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Yttrande 6ver delbetdnkandet UCITS V- En uppdaterad
fondlagstiftning (SOU 2015:62)

Sammanfattning

Finansinspektionen valkomnar ett 6kat investerarskydd och den harmonisering
med vissa regler som géller pa andra delar av finansmarknadsomradet som
genomforandet av UCITS 5-direktivet" i svensk ratt innebar.
Finansinspektionen delar utredningens beddmning att de nationella reglerna i
huvudsak ska ansluta sig till den niva som féljer av direktivets niva och endast
infora avvikande nationella regler i de fall det finns starka skal for det.
Finansinspektionen har dock synpunkter pa delar av utredningens forslag, vilka
presenteras i detta remissvar.

Regler om visselblasarsystem och regler om ingripanden

Inledningsvis konstaterar Finansinspektionen att motsvarande regler om
visselblasarsystem och ingripanden inte finns i lagen (2013:561) om alternativa
investeringsfonder. Finansinspektionen &r medveten om att denna skillnad
framst beror pd att dessa regler inte finns i AIFM-direktivet’ som i manga delar
ar ett s.k. fullharmoniseringsdirektiv. Finansinspektionen vill anda papeka att
avsaknaden av motsvarande regler i lagen om alternativa investeringsfonder
innebar en skillnad mellan fondbolag och de AlF-férvaltare som bedriver
likartad verksamet.

! Europaparlamentets och rdets direktiv 2014/91/EU av den 23 juli 2014 om &ndring av
direktiv 2009/65/EC om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i éverlatbara vardepapper (fondforetag) nar det galler
forvaringsinstitutsfunktioner, ersattningspolicy och sanktioner.

? Europaparlamentet och rédets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om férvaltare av
alternativa investeringsfonder.
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Regler om ersattningar

Finansinspektionen tillstyrker utredningens forslag om en rambestammelse i 2
kap. 17 c § lagen (2004:46) om vardepappersfonder som &r utformad efter
forebild i 8 kap. 22 8§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder och
att ndrmare bestdammelser om ett fondbolags ersattningspolicy genomfors i
foreskrifter. Denna ordning stammer vél éverens med den ordning som galler
for ersattningsregler pa andra delar av finansmarknadsomradet.

Utredningen har foreslagit att i lagen om vérdepappersfonder ta in
bestammelser som bl.a. anger att det i informationsbroschyren, arsberattelsen
och faktabladet till varje fond ska finnas information om fondbolagets
ersattningspolicy. De av utredningen foreslagna bestammelserna ér
overgripande och UCITS-direktivets lydelse & mer detaljerad. For att undvika
tolkningsproblem anser Finansinspektionen att de svenska bestammelserna inte
bor franga lydelsen i direktivet. Finansinspektionen foreslar darfor att de mer
detaljerade reglerna om informationsbroschyren i UCITS-direktivet genomfors
i svensk ratt genom foreskrifter. En sadan ordning skulle dven stamma vl
Overens med utredningens forslag om att reglering av erséttningar i svensk ratt
bor ske genom ett generellt krav i lagen och mer detaljerade bestdammelser i
foreskrifter.

Finansinspektionen noterar att det saknas en narmare beskrivning av skillnaden
mellan att utova ett vasentligt inflytande pa riskprofilen for fondbolaget och
utdva ett vasentligt inflytande pa riskprofilen for de vardepappersfonder som
bolaget forvaltar 14 kap. 18 a § punkten 2 lagen om vérdepappersfonder.

Forvaringsinstitutens uppgifter och ansvar

Finansinspektionen &r positiv till inférandet av de nya reglerna for
forvaringsinstituten eftersom det idag inte finns regler som narmare reglerar
forvaringsinstitutens ansvar och arbetsuppgifter. Finansinspektionen delar
vidare utredningens bedémning att det saknas skal att lata andra &n banker och
andra kreditinstitut utgora forvaringsinstitut.

I de svenska bestdmmelserna anvénds bl.a. terminologin vardepappersfonds
skada och fondens intresse, se bl.a. 2 kap. 21 § och 3 kap. 1 § lagen om
vardepappersfonder. Som utredningen har konstaterat &r en vardepappersfond
inte nagot sjalvstandigt rattsubjekt och vardepappersfonden ags av
fondandelsagarna gemensamt. Med vardepappersfond och fond i de svenska
bestammelserna bor darfor, i detta sammanhang, forstas samtliga
fondandelsagare. For att undvika tolkningsproblem foreslar Finansinspektionen
att denna terminologi inte anvénds i bestdimmelserna. | annat fall behovs en
narmare forklaring till vad som avses med vardepappersfond och fond i detta
sammanhang.

Finansinspektionen delar utredningens bedémning att begreppet forfoga éver i
3 kap. 1 ¢ § lagen om vardepappersfonder ar den svenska term som stammer
bast overens med direktivets begrepp ateranvanda.
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| artikel 22.7 forsta meningen i UCITS-direktivet finns ett forbud for ett
forvaringsinstitut, eller en tredje part till vilken depaforvaringsfunktionen har
delegerats, att ateranvanda de tillgangar som forvaringsinstitutet har i
depaforvar for egen rakning. Ett motsvarande forbud har inte tagits in i den
foreslagna lydelsen i 3 kap. 1 ¢ § lagen om vardepappersfonder. For att
undvika missforstand anser Finansinspektionen att ett motsvarande forbud bor
tas in i den svenska bestdammelsen.

I 3 kap. 1 ¢ § andra stycket 4 punkten lagen om vardepappersfonder stélls
kravet att sakerheten vid varje tidpunkt med marginal maste uppga till minst
marknadsvarde av tillgdngarna. Finansinspektionen efterlyser vagledning kring
vilka tillgangar som avses i detta sammanhang. Det saknas dven en motivering
till varfor begreppet marknadsvarde anvénds i stéllet for direktivets lydelse
likvid sékerhet med hog kvalitet. Det krav som stélls i direktivet innebér ett
hogre krav pa tillgangarnas likviditet. Den foreslagna lydelsen riskerar darfor
att fa en annan innebord an direktivets lydelse. Finansinspektionen anser darfor
att den svenska bestammelsen inte bor franga direktivets lydelse.

Den foreslagna lydelsen i 3 kap. 7 8 lagen om vérdepappersfonder ska
genomfora artikel 22a.3 andra stycket a i UCITS-direktivet. | den svenska
bestammelsen anges inte att fondandelsagarna ska fa information om de risker
som ar forknippade med en sadan delegering. Det finns ingen narmare
forklaring varfor utredningen valt att franga direktivet i denna del. Det ar
viktigt att andelsagarna far kannedom om de risker som ar forknippade med en
delegering som avses i 3 kap. 7 § lagen om vérdepappersfonder och en sadan
skyldighet bor framga i den svenska bestammelsen. Av delbetankandet framgar
att bestimmelsen inte hindrar att ett forvaringsinstitut for en befintlig fond, dar
det redan finns andelségare, delegerar forvaringsuppgifter till en enhet utanfor
EES. Detta framgar inte i den foreslagna lydelsen i lagen om
vardepappersfonder. For att undvika tolkningsproblem bor det framga i lagen.
Det bor aven framga hur forvaringsinstitutet ska informera befintliga och
potentiella andelsdgare om en sadan delegering.

Ingripanden

Finansinspektionen ar positiv till utredningens foérslag om ingripanderegler som
innebar en harmonisering med de regler som galler pa bank- och
vardepappersomradet.

| delbetédnkandet framfors omstandigheter som ska vara styrande vid beslut om
sanktioner. En viktig omstandighet, som inte ndmns, ar det konsumentskydd
som UCITS-direktivet har sitt ursprung i. Konsumentskyddet bor vara en
central omstandighet som &r styrande vid beslut om sanktioner och att inte
namna detta kan fa konsumentskyddet att framsta som mindre viktigt.

Av artikel 99.6.e i UCITS-direktivet anges att maximala sanktionsavgifter for
juridiska personer ska uppga till &tminstone 5 000 000 euro. Av artikel 99.7 i
UCITS-direktivet framgar att medlemsstaterna i nationell ratt far ge behoriga
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myndigheter ratt att pafora sanktionsavgifter som overstiger de belopp som
anges i bl.a. artikel 99.6.e i UCITS-direktivet. Utredningens forslag till
sanktionsavgift i 12 kap. 8 § forsta stycket lagen om vardepappersfonder
innehaller fyra punkter for faststallande av ett hogsta belopp. Av lydelsen
framstar forsta punkten, med angivet belopp om 5 000 000 euro, som ett tak for
sanktionsavgifter gentemot en juridisk person. Finansinspektionen anser att det
i svensk ratt inte bor inforas nagot annat tak for sanktionsavgifter &n de som
foljer av de 6vriga punkterna. Att inte infora ett sadant tak for sanktionsavgifter
skulle dven innebéara en harmonisering med de regler som galler pa bank- och
vardepappersomradet. For det fall forsta punkten inte utgar efterlyser
Finansinspektionen mer végledning kring hur forsta punkten i foérevarande
paragraf forhaller sig till dvriga tre punkter vid faststallande av tak for
sanktionsavgifter gentemot en juridisk person.

Finansinspektionen ar medveten om att utredningen inte har tittat pa fragan om
att infora ett sarskilt tillstdnd for att bedriva verksamhet som forvaringsinstitut.
Denna fraga har inte heller ingatt i utredningens uppdrag. Att infora ett sarskilt
tillstand for att bedriva verksamhet som forvaringsinstitut innebar att
forvaringsinstitutens roll lyfts fram som en central del av fondverksamheten.
Ett sarskilt tillstand skulle ocksa innebéra att ingripandemojligheterna, som
enligt nuvarande lydelse &r begrénsade till forelaggande och anmarkning for
forvaringsinstituten, kan utvidgas till att &ven omfatta aterkallelse av ett
instituts tillstand att verka som forvaringsinstitut. Vid en ny 6versyn av
fondregelverket anser Finansinspektionen darfor att fragan om att infora ett
sarskilt tillstdnd att verka som forvaringsinstitut bor utredas.

Finansinspektionen tillstyrker forslaget om mojlighet for Finansinspektionen
att forena handlaggning av ett ingripandeédrende med arende om aterkallelse av
tillstand pa frivillig grund. Ur ett konsumentskyddsperspektiv &r det viktigt att
kunna forhindra, i vissa fall mindre seridsa, aktorer att utnyttja den mojlighet
som finns idag att frivilligt kunna aterkalla sitt verksamhetstillstand under ett
pagaende ingripandearende. Finansinspektionen tillstyrker vidare utredningens
forslag att kunna férena sadant asidosattande som avses i 12 kap. 19 § lagen
om véardepappersfonder med en sanktionsavgift.

Direktivnara genomforande

Finansinspektionen noterar att lagforslaget, trots utgangspunkten om en
direktivnara utformning av de svenska bestdmmelserna, i vissa delar saknar
fortydliganden och krav som finns i direktivtexten, t.ex. 3 kap. 2 § och 3 kap. 7
8 lagen om vérdepappersfonder som genomfor artiklarna 22.3.a och 22a.3 i
UCITS- direktivet. | flera fall sker detta utan narmare forklaring i motiven till
bestdmmelserna. Finansinspektionen &r av uppfattningen att
forfattningsforslaget i dessa delar riskerar att fa en innebérd som inte helt
stimmer 6verens med direktivet. | andra fall utelamnas information som hade
underléattat tolkningen och forstaelsen av bestimmelsen. Nar lagtexten inte
Overensstammer med direktivet avseende specifika krav och fortydliganden
kan det leda till oklarheter kring betydelsen av detta vilket forsvarar
tillampningen av bestdammelsen. Finansinspektionen anser att de krav som
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stalls i direktivet inte bor frangas i de svenska bestammelserna om det inte

finns starka skal for det. Nar direktivet frangas bor det alltid ges en forklaring
till detta i forarbetena.
FINANSINSPEKTIONEN

Per Hakansson
Chefsjurist

Sofie Keisu
Jurist
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