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Justerat forsaljnings- och inlosenpris (swing
pricing)

Sammanfattning
Finansinspektionen (FI) bedomer att det 4&r mdjligt for fondbolag,

forvaltningsbolag och AIF-forvaltare att anvinda justerat forsdljnings- och
inlésenpris — en form av swing pricing — i vardepappersfonder och
specialfonder.

I denna végledning beskriver vi FI:s syn pa vilka krav bolag som tillimpar
justerat forsdljnings- och inldsenpris méste uppfylla, vilken information som
ska anges i fondbestimmelserna och vilka uppgifter som ska ldmnas i
ansokan om godkinnande av fondbestdmmelser eller &ndringar i dem. FI
behover uppgifterna for att kunna beddma om fondbestimmelserna &r
skéliga och om Gvriga forutséttningar for godkédnnande ar uppfyllda.

Bakgrund

Den 1 juni 2021 publicerade Finansinspektionen (FI) en rapport om
likviditetsverktyg i viirdepappersfonder och specialfonder.! Diér redogjorde
vi for var bedomning att fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-férvaltare,
utifran den nuvarande fondlagstiftningen, far anvinda en viss form av swing
pricing 1 viardepappersfonder och specialfonder. Denna form av swing
pricing kallas fortsittningsvis justerat forsdljnings- och inlosenpris.?

'FI:s rapport Likviditetsverktyg i virdepappersfonder och specialfonder, 1 juni 2021.

2 Justerat forsiljnings- och inldsenpris skiljer sig frin den form av swing pricing som pé
svenska brukar kallas justerat fondandelsvdirde och som innebdr att just fondandelsvardet
justeras. Liksom tidigare beddmer FI att justerat fondandelsvérde inte ér tillatet enligt den
svenska fondlagstiftningen, se vidare ndmnda rapport.
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https://www.fi.se/contentassets/48de81a2cd08467a91fa8606f7f52076/likviditetsverktyg-vardepappersfonder-specialfondern3.pdf
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Justerat forsdljnings- och inlosenpris dr en metod for att prissitta
fondandelar. Den innebér att forsdljnings- och inlésenpriset for fond-
andelarna justeras med hénsyn till sddana kostnader som uppstar till f6ljd av
andelsdgares teckning och inlosen i fonden.

En forutsittning for att verktyget ska fa anvindas &r att det framgar av
fondbestimmelserna for fonden. FI ska godkdnna fondbestammelser for en
ny fond om de #r skiliga for fondandelsigarna.’

Andringar i fondbestimmelserna ska godkinnas om

— bestdmmelserna dven efter dndringarna ar skiliga for andelsdgarna

— de inte strider mot andelségarnas gemensamma intresse

— en underrittelse som ska ldmnas till andelsédgare uppfyller vissa krav som
anges i lagen (2004:46) om virdepappersfonder (LVF).*

3 4 kap. 9 § andra stycket lagen (2004:46) om virdepappersfonder (LVF). Bestdmmelsen dr
tillamplig dven for specialfonder (se 12 kap. 3 § lagen [2013:561] om forvaltare av
alternativa investeringsfonder [LAIF]).

44 kap. 9 § tredje stycket LVF. Bestdmmelsen &r tillimplig dven for specialfonder (se

12 kap. 3 § LAIF).
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Anvandningen av justerat forsaljnings- och inlosenpris

Organisatoriska krav
Anvindningen av justerat forsdljnings- och inlésenpris stiller hoga krav pa

bolaget vad géller 16pande kontroll, uppf6ljning och utvirdering. Bolaget
ska bland annat ha sunda rutiner for forvaltning av verksamheten,
redovisning, intern kontroll samt drift och forvaltning av sina informations-
system.> Bolaget ska ocksa ha personal med den kompetens och kunskap
som krivs for att kunna fullgdra sina arbetsuppgifter.®

Dessa krav géller nér bolag anvédnder justerat forsaljnings- och inlésenpris.
Bolaget behover darfor forklara hur det sékerstéller att det har de rutiner
samt den kompetens och kunskap som kravs for att hantera verktyget.
Bolaget ombes ocksé redogora for vilken eller vilka funktioner som
ansvarar for arbetet med verktyget och var 1 organisationen arbetet utfors
(punkterna 1 och 2).

Modeller fér justerat forséljnings- och inlésenpris
Flera 6verviaganden behover goras och flera faktorer beaktas nér

prissittningsmodellen utformas. Bolaget behover till exempel bestimma om
priset for andelarna ska justeras vid varje nettoinflode eller nettoutflode (sa
kallad full justering) eller endast nér nettoflodet overstiger ett troskelvirde
(sa kallad partiell justering). Vidare behover bolaget ta stdllning till hur
justeringsfaktorn — det vill séga storleken pa justeringen — ska faststillas,
vilka kostnader som ska beaktas och om bolaget ska anvdnda en gemensam
justeringsfaktor for alla nettofloden, eller flera justeringsfaktorer beroende
pa hur stora nettoflodena &r.

Innehéllet i fondbestidmmelserna
Fondbestimmelserna ska ange grunderna for berdkning av, och principerna

som anvénds for att faststélla, forséljnings- och inldsenpris for
fondandelarna.” Det innebir att fondbestimmelserna ska innehélla en tydlig
beskrivning av hur justerat forséljnings- och inldsenpris fungerar, metoden

52 kap. 17 § forsta stycket LVF. Motsvarande bestimmelser for AIF-forvaltare finns i

8 kap. 2 § forsta stycket LAIF.

67 kap. 1 § forsta stycket 4 Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om
véardepappersfonder (fondforeskrifterna). Motsvarande krav for AIF-forvaltare finns i
artikel 22.1 1 kommissionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013.

74 kap. 8 § andra stycket 6 LVF och 23 kap. 13 § andra stycket fondforeskrifterna.
Bestdmmelserna ar tillimpliga dven for specialfonder (se 12 kap. 3 § LAIF och 12 kap. 1 §
Finansinspektionens foreskrifter [FFFS 2013:10] om forvaltare av alternativa
investeringsfonder).

Ny

3(5)

NS,
NP

/l/
oryL®



FI dnr 21-31575

for att faststilla justeringsfaktorn (eller justeringsfaktorerna) samt, om
bolaget tillampar partiell justering, metoden for att faststélla troskelvardet.
FI bedomer ocksé att den hogsta mdjliga justeringsfaktorn ska anges 1
fondbestimmelserna. Nivén pa troskelviardet behdver emellertid inte framga
av fondbestdmmelserna eftersom det kan finnas skl att inte offentliggora
denna.

For att FI ska kunna bedéma om fondbestammelserna &r skéliga behover
bolaget bifoga en mer utforlig beskrivning av hur prisséttningsmodellen ar
utformad till ans6kan (punkten 3).

Information till andelsdgarna
Det ar viktigt att andelsdgarna informeras om vad justerat forséljnings- och

inlosenpris innebér och hur det kan paverka deras investeringar. Bolaget
ombes darfor beskriva hur andelsdgarna kommer att informeras (bland annat
1 informationsbroschyren) om anvéndningen av verktyget (punkten 4).

Vid dndringar 1 fondbestdammelserna som innebér att det infors en majlighet
for bolaget att anvéinda justerat forséljnings- och inlésenpris, anser FI att
berdrda andelsdgare ska underréttas om é@ndringarna och ha rétt att 16sa in
sina fondandelar innan de Andrade fondbestimmelserna borjar tillimpas.®
Om bolaget ansoker om godkidnnande av dndringar 1 fondbestimmelserna
ombes bolaget darfor lamna in en tdnkt underréttelse 1 samband med
ansOkan (punkten 5).

Uppgifter som ska lamnas till Fi
Mot denna bakgrund ber FI bolaget att lamna f6ljande uppgifter nér det

ansoker om godkdnnande av fondbestimmelser eller dndringar i dem:

1) En Overgripande redogorelse for hur bolaget sikerstiller att det har
de rutiner samt den kompetens och kunskap som kravs for att
hantera justerat forsiljnings- och inldsenpris.

2) En overgripande redogorelse for vilken eller vilka funktioner som
ansvarar for arbetet med justerat forsiljnings- och inlésenpris och
var i organisationen arbetet utfors.

3) En utforlig beskrivning av hur prissdttningsmodellen ar utformad, till
exempel om bolaget tilldmpar full eller partiell justering, hur
troskelvirdet vid partiell justering faststélls och hur justeringsfaktorn
eller justeringsfaktorerna bestdms.

8 Detta enligt 4 kap. 9 a § andra stycket och 9 b § LVF.
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4) En beskrivning av hur bolaget kommer att informera andelsédgarna
(bland annat i informationsbroschyren) om anvéndningen av justerat
forsédljnings- och inlésenpris.

5) Vid dndringar i fondbestimmelserna, en underrittelse som ska
lamnas till andelsdgarna och som uppfyller kraven 14 kap. 9 a §
andra stycket LVF.

Ny
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