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PROMEMORIA

Datum 2007-08-31 Finansinspektionen

Forfattare  Charlotta Carlberg B e e

[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 787 80 00

Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

Anpassade placeringsregler for vissa invester-
Ingsfonder

Finansinspektionen tillater fran 1 september 2007 fond- och vardepap-
persbolag att anséka om andringar i fondbestammelserna for fonder som
redan fanns nar lagen om investeringsfonder tradde i kraft. De anpassade
placeringsreglerna omfattar anpassning av fondbestammelserna till lagen
om investeringsfonders regler om placering i derivatinstrument och i
fondandelar.

Idag har 76 fondbolag tillstand att férvalta investeringsfonder enligt lagen om
investeringsfonder (LIF). Samtliga fondbolag och vardepappersbolag har om-
auktoriserats per den 13 februari 2007, eller auktoriserats enligt LIF. For de bo-
lag som har omauktoriserats gallde tidigare lagen om vérdepappersfonder.

Né&r LIF tradde i kraft innebar det bl.a. att fondforvaltarna fick mojligheten att
for nystartade investeringsfonder anvanda fler tillgangsslag an vad som var
mojligt enligt lagen om vardepappersfonder. | samband med omauktorisationen
tillats inte fondférvaltarna att dndra befintliga fondbestdammelser och l&gga till
de nya tillgangsslagen.

Fl har, bl.a. av Fondbolagens Forening, vid ett flertal tillfallen uppmérksam-
mats pa ett stort behov hos fondbranschen att medges ratt att, for framforallt
fonder som startades innan LIF tradde ikraft, andra i fondbestammelserna s att
de utékade placeringsméjligheterna i LIF dven kan tillampas for dessa fonder.

FI har beslutat att, i enlighet med detta PM, tillata anpassning av fondbestam-
melser.

Komplett ansdkan om éndring i fondbestammelser enligt detta PM kan skickas
sa att det ar FI tillhanda tidigast 1 september 2007.

Oavsett vilka tillagg/andringar som gors i fondbestammelser med anledning av
denna promemoria ska reglerna i LIF och Fl:s foreskrifter galla for fonden.
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1. Vilka omfattas

Samtliga fond- och vérdepappersholag som har tillstand att bedriva fondverk-
samhet omfattas av ratten att anpassa fondbestammelser.

Det ar endast fonder som startats enligt lagen om vérdepappersfonder, dvs fore
den 1 april 2004, och darefter omauktoriserats som omfattas av ratten att an-
passa fondbestammelser.

Fond- och vardepappersholag som startat fonder darefter har fran starttillfallet
haft mojlighet att valja enligt LIF hur fondbestdmmelserna skulle utformas. For
andringar som bolag vill gora i dessa fonder galler Fl:s vid var tid gallande
praxis.

2. Tillatna andringar

De forandringar som kan tillatas i detta forfarande ar dels de delar som avser
placeringar i derivatinstrument, dels placeringar i fondandelar.

Andringar kan endast tillatas som anpassning till den nya lagens utékade moj-
ligheter, inga undantag fran lag eller foreskrifter avses. Fondens karaktar far
genom anpassningarna inte andras men fondens placeringsinriktning far kom-
pletteras. Som exempel bor en fond som idag har méjlighet att ha 10 procent
fondandelar inte 6ka andelen fondandelar sa mycket att fonden andrar karaktar
och blir en fondandelsfond, genom éndringarna far fonden da en helt ny inve-
steringskaraktar. Ett annat exempel dar karaktaren andras ar om en fond fran
att ha ett durationsintervall pa 0-1 ar med hjélp av derivat vill kunna ga till att
ha ett durationsintervall pa 0-3 ar, vilket saledes inte ar mojligt.

Fond- och vérdepappersbolag som vill géra andringar avseende placeringar i
derivatinstrument respektive placeringar i fondandelar ska i ansokan forklara
varfor man anser att fonden inte andrar karaktar i och med andringarna.

2.1 Derivat

Derivatinstrument i syfte att effektivisera forvaltningen

Investeringsfonder far placera i derivat i syfte att effektivisera forvaltningen av
tillgangarna i fonden. Detta tillats &ven enligt lagen om vardepappersfonder
som upphdrde att galla den 13 februari 2007.

Med effektivisering avses enligt foreskriften att skydda vardet av underliggan-
de tillgangar eller kostnadshesparande atgarder. Havstang ar inte tillatet i en
fond som har derivatinstrument i syfte att effektivisera forvaltningen. Expone-
ringen i fonden ska berédknas genom att konvertera derivat till jamforbar posi-
tion i underliggande tillgangar. Att notera ar att valutaexponering inte utgor
nagon ytterligare exponering.
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En fond maste ha likvida medel tillgangliga for den derivatposition som ska
tas. Fonden maste ha leveranskapacitet av underliggande tillgang alternativt in-
neha likvardiga tillgangar. Fonden far inte ha negativ exponering mot valuta,
aktie/aktiemarknad eller negativ duration.

Exempel pa effektivisering kan vara att hantera in- och utfloden med hjalp av
aktieindexfutures under forutsattning att man har utrymme for detta i form av
likvida medel eller motsvarande som neutraliserar den tagna exponeringen.

Derivatinstrument i syfte att effektivisera forvaltningen omfattar inte att ta po-
sitioner med derivat sa att fonden far en hogre bruttoexponering mot markna-
den &n fondens varde.

For att en investeringsfond ska kunna anvanda sig av derivat for att effektivise-
ra forvaltningen maste det framga av fondbestammelserna att fonden har denna
mojlighet.

Derivatinstrument som ett led i placeringsinriktningen

Med LIF tillkom mojligheten att d&ven anvanda derivat som ett led i placerings-
inriktningen. En forutsattning &r att det framgar av fondbestammelserna att
fonden kan gora detta.

Av reglerna om derivat som led i placeringsinriktningen framgar att bruttoex-
poneringen i derivatinstrument far uppga till hogst 100 procent av fondférmo-
genheten. Havstangen far darmed 6ka fondférmogenheten med som mest 100
procent. Exponering ska berdknas genom att konvertera derivat till jamférbar
position i underliggande tillgang. Exponeringen kan beraknas med hjalp av del-
taberakning eller VaR-modell. Fonden maste ha leveranskapacitet av underlig-
gande tillgang eller inneha likvardiga tillgangar. Fonden far inte ha negativ ex-
ponering mot valuta, aktie eller aktiemarknad eller negativ duration. Att notera
ar att valutaexponering i detta fall utgor ytterligare exponering.

Att anvanda derivatinstrument som ett led i placeringsinriktningen innebér att
fonden har mojlighet att 6ka sitt risktagande. Det kan ske genom att en fond tar
ytterligare exponering i form av att ga lang i aktieindexfutures motsvarande
fondférmogenheten. En fond som daremot har 90 procent av sin fondférmo-
genhet investerad i svenska aktier far inte ga kort motsvarande 100 procent av
sin fondférmogenhet i derivat pa svenska aktier, darfor att da uppstar en nega-
tiv exponering mot aktie och/eller aktiemarknad.

Tillatna andringar i fondbestammelserna avseende derivat
Investeringsfonder som har haft mojlighet enligt fondbestammelserna att an-
vanda derivat i syfte att effektivisera forvaltningen kan fran och med 1 septem-
ber 2007 ansoka om andring av fondbestdmmelserna och lagga till méjligheten
att anvanda derivat som ett led i placeringsinriktningen.

Investeringsfonder som inte haft inskrivet i fondbestdmmelserna att de kan an-
vanda derivat i syfte att effektivisera forvaltningen kan fran och med 1 septem-
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ber 2007 l&gga till antingen mojligheten att effektivisera forvaltningen via de-
rivat eller att anvanda derivat som ett led i placeringsinriktningen.

2.2. Placering pa konto i kreditinstitut

FI har i promemorian Likvidhantering och insattning pa konto daterad 2007-
04-03 andrat och tydliggjort praxis avseende placering av medel pa konto och
likvidhantering for fonder.

2.3. Placering i fondandelar

Enligt LIF ar det tillatet att placera medel i en investeringsfond i andelar i
andra investeringsfonder. Medel i en investeringsfond far placeras i andra
fondandelar upp till 100 procent av investeringsfondens varde.

Det &r fran och med 1 september 2007 majligt for de fonder som omfattas av
reglerna om anpassade placeringsregler att obegrénsat 6ka andelen fondandelar
I fondbestdmmelserna. Det ar dock upp till fond- och vérdepappersbolaget att
forklara for FI pa varfor andringen inte innebdr en andring av fondens karaktar.

FI vill uppméarksamma fond- och vardepappersbolagen pa 5 kap 15 § andra
stycket LIF som anger att om fondbestdmmelserna ger fonden rétt att placera
medel i andra fonder till mer &n tio procent innebér detta att fonden diskvalifi-
cerar sig for andra fonder. Fonden blir en fondandelsfond som andra fonder
inte langre far investera i. Det racker att det av fondbestammelserna ar mojligt
for fonden att placera mer &n tio procent i andra fonder, vad som faktiskt ut-
nyttjas spelar ingen roll. Enligt UCITS-direktivet begransas mojligheterna till
att placera fond-i-fond-i-fond for att i bibehalla kostnadstransparensen.

3. Information

Nar en investeringsfond placerar i derivatinstrument 6kar mojligheterna att ta
risk i fonden. Derivatinstrument kan dven anvéndas till att minska risken i fon-
den. FI &r angeldgna om att ingen fondandelségare ska fa andrad riskexpone-
ring i sitt fondsparande utan att k&nna till det. Fonder som ut6kar mgjligheterna
att placera i andra fonder andrar ocksa sin riskexponering. Darfor stéller Fl
hoga krav pa information vid de har angivna andringarna i fondbestammelser-
na.

Fond- och vérdepappersbolagen ska informera fondandelsdgarna i olika media:

a) Individuella brev till samtliga fondandelsédgare som berérs.

b) Fordjupad information ska ges pa fond- och vardepappersbolagets hem-
sidor, samt om kundtidningar och dylikt informationsmaterial finns ska
information ges dven i dessa media.

c) Fond- och vardepappersbolaget ska sékerstélla att &ven indirekta an-
delsdgare, dvs genom distributorer, erhaller informationen

Det individuella brevet till fondandelségarna ska vara tydligt och informativt.
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Det individuella brevet ska bl.a.innehalla foljande:

Information om risk&ndringen vid anvandandet av derivat. Informatio-
nen ska enkelt kvantifiera risken, vilket lampligen kan illustreras i form
av tva eller tre stapeldiagram som visar riskniva fore andring, maximal
riskniva efter andring och vilken risk man avser att ta i fonden.

Kort forklaring om vad derivat ar.

Information om att fondandelarna kan saljas under den manad som ska
ga fran det att andelsagaren far det individuella informationsbrevet tills
dess dndringarna i fondbestammelserna bérjar gélla utan att behdva er-
lagga eventuell uttrddesavgift.

FI ska tillsammans med ansokan fa del av informationsbrevet.

Praktiskt om det individuella brevet:

Fondandelsagarna ska informeras i god tid (minst en manad) innan and-
ringen trader i kraft.

Informationen kan ges samtidigt med hel- eller halvarsrapport. Den ska
dock finnas i ett eget dokument. Om rapporten har ett "brev fran VD”
eller dylikt ska detta innehalla en hanvisning till det fristaende doku-
mentet om dndringen av fondbestdammelserna. Bolagen ansvarar for att
aven fondandelsagare som ej begart hel- eller halvarsrapporter tillstélls
det individuella brevet.

Det individuella brevet kan skickas elektroniskt till andelsédgarna. Det &r
fond- och vérdepappersbolaget som ansvarar for att andelsagarna verk-
ligen far del av brevet. Fl ska informeras om pa vilket sétt bolaget sé-
kerstaller att andelsagarna far del av informationen.

Brevet ska hanvisa till att det finns ytterligare information pa fond- och
vardepappersbolagets hemsida samt hénvisa till att den ytterligare in-
formationen pa hemsidan enkelt gar att fa hemskickad genom att man
kontaktar bolaget.

4. Checklista

For att effektivisera forfarandet med anpassning av fondbestammelserna ska
ansokan kompletteras med en ifylld checklista, bilaga 1.

I checklistan intygar bolaget att de har tillracklig kompetens att hantera derivat,
att bemanningen totalt i bolaget ar tillracklig for att hantera utdkad risk och att
det systemstdd som krévs finns. Checklistan ska undertecknas av VD i det so-
kande bolaget.

5. AnsOkan

5.1. Hur lang tid tar en ansokan?

Ansokningar kan borja skickas in till FI fran och med den 1 september 2007.
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FI har ett serviceatagande, vilket framgar av www.fi.se, att handlagga andring-
ar i fondbestammelser inom 60 dagar. Detta forutsatter att ansokan &r korrekt
och att ansdkningsavgiften ar registrerad.

Om inte ansokan ar komplett eller ansdkningsavgiften &r inbetald kan hand-
laggningstiden forlédngas.

Det innebér att om FI anvander sina 60 dagar for att fatta beslut kan beslut fat-
tas 1:a november, kundbreven kan da skickas ut och en manad darefter kan de
nya placeringsreglerna borja tillampas.

5.2. Vad kostar en anstkan?

Den vid var tidpunkt aktuella ansékningsavgiften, vilken under hosten 2007
uppgar till 5 000 kronor per fond, ska betalas till Finansinspektionen i samband
med ansokan pa plusgiro 95 40 17-0 eller bankgiro 5050-6922. Ange pa be-
talningsavin vad betalningen avser.

5.3. Utformning av ansékan

Ansokan ska utformas som en ansékan om andring i fondbestammelserna for
befintliga fonder i enlighet med LIF.

Nar ett fondbolag eller ett annat bolag med tillstand att driva fondverksamhet
vill andra fondbestammelserna for en redan befintlig fond, maste FI forst god-
kanna &ndringen enligt 4 kap. 9 8 LIF.

Det ska dessutom finnas en aktuell informationsbroschyr och ett aktuellt fakta-
blad for varje investeringsfond (vardepappersfond och specialfond). Ska fon-
den andra sin placeringsinriktning for kunna anvénda sig av derivat i nagon
form (for att effektivisera eller som ett led i placeringsinriktningen) skall anso-
kan innehalla ytterligare dokument, se nedan.

5.4. Ansokan ska innehalla

e Fondbestammelser, en ren version och en version med markerad and-
ringar.

e Uppgift om vid vilket styrelseméte fondbestdimmelserna faststalldes, till
exempel ett styrelseprotokoll.

o Ett aktuellt faktablad och en aktuell informationsbroschyr fér varje
fond.

e Utkast pa individuellt brev att skicka till fondandelsagarna.
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e Tidplan for nar brevet ska skickas och nar &ndringen ska trada i kraft,
och om brevet skickas elektroniskt hur bolaget sakerstaller att breven
nar fram.

e Utkast pa den information som ges pa hemsida och, om sadana finns,
nyhetsbrev och egna tidningsutskick till fondandelségare samt tidsplan
for nér informationen kommer att publiceras.

e Det ska framga av ansokan pa vilket satt bolaget anser att &ndringen
inte &ndrar fondens karaktar.

e Ifylld och av VD undertecknad checklista.

Vid fragor om detta pm och om processen gar det bra att ringa eller mejla:

Enhetschef Charlotta Carlberg, 787 83 71, charlotta.carlberg@fi.se
Jurist Nataschja Nordstrém, 787 80 72, nataschja.nordstrom@fi.se
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