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Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar om éndringar i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2013:9) om vérdepappersfonder for att mojliggora en effektivare tillsyn
av virdepappersfonder.

Andringarna innebir att skyldigheten for fondbolag och forvaltningsbolag att
rapportera till Finansinspektionen om en vérdepappersfonds innehav utvidgas
till att &ven gélla uppgifter om de risker som fonden 4r exponerad mot.

Andringarna trider i kraft den 1 oktober 2018 och tillimpas forsta gingen pé
rapportering av uppgifter per den 28 december 2018.
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1 Utgangspunkter
1.1 Milet med regleringen

Finansinspektionen tar i dag in uppgifter fran fondbolag och férvaltningsbolag
(i fortsdttningen kallade bolag) om innehav i de vardepappersfonder som
bolaget forvaltar. Uppgifterna tas in kvartalsvis efter anvisningar pé
myndighetens webbplats.

De nya uppgifterna handlar om vilka risker fonderna ar exponerade mot.

Malet med regleringen ér att Finansinspektionen ska kunna utdva en
effektivare och mer framatblickande tillsyn.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

I Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepappersfonder
(fondforeskrifterna) anges att ett bolag vid varje tidpunkt ska kunna visa en
sammanstdllning av respektive vardepappersfonds tillgangar, skulder, fond-
formdgenhet och fondandelsviarde. Sammanstillningen ska upprittas varje
kvartal och ldmnas till Finansinspektionen pa det sitt som ndrmare anges pa
myndighetens webbplats (33 kap. 9-11 §§). Bestimmelserna omfattar dven
forvaltningsbolag som har fatt tillstand att forvalta en virdepappersfond (1 kap.
2 och 3 §9).

1.3 Regleringsalternativ

Finansinspektionen bedomer att det krdvs bindande regler for att sékerstilla att
bolagen regelbundet ldmnar den information som myndigheten behdver for en
effektivare tillsyn och en béttre bevakning av eventuella stabilitetsrisker inom
fondbranschen.

1.4  Rittsliga forutsiittningar

Av 10 kap. 2 § lagen (2004:46) om virdepappersfonder (LVF) foljer att bolag,
forvaltningsbolag, fondforetag och forvaringsinstitut ska ge Finansinspektionen
upplysningar om sin verksamhet m.m. enligt foreskrifter som meddelats med
stod av lagen. Finansinspektionen har enligt 18 § 33 forordningen (2013:588)
om vérdepappersfonder bemyndigande att foreskriva om vilka sddana
upplysningar som bolagen ska ldmna till Finansinspektionen.

Vilka uppgifter som behdriga myndigheter far ta in fran bolagen harmoniseras
inte genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli
2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i Overlatbara viardepapper (fondforetag) (Ucits-
direktivet). Finansinspektionen bedémer dock att direktivet inte hindrar att
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fondforeskrifterna kompletteras genom att myndigheten kriaver in den nu
aktuella informationen.

1.5 Arendets beredning

I juni 2017 holl Finansinspektionen ett mote med en extern referensgrupp, dar
forslaget till utokat rapporteringsinnehall diskuterades. Representanter frén
Fondbolagens forening, Sjunde AP-fonden, Svenska Bankforeningen och
Svenska riskkapitalforeningen (Swedish Private Equity & Venture Capital
Association, SVCA) ingick i gruppen.

Den 11 september 2017 remitterade Finansinspektionen ett forslag till
andringar 1 fondforeskrifterna.

De flesta remissinstanser har tillstyrkt forslaget eller inte haft nagot att invinda
mot det. Fyra remissinstanser — branschorganisationen FAR, Fondbolagens
forening, Néringslivets regelnimnd NNR och Sveriges advokatsamfund — har
framfort synpunkter i sak pa forslaget. Finansinspektionen har overvagt
samtliga kommentarer och redogor 1 avsnitt 2 for de huvudsakliga syn-
punkterna och for hur myndigheten stéller sig till dem.

2  Motivering och overviganden

Finansinspektionens stillningstagande: Den sammanstillning §ver en
vardepappersfonds innehav som bolagen i dag uppréttar varje kvartal, ska
framdver dven innehalla information om de risker som fonden &r exponerad
mot. Foreskriftsdndringen trader i kraft den 1 oktober 2018 och tillimpas forsta
gangen pa sammanstillningar per den 28 december samma ar.

Remisspromemorian: Forslaget hade i huvudsak samma innehall.
Finansinspektionen har dock fortydligat hur likviditetsprofilen ska redovisas
och vilka uppgifter som ska anges om en Value at Risk-modell anvénds for att
berdkna sammanlagd exponering. Dessutom har bestimmelsen om per vilken
dag sammanstéllningen ska uppréttas inarbetats i 9 § fondforeskrifterna, och
10 § har upphévts. Forslaget att sammanstillningen dven skulle innehalla de
avgifter som tagits ur fonden genomfors inte. Slutligen har kravet pé att
sammanstéllningen ska kunna visas vid varje tidpunkt utgatt och dag for
ikrafttridande dndrats.

Remissinstanserna: De flesta remissinstanser har tillstyrkt forslaget eller inte
haft ndgot att invinda mot det. Ndringslivets regelndmnd NNR har avstyrkt
forslaget eftersom man anser att underlaget &r bristande da det saknas en
problembeskrivning som motiverar dndringen. Sveriges Advokatsamfund, FAR
samt Fondbolagens forening tycker att forslaget ar oklart eftersom det saknas
specifikation av vilka uppgifter som ska rapporteras och att det darfor ar svart
att lamna synpunkter. Advokatsamfundet och Fondbolagens forening namner
att foljden blir att ven konsekvenserna av dndringarna blir svéra att bedoma.
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Advokatsamfundet menar dessutom att det bor klargdras om ett nytt
inrapporteringsformat ska anvéndas eller inte. Fondbolagens forening tycker att
det r orimligt att stdlla krav p4 att fondbolagen vid varje tidpunkt ska visa en
sammanstéllning 6ver de nya uppgifterna. Vidare menar foreningen att flera av
de efterfragade uppgifterna ldmpar sig béttre for arsvisa berdkningar. Slutligen
anser foreningen att bolagen bor fa mer tid pa sig att forbereda sig.

Finansinspektionens skil: For att utova en effektiv tillsyn kravs att
Finansinspektionen gor prioriteringar och urval. Vissa forhdllanden behdver
kontinuerlig tillsyn, medan andra kan behova granskas sérskilt under en viss
period. For att upprétthilla en effektiv tillsyn &r Finansinspektionen beroende
av information, bl.a. i form av rapportering fran bolagen. For att
Finansinspektionen ska kunna identifiera de mest relevanta riskerna och frage-
stéllningarna for fondbranschen méste rapporteringen vara dndamalsenlig och
tiacka in flera omraden. Informationen behdvs ocksé for att pa aggregerad niva
kunna gora analyser av fondsektorns utveckling dver tid. En allt storre fond-
sektor innebér ett storre behov av information for att Finansinspektionen pa ett
tidigt stadium ska kunna uppticka och motverka eventuella systemrisker som
fonderna kan vara med och bidra till.

Ndringslivets regelndmnd NRR menar att forslaget saknar en problem-
beskrivning som motiverar dndringen. I detta sammanhang kan anfGras att
risktagande dr en central del 1 fondernas utformning och i informationen till
konsumenterna. Det ar viktigt for Finansinspektionen att kunna bevaka att
konsumenterna far korrekt information om de fonder de investerar i. Standard-
avvikelse ar ett riskmétt som anger hur mycket fondens vérde har varierat fran
sin genomsnittliga utveckling. Havstang &r ett mitt pa hur belanad fonden ar
via derivatanviandning och kan paverka fondens riskniva och kinslighet for
stora svingningar pa marknaden. Vissa bolag anvénder i stéllet Value at Risk-
metoden for att méta den risken.

Nar det géller likviditetsrisker handlas svenska véardepappersfonder som
huvudregel dagligen, vilket innebir att en vardepappersfond ska kunna méta en
inlosen pa mycket kort tid. Det dr darfor viktigt att bevaka att dessa risker
hanteras pa ett effektivt sitt. En effektiv riskhantering gér fonden mer mot-
stdndskraftig, vilket minskar sannolikheten for att problem i en fond sprider sig
till andra liknande fonder och aktorer. I dagslidget saknar Finansinspektionen en
sammanstillning av de uppgifter som ndmns ovan, 1 ett format som gor det
mojligt att analysera fondsektorns utveckling och risker pé aggregerad niva.
Dérfor ar ytterligare rapporteringskrav motiverade, enligt Finansinspektionens
beddmning.

De remissinstanser som har haft synpunkter i sak menar inte att det dr svart for
bolagen att ta fram de nya uppgifterna, utan att det &r oklart vilka uppgifter
som ska inga i sammanstillningen och hur de ska rapporteras. Fondbolagens
forening och FAR antar att de flesta uppgifterna krdver samma redovisning
som i arsberittelsen och beddmer rapporteringsbérdan som relativt begrénsad,
men reserverar sig for hur likviditetsprofilen ska rapporteras. For att kunna
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uppritthélla fondens riskprofil krédvs att ett bolag alltid har information om
tillgdngarnas likviditet. Det moment som tillkommer, ar att bolagen 1
rapporteringen ska fordela tillgdngarna inom angivna tidsintervall dir de kan
likvideras. Finansinspektionen har darfor tydliggjort att denna fordelning ska
ske och angett vilka de relevanta tidsintervallen &r. Detta dr en uppgift som
manga bolag ar vana att rapportera, eftersom de redan i dag rapporterar
motsvarande uppgift for de alternativa investeringsfonder som de forvaltar.

Ett fortydligande har gjorts nér det géller uppgifter om fondens Value at Risk.
Avsikten ar att tydliggora foljande: Om fondens risk har berdknats med hjilp
av en Value at Risk-modell, ska bide den modell som anvinds samt fondens
Value at Risk och hur den har berdknats, framgé av sammanstéllningen.

I likhet med vad som giller 1 dag for innehavsrapporteringen, ska de nya
uppgifterna ingd i den sammanstéllning som bolagen ska upprétta per den sista
bankdagen i varje kvartal. Sammanstillningen ska sedan 1dmnas till
Finansinspektionen pa det sitt som ndrmare anges pa myndighetens webbplats.
Bestimmelsens utformning innebér en viss flexibilitet 1 hur informationen ska
presenteras frén tid till annan, men tydliggdr samtidigt vilka uppgifter som ska
lamnas och vid vilka tidpunkter.

Tidigare stod det 1 9 § fondforeskrifterna att ett fondbolag vid varje tidpunkt
skulle kunna visa en sammanstillning 6ver innehavet 1 varje vardepappersfond.
Samtidigt stod det 1 10 § att sammanstéllningen skulle upprittas per den sista
bankdagen i varje kvartal. Dessa bada bestimmelser gar knappast att
kombinera. Finansinspektionen viljer darfor att behalla innehallet 1 10 § och
inarbeta det 19 §. Kravet i foreskrifterna pa att bolagen ska kunna visa en
sammanstdllning vid varje tidpunkt avskaffas. Bolagen ska enligt 10 kap. 2 §
andra stycket LVF ldmna Finansinspektionen de upplysningar som
myndigheten begir. Finansinspektionen kan alltsa begéra in information,
utover den kvartalsvisa sammanstéillningen, med stod av den bestimmelsen om
det behdvs.

Vissa av de nya rapporteringsuppgifterna redovisas redan i dag i olika
dokument som bolagen &r skyldiga att upprétta for fondernas rikning, sdsom
informationsbroschyrer, arsberittelser etc. FAR och Fondbolagens forening
anser att Finansinspektionen bor finna ett béttre sitt att effektivt anvéinda sig av
informationen som finns i de dokument som fondbolagen redan i dag ar
skyldiga att skicka in. Det priméra syftet med dessa dokument &r dock inte att
rapportera till Finansinspektionen, utan att informera investerarna. Uppgifterna
redovisas darfor inte 1 nagot gemensamt tekniskt format, vilket ar en
forutsittning for att kunna analysera en stor dataméngd.

Advokatsamfundet tycker att det bor klargdras om rapporteringen ska goras 1
samma inrapporteringsformat som anvinds i dag. Ett nytt format medfor enligt
samfundet betydligt hogre engéngskostnader dn de som anges i remiss-
promemorian. I sammanhanget kan konstateras att den information som
bolagen ska ldmna inte dr beroende av vilket format de rapporterar i.
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Andringen innebir att den nuvarande rapporteringen utdkas. Den tekniska
utvecklingen péverkar dock rapporteringen till Finansinspektionen. Den
nuvarande l0sningen for att rapportera fondinnehav &r gammal och behdver
uppdateras. I samband med en sadan uppdatering kommer formatet att
fordndras.

Enligt forslaget skulle dven avgifter som tagits ur fonden inga i samman-
stillningen. Nér det géller vilken information om avgifter som
Finansinspektionen bor begira in frdn bolagen, bedomer myndigheten att
ytterligare 6verviaganden behdver goras och avstar fran att genomfora forslaget
1 den delen. Finansinspektionen avser dock att aterkomma i frdgan inom kort.

Det kan ndmnas att forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-
forvaltare) 1damnar omfattande information om alternativa investeringsfonders
risker till Finansinspektionen. Den rapporteringen sker enligt kommissionens
delegerade forordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU vad
géller undantag, allmédnna verksamhetsvillkor, forvaringsinstitut, finansiell
hivstang, 6ppenhet och tillsyn.

Foreskriftsdndringen tréder i kraft den 1 oktober 2018 och ska tillimpas forsta
gangen pa sammanstillningar som uppréttas per den 28 december 2018. Det ar
en fordndring 1 forhéllande till det remitterade forslaget som dverensstimmer
med synpunkten fran Fondbolagens forening om att datum for ikrafttridandet
bor flyttas fram for att ge fondbolagen bittre tid att forbereda sig.

3 Konsekvenser

3.1 Konsekvenser for samhillet och konsumenterna

Finansinspektionen ser inte att foreskriftsdndringen kommer att f4 nigra storre
konsekvenser for samhéllsekonomin.

For konsumenterna innebér en utdkad rapportering ett starkare skydd, genom
att Finansinspektionen far béttre mojligheter att utdva en effektiv tillsyn. Det
finns en risk att investerarna far bara bolagens kostnader for den utokade
rapporteringen. Finansinspektionen bedomer dock att det i sa fall ror sig om
mycket sma kostnader, eftersom kraven inte vintas padverka bolagen 1 nagon
storre omfattning.

3.2 Konsekvenser for foretagen

3.2.1 Berorda foretag

Foreskriftsdndringarna berér samtliga bolag som forvaltar vardepappersfonder.
Det innebar att bolag med tillstand enligt 1 kap. 4 § LVF berdrs, liksom
forvaltningsbolag som fatt tillstind av Finansinspektionen att forvalta
véardepappersfonder. Konsekvenserna for bolagen beddms vara begréinsade,
eftersom flera av de uppgifter som Finansinspektionen efterfragar redan finns i
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informationsbroschyrer och arsberittelser. Dessutom ska bolagen i sin 16pande
riskbevakning kontrollera risker, sdésom hiavstang och likviditetsrisker, varfor
aven dessa uppgifter finns tillgdngliga for bolagen. Kraven blir desamma for
samtliga aktorer som forvaltar virdepappersfonder och kommer inte att
paverka konkurrensen.

Specialfonder omfattas inte av dndringarna.

3.2.2  Kostnader for foretagen

De ekonomiska och administrativa bordorna for bolagen till f61jd av
dndringarna i1 fondforeskrifterna bedoms vara begriansade. De nya reglerna
innebdr att bolagen maste 1dmna négot fler uppgifter till Finansinspektionen,
vilket kommer att krdva nagot mer arbete for bolagen i och med att vissa
rapporteringsrutiner kan behdva foréndras.

Engangskostnaden for att uppdatera interna processer berdknas bli mellan

35 100 kronor (27 timmar x 1 300 kronor) och 48 100 kronor (37 timmar x

1 300 kronor), beroende pa bolagets storlek. Kostnaden for att 16pande
uppdatera rapporteringen berdknas bli 1 950 kronor per ar (1,5 timme x 1 300
kronor).

De uppskattade kostnaderna har justerats nagot i forhallande till
remisspromemorian med anledning av att forslaget om att sammanstéllningen
skulle visa avgifter som tagits ur fonden inte genomfors.

3.2.3  Konsekvenser for smd foretag

Manga bolag kan kategoriseras som smé och deras arbete med att utveckla nya
rapporteringsrutiner kommer formodligen inte att skilja sig fran arbetet i de
stora bolagen. Men, som framgar ovan, vintas kostnaderna f6r de mindre
foretagen bli lagre eftersom de ocksé har férre fonder att forvalta.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Pé kort sikt kan en utdkad rapportering fran bolagen ta tid 1 ansprék for
Finansinspektionen, eftersom myndigheten behdver utarbeta nya processer for
rapportering och analys. Arbetet bedoms dock kunna hanteras inom den
l6pande verksamheten och med nuvarande resurser pa lang sikt.

Finansinspektionen kommer dven att behdva informera om de &dndrade
foreskrifterna pa myndighetens webbplats, www.fi.se, och besvara fragor fran
branschen. Tidsdtgédngen for detta bedoms ocksé vara begrinsad.

NS

N4y

Vo,



