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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till
lag om upphivande av 27 § lagen om placeringsfonder

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I propositionen foreslds att i lagen om
placeringsfonder upphivs det stadgande som
forbjuder en utlinning, en utlindsk samman-
slutning eller en utlindskt dgd finsk samman-
slutning att 4ga fondandelar i finska placerings-
fonder. Avsikten med propositionen ir bl.a. att
bringa ifrégavarande stadgande i lagen om
placeringsfonder i Overensstimmelse med inter-
nationella ataganden, ndrmast med Organisa-
tionens for ekonomiskt samarbete och utveck-
ling (OECD) kod for liberalisering av kapital-

rorelser och med avtalet om ett europeiskt
ekonomiskt samarbetsomradde (EES-avtalet).
Avsikten med propositionen dr dessutom att
anpassa detta stadgande till de krav som de
avreglerade finansierings- och virdepappers-
marknaderna stdller. Genom att slopa forbudet
vill man samtidigt underldtta utlindska kapi-
talinvesteringar i Finland och utveckla var
viardepappersmarknad.

Lagen avses trdda i kraft vid ingédngen av ar
1992.

MOTIVERINGAR

1. Nuvarande lidge

Lagen om placeringsfonder (480/87) tradde i
kraft den 1 september 1987. Enligt lagen &r en
placeringsfond en fond som huvudsakligen
bestir av aktier och andra virdepapper och
som dgs av de personer eller samfund som
placerat medel 1 den. Fonden forvaltas av ett
fondaktiebolag, som handlar pd fondens och
placerarnas vignar. Fondens tillgingar forva-
ras av en forvaringsbank, som kan vara en
depositionsbank eller ett virdepappersférmed-
lingsforetag.

Den som placerat medel i placeringsfonden
har ritt till en fondandel. Fondandelsdgarna
har mojlighet att paverka fondbolagets forvalt-
ning sdlunda att fondandelsdgarna véljer minst
en tredjedel av medlemmarna i fondbolagets
styrelse. Dessutom skall minst en revisor och
suppleanten {6r denna utses av fondandelsigar-
na. Endast de medlemmar av styrelsen som har
valts av fondandelsdgarna far deita i beslut av
bolagets styrelse om utdvning av den rostritt
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aktierna i en placeringsfond medf6ér vid olika
aktiebolags bolagsstimma. Fondandelsigarnas
representanter 1 fondbolagets styrelse samt de
av fondandelsdgarna valda revisorerna véljs vid
en gemensam fondandelsdgarstimma.

Begrdnsningarna gillande utldnningars och
utlindska samfunds dganderitt ingdr i den &r
1939 givna gillande lagen om utlidnningars
samt vissa sammanslutningars ritt att dga och
besitta fast egendom och aktier (219/39), nedan
begransningslagen. Begrinsningslagens avsikt
ar att bland annat i finska aktiebolag hindra
utldnningar, utlindska samfund samt séddana
finska samfund, dir utlindskt dgande Oversti-
ger 20 procent eller 40 procent i de fall dir
utlindskt dgande far med statsradets tillstind
vara hogst 40 procent, fran att d4ga och besitta
aktier samt att med till dgandet férknippad
rostritt. Denna allméinna lag kompletteras bl.a.
av 27 § lagen om placeringfonder, enligt vilken
en utlinning eller utlindsk sammanslutning
eller en sddan finsk sammanslutning som avses
1 2 § begrinsningslagen inte far dga fondande-
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lar i en finsk placeringsfond. T motiveringen till
27 § lagen om placeringsfonder ansidgs att det
inte borde vara mdgjligt att genom dgande av
fondandelar kunna 4ga finska aktiebolags sk.
bundna aktier som med st6d av begrinsnings-
lagen har forsetts med utlinningsférbud. Ge-
nom stadgandet i 27 § lagen om placeringsfon-
der har man samtidigt hindrat utldnningar,
utlindska samfund och ovan avsedda finska
sammanslutningar frdn att deltaga i fondbola-
gets forvaltning som representanter for fondan-
delsdgarna. Hirmed har man ocksd hindrat
utdvandet av rostratten i de aktiebolags bolags-
staimmor, i vilkas aktier placeringsfondens me-
del har placerats.

Forst pa 1980-talet har man i Finland striavat
efter att lindra stadganden av begrinsningar
for utlinningar. Dock har statsrddet i sin
deklaration den 19 januari 1967 gillande ut-
landska investeringar ansett att det med tanke
pa skapande av nya arbetstillfillen och pa
landets tillvaxt- och valutapolitik 4r onskvért
att utiindskt kapital i form av direkta investe-
ringar kunde erhéllas. Lagarna borde med vissa
undantag tillimpas i en liberal anda.

Enligt statsradets principbesiut av den 23
november 1989 som giller utlindska investe-
ringar forhaller sig regeringen positivt till ut-
landska investeringar. Det dr d4 ndrmast friga
om fall vilka forutsitter statsradets tillstdnd.
Statsradets deklaration fran ar 1967 och ifra-
gavarande principbeslut har haft en central
betydelse for tillstandspraxis. Utan undantag
har man forhéllit sig positivt till tillstindsan-
sOkningarna. Ett negativt stdllningstagande en-
ligt principbeslutet blir det frdga om endast di
man kan konstatera att ifrdgavarande investe-
ring strider mot ett vésentligt nationellt intres-
se.

Kommittén for utldnningars dganderitt, som
statsradet tillsatt for att reformera lagstiftning-
en om utldnningars dganderitt avgav sitt be-
tdnkande till statsrddet den 27 juni 1991 (kom-
mittébetdnkande 1991:23). Kommittén anser
att det inte finns skél att allmdnt begrinsa
utldnningars och utlindska sammanslutningars
ritt att i sin 4go forvirva finska foretag eller
fast egendom. I stéllet for begriansningar ansig
kommittén det vara nddvindigt med en upp-
foljning av utvecklingen av utlindskt dgande.
Begrinsningarna dr nodvéndiga endast da ett
viktigt nationellt intresse skulle krdva siddana.
Betriffande fast egendom skall begrdnsningar-
na gilla framst dgande av fritidsfastigheter.

Kommittén ansig att den lagstiftning som
reglerar utlindskt dgande inte ldngre motsvarar
den nuvarande instillningen till utlindska in-
vesteringar. Kommittén foreslog bla. att de
nuvarande begrinsningarna gillande utlin-
ningar borde avskaffas helt. Diarfér borde
sadana stadganden som begrinsar utlindskt
dgande upphivas i begrinsningslagen och i
speciallagarna for olika omraden. Ett upphé-
vande av begriansningslagen betyder samtidigt
bl.a. att skillnaden mellan bundna och fria
aktier forsvinner. En regeringsproposition pa
basen av kommitténs betdnkande har dnnu inte
getts till riksdagen.

Det viktigaste internationella atagandet med
tanke pd denna proposition dr de forplikterser
genom vilka Finland har i Organisationen for
ekonomiskt samarbete och utveckling (OECD)
forbundit sig till vissa skyldigheter att liberali-
sera kapitalrérelser. OECD har som maél att
minska och undanrdja hinder fér handeln med
varor och tjdnster samt l6pande betalningar
medlemsldnderna emellan och att frimja frigo-
randet av kapitalrdrligheten. D& Finland 1969
anslot sig till OECD forband landet sig att for
egen del frimja dessa liberaliseringsmal.

Medlemsldndernas liberaliseringsskyldigheter
finns inskrivna i tva regelsamlingar, i koden for
liberalisering av kapitalrorelser och i koden for
osynliga 16pande betalningar. Koderna ar bin-
dande fér medlemslinderna, men dessa har
kunnat goéra undantag fran sina skyldigheter
enligt koden om de reserverat sig mot saken.
Skyldigheten att frigora forsdljning och kop av
fondandelar ingar i den femte delen av koden
for liberalisering av kapitalrorelser. For att ett
medlemsland skall kunna uppréitthélla begrins-
ningar vid transaktioner som dr underkastade
liberaliseringsskyldigheten méste det i koden ha
reserverat sig mot saken. Finland har ingen
reservation som giller fOrsdljning av finska
fondandelar till utlinningar. En sddan reserva-
tion i koden kan inte heller géras i efterhand.

De nyss avslutade avtalsférhandlingarna
mellan Europeiska Gemenskaperna EG och
Europeiska frihandelssammanslutningen EFTA
om skapandet av ett gemensamt europeiskt
ekonomiskt samarbetsomrade, EES, stiller
ocksa vissa krav pa Finland. Mailet for EES ar
att skapa en gemensam inre marknad inom
samarbetsomradet for bl.a. bank-, virdepap-
pershandels- och forsdkringstjdnster samt for
kapitalrorelser. Forutsdttningen for frigorelse
av finansiella tjinster dr att t.ex. utlindskt
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dgande av aktier och andra virdepapper inte
begrinsas. Vid forhandlingarna har man bl.a.
dverenskommit att inom omradet skall tillam-
pas EG:s regelverk. P4 basis av detta skall
inom EES kapitalrorelserna — dven utlandska
investeringarna vara fria.

2. Foreslagna dndringar

Huvudsyftet med propositionen dr att bringa
de stadganden i lagen om placeringsfonder som
giller utlindskt dgande av fondandelar i pla-
ceringsfonder i Overensstimmelse med vara
internationella  dtaganden, ndrmast med
OECD:s kod for liberalisering av kapitalrérel-
ser. Emedan Finland inte i denna kod har gjort
sddana reservationer som skulle ge mojlighet
att forbjuda forsdljning av fondandelar till
utlanningar eller till utlindska samfund, och da
sddana reservationer inte mera kan goras i
efterhand, kan Finland ddrfér inte bibehélla
det férbud som ingdr i 27 § lagen om place-
ringsfonder. Stadgandet borde sdlunda bringas
i overensstimmelse med koden for liberalise-
ring av kapitalrdrelser. Aven pd basis av
EES-avtalet skall kapitalrorelserna och darmed
dven utlindska investeringar i aktier och andra
virdepapper vara fria. Aven av denna orsak
bdr 27 § lagen om placeringsfonder bringas i
overensstimmelse med EES-avtalet. Savil re-
geringens stillningstagande i statsrddets prin-
cipbeslut fran &r 1989 som de forslag som givits
i betinkandet av kommittén f6r utldnningars
dganderdtt detta ar, ger grunderna till att lagen
om placeringsfonder kan bringas i Overens-
stimmelse sivdl med OECD:s kod for libera-
lisering av kapitalrorelser som med EES-avtalet
genom att slopa forbudet mot utlindskt dgan-
de av fondandelar.

Genom att slopa forbudet mot utlindskt
dgande av fondandelar vill man samtidigt
strava till att underlitta utbudet av riskkapital
i Finland. Foretagens mdjligheten att anskaffa
riskkapital genom placeringsfonderna skulle
hiarmed ©6ka. Den outvecklade védrdepappers-
marknaden internationellt sett beroende delvis
pé restriktioner riktade mot utlinningar, har
varit en av orsakerna till att utbudet pd
speciellt utlindskt riskkapital har varit litet.
Malet dr att utveckla Finlands vardepappers-
marknad genom att ge utlindska placerare
mojligheter att kunna placera 1 finska place-
ringsfonder.

I enlighet med de ovan nidmnda syften och

med hédnvisning till de ovan nimnda motiver-
ingarna, foreslds att 27§ 1 mom. lagen om
placeringsfonder, enligt vilken en utldnning
eller utlindsk sammanslutning eller en sddan
finsk sammanslutning som avses i 2 § begréins-
ningslagen inte fir 4ga fondander i en finsk
placeringsfond, skall upphédvas. Dessutom fore-
slds att samma paragrafs undantagsstadgandet
som géller familje- och arvsrittsliga fing samt
stadgandet enligt vilket person som forlorat sitt
finska medborgarskap behdller sina réttigheter
i placeringsfonden, skulle harmed dven uppha-
vas.

Upphévandet av 27 § skulle innebira bl.a.
att utldnningar, utlindska samfund samt ovan
avsedda finska samfund skulle kunna #dga
fondandelar i fonder, vari kan ingd finska
foretags sévil bundna som fria aktier s ldnge
begrinsningslagen ar i kraft. Dessutom kan de
vilja sina egna representanter i fondbolagets
styrelse. Dessa representanter har rétt att fatta
beslut om utdvande av rostritten i de finska
foretags bolagsstammor i vars aktier placering-
sfondens medel har placerats. Ett Gverstort
inflytande i samband med ett utlindskt dgande
har begransats i 37 § lagen om placeringsfon-
der. Enligt detta stadgande far medlen i aktier
i ett aktiebolag placeras hogst till ett belopp
som motsvarar 20 procent av aktiebolagets
hela aktiekapital och av rostetalet for samtliga
aktier. Sdlunda kan man anse, att upphdvande
av nimnda lagrum ir ett steg mot de syften
som har stéllts pd utvecklande av lagstiftningen
gillande utldnningars dganderitt.

3. Arendets beredning

Den av finansministeriet tillsatta arbetsgrup-
pen for lagen om placeringsfonder, avgav sitt
betdnkande den 31 juli 1990 (arbetsgruppsbe-
tinkande 1990: VM 21). Enligt arbetsgruppen
forutsdtter den internationella och nationella
utvecklingen pé finans- och virdepappersmark-
naden samt harmoniseringen av lagstiftningen
med stadgadena i EG:s direktiv om placering-
sfonder flere dndringar och tilligg i den gél-
lande lagen om placeringsfonder, varf6r en helt
ny lag borde stiftas. Det centrala syftet med en
totalrevidering av lagstiftningen om placering-
sfonder dr att bringa vir nationella lagstiftning
i Overensstimmelse med EG:s direktiv om
placeringsfonder pd grund av EES-avtalet. Ut-
latanden om arbetsgruppens betinkande har
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begirts och den fortsatta beredningen goérs som
tjdnstearbete vid finansministeriet. P4 grund av
att beredningen av en helt ny lag om place-
ringsfonder ar mycket omfattande och slutfors
forst under nésta dr, har man ansett det vara
motiverat att i detta skede gora endast de mest
bradskande och viktigaste dndringarna i den
gillande lagen om placeringsfonder. Upphé-
vande av forbudet for utldndskt dgande 1 27 §
lagen om placeringsfonder har ansetts vara en
dylik &andring, vilket dven ingir i den ovan
sagda totalrevideringen av lagen om placerings-
fonder.

4. Propositionens ekonomiska
verkningar

Propositionen har inte nigra direkta stats-

ekonomiska verkningar. Om f6rsdljningen av
fondandelar till utldnningar tillats, kan man
vinta sig 6kade utlindska investeringar i finska
placeringsfonder vilket kan forbattra de finska
placeringsfondernas konkurrensforutsittningar
i jamforelse med de utlindska fonderna. Detta
i sin tur kunde ha positiva samhdills- och
foretagsekonomiska verkningar da mojligheter
ges foretagen att genom placeringsfonderna
Oka sitt eget kapital.

5. Ikrafttradande

Lagen foreslas trida i kraft den 1 januari
1992.

Med stdd av vad som anforts ovan foreldggs
riksdagen foljande lagforslag:

Lag

om upphidvande av 27 § lagen om placeringsfonder

I enlighet med riksdagens beslut stadgas:
1§

Genom denna lag upphivs 27 § lagen den 8
maj 1987 om placeringsfonder (480/87).

Helsingfors den 21 november 1991

2§
Denna lag trader i kraft den
199 .
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