
som svarar for tillsynen over sékanden (ut-
landsk tillsynsmyndighet).

Finansministeriet ska begdra utlatande om
ansokan av den utldndska tillsynsmyndighe-
ten. Den utldndska tillsynsmyndigheten ska
enligt begédren framforallt bedoma tillforlit-
ligheten av sokandens forvaltning, ledning
och storsta aktiefigare, organisationens risk-
hantering och finansiella verksamhetsforut-
séttningar, organiseringen och tryggandet av
verksamheten samt tillrickligheten hos det
skydd som verksamhetens regler ger investe-
rarna och clearingmedlemmarna. Enligt be-
giran ska den utldndska tillsynsmyndigheten
ge sddan information om de nimnda omstén-
digheterna som é&r relevant for beviljandet av
tillstand eller for tillsynen 6ver den utlindska
clearingorganisationen. Dessutom ska den ut-
landska tillsynsmyndigheten ombes att hur
utlindska myndigheters ritt att fa informa-
tion &r tryggad i den stat ddr den utlédndska
clearingorganisationen har sitt site och huru-
vida principen om omsesidigt erkdnnande av
clearingorganisationer iakttas i den namnda
staten.

15§

Finansministeriet beviljar en utldndsk clea-
ringorganisation enligt 13 § tillstand om:

1) Finansministeriet har fatt ett utlatande
enligt 14 § 2 mom. av den utlédndska till-
synsmyndigheten,

2) de krav som stélls pa den utldndska clea-
ringorganisationens verksamhet déir den har
sitt bolagsrittsliga site visentligen motsvarar
vad som i detta kapitel foreskrivs om clear-
ingorganisationers verksamhet,

3) den utléndska clearingorganisationen har
ansokt om clearingmedlemskap,

4) verksamheten inte dventyrar investerar-
nas eller clearingmedlemmarnas intressen,
den offentliga handelns tillforlitlighet eller
stabiliteten pa finansmarknaden.

Innan tillstind beviljas ska den utldndska
tillsynsmyndigheten tillsammans med Fi-
nansinspektionen underteckna ett sadant till-
synsprotokoll som avses i 66 § i lagen om
Finansinspektionen (878/2008).

Finansministeriet ska avgora tillstdndsan-
sokan inom sex manader efter att ha mottagit
den eller, om ansdkan #r bristfillig, efter att
s6kanden har inkommit med de handlingar

och utredningar som behdvs for avgorandet.
Ansokan ska emellertid alltid avgoras inom
12 manader efter mottagandet.

Finansministeriet kan efter att ha hort so-
kanden vid beviljandet forena tillstindet med
sadana begrinsningar av och villkor fér den
utlandska clearingorganisationens verksam-
het som 4r nddvéndiga med tanke pé den of-
fentliga handelns tillforlitlighet eller stabilite-
ten pa finansmarknaden.

Finansministeriet ska innan det avgor dren-
det begira utlatande av Finlands Bank och
Finansinspektionen.

16 §

En utldndsk clearingorganisation som har
sitt bolagsrittsliga séte i en stat utanfor Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet och
som har for avsikt att bedriva clearingorgani-
sationsverksamhet i Finland, ska etablera fi-
lial i Finland och ansdka om tillstand av fi-
nansministeriet, om inte ndgot annat foljer av
17 §. P4 ansokan ska 1 a § tillimpas.

17§

Finansministeriet kan bevilja en utlindsk
clearingorganisation enligt 16 § tillstdnd att
etablera filial i Finland om

1) de krav som stills pa den utlindska clea-
ringorganisationen i den stat didr den har sitt
bolagsrittsliga sédte vésentligen motsvarar
vad som i detta kapitel foreskrivs om clear-
ingorganisationers verksamhet,

2) den lagstiftning som tillimpas pa ut-
landska clearingorganisationen i den stat dér
den har sitt bolagsrittsliga sdte motsvarar in-
ternationellt godkidnda rekommendationer
om finansiell tillsyn och forhindrande av
kriminellt utnyttjande av det finansiella sy-
stemet,

3) den utldndska clearingorganisationens
finansiella och ovriga verksamhetsbetingel-
ser, organiseringen och tryggandet av verk-
samheten samt administrationen uppfyller de
krav som stills pa en tillforlitlig verksambhet,

4) den utldndska clearingorganisationen har
ansokt om clearingmedlemskap,

5) organisationens clearingverksamhet 1
Finland inte &ventyrar investerarnas och clea-
ringmedlemmarnas intressen och inte heller
den offentliga handelns tillforlitlighet eller
stabiliteten pa finansmarknaden,
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6) den stat dir clearingorganisationen har
sitt bolagsrittsliga sdte har en tillrdckligt ef-
fektiv tillsyn 6ver clearingorganisationen och
att man ddr iakttar principen om omsesidigt
erkidnnande,

7) utlindska myndigheters ritt att fa infor-
mation &r tryggad i den staten.

Innan tillstind beviljas ska den utlindska
tillsynsmyndigheten tillsammans med Fi-
nansinspektionen underteckna ett sadant till-
synsprotokoll som avses i 66 § i lagen om
Finansinspektionen.

Finansministeriet kan av sérskilda skél be-
vilja en utlindsk clearingorganisation som
avses 1 16 § tillstdnd att utan filialetablering
bedriva clearingorganisationsverksamhet i
Finland, om f6rutsittningar enligt 1 och
2 mom. uppfylls och clearingorganisationen
samt den utldndska tillsynsmyndigheten till-
stiller Finansministeriet den information som
avsesi 14 §.

Finansministeriet kan efter att ha hort so-
kanden vid beviljandet forena tillstindet med
saddana begrinsningar av och villkor fér den
utlandska clearingorganisationens verksam-
het som ir nddvindiga for den offentliga
handelns tillforlitlighet eller stabiliteten pa
finansmarknaden.

Finansministeriet ska innan det avgor dren-
det begira utlatande om ansdkan av Finlands
Bank och Finansinspektionen.

Aterkallande av en utlindsk clearingorgani-
sations tillstand samt begrdnsning och for-
bjudande av clearingverksamhet

18§

I lagen om Finansinspektionen foreskrivs
om tillsyn 6ver utlindska clearingorganisa-
tioner.

Pé aterkallande av en utldndsk clearingor-
ganisations tillstind och begrinsning av dess
verksamhet giller dessutom bestimmelserna
i 3 § om &terkallande av koncession samt be-
griansning och avbrytande av clearingverk-
samhet. Finansministeriet kan foérbjuda en ut-
léndsk clearingorganisation att bedriva verk-
samhet i Finland. Forutom det vad som f6re-
skrivs i 3 § 5 mom. ska finansministeriet in-
nan det fattar beslut ge den utldndska till-
synsmyndigheten en mojlighet att horas, om
inte négot annat foljer av drendets bradskan-
de natur.

8 kap.
Straffstadganden

2a§

Den som uppsatligen eller av grov oakt-
samhet bedriver clearingorganisationsverk-
samhet i strid med 4 a kap. 1 § eller utlandsk
clearingorganisationsverksamhet i strid med
4 a kap. 13 eller 16 § ska, om inte gérningen
ar ringa eller strangare straff bestdms i nagon
annan lag, for olovligt bedrivande av clear-
ingorganisationsverksamhet domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

10 kap.
Sarskilda stadganden

38

Andring i beslut som finansministeriet
meddelat med stod av denna lag far sokas
genom besvir. Om ett beslut enligt 3 kap. 3 §
1 mom., 14 § 2 mom. eller 4 a kap. 2 §, 4 §
1 mom., 15 eller 17 § om beviljande av kon-
cession for fondborsverksamhet, faststillelse
av regler for en fondbors eller dndringar i
dem, beviljande av koncession for en clear-
ingorganisation, faststillelse av regler for en
clearingorganisation eller dndringar i dem el-
ler beviljande av tillstand for en utldndsk
clearingorganisation inte har meddelats inom
foreskriven tid, far s6kanden anftra besvir.
Besviren anses i sa fall gélla avslag pa anso-
kan. Sadana besvir far anforas till dess att ett
beslut har meddelats. Finansministeriet ska
underritta besvirsmyndigheten om beslutet,
om detta har meddelats efter att besvir an-
forts. Bestdimmelser det om anforande och
behandling av besvir finns till 6vriga delar i
forvaltningsprocesslagen.

Denna lag tridder i kraft den 20 .

En utléindsk clearingorganisation som be-
driver clearingorganisationsverksamhet nér
denna lag trader i kraft ska inom sex manader
efter att lagen tritt i kraft till finansministeri-
et lamna en ansdkan och utredning om hur de
i lagen angivna forutsittningarna uppfyllts
och till en finldndsk clearingorganisation
lédmna in en ansékan om clearingmedlemskap
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eller upphora med verksamheten. Detta giller
dven organisation som inte dnnu har borjat
sin verksamhet i Finland, om Finansinspek-
tionen inte har forbjudit en fondbdors att anlita
den. Finansministeriet beviljar pa basis av ut-
redningen en utldndsk clearingorganisation
ansokan och tillstand enligt denna lag, om
kraven uppfylls. Innan finansministeriet be-
viljar tillstdndet ska finansministeriet begéra
utldtande om ansokan av Finlands Bank och
Finansinspektionen.

En sadan clearingorganisation eller annan
utlandsk organisation som avses i 4 a kap.

8 a § i denna lag ska till en clearingorganisa-
tion ldmna in en ansdkan om clearingmed-
lemskap inom sex ménader efter att denna
lag tritt i kraft.

En clearingorganisation ska inom sex ma-
nader efter att denna lag tritt i kraft till fi-
nansministeriet l&mna in en ansdkan om
komplettering av clearingorganisationens
regler i 6verensstimmelse med denna lag.

Innan lagen trétt i kraft kan ansokningar
behandlas och andra sadana atgirder vidtas
som verkstilligheten av lagen forutsitter.

Lag

om indring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1lagen av den 19 december 2008 om Finansinspektionen (878/2008) 4 § 5 mom., 6 §
1 mom. 2 punkten, rubriken f6r 54 § och 54 § 1 mom., mellanrubriken fére 59 §, 67 § 1 mom.

och 71 § 4 mom., samt

fogas till 6 § 1 mom. en ny 6 a punkt och till lagen en ny 61 a § som foljer:

48
Tillsynsobjekt

Finansinspektionen utdvar i enlighet med 5
och 6 kap. tillsyn over utlindska EES-
tillsynsobjekts i Finland etablerade filialers
verksamhet, over utlindska EES-
tilldggspensionsanstalters och utldndska clea-
ringorganisationers verksamhet i Finland
samt Over siddana utlindska tillsynsobjekt
och utlindska clearingorganisationer som
bedrivs utan att etablera filial tillhandahéller
tjdnster i Finland.

6§
Ovriga definitioner

I denna lag avses med

2) hemstat den EES-stat som har auktorise-
rat ett utlindskt EES-tillsynsobjekt; med
hemstat avses ocksd den EES-stat som har
auktoriserat foretag som tillhandahaller eller
planerar att tillhandahalla finansiella tjanster
eller forsdkringstjdnster i Finland utan att
etablera ndgon filial eller dar en utlindsk
clearingorganisation har sitt bolagsrittsliga
site,
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6 a) utlindsk clearingorganisation en sa-
dan utléndsk clearingorganisation som avses
i1 kap. 4 § 2 mom. 3 punkten i vérdepap-
persmarknadslagen,

54 §

Tillsyn dver utlindska tillsynsobjekt eller ut-
ldndska clearingorganisationer fran stater
utanfor EES och samarbete med andra dn

EES-staters tillsynsmyndigheter

Finansinspektionen ska ha ett &ndamalsen-
ligt samarbete med de tillsynsmyndigheter
som motsvarar Finansinspektionen i andra &dn
EES-stater i foljande fall:

1) tillsynsmyndigheten utovar tillsyn 6ver
foretag som har etablerat eller planerar att
etablera filial eller representation i Finland,

2) ett tillsynsobjekt har etablerat eller pla-
nerar att etablera filial i en sadan stat,

3) vérdepapper som har emitterats av fin-
lindska foretag dar foremal for handel som
motsvarar offentlig eller multilateral handel i
en sadan stat,

4) tillsynsmyndigheten ut6évar tillsyn over
foretag som har emitterat virdepapper som ir
foremal for offentlig eller multilateral handel
1 Finland,

5) da en utlandsk clearingorganisation eller
annan organisation som star under dess till-
syn bedriver verksamhet som har betydelse
for den finlindska finansmarknadens funk-
tion eller stabilitet eller for investerarskyddet.

Tillsyn over utldndska EES-filialer, andra ut-
ldndska tillsynsobjekt och utldindska clear-
ingorganisationer samt samarbete med hem-
statens tillsynsmyndighet

61ag§

Tillsyn dver utldndska clearingorganisatio-
ner

P4 inspektion av utlindska clearingorgani-
sationers filialer i Finland, p& Finansinspek-
tionens rdtt att fA information av utldndska
clearingorganisationer och pa Finansinspek-
tionens ritt att forena rétten att fa informa-

tion och inspektera med vite tillimpas 60 §
1—4 mom. P& Finansinspektionens tillsyns-
befogenheter nir det giller utlindska clear-
ingorganisationers filialer i Finland och pa
anmilningsskyldigheten for filialernas revi-
sorer tillimpas 31, 33 och 34 §. Pa utlindska
clearingorganisationer tillimpas dessutom
bestimmelserna i 26 och 27 § om framstill-
ningar hos tillstindsmyndigheten om att en
koncession ska aterkallas eller verksamheten
begrinsas.

Om Finansinspektionen konstaterar att en
utlandsk clearingorganisation handlar i strid
med lag eller bestimmelser eller foreskrifter
som har utfirdats med stod av lag, villkoren i
tillstdnd som beviljats av finansministeriet el-
ler reglerna for verksamheten, kan Finansin-
spektionen efter att ha underrittat den ut-
landska tillsynsmyndigheten och finansmini-
steriet om saken ge den utlédndska clearingor-
ganisationen en offentlig anmérkning enligt
40 § eller en offentlig varning enligt 41 §, om
inte finansministeriet vidtar stringare atgir-
der i drendet.

Finansinspektionen kan bestimma att en
utlindsk clearingorganisation regelbundet
ska tillstdlla Finansinspektionen den informa-
tion som dr nodvindig for skoétseln av Fi-
nansinspektionens uppgifter enligt 3 § 2
mom. 2, 3 och 5 punkten. Finansinspektionen
kan dessutom bestimma att annan informa-
tion enligt 18 § 2 mom. regelbundet ska till-
stillas Finansinspektionen, om detta &r nod-
vindigt for skotseln av Finansinspektionens
uppgifter enligt avtal som avses i 67 §.

67 §
Overforing av inspektionsuppgifter

Finansinspektionen kan med hemstatens
tillsynsmyndighet avtala att Finansinspektio-
nen utfor sddana uppdrag i anslutning till in-
spektion av utlindska EES-tillsynsobjekt el-
ler utldndska clearingorganisationer som hor
till hemstatens tillsynsmyndighets ansvar.
Finansinspektionen kan ocksa avtala med
vérdstatens tillsynsmyndighet om att denna
ska utfora inspektionsrelaterade uppdrag som
avser ett tillsynsobjekt som ligger pa Finans-
inspektionens ansvar.



RP 187/2009 rd 61

718§
Rditt och skyldighet att ldmna ut information

Om det visar sig att en och samma géldenér
har betydande ataganden eller forpliktelser
gentemot flera tillsynsobjekt och utldndska
EES-filialer eller om det finns skil att miss-
tinka att en kunds verksamhet orsakar till-
synsobjekten och filialerna skada, har Fi-
nansinspektionen ritt att underritta dem om
detta. Dessutom har Finansinspektionen ritt
att lamna ut information om tillsynsobjekt,
utldndska tillsynsobjekt och utldndska clear-
ingorganisationer till marknadsplatsoperato-
rer som ordnar offentlig handel, till mark-
nadsplatsoperatdrer som ordnar multilateral

handel, till clearingorganisationer och till ut-
léndska clearingorganisationer som avses i
virdepappersmarknadslagen, till optionsfore-
tag som avses i lagen om handel med stan-
dardiserade optioner och terminer och till
virdepapperscentralen som ndmns i lagen om
viardeandelssystemet samt information om
andra finansmarknadsaktoérer och andra per-
soner till marknadsplatsoperatorer som ord-
nar offentlig handel, om informationen ar
nodvindig for att trygga deras tillsynsuppgift
eller tillforlitligheten i deras clearingverk-
sambhet.

Denna lag triader i kraft den 20 .
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Lag

om iindring av 1 och 6 § i lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen av den 19 december 2008 om Finansinspektionens tillsynsavgift (879/2008)

1 § 1 mom. 1 punkten och 6 § 1 mom.,

sadant 6 § 1 mom. lyderilag /2009, som f6ljer:

1§
Avgiftsskyldig

Skyldiga att betala tillsynsavgift till Fi-
nansinspektionen dr

1) tillsynsobjekt enligt 4 § 1 mom., ut-
landska tillsynsobjekts filialer och utldndska
clearingorganisationer enligt 4 § 5 mom. och
pensionsfonder och pensionsanstalter enligt

4§ 6 mom. i lagen om Finansinspektionen
(878/2008),

6§
Grundavgift for ovriga avgiftsskyldiga
Beloppet av grundavgiften i euro fér andra

avgiftsskyldiga dn de som avses i 4 § och de
avgiftsskyldiga bestdms som foljer:

Avgiftsskyldiga Grundavgift i euro
virdepapperscentralen enligt lagen om virdeandelssystemet 260 000
insédttningsgarantifonden enligt kreditinstitutslagen 12 000
sikerhetsfonden enligt kreditinstitutslagen 2 000
aktiebolag och andelslag som bedriver begrinsad kredit- 1 000
institutsverksamhet enligt 5 § i kreditinstitutslagen

ersittningsfonden for investerarskydd enligt lagen om vérde- | 3 000
pappersforetag

forvaringsinstitut enligt lagen om placeringsfonder 3 000
centralinstitutet for sammanslutningen av andelsbanker enligt | 6 000
lagen om andelsbanker och andra kreditinstitut i andelslags-

form

kreditinstituts och forsdkringsbolags holdingforetag samt 10 000
konglomerats holdingsammanslutning enligt lagen om tillsyn

over finans- och forsdkringskonglomerat (699/2004)
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holdingforetag som enligt 1 kap. 5 § i vardepappersmarknads- | 10 000
lagen har bestimmande inflytande i en fondbors, en vérde-
papperscentral, ett optionsforetag eller en clearingorganisation
vardepappersforetags och forsdakringsforeningars holdingfére- | 1 000
tag

forsdkringsmiklare enligt lagen om forsékringsformedling 1 000

Grundavgiften hojs med

180 euro for varje registre-
rad méklare som &r anstélld i
ett forsdkringsmaklarforetag
eller av en enskild nérings-
idkare.

kontoforande institut enligt lagen om vérdeandelssystemet

6 000

Om ett kontoforande institut
har ett eller flera underinsti-
tut enligt 7 a § i lagen om
virdeandelssystemet hojs
det kontoforande institutets
grundavgift med 3 000 euro
for varje underinstitut.

utldndska clearingorganisationer enligt 1 kap. 4 § 2 mom. 25000
3 punkten i virdepappersmarknadslagen

finléndska clearingmedlemmar enligt 4 a kap. 8 § 2 mom. i 12 000
vardepappersmarknadslagen och utldndska clearingmedlem-

mar som har fast verksamhetsstille i Finland

registreringsfonden enligt lagen om vérdeandelssystemet och | 2 000
clearingfond enligt virdepappersmarknadslagen

emittenter av aktier som #r féremal for offentlig handel enligt | 15 500

1 kap. 3 § i vardepappersmarknadslagen

Grundavgiften hojs med

16 000 euro om det finns en
likvid marknad for aktierna
enligt 4 kap. 10 § i vérde-
pappersmarknadslagen.

finldndska bolag vars emitterade aktier pa ansokan har tagits
upp till handel som motsvarar offentlig handel enligt 1 kap. 3
§ i1 virdepappersmarknadslagen enbart i ndgon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet dn Finland

12 500

emittenter av aktier som &r féremal for offentlig handel enligt
1 kap. 3 § i viardepappersmarknadslagen, nér det dr fridga om
en avgiftsskyldig enligt 4 § eller nér emittenten inte har hem-
ort i Finland

10 500

emittenter av andra virdepapper som &r foremal for offentlig
handel #n aktier

3000
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finldndska bolag vars andra emitterade vardepapper 4n aktier | 3 000
pa ansokan har tagits upp till handel som motsvarar offentlig

handel enligt 1 kap. 3 § i vardepappersmarknadslagen enbart i

nagon annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-

rddet 4n Finland

emittenter av aktier som pa en méklarlista ar foremal for mul- | 4 000
tilateral handel enligt 1 kap. 3 a § i virdepappersmarknadsla-

gen

emittenter av andra virdepapper dn aktier som &r foremal for | 1 000
multilateral handel pa en maklarlista

Pensionsskyddscentralen 10 000
trafikforsdkringsndmnden och patienskadenimnden 1 000
filialer till utlindska EES-forsidkringsbolag enligt lagen om 1 000
utldndska forsdkringsbolag (398/1995)

sadana utlindska EES-tilldggspensionsanstalter enligt lagen 1 000
om pensionsstiftelser och lagen om forsakringskassor som har

filial i Finland

utlindska kreditinstituts, vardepappersforetags och fondbo- 1 000
lags representationer

sadana forsakringsformedlare enligt lagen om forsakrings- 300

formedling som #r registrerade i nagot annan EES-stat dn Fin-
land och har filial i Finland

—————————————— Denna lag trader i kraft den 20 .

Helsingfors den 9 oktober 2009

Republikens President

TARJA HALONEN

Minister Mauri Pekkarinen
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Bilaga
Parallelltext

Lag

om indring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 1 kap. 4 § 2 mom.,
3 kap. 21 och 26 §,3 akap.7§,4akap.1§ 1 mom., 3 § 3—5 mom., 4 § 1, 2 och 4 mom., 8 §

2—6 mom., 8 kap. 2 a § och 10 kap. 3 § 1 mom.,

sadana de lyder, 1 kap. 4 § 2 mom., 4 a kap. 1 § 1 mom., 3 § 3 och 4 mom., 8 § 3 och
4 mom. och 8 kap. 2 a § i lag 321/1998, 3 kap. 21 och 26 §, 3 akap. 7 §, 4 akap. 8 § 2, 5 och
6 mom. i lag 923/2007, 4 a kap. 3 § 5 mom. i lag 970/1999, 4 akap. 4 § 1, 2 och 4 mom. i lag
1517/2002 och 10 kap. 3 § 1 mom. i lag 392/2008, samt

fogas till 4 a kap. en ny 8 a § och en ny mellanrubrik fore 8 a §, en ny 13 § och en ny mel-
lanrubrik fore 13 §, en ny 14—17 § samt en ny 18 § och en ny mellanrubrik fore 18 § som fol-

jer:
Gdllande lydelse
1 kap.

Allméinna stadganden

I denna lag avses med

1) clearingverksamhet bestammande och
avveckling pa parters vignar av forpliktelser
som har uppkommit genom avslut vid offent-
lig virdepappershandel. Med clearingverk-
samhet avses dven bestimmande och avveck-
ling av forpliktelser vilka har uppkommit ge-
nom avslut eller overlatelser utan samband
med offentlig handel och avser virdepapper
som har anslutits till virdeandelssystemet el-
ler &r féremal for offentlig handel, samt

2) clearingorganisation ett aktiebolag som
yrkesmaissigt och regelbundet bedriver clear-
ingverksamhet for sddana foretags rdkning,
vilka har beviljats ritt att overldimna virde-
pappersavslut eller andra transaktioner till
clearing hos en clearingorganisation (clear-

Foreslagen lydelse

1 kap.

Allménna stadganden

I denna lag avses med

1) clearingverksamhet bestimmande eller
avveckling pa parters vignar av forpliktelser
som har uppkommit genom avslut vid offent-
lig eller multilateral virdepappershandel.
Med clearingverksamhet avses &dven be-
stimmande eller avveckling av forpliktelser
vilka har uppkommit genom avslut eller
overlatelser utan samband med offentlig eller
multilateral handel och avser virdepapper
som har anslutits till virdeandelssystemet el-
ler ar foremal for offentlig eller multilateral
handel,

2) clearingorganisation ett finldndskt ak-
tiebolag som yrkesméssigt och regelbundet
bedriver clearingverksamhet for sadana fore-
tags rikning, vilka har beviljats ritt att Gver-
lamna vérdepappersavslut eller andra trans-
aktioner till clearing hos en clearingorganisa-
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ingmedlemmar).
3 kap.
Offentlig handel
218§

Clearing och avveckling av transaktioner

En fondbors ska sorja for dndamalsenlig
clearing och avveckling av vérdepappers-
transaktionerna vid offentlig handel.

Om en fondbdors f6r clearingen och avveck-
lingen av virdepapperstransaktioner anlitar
ett annat clearing- och depositionsinstitut dn
en clearingorganisation som avses i denna
lag, ska fondborsen, clearingorganisationen
samt clearing- och depositionsinstitutet ordna
sitt samarbete sa att det inte dventyrar den of-
fentliga handelns tillforlitlighet.

En fondbors ska pa foérhand informera Fi-
nansinspektionen och Finlands Bank om &nd-
ringar i de arrangemang som avses i 2 mom.
Till anmélan ska fogas tillrdckliga uppgifter
om &dndringarna for en bedomning av om de
utgor en fara for den offentliga handelns till-
forlitlighet.

Finansinspektionen kan forbjuda en fond-
bors att for clearing och avveckling av trans-
aktioner anlita andra clearingorganisationer
dn sadana som avses i denna lag, om anlitan-
det av en sadan organisation sannolikt skulle
dventyra den offentliga handelns tillforlitlig-
het.

26 §

Borsformedlares och andra borsaktorers rditt
att vilja clearingorganisation

Borsformedlare och andra borsaktérer pa
fondborsen har rétt att anlita ocksa andra dn
av fondborsen valda clearingorganisationer,
virdepapperscentraler eller clearing- och de-
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tion (clearingmedlemmar),

3) utlindsk clearingorganisation en ut-
ldndsk organisation som motsvarar en sadan
clearingorganisation som avses i 2 punkten
och som anlitas av en fondbors eller av en
marknadsplatsoperator som ordnar multila-
teral handel.

3 kap.
Offentlig handel
21§
Clearing och avveckling av transaktioner

En fondbors ska sorja for dndamalsenlig
clearing och avveckling av vérdepappers-
transaktionerna vid offentlig handel.

Om en fondbors f6r clearingen och avveck-
lingen av vérdepapperstransaktioner anlitar
en utldndsk clearingorganisation, ska fond-
borsen, clearingorganisationen och den ut-
ldndska clearingorganisationen ordna sitt
samarbete si att det inte d&ventyrar den offent-
liga handelns tillforlitlighet eller stabiliteten
pa finansmarknaden.

En fondbors ska i god tid pa forhand in-
formera finansministeriet, Finlands Bank och
Finansinspektionen om dndringar i arran-
gemang som gdller clearing och avveckling.

(4 mom. upphévs)

26 §

Borsformedlares och andra borsaktorers rcitt
att vilja clearingorganisation

Borsformedlare och andra borsaktorer pa
fondborsen har ritt att anlita ocksd andra
clearingorganisationer dn sadana finldndska
eller utlindska clearingorganisationer som
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positionsinstitut for fullgérande av skyldighe-
ter som foljer av virdepapperstransaktioner
inom den offentliga handeln, fGrutsatt att
fondborsen med clearingorganisationen, vér-
depapperscentralen eller clearing- och deposi-
tionsinstitutet ordnar sitt samarbete sa, att det
inte dventyrar den offentliga handelns tillf6r-
litlighet.

Borsformedlare och andra borsaktdrer som
har for avsikt att utnyttja sin rdtt enligt
1 mom. ska pé férhand underritta fondborsen
i fraga, Finansinspektionen och Finlands
Bank om saken. I anmélan ska redogéras for
samarbetsarrangemang som tryggar den of-
fentliga handelns tillforlitlighet.

Finansinspektionen kan forbjuda borsfor-
medlare och andra borsaktorer att anlita andra
dn av fondborsen valda clearingorganisatio-
ner, vdrdepapperscentraler eller clearing-
och depositionsinstitut for fullgérande av
skyldigheter som foljer av vdrdepappers-
transaktioner, om anlitandet av en sddan or-
ganisation sannolikt skulle dventyra den of-
fentliga handelns tillforlitlighet.

3 akap.

Multilateral handel

78
Clearing och avveckling av transaktioner

En marknadsplatsoperatdr som ordnar mul-
tilateral handel ska sorja for dndamaélsenlig
clearing och avveckling av vérdepappers-
transaktionerna vid multilateral handel.

Om en marknadsplatsoperator som ordnar
multilateral handel anlitar ett annat clearing-
och depositionsinstitut dn en clearingorgani-
sation som avses i denna lag, ska marknads-
platsoperatoren, clearingorganisationen samt
clearing- och depositionsinstitutet ordna sitt
samarbete sa att det inte dventyrar den multi-
laterala handelns tillforlitlighet.

En marknadsplatsoperatér som ordnar mul-
tilateral handel ska pa forhand informera Fi-
nansinspektionen och Finlands Bank om &nd-
ringar i de arrangemang som avses i 2 mom.
Till anmélan ska fogas tillrickliga uppgifter
om &dndringarna for en bedomning av om de
utgor en fara for den multilaterala handelns
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fondborsen anlitar for fullgorande av skyl-
digheter som foljer av virdepapperstransak-
tioner inom den offentliga handeln, om fond-
borsen med de néimnda clearingorganisatio-
nerna ordnar sitt samarbete sa att det inte
dventyrar den offentliga handelns tillforlit-
lighet eller stabiliteten pa finansmarknaden.

Borsformedlare och andra borsaktérer som
har for avsikt att utnyttja sin ritt enligt
1 mom. ska pé forhand underritta fondborsen
i fraga, Finlands Bank och Finansinspektio-
nen om saken. | anméilan ska redogoras for
samarbetsarrangemang som tryggar den of-
fentliga handelns tillforlitlighet och stabilite-
ten pa finansmarknaden.

Finansinspektionen kan forbjuda borsfor-
medlare och andra borsaktorer att anlita and-
ra clearingorganisationer enligt 1 mom., om
anlitandet av organisationen sannolikt skulle
dventyra den offentliga handelns tillforlitlig-
het eller stabiliteten pa finansmarknaden.

3 akap.

Multilateral handel

78
Clearing och avveckling av transaktioner

En marknadsplatsoperatér som ordnar mul-
tilateral handel ska sorja for @ndamalsenlig
clearing och avveckling av vérdepappers-
transaktionerna vid multilateral handel.

Om en marknadsplatsoperatér som ordnar
multilateral handel anlitar en wutldindsk clear-
ingorganisation for clearing och avveckling
av vdrdepapperstransaktioner, ska mark-
nadsplatsoperatoren, clearingorganisationen
samt den utldndska clearingorganisationen
ordna sitt samarbete si att det inte dventyrar
den multilaterala handelns tillforlitlighet e/ler
stabiliteten pa finansmarknaden.

En marknadsplatsoperatdr som ordnar mul-
tilateral handel ska i god tid pa forhand in-
formera finansministeriet, Finlands Bank och
Finansinspektionen om andringar i arrange-
mang som gdller clearing och avveckling av
vérdepapperstransaktioner.
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tillforlitlighet.

Finansinspektionen kan forbjuda en mark-
nadsplatsoperator som ordnar multilateral
handel att for clearingen och avvecklingen av
transaktionerna anlita nagon annan clear-
ingorganisation dn en sadan som avses i den-
na lag, om anlitandet av en sadan organisa-
tion sannolikt skulle dventyra den multilate-
rala handelns tillforlitlighet.

4 a kap.
Clearingverksamhet

1§
Clearingorganisationsverksamhet fér inte be-
drivas utan vederbérande ministeriums till-
stand.

Vederborande ministerium kan for viss tid
begrinsa en clearingorganisations konces-
sionsenliga verksamhet om verksamheten be-
drivits med oskicklighet eller oforsiktighet el-
ler om det dr uppenbart att organisationens
verksamhet dventyrar stabiliteten pa finans-
marknaden eller investerarnas eller clearing-
medlemmarnas intressen.

Vederborande ministerium kan pa fram-
stdllning av finansinspektionen bestimma att
en clearingorganisation skall avbryta sin
clearingverksamhet for viss tid eller tills vida-
re, om det férekommer sddana stérningar i
clearingverksamheten att en fortsatt verksam-
het kan skada investerarnas eller clearing-
medlemmarnas intressen. Vederborande mi-
nisterium har ritt att utfirda bestimmelser
om hur clearingverksamheten skall ordnas
under avbrott i clearingorganisationens verk-
sambhet.

Finansministeriet skall innan det fattar ett
beslut som avses i 1—4 mom. héora clearing-
organisationen och innan ett beslut som avses
i 1-3 mom. begira finansinspektionens utla-
tande, om inte nagot annat foljer av drendets
bradskande natur.

48
En clearingorganisation skall ha regler med
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(4 mom. upphévs)

4 a kap.

Clearingverksamhet

1§
Clearingorganisationsverksamhet far inte
bedrivas utan koncession som beviljats av fi-
nansministeriet.

Finansministeriet kan for viss tid begridnsa
en clearingorganisations koncessionsenliga
verksamhet om oskicklighet eller of6rsiktig-
het har konstaterats i organisationens verk-
samhet eller om det dr uppenbart att organi-
sationens verksamhet dventyrar stabiliteten
pa finansmarknaden eller investerarnas eller
clearingmedlemmarnas intressen.

Finansministeriet kan pa framstéllning av
Finansinspektionen bestimma att en clear-
ingorganisation ska avbryta sin clearingverk-
samhet for viss tid eller tills vidare, om det
forekommer sadana storningar i clearing-
verksamheten att en fortsatt verksamhet kan
skada investerarnas eller clearingmedlem-
marnas intressen eller dventyra stabiliteten
pa finansmarknaden. Finansministeriet har
ritt att utfirda bestimmelser om hur clear-
ingverksamheten ska ordnas under avbrott i
clearingorganisationens verksamhet.
Finansministeriet ska innan det fattar beslut
som avses i |—4 mom. hora clearingorgani-
sationen och fore beslut som avses i 1—3
mom. begéra Finlands Banks och Finansin-
spektionens utlatande, om inte nagot annat
foljer av drendets bradskande natur.

4§
En clearingorganisation ska ha regler med
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foreskrifter som kompletterar vad som i den-
na lag bestims om en clearingorganisations
verksamhet. Reglerna och &ndringar i dem
faststélls av finansministeriet pa ansékan, om
de uppfyller kraven pa en palitlig clearingor-
ganisations verksamhet och om tillricklig och
tillforlitlig tillsyn Over att reglerna samt be-
stimmelserna om clearingorganisationens
verksamhet och god sed iakttas har ombe-
sOrjts pa behorigt sitt. Ansdkan skall avgoras
inom tre manader efter att den mottagits eller,
om ansokan har varit bristfillig, efter att so-
kanden har lamnat in de handlingar och ut-
redningar som behdvs for att avgdra saken.
Beslut skall dock alltid fattas inom sex ména-
der efter att ansdokan mottagits. Innan reglerna
eller dndringar av dem faststills, skall fi-
nansministeriet begira utlatande av Finlands
Bank och finansinspektionen. Om organisa-
tionens verksamhet kommer att omfatta clear-
ing av virdepapper som har 6verforts till var-
deandelssystemet, skall utlatande vid behov
begiras ocksd av virdepapperscentralen och
av den behoriga fondborsen eller av nagon
annan som ordnar offentlig handel for att sa-
kerstilla att reglerna 6verensstimmer och for
att stirka fortroendet for virdepappersmark-
naden.

Reglerna kan faststillas om de betrdffande
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehéller tillrdckliga foreskrifter
om

1) vilka typer av virdepappersavslut eller
andra Overlatelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta,

2) hur och nér clearingverksamheten ord-
nas,

3) hur och pé vilka grunder clearingmed-
lemskap beviljas och aterkallas,

4) hur forpliktelser till foljd av vardepap-
persavslut eller andra 6verlatelser skall defi-
nieras vid clearingverksamheten,

5) hur forpliktelserna skall faststédllas som
bindande for handelsparterna och clearing-
medlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktelserna fullgors,

7) hur snabbt och pa vilket sétt forpliktel-
serna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,
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foreskrifter som kompletterar vad som i den-
na lag bestdms om en clearingorganisations
verksamhet. Reglerna och #ndringar i dem
faststills av finansministeriet pa ansékan. En
Sforutscittning for faststdllelse dr att reglerna
uppfyller kraven pé en palitlig clearingorga-
nisations verksamhet och tillrdacklig och till-
forlitlig tillsyn Over att reglerna samt be-
stimmelserna om clearingorganisationens
verksamhet och god sed iakttas har ombe-
sOrjts pa behorigt sétt. Ansokan ska avgoras
inom tre ménader efter att den mottagits el-
ler, om ansokan har varit bristfillig, efter att
sokanden har ldamnat in de handlingar och ut-
redningar som behovs for att avgoéra saken.
Beslut ska dock alltid fattas inom sex mana-
der efter att ansokan mottagits. Innan regler-
na eller dndringar av dem faststills, ska fi-
nansministeriet begéra utlatande av Finlands
Bank och Finansinspektionen. Om organisa-
tionens verksamhet omfattar clearing av vér-
depapper som har overforts till vardeandels-
systemet, ska utlitande vid behov begiras
ocksa av virdepapperscentralen och av den
behoriga fondborsen eller av en marknads-
platsoperator som ordnar multilateral handel
for att sdkerstdlla att reglerna Gverensstim-
mer och for att stirka fortroendet for vérde-
pappersmarknaden.

Reglerna kan faststidllas om de betréffande
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna och med tanke pa finansmarkna-
dens stabilitet innehéller tillrdckliga fore-
skrifter om

1) vilka typer av vérdepappersavslut eller
andra Overlatelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta,

2) hur och nir clearingverksamheten ord-
nas,

3) hur och pé vilka grunder clearingmed-
lemskap beviljas och aterkallas,

4) hur forpliktelser till f6ljd av vérdepap-
persavslut eller andra overlatelser skall defi-
nieras vid clearingverksamheten,

5) hur forpliktelserna skall faststillas som
bindande for handelsparterna och clearing-
medlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktelserna fullgors,

7) hur snabbt och pé vilket sitt forpliktel-
serna skall fullgéras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,



70
Gdllande lydelse

9) hur de i 7 § angivna sdkerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamhe-
ten skall tickas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid storningar eller i det fall att en clearing-
medlem asidositter sina forpliktelser till f6ljd
av clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar for
clearingverksamheten,

13) hur beslutsfattandet om kompletterande
regler dr fordelat mellan styrelsen och verk-
stillande direktoren, samt

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt lag
ankommer pa clearingorganisationen fullgors.

For att stirka fortroendet for en clearingor-
ganisations verksamhet eller av andra sérskilt
viagande skil kan finansministeriet bestimma
att innehallet i de regler som ministeriet fast-
stéllt skall dndras eller kompletteras. Innan en
foreskrift meddelas skall finansministeriet
begéra utldtande av finansinspektionen och
Finlands Bank. Om ett viktigt allmént intresse
forutsatter att det ordnas clearingverksamhet
och om en clearingorganisations regler eller
en idndring av dem inte har faststillts pa
grund av att ansokan har avslagits eller av
nagon annan orsak, kan finansministeriet be-
stimma hur clearingverksamheten skall ord-
nas.

Clearingorganisationen ska dessutom bevil-
ja sddana utlindska virdepappersférmedlare
clearingmedlemskap som av en myndighet
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9) hur de i 7 § angivna sidkerheterna for
clearingverksamheten skall stillas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamhe-
ten skall tickas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid storningar eller i det fall att en clearing-
medlem &sidositter sina forpliktelser till f6ljd
av clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar for
clearingverksamheten,

13) hur beslutsfattandet om kompletterande
regler dr fordelat mellan styrelsen och verk-
stidllande direktoren,

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt lag
ankommer pa clearingorganisationen full-
gors,

15) vilka sdrskilda krav som stdlls pa en
organisation som verkar som ombud for en
clearingmedlem,

16) vilka ndrmare krav som stdlls pa en
organisation som i samband med vdrdepap-
perstransaktioner bestdmmer  forpliktelser
som avvecklas av clearingorganisationen,

17) hur clearingorganisationen i egenskap
av central motpart eller dess clearingmedlem
i clearingverksamheten prioriterar mellan
transaktionerna, om en del av de forpliktelser
som uppkommit genom transaktionerna inte
blir avvecklade inom den i reglerna angivna
tidtabellen.

For att stirka fortroendet for en clearingor-
ganisations verksamhet eller av andra sérskilt
vigande skil kan finansministeriet bestimma
att innehallet i de regler som ministeriet fast-
stillt ska #ndras eller kompletteras. Innan en
foreskrift meddelas ska finansministeriet be-
gira utlatande av Finlands Bank och Finans-
inspektionen. Om ett viktigt allmént intresse
forutsdtter att det ordnas clearingverksamhet
och om en clearingorganisations regler eller
en dndring av dem inte har faststillts pa
grund av att ansokan har avslagits eller av
nigon annan orsak, kan finansministeriet be-
stimma hur clearingverksamheten ska ord-
nas.

Clearingorganisationen ska dessutom bevil-
ja sadana utlindska virdepappersformedlare
clearingmedlemskap som av en myndighet
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inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet har beviljats auktorisation motsvarande
en i Finland beviljad koncession for vérde-
pappersférmedlare och som saknar fast drift-
stille i Finland samt som uppfyller de krav
som 1 mom. 2—>5 punkten stiller. Pa de vill-
kor som finansministeriet bestdmmer kan
clearingmedlemskap beviljas ocksa andra fin-
landska och utldndska foretag som uppfyller
villkoren i 1 mom. 2—S5 punkten och som har
tillrdckliga forutsittningar vad géller soliditet
och riskhantering. Utover de villkor som fi-
nansministeriet bestimmer ska pa en organi-
sation som inte verkar enbart for egen rékning
tillimpas 5 kap. 6 och 7 §. Bestimmelserna i
5 kap. 5 och 5 a § tillimpas ocksa pa personer
som till den ifrdgavarande organisationen star
i ett sddant férhallande som avses i 5 kap. 5 §
1 mom. 1—3 punkten samt pd sammanslut-
ningar och stiftelser som till dessa stér i ett
sadant forhallande som avses i 5 kap. 5 §
1 mom. 5 punkten. Bestimmelserna i 5 kap.
15 § tillimpas pa organisationen i fraga samt
pa dem som stér i ett sddant forhallande till
den som ndmns ovan.

Clearingmedlemskapet skall &terkallas om
medlemmen inte ldngre uppfyller de krav
som anges i denna paragraf eller om finansin-
spektionen for att stirka fortroendet for vér-
depappersmarknaden eller av nagot annat sir-
skilt vigande skl sa beslutar.

Clearingorganisationen skall underritta fi-
nansinspektionen om beslut som berdr en
clearingmedlems stéllning. Foretag som an-
soker om clearingmedlemskap samt foretag
vars medlemskap aterkallats har rétt att hén-
skjuta clearingorganisationens beslut som av-
ses i 1, 2 och 3 mom. till finansinspektionen
inom 30 dagar efter att beslutet hars fattats.
Finansinspektionen skall underrétta clearing-
organisationen om att drendet har hanskjutits
till finansinspektionen.

Vad som i 4 kap. 14 § 1 mom. foreskrivs
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inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet har beviljats auktorisation motsvarande
en i Finland beviljad koncession for virde-
pappersféormedlare och som saknar fast drift-
stdlle i Finland samt som uppfyller de krav
som 1 mom. 2—5 punkten stiller. En ut-
ldndsk clearingorganisation ska beviljas
clearingmedlemskap, om den har beviljats
tillstand av finansministeriet och den uppfyl-
ler kraven i 1 mom. 2—5 punkten. Pa de vill-
kor som finansministeriet bestimmer kan
clearingmedlemskap beviljas ocksd andra
finldndska och utlandska foéretag som uppfyl-
ler villkoren i 1 mom. 2—5 punkten och som
har tillrdckliga forutsdttningar vad giller so-
liditet och riskhantering. Utover de villkor
som finansministeriet bestimmer ska pa en
organisation som har fast driftstdlle i Finland
och som inte verkar enbart for egen rikning
tillimpas 5 kap. 6 och 7 §. Bestdmmelserna i
5 kap. 5 och 5 a § tillampas ocksa pa perso-
ner som till den ifrdgavarande organisationen
star 1 ett sddant forhallande som avses i
Skap. 5 § 1 mom. 1—3 punkten samt pa
sammanslutningar och stiftelser som till des-
sa star i ett sddant forhdllande som avses i
5kap. 5 § 1 mom. 5 punkten. Bestimmelser-
na iS5 kap. 15 § tillampas pa organisationen i
fraga samt pa dem som stér i ett sddant for-
hallande till den som ndmns ovan. Pd en ut-
ldndsk clearingorganisation med fast drift-
stalle i Finland tillimpas bestimmelserna
ovan om tilldmpning av 5 kap. pa organisa-
tioner som kan beviljas clearingmedlemskap
pa villkor som finansministeriet bestimmer.

Clearingmedlemskapet ska aterkallas om
medlemmen inte lingre uppfyller de krav
som anges i denna paragraf eller om Finans-
inspektionen for att stirka fortroendet for
virdepappersmarknaden eller av nagot annat
sdrskilt vigande skil sé beslutar.

Clearingorganisationen ska underritta Fi-
nansinspektionen om beslut som berdr en
clearingmedlems stéllning. Foretag som an-
soker om clearingmedlemskap samt foretag
vars medlemskap aterkallats har ritt att héin-
skjuta clearingorganisationens beslut enligt 1,
2 och 3 mom. till Finansinspektionen inom
30 dagar efter att beslutet har fattats. Finans-
inspektionen ska underritta clearingorganisa-
tionen om att drendet har hanskjutits till Fi-
nansinspektionen.

Vad som i 4 kap. 14 § 1 mom. foreskrivs
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om virdepappersformedlares skyldighet att
halla kundmedel &tskilda frén sina egna till-
gangar ska tillampas ocksi pé clearingmed-
lemmar. Vad som i 4 kap. 6 § 1 och 3 mom.,
12, 16 och 17 § foreskrivs om vérdepappers-
formedlares verksamhet och Finansinspektio-
nens behorighet att utfirda foreskrifter géller
ocksa clearingmedlemmar.

I finansministeriets beslut enligt 2 mom.
ska i tillampliga delar beaktas vad som i 17 §
i lagen om virdepappersforetag foreskrivs om
utredning som ska ges i samband med en an-
sokan om tillstand att verka som virdepap-
persforetag. Finansministeriet ska be Finans-
inspektionen om ett utlatande innan det fattar
ett sddant beslut som avses i 2 mom.

RP 187/2009 rd

Foreslagen lydelse

om virdepappersformedlares skyldighet att
halla kundmedel atskilda frin sina egna till-
gangar ska tillimpas ocksé pa clearingmed-
lemmar. Vad som i 4 kap. 6 § 1 och 3 mom.,
12, 16 och 17 § foreskrivs om vérdepappers-
formedlares verksamhet och Finansinspek-
tionens behorighet att utfarda foreskrifter gil-
ler ocksé clearingmedlemmar.

I finansministeriets beslut enligt 2 mom.
ska i tillimpliga delar beaktas vad som i 17 §
i lagen om virdepappersforetag foreskrivs
om utredning som ska ges i samband med en
ansdkan om tillstind att verka som virde-
pappersforetag. Finansministeriet ska be Fin-
lands Bank och Finansinspektionen om utla-
tande innan det fattar beslut enligt 2 mom.

Skyldighet att ansoka om clearingmedlem-
skap

S8ayg

En clearingorganisation, utlindsk clear-
ingorganisation eller en annan utldndsk or-
ganisation som i samband med virdepap-
perstransaktioner  bestdmmer  forpliktelser
som regelbundet avvecklas av en clearingor-
ganisation och vars verksamhet kan vara be-
tydande pa finansmarknadens stabilitet, ska
ansoka om clearingmedlemskap hos den sist-
ndmnda organisationen.

Bestimmelser om utlindska clearingorga-
nisationers tillstand

13§

Utlindska clearingorganisationer som har
sitt bolagsrdittsliga sdte i nagon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet far med tillstand som finansministeriet
beviljat pa ansokan bedriva filialbaserad
clearingorganisationsverksamhet i Finland
eller sadan verksamhet utan filialetablering.

145

En utlindsk clearingorganisation enligt
13 § ska till finansministeriet ldmna en anso-
kan med:

1) tillrdcklig information om organisatio-
nen,

2) s6kandens adress och kontaktuppgifter,

3) uppgifter om drifistdille,
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4) uppgifter om vem som foretrdder sékan-
dens filial och ansvarar for dess verksamhet,

5) en beskrivning av den planerade clear-
ingorganisationsverksamheten,

6) uppgifter om hur sckandens riskhanter-
ing och likviditet dr ordnad,

7) uppgifter om vilken behorig myndighet
som svarar for tillsynen over sékanden (ut-
léndsk tillsynsmyndighet).

Finansministeriet ska begdra utlatande om
ansokan av den utldndska tillsynsmyndighe-
ten. Den utlindska tillsynsmyndigheten ska
enligt begdren framforallt bedoma tillforlit-
ligheten av sokandens forvaltning, ledning
och storsta aktiecigare, organisationens risk-
hantering och finansiella verksamhetsforut-
sdttningar, organiseringen och tryggandet av
verksamheten samt tillrdckligheten hos det
skydd som verksamhetens regler ger investe-
rarna och clearingmedlemmarna. Enligt be-
gdran ska den utldndska tillsynsmyndigheten
ge sadan information om de ndmnda om-
standigheterna som dr relevant for beviljan-
det av tillstand eller for tillsynen over den ut-
ldndska clearingorganisationen. Dessutom
ska den utldndska tillsynsmyndigheten ombes
att hur utldndska myndigheters rdtt att fa in-
formation dr tryggad i den stat ddr den ut-
ldndska clearingorganisationen har sitt sdite
och huruvida principen om émsesidigt er-
kdnnande av clearingorganisationer iakttas i
den ndmnda staten.

15§

Finansministeriet  beviljar en utlindsk
clearingorganisation enligt 13 § tillstand
om:

1) Finansministeriet har fatt ett utlatande
enligt 14 § 2 mom. av den utldndska tillsyns-
myndigheten,

2) de krav som stdlls pa den utlindska
clearingorganisationens verksamhet ddr den
har sitt bolagsrdittsliga sdte visentligen mot-
svarar vad som i detta kapitel foreskrivs om
clearingorganisationers verksamhet,

3) den utlindska clearingorganisationen
har ansokt om clearingmedlemskap,

4) verksamheten inte dventyrar investerar-
nas eller clearingmedlemmarnas intressen,
den offentliga handelns tillforlitlighet eller
stabiliteten pa finansmarknaden.

Innan tillstand beviljas ska den utlindska
tillsynsmyndigheten tillsammans med Finans-
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inspektionen underteckna ett sadant tillsyns-
protokoll som avses i 66 § i lagen om Finans-
inspektionen (878/2008).

Finansministeriet ska avgora tillstandsan-
sokan inom sex manader efter att ha mottagit
den eller, om ansdkan dr bristfdillig, efter att
sokanden har inkommit med de handlingar
och utredningar som behovs for avgorandet.
Ansokan ska emellertid alltid avgoras inom
12 manader efter mottagandet.

Finansministeriet kan efter att ha hort so-
kanden vid beviljandet forena tillstandet med
sadana begrdnsningar av och villkor for den
utldindska clearingorganisationens verksam-
het som dr nodvindiga med tanke pa den of-
fentliga handelns tillforlitlighet eller stabili-
teten pa finansmarknaden.

Finansministeriet ska innan det avgor dren-
det begdra utlatande av Finlands Bank och
Finansinspektionen.

16§
En utldndsk clearingorganisation som har
sitt bolagsrdttsliga sdte i en stat utanfor Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet och
som har for avsikt att bedriva clearingorga-
nisationsverksamhet i Finland, ska etablera
filial i Finland och anscka om tillstand av fi-
nansministeriet, om inte ndagot annat foljer av
17 §. Pa ansokan ska 1 a § tillimpas.

17 §

Finansministeriet kan bevilja en utldndsk
clearingorganisation enligt 16 § tillstand att
etablera filial i Finland om

1) de krav som stdlls pa den utlindska
clearingorganisationen i den stat ddr den har
sitt bolagsrdittsliga sdte vdsentligen motsva-
rar vad som i detta kapitel foreskrivs om
clearingorganisationers verksamhet,

2) den lagstiftning som tilldmpas pa ut-
ldndska clearingorganisationen i den stat
ddr den har sitt bolagsrdttsliga scite motsva-
rar internationellt godkdnda rekommenda-
tioner om finansiell tillsyn och forhindrande
av kriminellt utnyttiande av det finansiella
systemet,

3) den utlindska clearingorganisationens
finansiella och dvriga verksamhetsbetingel-
ser, organiseringen och tryggandet av verk-
samheten samt administrationen uppfyller de
krav som stdlls pa en tillforlitlig verksamhet,

4) den utlindska clearingorganisationen
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har ansékt om clearingmedlemskap,

5) organisationens clearingverksamhet i
Finland inte dventyrar investerarnas och
clearingmedlemmarnas intressen och inte
heller den offentliga handelns tillforlitlighet
eller stabiliteten pd finansmarknaden,

6) den stat ddr clearingorganisationen har
sitt bolagsrdttsliga sdte har en tillrdckligt ef-
fektiv tillsyn over clearingorganisationen och
att man ddr iakttar principen om omsesidigt
erkdnnande,

7) utlindska myndigheters rdtt att fa in-
formation dr tryggad i den staten.

Innan tillstand beviljas ska den utldindska
tillsynsmyndigheten tillsammans med Finans-
inspektionen underteckna ett sadant tillsyns-
protokoll som avses i 66 § i lagen om Finans-
inspektionen.

Finansministeriet kan av sdrskilda skdl be-
vilja en utldndsk clearingorganisation som
avses i 16 § tillstand att utan filialetablering
bedriva clearingorganisationsverksamhet i
Finland, om forutsdtningar enligt 1 och
2 mom. uppfylls och clearingorganisationen
samt den utlindska tillsynsmyndigheten till-
staller Finansministeriet den information
som avses i 14 §.

Finansministeriet kan efter att ha hort so-
kanden vid beviljandet forena tillstandet med
sadana begrdnsningar av och villkor for den
utldndska clearingorganisationens verksam-
het som dr nodvindiga for den offentliga
handelns tillforlitlighet eller stabiliteten pa
finansmarknaden.

Finansministeriet ska innan det avgor
drendet begdra utlatande om ansokan av
Finlands Bank och Finansinspektionen.

Aterkallande av en utlindsk clearingorga-
nisations tillstand samt begrinsning och
forbjudande av clearingverksamhet

18§

I lagen om Finansinspektionen foreskrivs
om tillsyn over utlindska clearingorganisa-
tioner.

Pa aterkallande av en utlindsk clearingor-
ganisations tillstand och begrdnsning av dess
verksamhet gdller dessutom bestimmelserna
i 3 § om aterkallande av koncession samt be-
grénsning och avbrytande av clearingverk-
samhet. Finansministeriet kan forbjuda en
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8 kap.
Straffstadganden
2a§

Den som uppsatligen eller av grov oakt-
samhet bedriver clearingorganisationsverk-
sambhet i strid med 4 a kap. 1 § skall, om inte
girningen 4r ringa eller strdngare straff be-
stims i nagon annan lag, for oloviigt bedri-
vande av clearingorganisationsverksamhet
domas till boter eller fingelse 1 hogst ett ar.

10 kap.

Sirskilda stadganden
38

Andring i beslut som finansministeriet med-
delat med stod av denna lag far sokas genom
besvdr. Om ett beslut enligt 3 kap. 3 § 1
mom. eller 14 § 2 mom. eller 4 a kap. 2 § el-
ler 4 § 1 mom. om beviljande av koncession
for fondborsverksamhet, faststillelse av reg-
ler for en fondbors eller dndringar i dem, be-
viljande av koncession for en clearingorgani-
sation eller faststdllelse av regler for en clear-
ingorganisation eller andringar i dem inte har
meddelats inom foreskriven tid, far s6kanden
anfora besvir. Besviren anses i sa fall gilla
avslag pa ansokan. Sadana besvir far anforas
till dess att ett beslut har meddelats. Finans-
ministeriet ska underritta besvirsmyndighe-
ten om beslutet, om detta har meddelats efter
att besvir anforts. Betrdffande anforande och
behandling av besvir som avses i detta mo-
ment giller i 6vrigt i tillimpliga delar vad
som bestidms i forvaltningsprocesslagen.

RP 187/2009 rd

Foreslagen lydelse

utldndsk clearingorganisation att bedriva
verksamhet i Finland. Férutom det vad som
foreskrivs i 3 § 5 mom. ska finansministeriet
innan det fattar beslut ge den utlindska till-
synsmyndigheten en mdjlighet att horas, om
inte ndagot annat foljer av drendets brads-
kande natur.

8 kap.
Straffstadganden

2a§

Den som uppsatligen eller av grov oakt-
samhet bedriver clearingorganisationsverk-
sambhet i strid med 4 a kap. 1 § eller utlindsk
clearingorganisationsverksamhet i strid med
4 a kap. 13 eller 16 § ska, om inte gdrningen
ir ringa eller stringare straff bestdms i ndgon
annan lag, for olovligt bedrivande av clear-
ingorganisationsverksamhet domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

10 kap.
Sérskilda stadganden

. 3§

Andring 1 beslut som finansministeriet
meddelat med stéd av denna lag far sokas
genom besvir. Om ett beslut enligt 3 kap. 3 §
1 mom., 14 § 2 mom. eller 4 a kap. 2 §, 4 §
1 mom., /5 eller 17 § om beviljande av kon-
cession for fondborsverksamhet, faststillelse
av regler for en fondbors eller dndringar i
dem, beviljande av koncession for en clear-
ingorganisation, faststéllelse av regler for en
clearingorganisation eller &dndringar i dem el-
ler beviljande av tillstand for en utlindsk
clearingorganisation inte har meddelats
inom foreskriven tid, far sokanden anf6ra be-
svir. Besviéren anses i s fall gélla avslag pa
ansokan. S&dana besvér far anforas till dess
att ett beslut har meddelats. Finansministeriet
ska underritta besvirsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att besvir
anforts. Bestdmmelser det om anforande och
behandling av besvdr finns till ovriga delar i
forvaltningsprocesslagen.
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Denna lag trdder i kraft den 20 .

En utlindsk clearingorganisation som be-
driver clearingorganisationsverksamhet ndr
denna lag trider i kraft ska inom sex mana-
der efter att lagen trdtt i kraft till finansmini-
steriet ldmna en ansokan och utredning om
hur de i lagen angivna forutsdittningarna
uppylits och till en finldndsk clearingorgani-
sation ldmna in en ansékan om clearingmed-
lemskap eller upphdra med verksamheten.
Detta gdiller dven organisation som inte dnnu
har borjat sin verksamhet i Finland om Fi-
nansinspektionen inte har forbjudit en fond-
bors att anlita den. Finansministeriet beviljar
pa basis av utredningen en utlindsk clear-
ingorganisation ansokan och tillstand enligt
denna lag, om kraven uppfylls. Innan fi-
nansministeriet beviljar tillstandet ska fi-
nansministeriet begdra utlatande om anso-
kan av Finlands Bank och Finansinspektio-
nen.

En sadan clearingorganisation eller annan
utlindsk organisation som avses i 4 a kap.
8 a§ i denna lag ska till en clearingorgani-
sation ldmna in en ansékan om clearingmed-
lemskap inom sex manader efter att denna
lag trdtt i kraft.

En clearingorganisation ska inom sex ma-
nader efter att denna lag trdtt i kraft till fi-
nansministeriet ldmna in en ansékan om
komplettering av clearingorganisationens
regler i overensstimmelse med denna lag.

Innan lagen triitt i kraft kan ansokningar
behandlas och andra sadana atgdrder vidtas
som verkstdlligheten av lagen forutsditter.
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Lag

om indring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen av den 19 december 2008 om Finansinspektionen (878/2008) 4 § 5 mom., 6 §
1 mom. 2 punkten, rubriken for 54 § och 54 § 1 mom., mellanrubriken fore 59 §, 67 § 1 mom.

och 71 § 4 mom., samt

fogas till 6 § 1 mom. en ny 6 a -punkt och till lagen en ny 61 a § som foljer:

Gidllande lydelse
48
Tillsynsobjekt

Finansinspektionen utovar i enlighet med 5
och 6 kap. tillsyn o6ver utlindska EES-
tillsynsobjekts i Finland etablerade filialers
verksamhet, over utldndska EES-
tillaggspensionsanstalters verksamhet i Fin-
land och &ver utlidndska tillsynsobjekt nér de
utan att etablera filial tillhandahéller tjanster i
Finland.

63§
Ovriga definitioner

I denna lag avses med

2) hemstat den EES-stat som har auktorise-
rat ett utlindskt EES-tillsynsobjekt; vad som i
denna lag foreskrivs om hemstat ska i till-
lampliga delar ocksa gélla for EES-stater som
har auktoriserat ett foretag som tillhandahal-
ler eller planerar att tillhandahalla finansiella
tjénster eller forsakringstjénster i Finland utan
att etablera nagon filial,

Foreslagen lydelse
43§
Tillsynsobjekt

Finansinspektionen utdvar i enlighet med 5
och 6 kap. tillsyn o6ver utlindska EES-
tillsynsobjekts i Finland etablerade filialers
verksamhet, over utldndska EES-
tilldggspensionsanstalters  och  wutldndska
clearingorganisationers verksamhet i Fin-
land samt 6ver sddana utldndska tillsynsob-
jekt och utlindska clearingorganisationer
som bedrivs utan att etablera filial tillhanda-
haller tjénster i Finland.

68§
Ovriga definitioner

I denna lag avses med

2) hemstat den EES-stat som har auktorise-
rat ett utlindskt EES-tillsynsobjekt; med
hemstat avses ocksa den EES-stat som har
auktoriserat foretag som tillhandahéller eller
planerar att tillhandahalla finansiella tjanster
eller forsdkringstjanster i Finland utan att
etablera néagon filial eller ddr en utlindsk
clearingorganisation har sitt bolagsrdttsliga
sdte,

6 a) utlindsk clearingorganisation en sa-
dan utlindsk clearingorganisation som avses
il kap. 4 § 2 mom. 3 punkten i virdepap-
persmarknadslagen,
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54 §

Tillsyn over utlindska tillsynsobjekt fran sta-
ter utanfor EES och samarbete med andra dn
EES-staters tillsynsmyndigheter

Finansinspektionen ska ha ett dndamalsen-
ligt samarbete med de tillsynsmyndigheter
som motsvarar Finansinspektionen i andra dn
EES-stater i foljande fall:

1) tillsynsmyndigheten utovar tillsyn 6ver
foretag som har etablerat eller planerar att
etablera filial eller representation i Finland,

2) ett tillsynsobjekt har etablerat eller pla-
nerrar att etablera filial 1 en sadan stat,

3) virdepapper som har emitterats av fin-
landska foretag &r foremal for handel som
motsvarar offentlig eller multilateral handel i
en sadan stat, eller

4) tillsynsmyndigheten utovar tillsyn over
foretag som har emitterat viardepapper som &r
foremal for offentlig eller multilateral handel
i Finland.

Tillsyn over utlindska EES-filialer och andra
utldndska tillsynsobjekt samt samarbete med
hemstatens tillsynsmyndighet

79
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54 §

Tillsyn over utlindska tillsynsobjekt eller ut-
liindska clearingorganisationer fran stater
utanfor EES och samarbete med andra dn
EES-staters tillsynsmyndigheter

Finansinspektionen ska ha ett &ndamalsen-
ligt samarbete med de tillsynsmyndigheter
som motsvarar Finansinspektionen i andra &n
EES-stater i foljande fall:

1) tillsynsmyndigheten utdvar tillsyn 6ver
foretag som har etablerat eller planerar att
etablera filial eller representation i Finland,

2) ett tillsynsobjekt har etablerat eller pla-
nerar att etablera filial i en sadan stat,

3) véardepapper som har emitterats av fin-
landska foretag dr foreméal for handel som
motsvarar offentlig eller multilateral handel i
en sadan stat,

4) tillsynsmyndigheten utdvar tillsyn 6ver
foretag som har emitterat viardepapper som ar
foremal for offentlig eller multilateral handel
1 Finland,

5) da en utlindsk clearingorganisation el-
ler annan organisation som star under dess
tillsyn bedriver verksamhet som har betydel-
se for den finldndska finansmarknadens funk-
tion eller stabilitet eller for investerarskyd-
det.

Tillsyn over utlindska EES-filialer, andra ut-
ldndska tillsynsobjekt och utlindska clear-
ingorganisationer samt samarbete med hem-
statens tillsynsmyndighet

6las

Tillsyn over utlindska clearingorganisatio-
ner

Pa inspektion av utlindska clearingorgani-
sationers filialer i Finland, pa Finansinspek-
tionens rdtt att fa information av utldindska
clearingorganisationer och pa Finansinspek-
tionens rdtt att forena rdtten att fa informa-
tion och inspektera med vite tillimpas 60 §
1—4 mom. Pa Finansinspektionens tillsyns-
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67§
Overforing av inspektionsuppgifier

Finansinspektionen kan med hemstatens
tillsynsmyndighet avtala att Finansinspektio-
nen utfér sddana uppdrag i anslutning till in-
spektion av utlindska EES-tillsynsobjekt som
hor till hemstatens tillsynsmyndighets ansvar.
Finansinspektionen kan ocksd avtala med
virdstatens tillsynsmyndighet om att denna
ska utfora inspektionsrelaterade uppdrag som
avser ett tillsynsobjekt som ligger pa Finans-
inspektionens ansvar.
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befogenheter ndr det gdller utlindska clear-
ingorganisationers filialer i Finland och pa
anmdlningsskyldigheten for filialernas revi-
sorer tilldmpas 31, 33 och 34 §. Pa utlindska
clearingorganisationer  tilldmpas dessutom
bestimmelserna i 26 och 27 § om framstdll-
ningar hos tillstandsmyndigheten om att en
koncession ska dterkallas eller verksamheten
begrinsas.

Om Finansinspektionen konstaterar att en
utlindsk clearingorganisation handlar i strid
med lag eller bestimmelser eller foreskrifter
som har utfdrdats med stod av lag, villkoren i
tillstand som beviljats av finansministeriet el-
ler reglerna for verksamheten, kan Finansin-
spektionen efter att ha underrdttat den ut-
ldndska tillsynsmyndigheten och finansmini-
steriet om saken ge den utldindska clearing-
organisationen en offentlig anmdrkning en-
ligt 40 § eller en offentlig varning enligt
41 §, om inte finansministeriet vidtar strdng-
are atgdrder i drendet.

Finansinspektionen kan bestimma att en
utlindsk  clearingorganisation regelbundet
ska tillstilla Finansinspektionen den infor-
mation som dr nodvdndig for skotseln av Fi-
nansinspektionens uppgifter enligt 3 §
2 mom. 2, 3 och 5 punkten. Finansinspektio-
nen kan dessutom bestimma att annan in-
Jformation enligt 18 § 2 mom. regelbundet ska
tillstillas Finansinspektionen, om detta dr
nodvdndigt for skotseln av Finansinspektio-
nens uppgifter enligt avtal som avses i 67 §.

67§
Overforing av inspektionsuppgifier

Finansinspektionen kan med hemstatens
tillsynsmyndighet avtala att Finansinspektio-
nen utfor sddana uppdrag i anslutning till in-
spektion av utlindska EES-tillsynsobjekt el-
ler utldndska clearingorganisationer som hor
till hemstatens tillsynsmyndighets ansvar.
Finansinspektionen kan ocksa avtala med
virdstatens tillsynsmyndighet om att denna
ska utfora inspektionsrelaterade uppdrag som
avser ett tillsynsobjekt som ligger pa Finans-
inspektionens ansvar.
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718§
Rditt och skyldighet att ldmna ut information

Om det visar sig att en och samma géldenér
har betydande ataganden eller forpliktelser
gentemot flera tillsynsobjekt och utléndska
EES-filialer eller om det finns skél att miss-
tinka att en kunds verksamhet orsakar till-
synsobjekten och filialerna skada, har Finans-
inspektionen ritt att underritta dem om detta.
Dessutom har Finansinspektionen rétt att
lamna ut information om tillsynsobjekt och
utldndska tillsynsobjekt till marknadsplats-
operatérer som ordnar offentlig handel och
till clearingorganisationer som avses i virde-
pappersmarknadslagen, till optionsféretag
som avses i lagen om handel med standardi-
serade optioner och terminer och till virde-
papperscentralen som ndmns i lagen om viér-
deandelssystemet samt information om andra
finansmarknadsaktorer och andra personer till
marknadsplatsoperatérer som ordnar offentlig
handel, om informationen &r noédvéndig for
att trygga deras tillsynsuppgift eller tillforlit-
ligheten i deras clearingverksamhet.
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71§

Rditt och skyldighet att ldmna ut information

Om det visar sig att en och samma géldenér
har betydande ataganden eller forpliktelser
gentemot flera tillsynsobjekt och utldndska
EES-filialer eller om det finns skél att miss-
tinka att en kunds verksamhet orsakar till-
synsobjekten och filialerna skada, har Fi-
nansinspektionen ritt att underritta dem om
detta. Dessutom har Finansinspektionen ritt
att ldmna ut information om tillsynsobjekt,
utlédndska tillsynsobjekt och utlindska clear-
ingorganisationer till marknadsplatsoperat6-
rer som ordnar offentlig handel, till mark-
nadsplatsoperatorer som ordnar multilateral
handel, till clearingorganisationer och till ut-
ldndska clearingorganisationer som avses i
virdepappersmarknadslagen, till optionsfore-
tag som avses i lagen om handel med stan-
dardiserade optioner och terminer och till
virdepapperscentralen som ndmns i lagen om
viardeandelssystemet samt information om
andra finansmarknadsaktoérer och andra per-
soner till marknadsplatsoperatdrer som ord-
nar offentlig handel, om informationen ar
nddvindig for att trygga deras tillsynsuppgift
eller tillforlitligheten i deras clearingverk-
sambhet.

Denna lag trider i kraft den
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Lag

om indring av 1 och 6 § i lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen av den 19 december 2008 om Finansinspektionens tillsynsavgift (879/2008)

1 § 1 mom. 1 punkten och 6 § 1 mom.,

sadant 6 § 1 mom. lyder i lag /2009, som foljer:

Gdllande lydelse
1§
Avgiftsskyldig

Skyldiga att betala tillsynsavgift till Finans-
inspektionen ir

1) tillsynsobjekt enligt 4 § 1 mom., utlinds-
ka tillsynsobjekts filialer enligt 4 § 5 mom.
och pensionsfonder och pensionsanstalter en-
ligt 4 § 6 mom. i lagen om Finansinspektio-
nen (878/2008),

6§
Grundavgift for ovriga avgiftsskyldiga
Beloppet av grundavgiften i euro for andra

avgiftsskyldiga an de som avses i 4 § och de
avgiftsskyldiga bestdms som foljer:

Foreslagen lydelse
1§
Avgiftsskyldig

Skyldiga att betala tillsynsavgift till Finans-
inspektionen ar

1) tillsynsobjekt enligt 4 § 1 mom., ut-
landska tillsynsobjekts filialer och utldndska
clearingorganisationer enligt 4 § 5 mom. och
pensionsfonder och pensionsanstalter enligt
4§ 6 mom. i lagen om Finansinspektionen
(878/2008),

6§
Grundavgift for évriga avgifisskyldiga
Beloppet av grundavgiften i euro f6r andra

avgiftsskyldiga dn de som avses i 4 § och de
avgiftsskyldiga bestdms som foljer:

Avgiftsskyldiga Grundavgift i euro
virdepapperscentralen enligt lagen om virdeandelssystemet 260 000
insédttningsgarantifonden enligt kreditinstitutslagen 12 000
sikerhetsfonden enligt kreditinstitutslagen 2 000

aktiebolag och andelslag som bedriver begrinsad kredit- 1 000

institutsverksamhet enligt 5 § i kreditinstitutslagen
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RP 172/2009:
Juridiska personer som avses i 7 § i lagen om betalnings-
institut

1000

RP 172/2009:
fysiska personer som avses i 7 § i lagen om betalningsinstitut

200

forvaringsinstitut enligt lagen om placeringsfonder

3 000

centralinstitutet for sammanslutningen av andelsbanker enligt
lagen om andelsbanker och andra kreditinstitut i andelslags-
form

6 000

kreditinstituts och forsékringsbolags holdingforetag samt
konglomerats holdingsammanslutning enligt lagen om tillsyn
over finans- och forsikringskonglomerat (699/2004)

10 000

holdingforetag som enligt 1 kap. 5 § i vardepappersmarknads-
lagen har bestimmande inflytande i en fondbors, en virde-
papperscentral, ett optionsforetag eller en clearingorganisation

10 000

virdepappersforetags och forsakringsforeningars holdingfore-
tag

1 000

forsakringsmiklare enligt lagen om forsdkringsférmedling

1 000

Grundavgiften hojs med

180 euro for varje registre-
rad méklare som 4r anstalld i
ett forsdkringsméklarforetag
eller av en enskild nérings-
idkare.

kontoférande institut enligt lagen om virdeandelssystemet

6 000

Om ett kontoforande institut
har ett eller flera underinsti-
tut enligt 7 a § i lagen om
virdeandelssystemet hojs
det kontoférande institutets
grundavgift med 3 000 euro
for varje underinstitut.

utldndska clearingorganisationer enligt 1 kap. 4 § 2 mom. 25000
3 punkten i virdepappersmarknadslagen

finldndska clearingmedlemmar enligt 4 a kap. 8 § 2 mom. i 12 000
virdepappersmarknadslagen och utldndska clearingmedlem-

mar som har fast verksamhetsstille i Finland

registreringsfonden enligt lagen om vardeandelssystemet och | 2 000
clearingfond enligt vérdepappersmarknadslagen

emittenter av aktier som dr foremal for offentlig handel enligt | 15 500

1 kap. 3 § i vardepappersmarknadslagen

Grundavgiften hojs med
16 000 euro om det finns en
likvid marknad f6r aktierna
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enligt 4 kap. 10 § i vérde-
pappersmarknadslagen.

finlindska bolag vars emitterade aktier pa ansokan har tagits
upp till handel som motsvarar offentlig handel enligt 1 kap. 3
§ 1 virdepappersmarknadslagen enbart i ndgon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet dn Finland

12 500

emittenter av aktier som &r foremal for offentlig handel enligt
1 kap. 3 § i virdepappersmarknadslagen, nér det &r friga om
en avgiftsskyldig enligt 4 § eller nér emittenten inte har hem-
ort i Finland

10 500

emittenter av andra virdepapper som #r foremal for offentlig
handel &n aktier

3000

finldndska bolag vars andra emitterade virdepapper n aktier
pa ansokan har tagits upp till handel som motsvarar offentlig
handel enligt 1 kap. 3 § i vardepappersmarknadslagen enbart i
nagon annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
rddet 4n Finland

3000

emittenter av aktier som pa en méklarlista dr foremal fér mul-
tilateral handel enligt 1 kap. 3 a § i virdepappersmarknadsla-
gen

4 000

emittenter av andra virdepapper dn aktier som dr foremal for
multilateral handel pa en maklarlista

1 000

Pensionsskyddscentralen

10 000

trafikforsikringsndmnden och patienskadendmnden

1 000

filialer till utlindska EES-forsidkringsbolag enligt lagen om
utléindska forsdkringsbolag (398/1995)

1 000

sadana utlindska EES-tilldggspensionsanstalter enligt lagen
om pensionsstiftelser och lagen om forsakringskassor som har
filial i Finland

1 000

utlandska kreditinstituts, vardepappersforetags och fondbo-
lags representationer

1 000

sadana forsakringsformedlare enligt lagen om forsakrings-
formedling som #r registrerade i nagot annan EES-stat 4n Fin-
land och har filial i Finland

300

Denna lag trdder i kraft den 20 .
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