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REMISSVAR

Finansdepartementet FI dnr 20-29818
Finansmarknadsavdelningen, (Anges alltid vid svar)
Virdepappersmarknadsenheten

Att: Johan Dahlman

103 33 Stockholm

Kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om
griasrotsfinansiering (Dnr Fi2020/05177)

Sammanfattning

Finansinspektionen (FI) tillstyrker forslaget om att foretag som driver
verksamhet med grasrotsfinansiering ska stillas under FI:s tillsyn och att FI far
de tillsyns- och utredningsbefogenheter som forordningen forutsitter. Aven i
ovrigt tillstyrker FI i huvudsak forslagen i promemorian. Grésrotsfinansiering
ar en verksamhet som kan 6verlappa med de verksamheter som bedrivs av
foretag som driver olika former av tillstdndspliktig verksamhet och ddrmed
redan star under FL:s tillsyn. Genom forslaget klargors en del
grinsdragningsfragor mellan olika verksamhetsformer och dessutom stérks
skyddet for konsumenter som anvénder grisrotsfinansieringstjénster.

FI:s overgripande stallningstagande

Grésrotsfinansiering kan ha en positiv inverkan pa konkurrensen och
effektiviteten pa finansmarknaden genom att mojliggora att fler foretag och
projekt fir finansiering. Samtidigt medfor grisrotsfinansiering risker for
konsumenter som i manga fall kan vara hogre dn pé den traditionella
marknaden. FI anser att det dr positivt att vissa typer av grasrotsfinansiering
kommer att regleras genom EU-forordningen. Ett hogt konsumentskydd
innebdr 0kad trygghet for konsumenterna och bidrar till att stirka fortroendet
for grésrotsfinansieringstjanster.

FI tillstyrker forslaget om att foretag som driver verksamhet med
grasrotsfinansiering ska stdllas under FI:s tillsyn och att FI far de tillsyns- och
utredningsbefogenheter som forordningen forutsitter.

Aven i 6vrigt stiller sig FI i huvudsak bakom forslagen i promemorian. FI har
synpunkter i ndgra fragor, vilka redovisas uppdelat pa avsnitt som motsvarar
dem 1 betdnkandet. FI anldgger d&ven nagra avslutande synpunkter pa
konsumentskyddet avseende aktier utgivna av privata svenska aktiebolag.
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FI dnr 20-29818

Synpunkter pa vissa fragor i promemorian

Undantag fran krav pa tillstand att driva viirdepappersrorelse

Enligt forslaget ska det inforas en upplysningsbestdmmelse i 2 kap. 3 § lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden (LV) om att viardepappersbolag far
tillhandahélla grasrotsfinansieringstjénster enligt EU-forordningen. FI anser att
denna bestammelse behdver fortydligas.

Den foreslagna upplysningsbestimmelsen kan uppfattas som en materiell
reglering pa sa vis att den anger att nagon auktorisation enligt EU-forordningen
inte behovs for foretag som har tillstand enligt LV. FI:s utgdngspunkt &r att om
ett virdepappersbolag vill utfora en tillstdndspliktig verksamhet som inte redan
faller inom ramen for det tillstind som bolaget har enligt LV sa behover det
ansOka om tillstand for att fa utféra den nya verksamheten. Om en saddan
verksamhet kan utgdra gréasrotsfinansiering men dven sidoverksamhet enligt
LV bor det fortydligas under vilka forutsittningar som bolaget ska ansdka om
en auktorisation enligt EU-férordningen, och under vilka forutsattningar som
bolaget ska ansdka om tillstdnd for sidoverksamhet enligt LV.

Rt att fa tillgang till dokument och information

Enligt forslaget har FI tillsyn 6ver leverantorer av griasrotsfinansieringstjanster
och far enligt 2 kap. 2 § den foreslagna lagen med kompletterande
bestdmmelser till EU:s forordning om grasrotsfinansiering
(kompletteringslagen) besluta att foreldgga dessa att tillhandahalla uppgifter,
handlingar eller annat. FI far dven besluta att foreldgga personer som forvintas
kunna ldmna upplysningar 1 saken att instélla sig till forhor pa tid och plats som
FI bestammer. [ motiven hénvisas till liknande regler 1 vissa befintliga
forfattningar, bland annat 23 kap. 3 § LV.

FI bedomer att tillsynsarbetet skulle bli mer effektivt och mindre
resurskrivande om utgédngspunkten i den foreslagna bestimmelsen inte skulle
vara att ett foreliggande behdver beslutas. FI konstaterar i sammanhanget att
den 1 motiven nimnda bestdmmelsen i1 23 kap. 3 § LV anger att FI kan begdra
att nagon tillhandahaller uppgifter, handlingar och annat, samt att FI dven kan
begira att den som forvéntas kunna ldmna upplysningar instéller sig till forhor.
I det sista stycket anges att FI far foreligga den som inte foljer en sadan
begiran att gora rittelse. FI anser att &ven den foreslagna bestimmelsen i
kompletteringslagen bor bygga pa en utformning av regelverket dér
utgangspunkten dr att FI far begédra att ndgon tillhandahaller uppgifter och
handlingar samt att den som forvéantas kunna ldmna upplysningar instéller sig
till forhor, och att ett foreldggande far beslutas om en begédran inte atfoljs.

Riitt att forbjuda marknadsforing av ett erbjudande om grdsrotsfinansiering
FI ska enligt forslaget fa mdjlighet att forbjuda marknadsforing av ett
erbjudande om grisrotsfinansiering under vissa forutsittningar. I promemorian
redogors det for att EU-forordningen, nir det giller sddana forbud, anviander
begreppet marknadsforingskommunikation. Men med hénvisning till
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utformningen av lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning foreslds dnda att forbudet 1 kompletteringslagen ska avse
marknadsforing.

FI anser att samma terminologi bor anvéndas 1 kompletteringslagen som 1
forordningen om grésrotsfinansieringstjénster. Den foreslagna lydelsen ger,
enligt FI:s bedomning, myndigheten ett vidare tillsynsansvar dn vad som avses
1 forordningen och resulterar i en 6verlappning mellan Konsumentverkets och
FL:s tillsynsansvar. Detta beror pd att begreppet marknadsforing enligt svensk
ratt dr vidare dn begreppet marknadsforingskommunikation enligt
forordningen. Detta gor att det kan uppsta fall da bade FI och Konsumentverket
har mojlighet att utdva tillsyn och forbjuda marknadsforing av ett
grasrotsfinansieringserbjudande. Dessutom giller att FI:s beslut 6verklagas till
forvaltningsdomstol medan Konsumentombudsmannens rittsliga ingripanden
provas i patent- och marknadsdomstolarna. Det finns ddrmed en risk att praxis
kan utvecklas 4t olika hall 1 tvd olika domstolar.

Vidare anges 1 betdnkandet att FI och Konsumentverket bor samrdda med
varandra innan vissa dtgirder vidtas. FI anser att for att sd ska kunna ske ar det
en forutsittning att sekretessregleringen inte medfor ett hinder. FI konstaterar
att 30 kap. 4 § 1 offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) bland annat anger
att sekretess rader for uppgift om afférs- eller driftsforhallanden hos den som
myndighetens verksamhet avser. Mot bakgrund av detta skulle det till exempel
kunna inforas en bestimmelse som liknar 5 § 1 férordningen (2014:397) om
viss verksamhet med konsumentkrediter som mojliggor utbyte av uppgifter
som omfattas av sekretess mellan myndigheterna.

Overlitelse av avtal

Enligt forslaget ska FI {4 rétt att 6verldta avtal med kunder frin en leverantor
till en annan 1 héndelse av att den forstndmnda leverantdrens tillstdnd
aterkallas. Samtidigt som detta &r en befogenhet som foljer av forordningen ser
FI ett antal problem nér det géller granserna, formerna och kriterierna for hur
en overlatelse ska ske. FI anser darfor att det behover fortydligas hur en
overlatelse ska g till 1 praktiken.

Det framgér inte av vare sig forordningen eller forslaget vilka omstédndigheter
som FI ska beakta vid valet av en dvertagande leverant6r. Det finns darfor
inget som styr vilken leverantdr som FI ska vilja att overlta avtal till, vilket
skapar en brist pd forutsebarhet for den upphorande leverantdrens kunder. Det
innebdr att det finns ett stort behov att klargéra hur regelverket ska tillimpas av
FI pa ett enhetligt och forutsebart sitt.

FI vill sarskilt framhalla att myndigheten enligt regeringsformen é&r skyldig att
beakta allas likhet infor lagen samt dven 1 Ovrigt iaktta saklighet och
opartiskhet. Det behdver ddrmed klargéras om FI &r skyldig att tillfraga
samtliga auktoriserade leverantorer av gréisrotsfinansieringstjdnster om de ar
intresserade av att overta avtalet. Och om flera tinkbara leverantorer skulle

3(8)

NS

Yo,



FI dnr 20-29818

anméla intresse for att Overta aktuella avtal dr det for myndigheten oklart vilka
urvalskriterier som ska stdllas upp, om kunder ldmnar samtycke till flera olika
potentiella leverantdrer. Det gar till exempel inte att fran forslaget ldsa ut om
det ar hinsynen till kundens preferenser som bor styra valet av leverantor eller
om FI bor vilja den leverantdr som enligt myndigheten héller hogst kvalitet i
sin verksamhet.

Med hénvisning till det nu anforda dr nuvarande utformning av regelverket
alltfor oklart enligt FI:s mening. I den fortsatta beredningen av promemorian
behover det darfor fortydligas vilka urvalskriterier som FI ska beakta vid sin
provning.

Overlatelse ska enligt forordningen kunna ske bara om kunden och den
mottagande leverantoren samtycker till det. En frdga som uppstar dr om alla de
presumtiva mottagande leverantorerna ska ha ritt att se avtalet innan ett
samtycke ldmnas. I manga avtal finns det sekretessbestimmelser som
forhindrar parterna fran att lamna uppgifter om avtalet till tredje part. Om alla
presumtiva mottagande leverantorer ska ha mojlighet till insyn 1 avtalet
kommer denna sekretess inte att kunna uppréatthéllas. Ytterligare en annan
frdga som uppstar dr hur dessa presumtiva mottagande leverantorer ska forhalla
sig till dataskyddsforordningen och eventuella personuppgifter som kan finnas
1 avtalet. I den fortsatta beredningen av promemorian behdver det darfor dven
klarldggas om det finns behov av sekretessbrytande bestimmelser och
kompletterande dataskyddsbestimmelser.

Vidare ar det oklart om FI ska invénta att ett beslut om &terkallelse av den
upphorande leverantorens tillstand far laga kraft. Om FI ska avvakta laga kraft,
finns det risk for att kunderna star utan motpart under mellantiden. Om FI 1
stdllet inte ska invinta att dterkallelsen far laga kraft finns det risk for att den
upphorande leverantoren genom en overklagandeprocess far ritt att fortsdtta
tillstdndspliktig verksamhet och lider en forlust till f6ljd av att avtalet har
overlétits till en annan part. Det framgar inte av promemorian i vilken
utstrickning som FI eller staten 1 6vrigt ska ansvara for forluster som kan
uppsté i samband med detta.

Andra fragor som uppstar dr vem som ett beslut av FI att overlata ett avtal
riktar sig till, vem som dr bunden av ett sddant beslut och vem som har rétt att
overklaga det. I ménga avtal dr frigan om Overlételse reglerad mellan parterna.
FI utgér fran att avsikten med bestimmelsen dr att myndigheten ska bortse fran
saddana bestimmelser vid utdvandet av den foreslagna befogenheten. Men en
frdga som uppstar dr om séddana avtalsbestimmelser ar tillampliga efter att
avtalet dverlatits. En fraga som inte klargjorts &r till exempel om det dr otillatet
for den av FI utsedda leverantoren att verlata avtalet tillbaka till den
ursprungliga avtalsparten. Och en annan fraga dr om beslutet till exempel
innebar nigot forbud for den av FI utsedda avtalsparten att omgaende, mojligen
mot en erséttning, overlata avtalet vidare till en tredje part.

4(8)

NS
ot P@

SNy

NS

Yo,



FI dnr 20-29818

Det framgar inte heller av lagforslaget om den upphoérande leverantoren har ratt
att 6verklaga beslutet om Gverlatelse av avtalet, och om detta ér en sjilvstindig
process som dr frikopplad fran ett eventuellt 6verklagande av beslutet att
aterkalla dennes auktorisation som leverantor av grasrotsfinansieringstjénster.
Vidare ér det 6ver huvud taget oklart vem som har rétt att 6verklaga ett beslut
om att dverldta avtalet.

Det maste ocksa ségas att den ordning som foljer av forordningen 1 grunden &r
fraimmande for en svensk forvaltningsmyndighet. Att dverlata ett avtal dr
vanligtvis ndgot som en avtalspart gor, inte en tillsynsmyndighet som utovar
tillsyn 6ver en av avtalsparterna. FI anser darfor att det, trots forordningens
ordalydelse, bor overvégas att anvinda begreppet 6verfora i stillet for 6verldta
1 bestimmelsen.

FI anser sammanfattningsvis att forslaget i promemorian behdver kompletteras
for att tydliggora hur FI ska tillimpa befogenheten att Gverldta avtal. Det ar
enligt FI nodvéndigt att regelverket kompletteras med materiella bestimmelser
som mgjliggdr en enhetlig och forutsebar tillimpning av regelverket. Dessa
kan inte meddelas pa foreskriftsniva.

Ingripanden

Av forslaget framgér en lista pa olika ingripanden. Av bestimmelsen 1 3 kap.
2 § den foreslagna kompletteringslagen kan det framstd som att de angivna
ingripandena ir alternativa, men av forfattningskommentaren framgéar att FI
utifran forutsittningarna i varje enskilt fall far avgora vilken eller vilka
ingripanden som bor komma i friga.

I forfattningskommentaren anges att bestimmelsen utformats utifran 25 kap.

1 § LV och 4 kap. 2 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
forordning om referensvérden. Systematiken i dessa bada bestimmelser skiljer
sig dock at i viktiga avseenden. Av 25 kap. 1 § LV framgér att FI vid en
allvarlig 6vertrddelse ska aterkalla foretagets tillstdnd, eller om det ar
tillrackligt meddela en varning. Om det dr frdga om en Overtradelse som inte ar
allvarlig kan FI ge foretaget en anmérkning. Enligt 8 § samma kapitel far en
anmérkning eller en varning férenas med en sanktionsavgift. Nagon sadan
koppling mellan & ena sidan anméarkning och varning och & andra sidan
sanktionsavgift finns inte i lagen med kompletterande bestammelser till EU:s
forordning om referensvarden. Tvirtom anges i forarbetena att anmérkning bor
anvindas nér det inte dr aktuellt med en sanktionsavgift (prop. 2018/19:4 s.
124). Ett liknande uttalande gors pé s. 122 1 promemorian. Det framgar dock
inte om avsikten dr att en varning eller en aterkallelse av auktorisation ska
kunna forenas med en sanktionsavgift. Det kan tilldggas att det inte &r mojligt
att forena en aterkallelse av tillstdnd enligt 25 kap. 1 § LV med en
sanktionsavgift.

FI efterfragar mot denna bakgrund vissa fortydliganden om hur de olika
ingripandeformerna forhaller sig till varandra, till exempel nér det géller

5(8)

NS
ot P@

SNy

NS

Yo,



FI dnr 20-29818

mojligheten att meddela ett foreldggande (med eller utan vite) sjdlvstindigt
eller i kombination med anmérkning eller varning eller sanktionsavgift. Det bor
ocksa klargoras 1 vilken utstrickning en sanktionsavgift ska eller kan forenas
med négot annat ingripande. Att fullfolja tanken att anpassa reglerna till
sanktionsbestimmelserna i LV framstar som en dndamalsenlig 16sning.

Sprdakbestimmelser

Enligt forslaget ska FI {4 bemyndigande att faststilla att faktablad och
klagomal far uppréttas pd andra sprék &n minst ett av Sveriges officiella sprak.
FI forordar att frdgan om vilka sprdk som kan godtas 1 faktablad och vid
klagomal av effektivitetsskil regleras inom ramen for det pagdende
lagstiftningsdrendet.

Nar det géller fragan om vilket sprak som faktablad bor upprittas pa ar FI:s
stdndpunkt att detta bor vara svenska. Det finns flera skél till detta
stallningstagande. Det grundldggande skélet ar att tydlig och léttillgdnglig
information &r av virde for att konsumenten ska kunna fatta ett vilgrundat
beslut. Att 1ata huvudregeln vara att investeringsdokument ska upprittas pa
svenska dr ocksa i linje med sprikkraven for prospekt.

Visserligen har FI foreskrivit att prospekt far upprittas pa engelska, exempelvis
om emittenten av vardepapperen valt Sverige som hemmedlemsstat eller om
prospektet avser icke-aktierelaterade virdepapper med ett nominellt belopp per
enhet om minst en miljon kronor och enbart riktar sig till kvalificerade
investerare, se 11 a kap. FI:s foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser. Kraven for att f4 upprétta prospekt pd engelska ar dock hogt
satta och FI &r generellt sett restriktiv med att meddela dispens fran
huvudregeln i andra fall dn vad som direkt framgar av foreskrifterna. Det vore
dérfor olyckligt om sprakkraven for investeringsdokument ger avsevérda
lattnader eller valmojligheter jamfort med sprakkraven for prospekt.

Betriffande klagomal konstaterar FI att forordningen ldmnar utrymme for
medlemsstaterna att foreskriva att dessa ska godtas ”pd ett officiellt sprék i den
medlemsstat dér klagomalet ldmnas in eller pa ett sprak som godtas av de
behdriga myndigheterna i den medlemsstaten” (jamfor artikel 38). Aven hir 4r
FI:s standpunkt att klagomal som utgangspunkt bor godtas pa svenska.
Dérutover dr det som FI ser det tdnkbart att foreskriva att klagomaél ska kunna
godtas pa engelska, eftersom det kan forutsittas att grainsoverskridande
leverantorer av gréisrotsfinansieringstjénster har goda forutsattningar att
tillgodogora sig klagomal uppréttade pa detta sprak.

Avgifter for Finansinspektionens verksamhet

FI foreslés fa ta ut avgifter for provning av ansokningar (artiklarna 12 och 13 1
forordningen) samt arliga avgifter fran foretag under tillsyn, se 1 kap. 3 § den
foreslagna kompletteringslagen. FI ska vidare hantera underrittelser om
vésentliga dndringar av forutsattningarna for auktorisation, se artikel 15 i
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FI dnr 20-29818

forordningen. En sddan dndring kan enligt FI exempelvis vara en dndring 1
foretagens ledning.

For att bedriva en effektiv tillsyn av foretagens ledningar, framfor allt f6r de
fall da foretaget i fraga inte redan star under nagon annan tillsyn av FI (eller da
kraven pa ledningen skiljer sig fran kraven enligt annan tillamplig
rorelselagstiftning), bor FI:s mojlighet till avgiftsuttag for provning av
andringar 1 bolagens ledningar och andra underréttelser om vasentliga
andringar enligt artikel 15 i forordningen, fortydligas (jfr 23 kap. 12 § andra
stycket LV).

Mot bakgrund av ovanstadende foresléar FI att en sadan mojlighet till
avgiftsuttag laggs till i 3 § 1 den foreslagna kompletteringslagen. Vidare bor
aven artikel 15 1 forordningen omndmnas sérskilt i det avsnitt i promemorian
som beror avgiftsuttag, se s. 99 f.

Ikrafttridande- och overgdangsbestimmelser

FI tillstyrker den foreslagna dvergangsbestimmelsen som anger att det
troskelviarde som den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten tillimpar for
prospekt ska tillimpas dven betrdffande EU-forordningen. Efter
Overgangsperioden om tva ar fran och med den 10 november 2021 kommer
troskelvirdet for prospekt att vara 2,5 miljoner euro och for projekt som
omfattas av EU-forordningen att vara 5 miljoner euro. FI anser dock att det ar
problematiskt att det efter den foreslagna 6vergangsperioden kommer att finnas
en diskrepans mellan respektive troskelvdrde som gor att det blir mojligt att
erbjuda projekt upp till 5 miljoner euro som dr undantagna prospektskyldighet
och endast kréver att ett investeringsdokument uppréttas.

Ovrig friga

Aktier utgivna av privata svenska aktiebolag omfattas inte av forslaget

FI tar regelbundet emot klagomal fran konsumenter avseende tjdnster kopplade
till aktier utgivna av privata svenska aktiebolag. Sddana tjanster omfattas inte
av lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, som utgor det huvudsakliga
konsumentskyddet pa vardepappersmarknaden. Av forslaget framgar att
grasrotsfinansieringstjinster avseende dessa aktier inte heller kommer att
omfattas av forordningen. FI vill uppmirksamma att ett omrade som
konsumenter regelbundet klagar pa dven fortsatt kommer att sakna adekvat
konsumentskydd.

7 (8)

NS
ot P@

SNy

NS

Yo,



FINANSINSPEKTIONEN

Erik Thedéen
Generaldirektor

Markus Ribbing
Rédgivare

FI dnr 20-29818

8 (8)

NS
ot L

SNy

NS

Yo,



	Kompletterande bestämmelser till EU:s förordning om gräsrotsfinansiering (Dnr Fi2020/05177)
	Sammanfattning
	FI:s övergripande ställningstagande
	Synpunkter på vissa frågor i promemorian
	Undantag från krav på tillstånd att driva värdepappersrörelse
	Rätt att få tillgång till dokument och information
	Rätt att förbjuda marknadsföring av ett erbjudande om gräsrotsfinansiering
	Överlåtelse av avtal
	Ingripanden
	Språkbestämmelser
	Avgifter för Finansinspektionens verksamhet
	Ikraftträdande- och övergångsbestämmelser

	Övrig fråga
	Aktier utgivna av privata svenska aktiebolag omfattas inte av förslaget



