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Fiirslag till 

Lag om ändring i fondkommissionslagcn ( 1979: 748) 

lfarig..:nom för..:skri\'s att 42 ;i fondkommissil)llslag..:n ( 1979: 74~) skall 
ha n..:dan angivna lyd.:ls..:. 

N111"ar1111de lrddsl' Fiires/age11 /_l'dds1· 

42 ;i 

R..:g..:ring..:n .:!kr d..:n myndigh..:t 
som r..:g.:ring..:n hl'Sliin1111..:r jilr 
m..:dd..:la fiir..:skrilkr lll11 d..:n rrn\·i­
sillll knurtag..:) SlHll fondknmmis­
silllliir 11/'Phiir m..:d ankdning av 
klimmissinnsuppdrag. 

0111 dt'I h1•/tii1".1 lll<'d /iiill.1'_\'11 fil/ 

ul/111ii11lte11·11.1 i11lr<'.1.H' Jiir r..:g.:rin!,!­
..:n l'll.:r d..:n myndigh..:t Sl•Jll r..:g..:­
ring..:n h..:stiimm..:r m..:ddda fiir..:­
skrift.:r om d..:n pnivisillll !..:our­
tag.:) som t'll fondko111111issil1niirjilr 
1111phiiru m..:d ankdning a\' ..:tt 
kommissilinsuppdra_l! so111 111·s1·r <'Il 

1·/ird1·/'llf!/J1'/'.l'1(fii'ir 1ill <'Il hl'io/'I' 111· 

ltiigsl /(}(}(}(!kronor. 

Denna lag triid.:r i kraft lkn I juli I 9X4. 
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son. Holmbcrg. Hellström. Thunborg. Wickbom 

Fiircdragandc: statsn°1dcl Fcl<lt 

Proposition om fri prissättning beträffande courtage 

Inledning 

Enligt 42 ~ fon<lkommissionslagen ( 1979: 748) fi'1r regeringen eller den 

myndighet som regeringen bestiimmcr meduela föreskrifter om den provi­

sion (courtage) som fondkommissioniir uppbiir med anledning av uppdrag 

avseende handel me<l viinkpapper for annans riikning. Med stöd av för­

ordningen t 1979: 997) med bemyndigande for bankinsp..::ktionen att medde­

la föreskrifter om fondkommissioniircrs provision meddelar inspektionen 

föreskrifter om courtagesatsernas storlek bctriiffande olika slag av viirde­

papper. I samband med all regeringen den 28 april 1983 efter besviir 

faststiillde ett beslut av bankinspektionen om iinuring av courtagesatserna 

friin och med den I maj 1983 liimnadc regeringen inspektionen i uppdrag att 

undersöka, om en fri prissiittning helt eller delvis kunde införas beträffan­

de.: courtagcsahcrna. 

Bankinspektionen har efter utfört uppdrag redovisat resultatet i en skri­

velse.: till rcgcringcn dcn 27 oktober 1983. Inspektionen föresliir att fri 

prissi~ttning införs betriiffande courtage. Rcgcringen eller den myndighet 

regeringen bestiimmer bör dock enligt förslaget ges möjlighet att, om det 

behövs med hiinsyn till allmiinhetens intresse. meddela föreskrifter om 

courtage vid smä viirdepappersaffarer. Förs lagd. som har uppriiltats efter 

samr[id med representanter för fondkommissioniirerna. börsstyrelsen och 

niiringsfrihetsombudsmannen tNO) samt andra berörda intressenter och 

intresseorganisationer. bör fogas till protokollet i detta iirende som bila~a 

I. 
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2 Allmänna utgangspunktcr 

Redan vid fondkommissillllSlagens tillkomst diskuterades friigan om fri 

rrissiillning bl'triiffande l'llUrtage. Att iind<i ett systl'lll med l'aststiillda 

l'OUrt;1gesatser behölls berodde bl. a. pi\ all det ansilgs angeliiget all an takt 

fonJk,unmissioniirl'r inte niimrn•iirt reJucerades. En fri konkurrens be­

dömdes kunna medföra risk fiir att en dd fondkommissionsbolag slogs ut 

friin marknaden. dtersom counagcintiiktcrna endast iir av marginell bety­

delse för de banker som iir fondkommissioniircr (jfr pn1p. I 1>78179: 9 s. 

149). Vad giilldt:.' minimicourtaget. dvs. det courtage som frtr tas ut vid 

bclorpsmiissigt smii viirucpappcrsaffiircr. framhölls ii ena sidan <tll det inte 

iir rimligt att fondkommissioniircrna inte ges full Kl>stnadstiickning för sitt 

arbete mt:.'d smii viirdcpappersalT::ircr 11..::h il andra sidan ;ill minimi..:ourtagct 

av hiinsyn till Jcn aktieki1pandc allmiinhctcn inte borde höjas. I prim:ir 

borde dock minimicounagei i van fall pii sikt anpassas s;I all det ger 

KllSlnadslii..:kning (prnp. s. 150). 

Efter den nya fondkl1mmissionslagt:.'ns ikrafttr:idandc den I januari 1980 

har cm11·1agcsa1scrna iindrals vid lvii tillfallen. Friin 11...:h mcJ den I llKll>ber 

1980 höjdes ..:ourtagcl fiir aktier noterade pi't Sto..::khl>lms fondbörs s. k. 

A:l-li~;la friin 4.5 till 5 prnmillc av köpesumnian. Vidare höjdes minimi­

rnurtagel friin 30 till 35 kr. Fr~in och med den I maj 1983 infördes delvis 

nya grunJer för beriikning av rnurtage. Courtaget för aktier m. m. upp­

tagna pii A: I-listan s:inktes friin 5 till 4,5 promille av köpesumman upp till 

500000 kr.. till 3 promille av köpesumman fritn 500000 kr. upp till 3 milj. 

kr. och till I promille av köpesumman till den del den uppgiir till eller 

överstiger 3 milj. kr. Vidare siinktcs courtaget för aktier s11m iir upptagna 

p[t A:II-listan od1 för aktier llCh vissa andra viirdcpapp..::r som ej iir inregi­

strerade hos börsen frim 7 till 6.5 pmmilk av köpesumman. 

Bcsviir anförucs hos regeringen över bank.inspektionens beslut om iind­

ring av cnurtagcsatscrna friin LlCh med den I maj 1983. I yllrande i.iver 

besviircn anförue inspektionen all den ökade aktienmsiil!ningcn pii Stock­

holms fondbörs under de senaste [iren medfört all de sammanlagda ..::ourta­

geintiiklerna för fondkommissioniircrna niistan fyrdubblats friin iir 1980 till 

år 1982. Kostnaderna för fondkommissioniirerna har inte alls ökat i samma 

takt. Med den dittills rftdande konstruktionen av courtagesatserna var de 

stora affärerna de mest lönsamma för fondkommissioniircrna. 

I sill beslut den 28 april 1983 med anledning av bcsviiren ullalade 

regeringen alt courtagesatserna i princip bör bcstiimmas sii all courtaget 

ger kostnadstäckning och en skiilig vinst. lit vecklingen p{1 fonubörsen har 

gjort att courtageinliiktcrna blivit väsentligt högre iin vad som följer av 

denna princip. Regeringen godtog den avvägning som bank.inspektionen 

gjort niir den fri'm nyss niimnda utgfu1gspunkter faststiillde de nya courtage­

satserna. Besviircn lämnades diirför utan bifall. 
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3 nankinspektionens framställning 

Vid de överliiggriingar bankinsrcktionen haft med fliretriidare for fond­

kommissioniirerna. börsqyrclscn och NO samt andra berörda intressenter 

och intrcsseorganisatilincr motsatte sig inte niigon av dessa en iivcrgiing pii 

Hingrc sikt till fri courtagesiittning. NO har förordat en fri prissiittning. 

Sveriges aktiesrarares riksfiirbund har förordat att ett bestiimt högsta 

courtage vid s111;°1 aktieaffiirer behiills. 

Bankinspektiönen har mot bakgrund av vad som framkommit vid iiver­

liiggningarna framh[1llit följande. Sedan fondkommissionslagens tillkl1mst 

har fondkommissionsbolagcns kl111kurrensmöjligheter mot bankerna 

stiirkts avscviirt friimst genom att marknaden vuxit starkt. Antalet fond­

kommissionsbolag har vidare fiirdubblats. Bolagen har ocks<'1 ff1tt en ökad 

finansiell styrka. Verksamheten har breddats. För fondkommissionsbola­

gen sm11 kollektiv finns diirför inte ens i ett liige med liigrc börskurser och 

en diirnpad aktivitet p<°1 börsen n;'\gon risk för att en priskonkurrens fr{1n 

bankerna skulle leda till att en niimnviinl del av bolagen skulle bli utslagna. 

Inspektionen har diirför inte tvekat att föreslå en i princip fri priskonkur­

rens mellan fondkori1missioniirerna. 

I framstiillningen har bankinspektionen siirskilt tagit upp friigan om ett 

minimicourtage hör giilia. iiven om prissiittningen i övrigt iir fri. För en helt 

fri rrissiittni1ig talar att sm<'1 akticaffiirer iir föga attraktiva för fnndkommis­

sioniirerna och att de har ett befogat intresse att rn kostnadstiickning iiven 

för dessa. En priskonkurrens betriiffande dessa affärer verkar inte pi'i 

samma siitt som ve1'ksamheten i övrigt till allmiinhetens förmiln. Om i'1 

andra sidan c<mrtilgen vid småaffärer inte får siittas liigre iin vad som 

motsvarar full kosthadsliickning föreligger risk för att sm{iaffiirer försvåras 

eller omöjliggörs. Detta iir i liingden oförenligt med en sund aktiehandel. 

Inspektionen har emellertid trots detta inte ansett det nödviindigt att in­

spektionen iivcn i fortsiittningen faststaller minimicourtaget. Liksom be­

triiffande övrigt courtage synes man i första hand böra lita till en fri 

priskonkurrens. Det torde vara tillriickligt att regeringen eller efter rege­

ringens bemyndigande bankinspektionen filr befogenhet att gripa in. om 

utvecklingen skulle bli s{1dan att smilafforer omöjliggörs eller starkt försvf1-

ra,. 

Vad giillde överg<°mgen till en fri prissiittning beträffande courtage pf1pe­

kades vid övcrliiggningarna friin flera håll att en alltför snabb övergfmg 

skulle kunna skara problem för vissa fondkommissioniirer och rubbningar 

i marknaden. Flertalet hransch<1rganisationer uttalade sig diirför för att 

övergilngen till fri courtagesiittning skulle göras successiv genom att först 

endast courtaget vid större aktieaffärer skulle rå siittas fritt. 

Med utg{ingspunkt i önskem;i.len om en successiv övergi\ng till fri courta­

gesiittning pekade bankinspektioncn pi\ tvf1 alternativa lösningar for en 

sf1dan övcrgfmg. Enligt det första alternativet skulle courtaget vid affärer 
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diir kiipesumman översteg visst helopp sliippas frill nml'delb;irt. I övrigt 

skulle den nuvarande regleringen bestii under ilr 1984. Under hiisll'n 1984 

skulle effekterna av iindringen studeras. Enligt det andra alternativetskul­

le helt fri eourlagl'siittning införas från oeh ml'd den I juli 1984. 

Enligt bankinspcktillnens mening iir det förknippat med lkra nackdelar 

att suecessivt övcrgil till fri courtagcsiittning. varvid cnurlagct li:irst skulle 

sliippas frill för större alliirer for att man skall kunn;"1 studna verkningarna 

av den fria konkurrensen. För det första miiste griinscn fiir fri courtagc­

siittning siittas ganska l[igt. t. ex. vid affiirl'r p:I 100000 kr. Fiir det andra 

skulle det dröja cl! i'1r innan en helt fri prissiittning sl;°1r igl'nom. Branschre­

prcsenlantcrna har oeksii uttalat sig för det andra alternativet. dvs. att 

courtaget sliipps helt fritt fri\n den I juli 1984. Avcn inspektionen förordar 

diirfor detta alternativ. 

4 Föredragandens öven-äganden 

Redan vid tillkomsten av 1979 t1rs fondkommissionslag diskuterades 

utförligt. om prissiittningcn p;I eourtagc skulle vara fri eller inte. Vad som 

d[1 ansiigs tala fiir en prisrcglcring av eourtagl'l var risken för att en fri 

courlagcsiittning skulle kunna föra med sig att bankl'rna skulle kunna 

konkurrera ut de II1taliga fondkommissionsbolagen friin marknaden. För 

bankerna iir niimligen courtageinkomsterna endast av marginell bctydelsl'. 

Som hanJ.;inspeklionen framhiillit i sin framst:illning 'ir bildl'n i dag en 

annan. Omsiittningcn pii börsen har tiodubblats sedan iir 1978. medan 

eourtageinliikterna sjuduhhlats. f'ondknmmissionsholagcn har under sam­

ma tid iikal sina marknadsandelar frii11 J2 r·; l ill 50 r; .. Dl' ras vinster har 

varit höga. Antalet fondkommissionsbolag har fiirduhblats. Fondkommis­

sionsbolagcns verksamhet har breddats och deras linansiella styrka iikat. 

Jag delar diirför bankinspcktionens uppfattning att det inte nu bör föreligga 

ni'1gon risk för all fri priskonkurrcns friin bankerna skulle leda till att 

antalet fondkommissionsbolag niimnviirt skulle rL·duecras. Om utveckling­

en skulle ge anledning till det kan dcssuh'm N<? ingripa med stöd a\' 

konkurrl·nslagcn t 1982: 729). Som tillsynsmyndighet har oeksii hankin­

spcktioncn möjlighet all gripa in. En fri prissiiltning av courtagcn kan 

diirför iivcn enligt min mening införas. 

Vad giillcr minimieomtagct finns. som hankinspcktilrncn framhiillit. i 

oeh för sig skiil för att bchillla niigon form av reglering. En fri prissiittning 

ri\r niimligen inte leda till att mindre aktieaffiircr fiirsvi'iras l'ller omti_ilig­

görs. I likhet med inspcktil•nen anser jag emellertid att tillriieklig;1 garantier 

mol en siidan utveckling crhiills. om regeringen eller efter regeringens 

bemyndigande bankinspektioncn filr befogenhet att ingripa med fiireskrif­

ler 0111 courtagets storlek vid viirdcpappersaffiirn av mindrL' omfattning. 

0111 allmiinhctcns intresse skulle kriiva det. Enligt min mening hi\r 10000 
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Kr. lltg(ira den Övre griinsen f(ir .StllrJeken flil en s{idan affiir för vilken 

regeringl·n eller hankinsrektionen skall kunna ge föreskrifter. Siidana fiire­

skrifter hiir kunna avse antingen ett hiigsta courtage eller ett hestiimt 

courtage som varken for iiverskridas eller underskridas. Jag fiiresli-ir att 

42 * fnndkommissionslagen iindras i enlighet med det anfiirda. 

Bankinsrektionen har i sin framstiillning diskuterat tvii alternativ niir det 

giiller iiverg;ingrn till fri rrissiittning. I likhet med insrektionen anser jag 

att alternativet med en successiv övngiing iir förknirrat med flera nackde­

lar. Dessa iir friimst att griinsen fiir fri eourtagesiittning milste siittas 

relativt liigt och att det skulle driija ganska liinge innan de nva reglerna helt 

sli"1r igenom . .lag anser i likhet med insrekti11nen och hranschrerresentan­

ll'rna att iiverg.i"111gen till ett i rrincir fritt rrissiittningssystem fiir courtage 

hiir infiiras vid en tidrunkt som ger f11ndkommissioniirerna tillriicklig tid 

att anpas-;a sig till det nya systemet. Den I juli 19X4 ff1r anses vara en 

liimrlig tidrunkt. Den föreslagna lagiindringen hör siiledes triida i kraft dii. 

Jag utgilr diirvid friin att inspektionens fiireskriftcr kommer att giilla till 

niimnda dag. 

5 llemstiillan 

Med hiinvisning till vad jag nu har anfört hernstiiller jag alt regeringen 

före,li'1r riksdagen att 

anta inom finansderartemenlet urpriittat förslag till lag om iindring i 

fondk1llnrnissil1nslagen ( 1979: 74X). 

6 Beslut 

lkµcringen ansluter sig till föredragandens överviiganden och beslutar 

att genom prorosition fiiresh\ riksdagen att anta del förslag föredraganden 

lagt fram. 
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Bilaga I 

Bankinspcktionens framsfällning 

Utredning om fri prissiittning hl'lriiffandc courtage 

/11/cd11i11g 

I samband med att regeringen 1983-04-28 efter hcsviir faststiillde bank in­

spektionens beslut om de nya courtagesatser. som triidde i kraft den I maj 

198). uppdrogs f1t hankinspektionen all undersöka om en fri prissiittning 

kan helt eller delvis införas i frf1ga nm courtagesatserna. Regeringen upp­

drog vidare :°11 hankinspektioncn all diirvid samrt1da ml·d rondkommissio­

niircrna. styrelsen för Stockholms fondbörs och Niiringsl'rihetsomhuds­

manncn (NOl. 

Utredningsarhctct har bedrivits av en arbetsgrupp imim inspektionen i 

niira kontakt med en samrf1dsgrupp med representanter for fondknmmis­

sioniircrna. börsstyrelsen och NO samt andra berörda intressenter eller 

intresseorganisationer. Som en inledande iitgiird skickade hankinspcktio­

ncn 1983-06-20 ut en skrivelse med en inbjudan all utse rcpresenlanl(cr) till 

samrf1dsgruppcn och att delge inspektionen intressenternas eller intres­

seorganisationernas synpunkter pil n[1gra friigor som angavs i denna skri­

velse. 

Till samr;°1dsgruppcn inbjöd hankinspektionl'll 2-4 representanter för 

fondhrn1111issioniirerna. samt en representant för envar av hiirsstyrclsen. 

NC>. Sveriges Aktiesparares Riksförbund. Svenska fiirsiikringsbolags 

Riksförbund. Sveriges lndustrifiirhund. Yiirdcpappcrsfonders förening 

och ev. andra berörda intressenter eller intresseorganisationer. 

Inspektionen ville med denna skrivelse inhiimta synpunkter fri111 de 

berörda intressenterna/intresseorganisationerna pft vad som eller vilka 

iindrade förhf1llanden som kan ge regering och riksdag anledning ompröva 

beslutet fr[111 1979 att !il.ta inspekiionen faststiilla courtagesatserna. Inspek­

tionen var ocksf1 intresserad av att fil synpunkter pf1 niigra olika courtage­

modeller. exempelvis I) helt fri prissiittning. 2l fritt Clllirtage under ett 

foststi11lt högstpris eller 3) fri prissiittning utom rninimic:lllirtagc som iiven 

fortsiittningsvis skulle faststiillas av bankinspcktionen. Inspektionen var 

oc:ks[1 intresserad av att ff1 synpunkter p!I andra alternativ med de för- och 

nackdelar som intressenterna ans;°1i; vara förknippade med alternativen. 

Av svaren S\)Jll hankinspcktinncn rn11 p!I sin skrivelse 1983-06-20 till 

olika intressenter framgtir bl. a. följande. NO fön)rdar en rri prissiittning 

od1 konstaterar i sitt svar att först lllll n{1gra mera piitagliga nackdelar med 

en fri prissiittning kan r<°1visas bör modeller fiir nilgon offentlig pri~rcgle­

ring diskuteras. Sveriges lndustriforbund. Svenska Fiirsiikringsbolags 

Riksförbund. Yiirdepappersfondcrs förening samt Akticfriirnjandct har 

ocks{1 den uppfattningen att fri konkurrens och fri prissiittning hör riida i 
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fri'1ga om courtage. Svenska Bankfiin:ningen anst1g sig inte kunna lämna 

några detaljerade kommentarer p:I de i skrivelsen stiillda fri"igorna med 

stödjer iindå uppfattningen att en fri konkurrens och en fri prissiittning hör 

cfterstriivas. Svenska Sparbanksföreningen anför all l'iireningcn !inner det 

angeliiget all frf1gan utreds förutsiillningslöst. Sveriges Aktiesparares Riks­

flirbund förordar ett fritt courtage under ett fastställt högstpris samt att 

minimicourtaget skulle beh[1llas p{i samma nivt1 som nu. Sveriges För­

eningshanke1's Förbund föredrar det nuvarande systemet med fastst:illda 

courtagesatser och anför att minimocurtaget hör höjas så att det ger full 

kostnadstiickning. Första Sparbanken anför att utredningsarbctet hör be­

drivas med inriktning på att en helt fri prissättning införs. Utredningen bör 

emellertid siirskilt belysa konsekvenserna för sm[1spararna i aktier. 

Fiirarhetcn till n111·ara1ule regler 111. 111. 

Frågan om courtaget behandlades av statsmakterna sil sent som år 1979 i 

samband med att den nya fondkornmissionslagen tSFS 1979: 748) antogs. 

Fondbörsutredningen föreslog i betänkandet !SOU 1976: 54i om fondkom­

missionsrörelse (sid. 143- 151. 187- I 94i att reglerna om faststiillda courta­

gesatser skulle upphiivas. men på grund av risken för prissamarbete föror­

dades att bankinspektionen skulle pröva vilka högsta courtagesatser en 

fondkommissionär skulle ha riitt att tilliimpa. Vidare föreslog utredningen 

att inspektionen skulle bestämma storleken av det s. k. minimicourtaget. 

som för tas ut vid belopps mässigt smi'i viirdcpappersafförcr. 

Fond börsutredningens förslag fick ett mycket skiftande mottagande (se 

prop. 1978/79: 9 sid. 90-93). Bankinspektionen liksom t. ex. NO uttalade 

sig för en i princip helt fri konkurrens. För ett bibehftllande av giiilandc 

system med faststiillda courtagesatser uttalade sig bl. a. sparbanksföre­

ningen. fondkomrnissionsfirmorna och Sveriges Akticsrarares Rik~för­

bund. En tredje grupp med bl. a. bankföreningcn anslöt sig till en reserva­

tion i utredningen mot prisreglering utom i rrt1ga 0111 minimicourtaget. 

vilket borde bestiimmas sf1 att del skulle ge full kostnadstiiekning. 

Som skäl för fri konkurrens anfördes bl. a. att fondkommissionsmarkna­

den inte skiljer sig pii sf1 avgörande siitt frf1n andra marknader med oligopo­
litisk konkurrens. dvs. fötalskonkurrcns. all en siirskild högstprisn:glering 

iir befogad. Vidare anfördes att de möjligheter som redan nu finns att 

ingripa mot skadlig prissamverkan torde vara fullt tillriickliga. eventuellt i 

kombination med en riitt för bankinspektioncn att ingripa med iltgiirder. 

om det skulle hehövas. Del ans{igs också finnas risk för att de av bankin­

spektionen faststiillda hiigstpriserna kan komma att uppfattas som sank­

tionerade av samhiillct. Det fanns enligt vissa instanser inte heller anled­

ning att tro att det behövs siirskilda regler som skctll hindrn bankerna att ta 

ut oskiiliga priser vid smii affiirer. 

De rcmissinstanser som flirordat all den nuvarande ordningen behölls 

underströk siirskill all en fri konkurrens medför risk för att fiiretag slt1s ut 



Prop. 1983/84: 99 10 

eller higgs ned. Svenska sparhanbföreningen pekade härvid p<1 erforenhe­

term1 från bl. a. Förenta staterna. Fondkommissionsfirmorna framhöll att 

situationen skulle bli verkligt allvarlig. om firmorna i friiga om de större 

viirdcpappersposterna skulle utsättas för en pri<:.konkurrens från hankerna. 

för vilka kostnaden endast har marginell betydelse. Vidare framhölls att 

förslaget skulle komma att leda till betydande hi.~jningar av minimicourta­

gen vilket vore olyckligt mot bakgrund av de nuvarande striivandcna att 

öka ~pridningen av aktieiigandct i landet. 

I regeringens proposition (prop. I 978179: 9 s. 149) anförde departements­

chefcn att fondkommissionsmarknadcn inte skiljer sig pi't ni'tgot avgiirande 

sätt fr~m andra marknader med fåtalskonkurrens och att det finns möjlighe­

ter att ingrip;i mot skadlig prissamverkan. Fondkommissionsmarknaden iir 

dock speciell s<1tillvidn att frågan om courtaget iir ytterst viiscntlig fi.ir 

fondkommissionsbolagcn. med;in den för de hanker som är fondkL1mmis­

siL111iirer emfas! har marginell betydelse. Man kunde diirfor inte bortse frf111 
risken att en fri konkurrens kan leda till att en del fondkommissionsholag 

sl<°1s ut från marknaden. Erfarenheterna friln bl. a. Förenta staterna talade 

uian tvekan i denna riktning. Han ansilg vidare att det var angcHiget att 

antalet fondkommissionärer inte nämnviirt rt:ducerades. Vid en s<tmlad 

bedömning av tk olika synpunkter som k<rn läggas p{1 fdgan om courtage 

fann departementschcfen det bmpligast att grunddragcn i det nuvarandet 

systemet med faststiillda courtagesatser behillls. i vart fall tills erfarenheter 

hade vunnits om hur den nya lagstiftningen om fondkommissionsrörelse 

verkar i praktiken. Departementschefen underströk ocks{1 att de courtage­

satser som i dag tilliimpas var relativt liign vid en intcrnatiL1nell jiimfiirclsc. 

Det var inte siikert att en fri konkurrens p{i detta speciella ornd1de i liingden 

skulle innebiira att courtagesatserna siinktes p<I ni1got avgörande s~itt. 

Ett siirskilt problem i detta sammanhang utgiir det s. k. minimicourtaget. 

som r. n. inte ger kostnadstäckning för de smtl affärer som en fondkommis­

sioniir förmedlar. Utredningen och vissa rernissinstanser hade av hiinsyn 

friirnst till den aktieköpande allmänheten ansett att detta n1urtage inte 

borde hiijas. frf111 bl. a. reservanterna i utredningen och bankföreningcn 

hade tt andra sidan framhi\llits att det iir orimligt att fondkommissioniirerna 

inte ges full kostnadstiickning för sitt arbete med dessa affärer. Enligt 

dcpartementschefcns mening kan stark;i skiil anföras fi.ir båda dessa syn­

punkter. Han ans<°1g dock i princip att minimicourtaget i vart fall pi\ sikt bör 

anp:1s-;as ~ii att det ger kostnadstäckning. Hiirigenom kan efterfrf1gan p:'t 

denna del av viirdepappersmarknaden föras över till andra tjiinster som 

hiittn: kan tillgodose kundernas intresse som t. ex. köp av andelar i aktie­

fonder. Det htirde emellertid övcrliitas till hankinspektionen att faststiilla 

mini 111 icou rtagcsat scrna. 

Riksdagen ant1.1g regeringens proposition utan erinran i denna del. 
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N 111·11ralll/e c·1111rt 11 gcrcgli·ring 

Med nu gällande lagregler och p{i grund av regeringens hemyndigande 

<Sf-S 1979: 997) iir det hankinspektionens skyldighet att bestämma courta­

gesatserna i enlighet med statsmakternas i proposition. utskottsbetän­

kande och andra förarbeten liimnade riktlinjer. Diirvid skall - som angavs 

i prop. 1978/79: 9 s. 149 - bankinspektioncn tillgodose ocksfi konsumen­

ternas intressen. 

Sedan den nya fondkommissionslagen trätt i kraft 1980 har courtagesat­

serna iindrats tvf1 gånger. En höjning av courtagesatserna skedde fr. o. m. I 

oktober 1980 dft courtaget för bl. a. A I-listans aktier hqjdes fr{in 4.5 

promille till 5,0 promille samt minimcourtagct höjdes från 30 till 35 kronor. 

Den andra iindringen inträffade under våren 1983 di't en ny princip rör 

courtageberiikningen infördes. Courtaget for pfi !\ I-listan upptagna aktier 

siinktes fdn 5 promille till 4,5 promille av köpesumman i fr[iga om affiirer 

upp till 500000 kronor. Pf1 den del av köpesumman som ligger mellan 

500000 kr. och 3 milj. är courtaget 3 promille och pft delen diiröver I 

promille. Vad betriiffar pf1 A Il-listan upptagna aktier samt hos börsen e.i 

inregistrerade aktier, konvertibla skuldebrev m. m. siinktes courtagesatsen 

fri\n 7 promille till 6,5 promille av köpesumman. 

Efter courtagesiinkningen i maj 1983 tillämpas i Sverige courtagesatser 

som i internationell jämförelse iir läga. I våra nordiska grannliinder tiWim­

pas följande courtagesatser vid handel mcd aktier: 

Norge 7 .5 promille 

Danmark 7 .5 promille pi'1 affärer upp till I 00 000 

min 25:-

max 500:-

5.0 promille av kursvtirdet pil 100000 kr. o diiröver 

Finland 10 promille 

Som skiil till sänkningen av courtaµesatserna anförde bankinspektionen i 

yttrande 1983-04-14 till regeringen över de hcsviir som anförts av en bank 

och vissa fondkommissionsbolag bl. a. att aktieomsättningen r~1 Stl)Ck­

holms l'l111dbörs under de tv;\ senaste f1ren ökat mycket kraftigt. fr{in 7 .6 

mdr kr. 1978 till 18,6 mdr 1981 och 29. I mdr 1982. Detta har iitcrspeglats i 

kraftiµt höjda courtageintiikter hos fnndkommissioniirerna. friln 53 mlj. kr. 

1978 till 231 milj. kr. 1981 och 352 milj. kr. 1982. En viisentlig faktor vid 

beslutet om att differentiera courtagesatserna var att kostnaderna for fond­

kommissioniirerna att utföra fondkommissionsuppdrair inte ökar i samma 

rclation som intiikterna för större affiirer. Med tidigare konstruktion av 

i.:ourtagesatserna har de stora affiirerna varit de mcst lönsamma f1)r fond­

kommissioniircrna och detta har accentuerats kraftigt vid hiijda börskurst'r 

och livligarc omsiittning. Kostnaderna för fondkommissioniirerna har inte 

tillniirmelsevis ökat i samma takt med likviil inneburit högt uppdrivna liincr 

och andra ersiittninµar. siirskilt till miiklarna. 
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Sa 111 nidsg n11 l/)('11 

Sarnmant riidet 1983-10-13 

Vid sammantriidet yppades rrån nftgra hi\11 tveksamhet inför övergflllgen 

till fria courtage. Ingen motsatte sig emellertid att en siidan ordning skulle 

införas p[t liingre sikt. Emellertid framhiills fdn nera h;'\11. bl. a. chel"en fiir 

Stockholms fondbi.irs samt representanter for banker och fondkommis­

sionsbolag. oro för att övergfmgen skulle skapa problem rör vissa fond­

kommissioniirer och rubbningar i marknaden. flertalet branehrepresen­

tanter uttalade sig för en successiv iivergfö1g. Denna skulle i'tstadkommas 

genom all endast courtagen vid större affrirer skulle sliippas omedelhart 

fria. medan nuvarande reglering i övrigt skulle best!l under 1984. Under 

hösten 1984 skulle en kontrollstation anordnas. varvid vunna erfarenheter 

skulle kunna studeras. Si\som liimplig griins angavs ett köpeskillingsbelopp 

på 3 milj. kronor. 

A andra sidan framhölls från representanten rör Sveriges Aktiesparares 

Riksl"örhund all priskonkurrens inom ramen för fri prissiittnirig i och för sig 

kunde vara önskviird. Man horde emellertid tillse al\ de smti akticiigarna 

inte fick höjda kostnader. minimicourtaget borde inte få höjas. 

NO:s representant ansr1g att en övergång till fri prissiittning borde ske 

snarast. Han uttalade emellertid först;klse för att [1\giirder vidtogs för att 

mildra iivergt1ngsprobleme11 i en tidigare så hftrt reglerad marknad. 

Sammanlriidet 1983-10-24 

Vid sammantriidet presenterade inspektionen ett alternativt innebiirande 

succes~iv övcrgf1ng enligt de vid förra sammanlriidet presenterade tanke­

gfrngarna. Med tanke hl. a. pi't syftet att kunna studera verkningarna av en 

övergilng till rria courtage ansftg inspektionen dock all griinsen horde 

siittas avseviirt liigre. förslagssvis vid en köpeskilling pil 100000 kninor. 

Alternativet skulle vara att siitta hda rerormen i kraft den I juli 1984. 

I den efterföljande diskussionen rrarnhölls för- och nackdelar med de 

h[1da alternativen. Att en ev. beloppsgriins milste siittas liigrc iin 3 milj. kr. 

mötte förståelse. Till slut enade sig samtliga hranschrepresentantcr om att 

förorda alternativet med helt ikrafttriidande den I juli 1984. 

Företriidaren för Sveriges Aktiesparare' Riksförbund förordade diir­

crnot alternativet med successiv överg:'tng och yrkade p[1 att minimicourta­

get skulle ligga fast. 

NO:s representant sade sig. lllll iin med beklagande av uppskovet. kunna 

ansluta sig till ett ikrafttriidande den I juli 1984. 

l/1111ki11.1p1·kti1Jll1'/l.\ sy11p1111kta 1wh .fi"irs/11g 

Si'ht1111 hankinspektionen konstaterade i sitt remissvar pii fondhiirsutred­

ningens betiinka!llle. skiljer sig inte fondkommissionsmarknadrn pii mlgot 

avgi"irande siitt friln andra marknader med fiitalskonkurrcns. :\liijlighet 

finns att inskrida mot skadlig prissamvcrkan. Detta synsiitt godtogs iivrn i 

prop. I Y7X!7Y: l) med förslag till ny fondkommissionslag m. m. 
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En konsekvens hiirav mt1ste bli att fri priskonkurrens i princip bör d1da. 

Att regeringen inte d<l ville följ<! inspektionens flirslag om fri prissiittning 

berodde pi1 farh<lgor for att en fri kLrnkurn.:ns kumk leda till att en del 

fondkllmmissionsbolag slogs ut fr~in marknaden. 

Oavsett om det d[1 fanns fog för sådana farhagor. har fondkommissions­

blllagens konkurrensmöjligheter gc1nemot bankerna sedan dess radikalt 

iindrats till bolagens förmi\n. Viktigast hiirvidlag iir inte iindringarna av 

marknadsandelarna. fondkommissionsbolagens andel iir nu över 50 pro­

cent mot 3:! procent 1978. Viktigare iir att marknaden vuxit sil starkt. att 

b;\dc ba11ker och fondkommissionsbolag varit överlupna med arb.:tsuppgil"­

ter. De har endast med svarighet kunnat utföra dessa. Vinsterna p<I ömse 

hi1ll har stegrats starkt. Omsiittningen p[i börsen har s{llunda mer iin tiu­

dubblah sedan 1971':. medan CLHlrtageintiktcrna sjudubblats. Vinsterna h<tr 

\'arit sii hiiga. atr nystartade fondkommissionsbolag retbn efter ett ;·1r 

kunnat bgga upp ansenliga reserver. Antalet fondkommissionsbolag har 

fördubblats. Blllagen har genom höga löner och andra crsiittningar kunnat 

dra till sig högt kvalitit:crad expertis. slHll ger ökad styrka i konkurrensen. 

Verksamheten har breddats ot:h aktiverats. Det giiller siirskilt servicen till 

institutionclla placerare. Ett annat expansivt falt iir intrL1dukti1mer 1Kh 

cmissiliner. N<igr<1 fondklllllmissillnsbolag har en finansiell styrka som kan 

\':il m:ita sig med mcddsinra bankers. BL1lagen har i tlertalct fall l~itt nya 

kapitalstarka iigarc. t. ex. stora börsnoterade företag eller in\·e,tmcntbLl­

lag. 

hir fondkllllllnissionsbolagen Sllm kollektiv finns under dessa förMllan­

den ingen risk for att en rriskonk111Tens fri'1n bankerna -,kulle kda till att en 

niimmiird dela\' bL1lagen skulle bli utslagna. Dc11n<1 bcd1)m11ing giillcr iiven 

i ett lilge med liigrc biirskurscr LlCh en d:impad akti' itct p{i biir-,cn. D.:t kan 

tilliigg'''· all statsmakterna inte h;ir anledning att tillse att .1t11111/iga fond­

kL1mmissinnsbl)lag f{ir underlag fiir en fortsatt st<°irkt \·instgivandc Ycrk­

s;1111het. ll:ir Sllm pi1 andra omritdcn bör gillla att företagen sjiilva mtistc 

dri\'a sin vcrksamh.:'t sa. all lk k;111 överleva 111:h ut \'ec·klas. Skulle Illllt all 

rimlig l"iirnwdan skadlig prissam\'erkan förekomma. finns medel ;1tt inskri­

da hiircnlllt. 

lnspektiLln<:n !vekar alltsii inte att f1)resli1 Ö\'erg;.1ng till i princip fri 

priskonkurrcns mellan fondkL1111111issioniirerna. En s{1dan llrdning biir var<1 

till fördel för allmiinheten LlCh rnLllverka t.:'ndenser till yvighet i k1istnads­

hiinseende sllm framtriitl inom branschen. Det finns enligt inspcktiunens 

mening skiil att över\'iiga inskriinkningar endast pii en punkt. niimligen i 

frilga um minimicourtagen. De ulg<"ir p{i affärer snm iir <1 sm{1, all eljest 

tilliimpad promillcbcriikning inte ger kustnadstiickning. Fl111dkL1mmissil1-

niirerna har i och för sig ett befogat intresse av att knslnadcrna blir tii..:kta 

i1\'en \'id sitdana affärer. Det rör sig emellertid Lllll affiirer sLllll i allmiinhet 

framstiir SL)m föga attrakti\'a för fondknmmissiL111i1rern;1. Diirflir verkar 

prisknnkurrenscn inte ptt samma siill till allmiinhe!Cns förm{m snm \"id 
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vcrksamhekn i övrigt. Det kan ocksi\ anföras skiil för att courtagcn vid 

s111[1affärer h~dks liign: iin som motsvarar full kostnaustiickning. Eljest 

föreligger niimligen risk att smilaffiirerna försvåras clkr omöjliggöres. 

sm;iafforerna iir en förutsiittning för att smfisparare i aktier skall kunna 

sjiilva förvalta aktierna aktivt. och föreh:omsten av sm{1sparan: är i länguen 

omistlig i en sund aktiehandel. Denna för inte förbehi'tllas prnfrssionelht 

placerare, medan smilspararna hilnvisas till att skaffa sig aktiefondsande­

lar. 

Hiir anfiirda synpunkter kunue leda till att inspektionen iiven i fortsiifl­

ningen skulle l"aststiil!a minimicourtaget. Enligt inspektionens mening iir 

detta dor.:k inte nödviindigt. Aven i denna dd synes man i första hand böra 

lita till en fri priskonkurrens. Det wrdc vara tillriickligt att regeringen eller 

efter regeringens bemyndigande bankinspektionen rnr befogenhcl all ingri­

pa \\111 ut ve..:klingen skulle bli s;idan att sm[iaffärcr skulle omöjliggöras eller 

swrkt försviiras. 

Av n.:dogörclsen för övcrliiggningarna i samri'tusgrnppen I 98J- I0-13 och 

\ '.JX3- l\l-24 fralllgfa, all l1crtalct reprcsentanter för de berörda parterna 

ansiig att en övcrg;ing till fri prissiittning bordc skc. I valet mellan olika 

altcrnativ uttalades lhin dc flesta hi:ill stöd för det som inspektionen nu 

förordat. De flesta uttalade sig emellertid \"i)r en successiv anpassning. 

\·an·id ,·ndast de större akticalfarcrna skulle ha fri prissiittning i en första 

etapp. I liirvid hiinvisades till utliindska förebilder diir man tilliimpat li[nga 

övcrg[u1g,tider. Vidare uttalades forh;tgor flir att mindre fondk.:1mmissio­

niircr skulk fri anpas~ningssv[iright:ter mcd rubbningar i marknaden som 

följd. 

För inspektionen ter -,ig denna argumentation i v:iscntliga delar som 

-,\·~irför,Lielig. Det riir sig lHll en bransch som under sjuttiotakt varit 

!i\n-,am uch undc·r de tre senaste ,·iren extremt lönsam. Vidare kan piipckas, 

all iin:n efter livcrgiing till en fri prissiittning. priset inte blir det enda eller 

c1b d..:t viktigastc kL\l1kurrcnsmedlet. Kvaliteten och p:'tlitligheten kommer 

all hctyda viil S:i mycket b:.idc i fr[iga om stora och smt1 aktieaffärer. Det iir 

11iin1ligen med hjiilp av dessa konkurrensmedel som vissa banker och 

fondkL1mmissionsh(1lag. kunnat skaffa sig öL1dc marknads<tndclar. Dct bör 

;u1yo undcrstrykas, all det allmiinn<t intc kan ha niigon förpliktelse att 

gct1l\l11 prisrcglcring tillse att s111111/ig11 fondkornmissioniirer skall kunna 

hcdri\a en my..:kct lön-.am rlirehe. 

111-.pekt i(111en kan cmcllenid ha viss förstaelsc för att enstaka banker och 

fo11dklln1111issionsh\1lag kan behöva nilgon tid for att anpassa sig till en fri 

pri,;<ittning. Dctta kan :istadkommas antingen genom att ikrafttriid:rndct 

senarcliiggcs. t. .:x. til I 1984-07-0 I. eller rncd cn inom samriidsgruppcn 

föreslagen mctlld att till en bö1jan införa fri prissiillning vid större afforcr 

och förskjuta ikrafurildandet i övrigt till l'.185-01-01. Diirvid skullc vcrk­

ning<1rna av cn fri pris-.iillning kunna -.wderas under hösten 1984 och 

l'\·cntuellt crfordcrliga lagstiftningsinitiativ kunna tagas. Det först niinrnda 
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alternativet skulle inte medföra motsvarande möjligheter till utviird.:ring 

mL·n [i andra sidan ge bariker lH.:h fondkomrnissionsholag tid all anpassa sig 

i förvlig till de nya förhi1lla1Hkn;1. 

I 'akt mellan de b(1da altcrn•1liven bör beaktas, alt en ut viirdering skulle 

fllnn<itta en förldllandevis hlg grlins. över vilken courtagesiiltningcn skul-· 

le v;1ra fri. t. ex. 100000 kr. Det skulle vidare dröja elt helt :lr innan den fria 

courtag.:slittningen skulle vara helt genomförd. Inom samr:idsgruppen har 

ocks{1 sarntlig<t branschn:presenlanter uttalat sig för alternativet med 

ikrafllriidamk den I juli 1984 över hela linjen. In~peklionen vill för sin dd 

flirorda l~ella alternativ. 

1 cnlighcl med del anfi.irda föresl<lr bankinspektionen. att nuvarande 

besliimmclse i fondkommissionslagen om skyldighd för inspektionen all 

bslsljlla courtagesatserna upphiivt.:s och t.:rsiills med en regel som ger 

regeringen eller efter regeringens h:myndigande bankinspektio:.inen hefo­

gL·nlwt all. om dL'I bL'hövs med hiinsyn till allmiinhetens intrL'sse. bestiim­

ma courtage vid sm:i viirdepappersalfiircr. (hergitngen till fri prissiill ning 

bör sl-..L' 1984-07-01. 

I .agförslag bifogas. 

I behandlingen a\· di:lla iirt.:nde har deltagit förutom undcrted;.r~ade 

\Ltlberg od1 Ht:dberg. dt:n sen<irL' fiiredragandc. b;mkin.-.pi:ktiircn Aker­

hilllll samt <irskilt utst:dda ledamöterna Lindbt:rgt:r. 'folstoy. Sicgbahn. 

AndersSllll ni:h Evi:rl Hedbt:rg. 

Sten Walbt:rg 

Lars Hedberg 
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Bank.inspektionens lagförslag 

Förslag till 

Lag om ändring i fonclkommissionslagcn ( 1978: 748) 

H~irigenom föreskrivs att 42 ~ fondkommissionslag:en skall ha nedan 
angivna lydelse. 

N111·,l/'1111de lydelse 

42 § 
Rcgl:ringen eller den myndighet 

Sllm regeringen bcst~immer fi[r 
meddela föreskrifter om den provi­
sion (courtage) som fondkt,mmis­
sioniir uppbtir med anledning a\· 

kommissionsuppdrag. 

Fiireslagen lydelsl' 

..\2 ~ 

0111 det hchiir.1· med hii11sy11 till 
11//111iinhcre11s intresse .fi'ir regering-· 
en eller den myndighet som rege­
ringen bestiimmcr meddela före­
skril'ler om tkn provisiun (cour­
tage) som fondkomrnissioniir upp­
h;ir med anledning av kommissions­
uppdrag 1·id smil 1·iird<'/)(IJlf!er.rnJ~ 
fiircr. 

Denna lag tr~\der i kraft di:n \juli 19~..\. · 

Norsted!s Tryckeri, Stockholm 1984 


