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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande Gver forslag till

1. lag om andring i lagen (2004:46) om vardepappersfonder,

2. lag om é&ndring i lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse,

3. lag om &ndring i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

4.lag om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.



2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om &ndring i lagen (2004:46)
om vérdepappersfonder

Harigenom foreskrivs® i frdga om lagen (2004:46) om varde-
pappersfonder?

dels att nuvarande 2 kap. 17 c § ska betecknas 2 kap. 17 f §,

dels att 1 kap. 10 §, 2 kap. 19 och 21 88, 3 kap. 1-4 88, 4 kap. 15, 16 a
och 18 88, 12 kap. 1, 2, 6-8, 9, 11-14 och 19 8§, 13 kap. 1 § och 14 kap.
1 8§ och rubrikerna ndrmast fore 12 kap. 1, 7 och 11 8§ ska ha féljande
lydelse,

dels att rubriken nérmast fore nuvarande 2 kap. 17 c§ ska séattas
narmast fore den nya 2 kap. 17 f §,

dels att det ska inforas 24 nya paragrafer, 2 kap. 17 c-17 e 88, 3 kap.
5-16 88, 11 kap. 8a8 och 12kap. 1a, 1b, 2a, 8a, 9a-9d 88 och
narmast fore 3 kap. 1, 3-—6 och 8-16 §§ och 12 kap. 9 a § nya rubriker av
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
10§
For forvaltningsbolags och fondféretags verksamhet i Sverige tillam-
pas 2 kap. 19 § forsta stycket och 20-21 88§ pa motsvarande satt.
Utover det som anges i forsta stycket tillampas pa motsvarande satt

—2kap. 17 ¢ § for forvaltnings- —2kap. 17 f§ for forvaltnings-
bolags verksamhet i Sverige enligt  bolags verksamhet i Sverige enligt
6 § forsta stycket 1, och 6 § forsta stycket 1, och

— 4 kap. 20 § for fondforetags verksamhet i Sverige enligt 7 8.
For filialer till forvaltningsbolag och fondforetag galler i dvrigt lagen
(1992:160) om utlandska filialer m.m.

2 kap.
17c8§
Ett fondbolag ska ha ett ersatt-
ningssystem som framjar en sund

! 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 Gverlatbara
vardepapper (fondforetag), i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2014/91/EU.

2 Senaste lydelse av

lagens rubrik 2013:563

2 kap. 17 ¢ § 2014:558

rubriken nérmast fore 2 kap. 17 ¢ § 2014:558.

% Senaste lydelse 2014:558.



och effektiv riskhantering.

Inom ramen for ersattnings-
systemet ska fondbolaget uppratta
och tillampa en ersattningspolicy.

17d§

Ett fondbolag ska tillhandahalla
andamalsenliga rapporterings-
system for anstéllda som vill gora
anmalningar om misstinkta 6ver-
trddelser av bestdmmelser som
galler for verksamheten.

Personuppgiftslagen (1998:204)
galler vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sadana
rapporteringssystem som avses i
forsta stycket.

17e8§

En anstélld hos ett fondbolag
som har gjort en anméalan till
Finansinspektionen eller Euro-
peiska vardepappers- och mark-
nadsmyndigheten om missténkta
Overtrédelser av bestammelser
som galler for verksamheten far
inte goOras ansvarig for att ha
asidosatt ndgon tystnadsplikt, om
anmalaren hade anledning att anta
att en dvertradelse hade skett.

Detsamma géller om en anstélld
har gjort en anmdlan via det
rapporteringssystem som avses i
17ds.

19 §*

Enskildas forhallanden till en
vardepappersfond, ett fondbolag
eller ett forvaringsinstitut far inte
obehérigen rojas.

* Senaste lydelse 2013:563.

Enskildas forhallanden till en
vardepappersfond, ett fondbolag
eller ett forvaringsinstitut far inte
obehdrigen rojas. Detsamma géller
en uppgift i en anmélan eller en
utsaga om en misstankt dvertrad-
else av en bestimmelse som galler
for ett fondbolags verksamhet, om
uppgiften kan avsléja anmélarens
identitet.



I det allménnas verksamhet tillimpas i stéllet bestdmmelserna i
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400).

218

Om en fondandelsagare till-
fogats skada genom att fond-
bolaget Overtratt denna lag eller
fondbestdmmelserna, skall fond-
bolaget ersétta skadan. Om en
fondandelségare eller ett fond-
bolag tillfogats skada genom att
forvaringsinstitutet 6vertrétt denna
lag eller fondbestdmmelserna,
skall institutet ersatta skadan.

Om en fondandelsagare till-
fogats skada genom att fond-
bolaget Overtratt denna lag eller
fondbestdmmelserna, ska fond-
bolaget ersatta skadan.

3 kap.

Allmanna bestammelser om
forvaringsinstitut

18°

For varje vardepappersfond ska
det finnas ett fdrvaringsinstitut.
Forvaringsinstitutet ska ha sitt séte
i Swverige eller, om det & en i
Sverige etablerad filial, i ett annat
land inom EES.

Forvaringsinstitutet ska handla
oberoende av fondbolaget och ute-
slutande i andelsdgarnas gemen-
samma intresse.

Ett fondbolag ska for varje
vardepappersfond som bolaget for-
valtar se till att det utses ett for-
varingsinstitut. Forvaringsinstitutet
ska ha sitt sédte i Sverige eller, om
det &r en i Sverige etablerad filial, i
ett annat land inom EES.

28

Forvaringsinstitutet ska verk-
stlla de beslut av fondbolaget
som avser vardepappersfonden om
de inte strider mot bestdmmelserna
i denna lag eller fondbestammel-
serna.

Forvaringsinstitutet ska vidare ta
emot och férvara den egendom
som ingar i fonden samt se till att

1. forsdljning och inlésen av
fondandelar sker i enlighet med
bestammelserna i denna lag och
fondbestdmmelserna,

® Senaste lydelse 2007:562.

Forvaringsinstitutet ska handla
hederligt, rattvist, oberoende och
professionellt samt uteslutande i
fondandelsdgarnas gemensamma
intresse.

Forvaringsinstitutet ska halla
verksamheten som forvaringsinsti-
tut atskild fran verksamheter som
kan komma i konflikt med fond-
bolagets eller fondandelségarnas
intressen.

® Senaste lydelse 2013:563. Andringen innebér bl.a. att andra stycket tas bort.

" Senaste lydelse 2013:563.



2. fondandelarnas vérde berak-
nas enligt bestdmmelserna i denna
lag och fondbestammelserna,

3.tillgdngarna i fonden utan
drojsmal  kommer institutet till
handa, och

4. medlen i fonden anvénds en-
ligt bestammelserna i denna lag
och fondbestdmmelserna.

Om utlandska finansiella instru-
ment ingar i fonden, far forva-
ringsinstitutet lata ett lampligt
utlandskt forvaringsinstitut forvara
dem. Ett sadant uppdrag frantar
inte forvaringsinstitutet dess an-
svar enligt denna lag.

Forvaringsinstitutet ska identifi-
era, hantera och évervaka eventu-
ella intressekonflikter. Sadana
konflikter ska redovisas for
fondens andelségare.

Skriftligt avtal

38°

Forvaringsinstitutet far inte for
en vardepappersfond ta upp eller
bevilja lan eller g& i borgen.

8 Senaste lydelse 2013:563.

Fondbolaget och férvarings-
institutet ska ingd ett skriftligt
avtal som reglerar forhallandet
mellan parterna. Avtalet ska bland
annat reglera det informations-
utbyte och den samordning som
kravs for att institutet ska kunna
utféra sina uppgifter for fondens
rakning i enlighet med kraven i
denna lag och andra forfattningar.
Avtalet ska innehalla &tminstone
saddana uppgifter som anges i
artiklarna 30-33, 35 och 37 i
kommissionens direktiv
2010/43/EU av den 1 juli 2010 om
genomférande av Europaparla-
mentets och radets direktiv
2009/65/EG nar det galler organi-
satoriska krav, intressekonflikter,
uppféranderegler,  riskhantering
och innehallet i avtalet mellan ett
forvaringsinstitut och ett forvalt-
ningsbolag, i den ursprungliga
lydelsen.

Avtalet far omfatta flera vérde-
pappersfonder. | avtalet ska det
anges vilka vardepappersfonder



10

som omfattas.

| ett avtal som ingds mellan ett
forvaringsinstitut och ett forvalt-
ningsbolag som forvaltar en
vardepappersfond efter tillstand
enligt 1 kap. 6 b § ska det fore-
skrivas att svensk lag ar tillamplig
pa avtalet.

Forvaringsinstitutets uppgifter

Allménna uppqifter

48°

Forvaringsinstitutet ska med
fondbolaget inga ett skriftligt avtal
som reglerar forhallandet mellan
parterna, exempelvis det informa-
tionsutbyte och den samordning
som kravs for att institutet och
bolaget ska kunna uppfylla kraven
i denna lag och andra forfatt-
ningar. Avtalet ska innehalla at-
minstone sadana uppgifter som an-
ges i artiklarna 30-33, 35 och 37 i
kommissionens direktiv
2010/43/EU av den 1 juli 2010 om
genomférande av Europaparla-
mentets och radets direktiv
2009/65/EG nér det galler organi-
satoriska krav, intressekonflikter,
uppféranderegler,  riskhantering
och innehallet i avtalet mellan ett
forvaringsinstitut och ett forvalt-
ningsholag.

Avtalet far omfatta flera vérde-
pappersfonder. | avtalet ska anges
vilka véardepappersfonder som om-
fattas.

| ett avtal som ingds mellan ett
forvaringsinstitut och ett forvalt-
ningsbolag som forvaltar en
vardepappersfond efter tillstand
enligt 1kap. 6b § ska det fore-
skrivas att svensk lag &r tillamplig
pa avtalet.

Forvaringsinstitutet ska verk-
stalla fondbolagets instruktioner
som avser vardepappersfonden om
de inte strider mot bestammelserna
i denna lag eller fondbestammel-
serna samt se till att

1. férsaljning, inldsen och maku-
lering av andelar i fonden genom-
fors enligt denna lag och fond-
bestdmmelserna,

2. vardet av andelarna i fonden
berdknas enligt denna lag och
fondbestdmmelserna,

3. ersattningar for transaktioner
som beror en fonds tillgangar be-
talas in till fonden utan dréjsmal,
och

4. fondens intakter anvands en-
ligt bestdmmelserna i denna lag
och fondbestdmmelserna.

® Senaste lydelse 2013:563. Andringen innebér bl.a. att andra och tredje styckena tas bort.



Overvakning av penningfléden

58
Forvaringsinstitutet ska over-
vaka vardepappersfondens

penningfldden.

Forvaringsinstitutet ska sarskilt
se till att alla betalningar fran
investerare har tagits emot och att
alla likvida medel i fonden har
bokforts pa likvidkonton som har
Oppnats i fondens namn eller i
fondbolagets eller forvaringsinsti-
tutets namn for fondens rékning.

Likvidkonton enligt andra styck-
et ska Oppnas hos en sddan enhet
som avses i artikel 18.1a-c i
kommissionens direktiv
2006/73/EG av den 10 augusti
2006 om genomfoérandet av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/39/EG vad galler
organisatoriska krav och villkor
for verksamheten i véardepappers-
foretag, och definitioner for
tillampning av det direktivet, i den
ursprungliga lydelsen.

Likvidkonton ska foras i enlighet
med principerna i artikel 16 i
direktiv 2006/73/EG, i den ur-
sprungliga lydelsen.

Om likvidkontot har Oppnats i
forvaringsinstitutets namn  for
fondens rakning, far medel som
tillhér  forvaringsinstitutet eller
sadana enheter som avses i tredje
stycket inte finnas pa samma
konto.

Forvaring av tillgdngarna i en
vardepappersfond

68§

Forvaringsinstitutet ska

1. depéférvara

a)alla finansiella instrument
som kan registreras pa ett konto
for finansiella instrument som har
Oppnats hos fdrvaringsinstitutet,
och

11



12

b) alla finansiella instrument
som fysiskt kan levereras till for-
varingsinstitutet, samt

2. kontrollera att fondbolaget,
for vardepappersfondens rakning,
har &ganderatt till ovriga till-
gangar samt féra och halla ett
uppdaterat register éver dem.

Forvaringsinstitutet, eller en
uppdragstagare som utfér uppgift-
erna i forsta stycket, far inte ater-
anvanda tillgangarna i en vérde-
pappersfond fér egen rékning.

Tillgangarna i en vardepappers-
fond som depéforvaras enligt
forsta stycket 1 far ateranvandas
endast om

1. ateranvandningen sker for
fondens réakning,

2. forvaringsinstitutet foljer
fondbolagets instruktioner,

3. ateranvandningen gagnar an-
delsdgarnas intressen, och

4. transaktionen omfattas av en
likvid sékerhet av hog kvalitet

a) som tagits emot av fonden
inom ramen for ett avtal om séker-
hetsoverlatelse  (aterkopsavtal),
och

b) vars marknadsvarde vid varje
tidpunkt med marginal uppgar till
minst marknadsvardet av de ater-
anvanda tillgangarna.

78

For att fullgéra sina uppgifter
enligt 6 § forsta stycket 1 ska for-
varingsinstitutet se till att alla
finansiella instrument registreras
pa ett separat konto hos institutet i
vardepappersfondens namn, eller i
fondbolagets namn for fondens
rakning, och i enlighet med
principerna i artikel 16 i direktiv
2006/73/EG, i den ursprungliga
lydelsen.

For att fullgéra sina uppgifter
enligt 6 § forsta stycket 2 ska for-
varingsinstitutet lagga uppgifter
eller handlingar fran fondbolaget
samt andra tillgdngliga handling-



ar till grund for sin bedémning av
aganderatten till tillgangarna.

Forteckning over tillgangarna i
vardepappersfonden

8§

Forvaringsinstitutet ska regel-
bundet ge fondbolaget en fullstan-
dig forteckning over samtliga till-
gangar som ingar i vardepappers-
fonden.

Foérbud mot att ta upp eller bevilja
1an eller g i borgen

98

Forvaringsinstitutet far inte for
en vardepappersfond ta upp eller
bevilja lan eller ga i borgen.

Uppdragsavtal

Allménna krav pa uppdragsavtal

10 8

Forvaringsinstitutet far inte upp-
dra &t nagon annan att utféra
andra uppgifter an depaférvaring
av tillgangar och kontroll av agan-
deratten enligt 6 § forsta stycket.

Delegering enligt forsta stycket
forutsatter att forvaringsinstitutet

1.kan visa att det finns ett
objektivt skal for delegering av
uppgifterna och att avsikten inte ar
att kringgd kraven i denna lag
eller annan forfattning,

2. har handlat med den skick-
lighet, aktsamhet och omsorg som
kravs vid valet av uppdragstagare,
och

3. regelbundet 6vervakar upp-
dragstagaren och dennes rutiner
avseende delegerade uppgifter.

Ovriga villkor fér uppdragsavtal

118
Forvaringsinstitutet ska, utdver
det som anges i 10 § andra stycket

13
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och om inget annat féljer av 12 §,
forvissa sig om att uppdrags-
tagaren

1. har den struktur och den sak-
kunskap som kravs i forhallande
till uppdraget,

2.0m uppdraget avser depa-
forvaringsuppgifter,

a) omfattas av en effektiv regle-
ring, inbegripet minimikapitalkrav
och effektiv tillsyn dver verksam-
heten i den berérda jurisdiktionen,
och

b) omfattas av regelbunden ex-
tern granskning for att sakerstélla
att de finansiella instrumenten
finns i uppdragstagarens besitt-
ning,

3. hdller de anfortrodda till-
gangarna atskilda fran egna och
andras tillgangar sa att de alltid
gar att identifiera,

4. har vidtagit alla nédvandiga
atgarder for att tillgdngarna i
vardepappersfonden, om upp-
dragstagaren blir insolvent, inte
ska vara tillgangliga for utdelning
eller realisering till uppdrags-
tagarens fordringsagare, och

5. uppfyller de allmanna skyldig-
heter och respekterar de forbud
som angesi 2, 3,6 och 7 §8.

Sarskilda bestammelser vid
uppdragsavtal avseende
depaforvaringsuppgifter utanfor
EES

12 8§

Om lagstiftningen i ett land
utanfér EES kraver att vissa finan-
siella instrument depéforvaras av
en lokal enhet och det endast finns
lokala enheter som inte uppfyller
kraven i 11§ 2 a, far forvarings-
institutet trots det uppdra depafor-
varingsuppgifter at en sadan en-
het. Detta far dock ske endast i den
omfattning som &r nddvandig en-
ligt det landets lagstiftning och en-
dast sa lange det inte finns lokala



enheter som uppfyller dessa krav.

For delegering enligt forsta
stycket kravs dessutom att

1. fondandelsdgarna, innan de
gjorde sin investering, har blivit
informerade om att delegeringen
ar nddvandig enligt det landets
lagstiftning, de omstandigheter
som motiverar delegeringen och
de risker som &r forknippade med
delegeringen, och

2. fondbolaget har gett instruk-
tioner till forvaringsinstitutet att
delegera depaforvaringen av de
finansiella instrumenten till en
lokal enhet.

Vidaredelegering

138

En uppdragstagare far i sin tur
uppdra at nagon annan att utféra
uppgifter enligt 10 § (vidaredele-
gering), om samtliga villkor som
stalls upp for forvaringsinstitutets
delegering ar uppfyllda.

Forvaringsinstitutets ansvar for
forluster och annan skada

Ansvar for forlust av finansiella
instrument som depéaférvaras

14 8

Om fdrvaringsinstitutet eller en
uppdragstagare har forlorat finan-
siella instrument som depéaforva-
ras enligt 6 § forsta stycket 1, ska
institutet utan onddigt drojsmal
aterlamna finansiella instrument
av samma slag eller utge ett
belopp motsvarande véardet till
fondbolaget fér vardepappers-
fondens rakning.

Forvaringsinstitutet ar inte an-
svarigt enligt férsta stycket om
institutet kan visa att forlusten ar
orsakad av en yttre héndelse utan-
for institutets rimliga kontroll, och
vars konsekvenser var omdjliga att
undvika trots att alla rimliga an-

15
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strangningar gjorts.

Ett avtal &r ogiltigt i den ut-
strackning det utesluter eller be-
gransar forvaringsinstitutets an-
svar enligt forsta stycket.

Ansvar for dvriga skador

158

Om fondandelsagarna tillfogats
annan skada &n saddan som avses i
14 8§ genom att forvaringsinstitutet
eller en uppdragstagare uppsat-
ligen eller av oaktsamhet har 6ver-
tratt denna lag eller andra forfatt-
ningar som reglerar verksamheten,
ska institutet erséatta skadan.

Ett avtal &r ogiltigt i den ut-
stréackning det utesluter eller be-
gransar forvaringsinstitutets an-
svar enligt forsta stycket.

Ansvar vid uppdragsavtal

16 §

Ett uppdragsavtal avseende for-
varing av tillgdngar och kontroll
av aganderatten enligt 6 § frantar
inte forvaringsinstitutet dess an-
svar for forluster och annan skada
enligt denna lag. Detta géller aven
om uppdragstagaren har vidare-
delegerat uppgiften enligt 13 8.

4 kap.
158"
For varje vérdepappersfond ska det finnas en aktuell informations-
broschyr.
Informationsbroschyren ska innehélla
1. fondbestammelserna,
2. de ytterligare uppgifter som behdvs for att man ska kunna bedéma
fonden och den risk som &r forenad med att investera i den,
3. en tydlig och lattbegriplig forklaring av fondens riskprofil,
4. uppgifter om det arbete eller de funktioner som fondbolaget far upp-
dra at ndgon annan att utféra enligt 4 och 5 88,
5. uppgifter om vilka tillgangs- 5. uppgifter om vilka tillgangs-
slag fondmedlen fér placeras i, och  slag fondmedlen far placeras i,

10 Senaste lydelse 2013:563.



6. for det fall fondmedlen far
placeras i derivatinstrument, upp-
gifter om i vilket syfte och hur det
mojliga resultatet av anvandningen
av derivatinstrument kan paverka
fondens riskprofil.

6. for det fall fondmedlen far
placeras i derivatinstrument, upp-
gifter om i vilket syfte och hur det
mojliga resultatet av anvandningen
av derivatinstrument kan paverka
fondens riskprofil, och

7. uppgifter om fondbolagets
ersattningspolicy.

16 a §"

For varje vardepappersfond ska det finnas ett aktuellt faktablad.

Faktabladet ska pa ett lattbegripligt satt och i sammanfattning innehalla
den grundl&ggande information som behdvs for att investerare ska kunna
beddma fonden och den risk som &r férenad med att investera i den.

Innehéllet i faktabladet ska vara rattvisande och tydligt och far inte
vara vilseledande. Det ska stdmma 6éverens med relevanta delar i infor-
mationsbroschyren.

Utover det som foljer av andra
och tredje styckena ska faktabladet
innehalla en upplysning om att in-
formation om fondbolagets ersatt-
ningspolicy ar tillganglig pa en
angiven webbplats och att en
papperskopia kan fas kostnadsfritt
pa begaran.

Bestdmmelser om hur faktabladet for en véardepappersfond ska vara
utformat och om dess innehall finns i kommissionens forordning (EU) nr
583/2010 av den 1 juli 2010 om genomférande av Europaparlamentets
och réadets direktiv 2009/65/EG rorande basfakta for investerare och
villkor som ska uppfyllas néar faktablad med basfakta for investerare eller
prospekt tillhandahalls p& annat varaktigt medium &n papper eller pa en
webbplats.

18 §12

Fondbolaget ska for varje vardepappersfond som det férvaltar [amna

1. en arsberattelse inom fyra manader fran rakenskapsarets utgang, och

2. en halvarsredogarelse for rakenskapsarets forsta sex manader inom
tvd méanader fran halvarets utgang.

Arsberéttelser och halvérsredogorelser ska innehalla den information
som behovs for att man ska kunna beddma varje vardepappersfonds
utveckling och stallning. Handlingarna ska pad begaran kostnadsfritt
skickas till andelsdgarna och finnas att tillgd hos fondbolaget och
forvaringsinstitutet. Fondbolaget ska i samband med att bolaget lamnar
sadan information som avses i 22 § tillfraga andelsdgarna om de vill ha
arsberéttelsen och halvarsredogérelsen.

! Senaste lydelse 2013:563.
12 Senaste lydelse 2013:563.
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Utdver det som anges i andra
stycket ska arsberéttelsen inne-
halla uppgifter om det samman-
lagda ersattningsbeloppet  for
rakenskapsaret, fordelat pa fasta
och rorliga ersattningar, som
fondbolaget betalat ut till sin
personal samt om efterlevnaden
och vésentliga forandringar av
fondbolagets ersattningspolicy.

11 kap.

8a8

Finansinspektionen far, utover
det som anges i 7 och 8 88, besluta
att en agare i ett fondbolag som
inte foljer bestammelserna i 1 eller
4 § ska betala en sanktionsavgift

som bestams i enlighet med
12 kap. 8-9 88.
12 kap.

Ingripanden mot fondbolag

Ingripanden mot fondbolag och
forvaringsinstitut samt vissa
fysiska personer®®

1 §l4

Om ett fondbolag har asidosatt
sina skyldigheter enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar
bolagets verksamhet, fondbestdm-
melserna, bolagsordningen eller
interna instruktioner som har sin
grund i en forfattning som reglerar
bolagets verksamhet, ska Finans-
inspektionen ingripa.

Finansinspektionen ska da fore-
lagga bolaget att inom viss tid
begransa verksamheten i nagot
avseende, minska riskerna i den
eller vidta nadgon annan atgard for
att  komma till ratta med
situationen, ett forbud att verk-
stalla beslut eller en anmarkning.

%2 Senaste lydelse 2008:282.
1 Senaste lydelse 2008:282.

Om ett fondbolag eller ett for-
varingsinstitut har &sidosatt sina
skyldigheter enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar
bolagets eller institutets verksam-
het, fondbestdmmelserna, bolags-
ordningen eller interna instruk-
tioner som har sin grund i en
forfattning som reglerar bolagets
eller institutets verksamhet, ska
Finansinspektionen ingripa.

Finansinspektionen  ska  da
utfarda ett forelaggande att inom
viss tid begrdnsa eller minska
riskerna i verksamheten i nagot
avseende eller vidta nagon annan
atgard for att komma till ratta med
situationen, meddela ett forbud att
verkstélla beslut eller genom att



Om odvertréadelsen &r allvarlig, ska
fondbolagets tillstand aterkallas
eller, om det ar tillrackligt, varning
meddelas.

gbra en anmérkning. Om ett fond-
bolags oOvertradelse &r allvarlig,
ska bolagets tillstind aterkallas
eller, om det ar tillrackligt, varning
meddelas.

lag

Finansinspektionen ska ingripa
mot nagon som ingar i ett fond-
bolags styrelse eller &r dess verk-
stallande direktor, eller ersattare
for nagon av dem, om fondbolaget

1. har fatt tillstand att driva
fondverksamhet genom att lamna
falska uppgifter eller pa annat
otillboérligt satt,

2. tillhandahaller  diskretionar
portfoljférvaltning i strid med
1kap. 4 §,

3. pdbdrjar marknadsforing av
en av bolaget forvaltad varde-
pappersfond i ett annat land inom
EES innan en underréttelse om
detta gjorts hos Finansinspektio-
nen i enlighet med 2 kap. 15 c §,

4. inte uppfyller grundlaggande
krav pa organisation och drift av
verksamheten enligt 2 kap. 17 eller
1718 eller foreskrifter som har
meddelats med stéd av 13 kap.
185 avseende dessa  be-
stammelser,

5. dsidosatter sina skyldigheter
eller pa annat satt dvertrader det
som anges om uppdragsavtal i
4kap. 4688 och 78§ forsta
stycket,

6. paborjar  forvaltning och
marknadsforing av en vardepap-
persfond utan att fondbestammel-
serna godkants enligt 4 kap. 9 §,

7.vid upprepade tillfallen later
bli att upprétta eller tillhandahalla
informationsbroschyr, faktablad,
arsberattelse och halvarsberattelse
i enlighet med 4 kap. 15-21 88,

8.inte uppfyller kraven pa
hantering av risker i 5kap.
2 § forsta eller andra stycket,

9.vid upprepade tillfallen pla-
cerar medel i en vardepappersfond

19
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i strid med det som anges i 5 kap.
1,3-22, 24 eller 25 §,

10. i strid med 11 kap. 5 § forsta
stycket later bli att till Finans-
inspektionen anmala sadana for-
varv och avyttringar som avses
dar, eller

11. i strid med 11 kap. 5 § tredje
stycket later bli att till Finans-
inspektionen anméla namnen pa
de &gare som har ett kvalificerat
innehav av aktier i bolaget samt
storleken pa innehavet.

Om en s&dan person som anges i
forsta stycket omfattas av till-
stands- eller underrattelseskyldig-
het enligt 11 kap. 1 eller 4§ for
forvarv eller avyttring av aktier i
bolaget, ska forsta stycket 10 och
11 inte galla fér den personen i
fraga om dessa aktier.

Ett ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om bolagets
Overtradelse ar allvarlig och per-
sonen i fraga uppsatligen eller av
grov oaktsamhet har orsakat dver-
tradelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i fraga
under en viss tid, lagst tre och
hogst tio ar, eller, for upprepade
allvarliga dvertradelser, perma-
nent inte far vara styrelseledamot
eller verkstallande direktor i ett
fondbolag, eller ersattare for
nagon av dem, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

1b§

Finansinspektionen ska ingripa
mot nagon som ingar i ett forva-
ringsinstituts styrelse eller ar dess
verkstéllande direktor, eller ersatt-
are for nagon av dem, om forva-
ringsinstitutet

1. later bli att overvaka en
vardepappersfonds penningsfléden
i strid med 3 kap. 5 §,

2. later bli att forvara en vérde-
pappersfonds tillgdngar eller pa
annat satt oOvertrader det som



anges i 3 kap. 6 och 7 88§, eller

3. later bli att utfora sina 6vriga
uppgifter i strid med 3 kap. 4 och
8 88.

Ett ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om insti-
tutets 6vertradelse ar allvarlig och
personen i fraga uppsatligen eller
av grov oaktsamhet har orsakat
Overtradelsen.

Ingripande sker genom beslut
om sanktionsavgift.

2 §l5

Finansinspektionen far avsta
fran ingripande enligt 1 8 om en
Overtradelse &r ringa eller ursakt-
lig, om fondbolaget gor rattelse
eller om ndgot annat organ har
vidtagit atgarder mot fondbolaget
som beddms tillrackliga.

15 Senaste lydelse 2008:282.

Vid valet av sanktion ska
Finansinspektionen ta hansyn till
hur allvarlig 6vertradelsen ar och
hur lange den pagatt. Sarskild
hansyn ska tas till dvertradelsens
art, skador som uppstatt och
graden av ansvar.

Finansinspektionen far avsta
fran ingripande om en Gvertradelse
ar ringa eller urséktlig, om fond-
bolaget eller fdrvaringsinstitutet
gor rattelse eller om den fysiska
personen verkat for att bolaget
eller institutet gor rattelse eller om
ndgon annan myndighet har
vidtagit &tgdrder mot bolaget,
institutet eller den fysiska per-
sonen och dessa atgarder bedoms
tillréckliga.

2a8§

Utdver det som anges i 2 8§ ska i
forsvarande riktning beaktas om
fondbolaget, forvaringsinstitutet
eller den fysiska personen tidigare
har begatt en &vertradelse. Vid
denna beddémning bor sarskild vikt
fastas vid om Overtradelserna &r
likartade och den tid som har gatt
mellan de olika dvertradelserna.

| férmildrande riktning ska be-
aktas om

21
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1. bolaget, institutet eller den
fysiska personen i vasentlig man
genom ett aktivt samarbete har
underlattat  Finansinspektionens
utredning, och

2. bolaget eller institutet snabbt
upphort med overtradelsen, eller
den fysiska personen snabbt verkat
for att 6vertradelsen ska upphora,
sedan den anmalts till eller pa-
talats av Finansinspektionen.

6 §16

Om en behorig myndighet har
underrattat Finansinspektionen om
att ett fondbolag Overtratt fore-
skrifter som galler i det landet for
bolaget, far inspektionen vidta de
atgarder som anges i 1-4 8§ mot
bolaget, om det foreligger nagon
omstandighet som avses dar.
Inspektionen ska underrdtta den
behériga myndigheten om vilka
atgarder som vidtas.

Straffavgift

Om en behorig myndighet har
underréttat Finansinspektionen om
att ett fondbolag eller ett forva-
ringsinstitut overtratt foreskrifter
som galler i det landet for sddana
bolag eller institut, far inspek-
tionen vidta de atgarder som anges
i 1, 2 och 3 88 mot bolaget eller i
1 och 2 88 mot institutet, om det
foreligger ndgon omstandighet
som avses dar. Inspektionen ska
underratta den behdriga myndig-
heten om vilka Aatgarder som
vidtas.

Sanktionsavgift'’

7 §18

Om ett fondbolag har fatt
anmérkning eller varning enligt
1 § eller varning enligt 4 § andra
stycket, far Finansinspektionen
besluta att fondbolaget ska betala
en straffavgift. Detta géller dock
inte om varningen bara omfattar
fall som avses i 4 § forsta stycket 2
eller 4.

Avgiften tillfaller staten.

8 Senaste lydelse 2008:282.
7 Senaste lydelse 2008:282.
18 Senaste lydelse 2008:282.

Om ett fondbolag har meddelats
beslut om anmérkning eller var-
ning enligt 1§ far Finansinspek-
tionen besluta att fondbolaget ska
betala en sanktionsavgift. Det-
samma galler om fondbolaget har
meddelats beslut om aterkallelse
eller varning i ett fall som avses i
4 § forsta stycket 1.

Om ett forvaringsinstitut har
meddelats beslut om anmarkning
enligt 1 §, far Finansinspektionen
besluta att forvaringsinstitutet ska
betala en sanktionsavgift.



8 §19

Straffavgiften ska uppga till
lagst 5000 kronor och hdgst
50 miljoner kronor.

Avgiften far inte Overstiga tio
procent av fondbolagets omsatt-
ning under narmast foregaende
rakenskapsar. Om Overtradelsen
har skett under bolagets forsta
verksamhetsar eller om uppgifter
om omsattningen annars saknas
eller ar bristfalliga, far omsétt-
ningen uppskattas.

19 Senaste lydelse 2008:282.

Sanktionsavgiften for ett fond-
bolag eller ett forvaringsinstitut
ska faststallas till hdgst det hdgsta
av

l.ett belopp som per den
17 september 2014 i svenska kro-
nor motsvarade fem miljoner euro,

2. tio procent av bolagets eller
institutets eller, i forekommande
fall, koncernens omséttning nér-
mast foregaende rékenskapsar,

3.tvd ganger den vinst som
bolaget eller institutet erhallit till
foljd av regel6vertradelsen, om be-
loppet gar att faststalla, eller

4. tva ganger de kostnader som
bolaget eller institutet undvikit till
foljd av regel6vertradelsen, om
beloppet gar att faststélla.

Sanktionsavgiften far inte be-
stimmas till ett lagre belopp &n
5000 kronor. Om o&vertradelsen
har skett under fondbolagets eller
forvaringsinstitutets forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om
omsattningen annars saknas eller
ar bristfalliga, far den uppskattas.

Avgiften tillfaller staten.

8a8

Sanktionsavgiften for en fysisk
person ska faststallas till hdgst det
hdgsta av

l.ett belopp som per den
17 september 2014 i svenska kro-
nor motsvarade fem miljoner euro,

2. tv& ganger den vinst som den
fysiska personen erhallit till foljd
av regelovertradelsen, om belopp-
et gar att faststélla, eller

3. tva ganger de kostnader som
den fysiska personen undvikit till
foljd av regeldvertradelsen, om be-
loppet gar att faststalla.

Avgiften tillfaller staten.
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9 §20

Né&r straffavgiftens storlek be-
slutas, ska sarskild hénsyn tas till
hur allvarlig den overtradelse ar
som har foranlett anmarkningen
eller varningen och hur lange
overtradelsen har pagatt.

2 Senaste lydelse 2008:282.

Né&r sanktionsavgiftens storlek
faststalls, ska sérskild hansyn tas
till sddana omstandigheter som
anges i 2 och 2a88, samt till
fondbolagets, fdérvaringsinstitutets
eller den fysiska personens finan-
siella stallning och, om det gar att
faststélla, den vinst som fond-
bolaget, forvaringsinstitutet eller
den fysiska personen har erhallit
till foljd av regeldvertradelsen
eller de kostnader som undvikits.

Sanktionsforelaggande

9a8§

Fragor om ingripanden mot fys-
iska personer for Overtradelser
enligt 1a eller 1 b 8 tas upp av
Finansinspektionen genom sank-
tionsforeldggande.

Ett sanktionsforelaggande inne-
bar att den fysiska personen fore-
laggs att inom en viss tid god-
kénna ett ingripande enligt 1a §
fijarde stycket 1 eller 2 eller 1b §
tredje stycket som ar bestamt till
tid eller belopp.

Nar férelaggandet har godkéants,
galler det som ett domstolsavgor-
ande som fatt laga kraft. Ett god-
kannande som gors efter den tid
som angetts i foreldggandet &r
utan verkan.

9b§

Ett sanktionsforeldggande ska
innehalla uppgift om

1. den fysiska person som fore-
laggandet avser,

2. Overtradelsen och de omstén-
digheter som behdvs for att kanne-
teckna den,

3.de bestdammelser som &r
tillampliga pa évertradelsen, och



Verkstallighet av beslut om
straffavgift och forseningsavgift

4.den sanktion som forelaggs
personen.

Forelaggandet ska ocksa inne-
halla en upplysning om att an-
sfkan om sanktion kan komma att
ges in till domstol, om forelagg-
andet inte godkanns inom den tid
som Finansinspektionen anger.

9c§

Om ett sanktionsforelaggande
inte har godkénts inom angiven
tid, far Finansinspektionen ansoka
hos domstol om att sanktion ska
beslutas. En sddan anstkan ska
goras hos den forvaltningsratt som
ar behorig att prova ett Over-
klagande av Finansinspektionens
beslut om ingripande mot fond-
bolaget eller forvaringsinstitutet
for samma dvertradelse.

Provningstillstand ~ kravs  vid
dverklagande till kammarrétten.

9d§

En sanktion for en 6vertradelse
enligt 1 a eller 1 b § far beslutas
bara om sanktionsforelaggande
har delgetts den som sanktionen
riktas mot inom tva ar fran den
tidpunkt d& overtradelsen &gde
rum.

Verkstéllighet av beslut om
sanktionsavgift och forsenings-
avgift?

11 §22

En straffavgift eller forsenings-
avgift ska betalas till Finans-
inspektionen inom trettio dagar
fran det att avgiftsbeslutet har
vunnit laga kraft eller den l&ngre
tid som anges i beslutet.

2! Senaste lydelse 2008:282.
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En sanktionsavgift eller forsen-
ingsavgift ska betalas till Finans-
inspektionen inom trettio dagar
efter det att ett beslut om att ta ut
avgiften fatt laga kraft eller sank-
tionsforelaggandet godkants eller
den l&ngre tid som anges i beslutet
eller forelaggandet.
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12 §23

Finansinspektionens beslut om
straffavgift eller forseningsavgift
far verkstéllas enligt utsoknings-
balkens bestammelser, om avgiften
inte har betalats inom den tid som
angesi 11 8.

Finansinspektionens beslut om
sanktionsavgift eller forsenings-
avgift far verkstallas enligt utsok-
ningsbalkens bestdimmelser, om
avgiften inte har betalats inom den
tid som anges i 11 8.

13 §24

Om straffavgiften eller for-
seningsavgiften inte betalas inom
den tid som anges i 11 §, ska
Finansinspektionen [&mna den
obetalda avgiften for indrivning.
Bestdammelser om indrivning av
statliga fordringar finns i lagen
(1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

Om sanktionsavgiften eller for-
seningsavgiften inte betalas inom
den tid som anges i 11 §, ska
Finansinspektionen l[&mna den
obetalda avgiften for indrivning.
Bestimmelser om indrivning av
statliga fordringar finns i lagen
(1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

14 8%

En straffavgift eller forsenings-
avgift som har beslutats faller bort
i den utstrackning verkstéllighet
inte har skett inom fem ar fran det
att beslutet vann laga kraft.

En sanktionsavgift eller forsen-
ingsavgift som har beslutats faller
bort i den utstradckning verkstallig-
het inte har skett inom fem ar fran
det att beslutet fick laga kraft eller
sanktionsforelaggandet god-
kandes.

19 §26

Om nagon driver sadan verk-
samhet som omfattas av denna lag
utan att vara berattigad till det, ska
Finansinspektionen foreldgga den
som driver verksamheten att upp-
héra med den.

Om nagon driver sadan verk-
samhet som omfattas av denna lag
utan att vara berattigad till det, ska
Finansinspektionen forelagga
denne att upphéra med verksam-
heten.

Om det ar osakert om lagen ar tillamplig pa en viss verksamhet, far
inspektionen foreldgga den som driver verksamheten att lamna de upp-
lysningar om verksamheten som inspektionen behdver for att bedéma om

s& ar fallet.

Ett forelaggande enligt denna paragraf som avser ett utlandskt foretag
far riktas mot saval foretaget som den som i Sverige &r verksam for fore-

tagets rakning.

2 Senaste lydelse 2008:282.
2 Senaste lydelse 2008:282.
% Senaste lydelse 2008:282.
% Senaste lydelse 2008:282.

Finansinspektionen ~ far  &ven
ingripa mot nagon som driver
fondverksamhet utan att vara



beréttigad till det genom beslut om
sanktionsavgift enligt bestammel-
serna i detta kapitel.

13 kap.
1 §27

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om

1. vilka poster som far raknas in i startkapitalet enligt 2 kap. 4 §,

2. vilka poster som far rdknas in i egna medel enligt 2 kap. 8, 9 och
11 8§,

3. pa vilket sprak underrattelsen enligt 2 kap. 15 ¢ § forsta stycket ska
skrivas,

4. hur fondbolaget ska offentliggéra handlingarna enligt 2 kap. 15c §
tredje stycket,

5.vad ett fondbolag ska iaktta 5.vad ett fondbolag ska iaktta
for att uppfylla skyldigheterna i for att uppfylla skyldigheterna i
2 kap. 17 och 17 c 88, 2 kap. 17,17 coch 17 f 88,

6. vilken information som ska ld&mnas i underréattelsen till andelsagare
enligt 4 kap. 9 a § och pa vilket sétt underrattelsen ska lamnas,

7. tillhandahéllande av informationsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §,

8. pa vilket sprak informationen enligt 4 kap. 20 § ska tillhandahallas,

9. kriterier for de finansiella tillgangar som medel i en vérdepappers-
fond far placeras i enligt 5 kap. 1 § andra stycket forsta meningen,

10. vilka tekniker och instrument ett fondbolag far anvinda enligt
5 kap. 1 § tredje stycket samt villkor och granser for sddan anvandning,

11. det system for riskhantering som ett fondbolag ska ha enligt 5 kap.
2 § forsta och andra styckena,

12. kriterier for indexfonder enligt 5 kap. 7 §,

13. berékning av exponeringar enligt 5 kap. 13 och 14 §8,

14. pa vilket satt underrattelsen till andelsagarna enligt 5 a kap. 7 § ska
lamnas,

15. vilka fel och férsummelser som ska rapporteras enligt 5 a kap.
18 §,

16. forutsdttningar  for oOverforing av finansiella instrument och
forvaltning enligt 5 a kap. 37 och 46 88,

17. vilka atgarder som ett fondbolag ska vidta om det tar emot medel
med redovisningsskyldighet enligt 7 kap. 1 §,

18. vilka atgarder som ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestammelserna i 7 kap. 3 §,

19. vad informationen enligt 8 kap. 8 § ska innehdlla, hur den ska
utformas, pa vilket satt den ska tillhandahéllas och vad som ska bifogas
informationen,

20. pa vilket sprak de handlingar som ska lamnas tillsammans med
ansokan enligt 8 kap. 19 § ska upprattas,

27 Senaste lydelse 2014:558.
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21. vilka upplysningar som fondbolag, forvaltningsbolag, fondféretag
samt forvaringsinstitut ska Idmna till Finansinspektionen enligt 10 kap.
2 § forsta stycket och nédr upplysningarna ska lamnas, och

22. sddana avgifter for tillsyn som avses i 10 kap. 11 §.

14 kap.
1 §28

Finansinspektionens beslut en- Finansinspektionens beslut en-
ligt 10 kap. 10 § och 12 kap. 19§ ligt 10 kap. 10 § samt 12 kap. 9 a §
andra stycket far inte dverklagas. och 198§ andra stycket far inte

overklagas.

Andra beslut av Finansinspektionen enligt denna lag far 6verklagas hos
allmén forvaltningsdomstol. Detta géller dock inte beslut i &renden som
avses i 20 § forsta stycket 5 forvaltningslagen (1986:223).

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarratten.

Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om férbud, fore-
laggande eller aterkallelse ska galla omedelbart.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 november 2016.

2. Bestdimmelserna om information om erséttningspolicy i faktablad
och informationsbroschyr i 4 kap. 15 och 16 a 88 ska tillampas fran och
med den 1 januari 2017.

3. Aldre foreskrifter géller for dvertradelser som &gt rum fore ikraft-
tradandet.

% Senaste lydelse 2008:282.



2.2 Forslag till lag om &ndring i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrérelse

dels att det ska inforas en ny paragraf, 6 kap. 2 b §, av féljande lydelse,

dels att det narmast fore 6 kap. 2 a § ska inféras en ny rubrik som ska
lyda ”Rapportering av overtradelser”.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

6 kap.
2b§

En anstélld hos ett kreditinstitut
som har gjort en anmélan till
Finansinspektionen eller Euro-
peiska vardepappers- och mark-
nadsmyndigheten om misstankta
Overtrédelser av bestammelser
som galler for verksamheten far
inte godras ansvarig for att ha
asidosatt ndgon tystnadsplikt, om
anmalaren hade anledning att anta
att en dvertradelse hade skett.

Detsamma galler om en anstélld
har gjort en anmélan via det
rapporteringssystem som avses i
2as.

Denna lag trader i kraft den 1 november 2016.
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2.3 Forslag till lag om &ndring i lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden

dels att det ska inf6ras en ny paragraf, 8 kap. 4 b §, av foljande lydelse,

dels att det ndrmast fore 8 kap. 4 a § ska inforas en ny rubrik som ska
lyda “Rapportering av overtradelser”.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

8 kap.
4Db§

En anstélld hos ett vérdepap-
persbolag som har gjort en an-
malan till Finansinspektionen om
misstankta Overtradelser av be-
stammelser som galler for verk-
samheten far inte goras ansvarig
for att ha &sidosatt nagon tyst-
nadsplikt, om anmalaren hade
anledning att anta att en Over-
tradelse hade skett.

Detsamma géller om en anstélld
har gjort en anmélan via det
rapporteringssystem som avses i
4a8.

Denna lag tréder i kraft den 1 november 2016.



2.4 Forslag till lag om &ndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att 9 kap. 22 § och 12 kap. 8 § samt rubriken
narmast fore 9 kap. 22 § lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

9 kap.

Skadestandsansvar for
forvaringsinstitut for
specialfonder

Ansvar for forvaringsinstitut for

specialfonder

22§

For forvaringsinstitut for spe-
cialfonder galler, i stallet for det
som anges i 17-21 8§, att institutet
ska ersatta en skada som tillfogats
en fondandelsagare eller en AlF-
forvaltare genom att forvar-
ingsinstitutet Gvertratt denna lag
eller fondbestammelserna.

For forvaringsinstitut for spe-
cialfonder galler, i stallet for det
som anges i 17-218§, det som
anges i 3kap. 14-16 88 lagen
(2004:46) om vardepappersfonder.

12 kap.

For specialfonder ska, utdver
10 kap. 28, &ven 4kap. 16a8
fjarde stycket lagen (2004:46) om
vardepappersfonder tillimpas. Det
som anges dar om vérdepappers-
fond ska avse specialfond.

For specialfonder ska, utdver
10kap. 28, &en 4kap. 16a8
femte stycket lagen (2004:46) om
vardepappersfonder tillampas. Det
som anges dar om vérdepappers-
fond ska avse specialfond.

Denna lag tréder i kraft den 1 november 2016.
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3 Arendet och dess beredning

Europarlamentet och radet antog den 23 juli 2014 direktiv 2014/91/EU
om andring av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i dverlatbara
vardepapper (fondforetag) nar det galler forvaringsinstitutsfunktioner,
ersattningspolicy och sanktioner (i det foljande bendmnt &andrings-
direktivet). Direktivet finns i bilaga 1.

Under forhandlingarna om direktivet har en faktapromemoria upp-
réttats och overlamnats till riksdagen (2011/12:FPM177).

Regeringen beslutade den 30 oktober 2014 att tillkalla en sérskild
utredare med uppdrag att bl.a. 1dmna forslag till hur &ndringsdirektivet
ska genomforas i svensk ratt. Utredningen antog namnet 2014 ars fond-
utredning.

Utredningen har avgett delbetdnkandet UCITS V En uppdaterad fond-
lagstiftning (SOU 2015:62). Sammanfattningen av delbetdnkandet och
utredningens lagfdrslag finns i bilagorna 2 och 3. | juni 2015 avlamnade
utredningen en tilldggspromemoria med vissa tillkommande forslag till
lagandringar. Tilldggspromemorians lagférslag finns i bilaga 4.

Delbetankandet och tillaggspromemorian har remissbehandlats. En for-
teckning Over remissinstanserna finns i bilaga 5. Remissvaren finns till-
géngliga i Finansdepartementet (dnr Fi2015/03428/V). | bilaga 6 finns
en uppstéallning som visar vilka bestdammelser som genomfér andrings-
direktivet i svensk rétt.

4 Fondbolag och vardepappersfonder

4.1 EU-regler

Termen UCITS ér en forkortning av den engelska bendmningen Under-
takings for Collective Investment in Transferable Securities. Termen
infordes genom radets direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985
om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i Gverlatbara vardepapper (fondforetag). | den
svenska sprakversionen av direktivet anvands benamningen fondforetag.
Detta direktiv (1985 ars UCITS-direktiv) andrades nagra ganger innan
det ersattes av 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 vérdepapper
(fondforetag), i det foljande benamnt 2009 ars direktiv (direktivet brukar
ibland bendmnas UCITS IV). | ménga delar stammer reglerna i 2009 ars
direktiv helt éverens med dem i 1985 &rs direktiv. | 2009 ars direktiv
finns dven andringar i forhallande till det tidigare direktivet som syftar
till att 6ka mojligheterna till en effektiv forvaltning av fondforetag; att
gora det enklare for fondforvaltare att verka i andra medlemsstater &n den
egna och att forbattra informationen till investerare. Vissa &ndringar i



2009 ars direktiv har gjorts genom det nu aktuella andringsdirektivet
(direktivet brukar ibland bendmnas UCITS V).

| denna lagradsremiss anvands beteckningen “UCITS-direktivet” gene-
rellt. Endast nar det ar av betydelse fér sammanhanget preciseras om det
ror sig om 1985 ars direktiv, 2009 ars direktiv eller det nu aktuella
andringsdirektivet.

UCITS-direktivet innehaller grundlaggande regler for fondforetag som
riktar sig till allméanheten. De fondféretag som uppfyller kraven i direk-
tivet far fritt marknadsforas och andelarna far séljas i alla medlemsstater.
Fondforetag ar foretag som har till syfte att med kapital fran allmanheten
gora kollektiva investeringar i sadana tillgangar som é&r tillatna enligt
direktivet och som tilldmpar principen om riskspridning. Andelarna i ett
fondforetag ska pa begéran av andelsagarna aterkopas eller inldsas med
medel ur foretagets tillgangar. Ett fondforetag kan bildas pa kontrakts-
rattslig grund (som vardepappersfond), eller pa associationsrattslig grund
(som investeringsbolag). Nar ett fondforetag ar bildat som en varde-
pappersfond ar foretaget ingen juridisk person och det maste darfor alltid
forvaltas av ett forvaltningsbolag som agerar pad fondforetagets vagnar.
Néar fondforetaget &r bildat som ett investeringsbolag kan bolaget skéta
sin egen forvaltning eller utse ett forvaltningsbolag. | UCITS-direktivet
stills krav pa bl.a. tillstand for fondforetaget och forvaltningsbolaget,
krav pa information till andelsdgarna och vissa krav som ror place-
ringarna av fondmedel. Vidare stalls krav pa att fondforetagets tillgangar
forvaras hos ett sarskilt forvaringsinstitut som ocksa har att utdva viss
kontroll dver forvaltningsbolagets respektive investeringsbolagets age-
rande. Regelverket syftar till ett gott konsumentskydd for fondandels-
agare.

Genom andringsdirektivet har det gjorts vissa andringar i UCITS-
direktivet. Andringarna avser i korthet féljande:

— detaljerade regler om utformningen av forvaltningsbolagens ersatt-
ningspolicy,

— nya regler om forvaringsinstitutens funktion och ansvar och

— nya regler om tillsyn, rapportering av missforhallanden och sank-
tioner.

Medlemsstaterna skulle senast den 18 mars 2016 anta de lagar och andra
forfattningar som &r nddvéndiga for att folja de nya reglerna och tillampa
dem fr.o.m. det datumet (artikel 2.1 i &ndringsdirektivet).

4.2 Den svenska fondlagstiftningen

Den svenska lagstiftningen om vérdepappersfonder bygger pa 1985 ars
UCITS-direktiv. Genom lagen (1990:1114) om vérdepappersfonder och
de &ndringar som gjordes i den lagen med anledning av EES-avtalet, an-
passades svensk ratt till direktivet. Lagen om véardepappersfonder ersattes
den 1 april 2004 av lagen (2004:46) om investeringsfonder (prop.
2002/03:150) som i sin tur har &ndrats vid flera tillfallen, framst i sam-
band med att reglerna pd EU-nivad har andrats. Mer genomgripande
andringar gjordes for att i svensk ratt genomfora 2009 ars direktiv (prop.
2010/11:135). Omfattande &ndringar gjordes dven i samband med att
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Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011
om fdrvaltare av alternativa investeringsfonder samt om d&ndring av
direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr
1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (AIFM-direktivet, se prop.
2012/13:155) genomfdrdes i svensk ratt. De dndringarna innebar dven att
rubriken till lagen dndrades till lagen om vardepappersfonder.

I lagen om vérdepappersfonder anvéands termen vardepappersfond for
det som i UCITS-direktivet kallas fondféretag. | lagen anvands termen
fondforetag endast for utldndska motsvarigheter till svenska vérde-
pappersfonder (1 kap. 1 § forsta stycket 9 och 25). Termen vérdepappers-
fond &r alltsa forbehdllen svenska fondforetag. P4 motsvarande sétt
betecknar termen fondbolag ett svenskt aktiebolag som har fatt tillstand
av Finansinspektionen att driva fondverksamhet enligt den lagen, medan
ett forvaltningsbolag &r ett utlandskt bolag som har motsvarande tillstand
sitt hemland (1 kap. 1 § forsta stycket 8 och 13).

De svenska vardepappersfonderna ar kontraktsrattsliga fonder. En
svensk vardepappersfond ar alltsd inte ett sjalvstandigt rattssubjekt och
kan dérmed inte forvarva rattigheter eller iklada sig skyldigheter (se
4 kap. 1 § lagen om vérdepappersfonder och prop. 2002/03:150 s. 115-
117). Fondandelsagarnas aganderétt till fondférmdgenheten ar kraftigt
beskuren och medfér endast en ratt att fa sina andelar i fonden inlosta
samt i forekommande fall erhalla utdelning. | gengald ansvarar inte fond-
andelségarna for forpliktelser som avser fonden. Forvaltningen av fonden
skots av en fondforvaltare: ett fondbolag. Endast fondbolag far forvalta
vérdepappersfonder och de ar forvaltningsbolag i UCITS-direktivets
mening. Fondbolaget foretrader andelsagarna i alla fragor som ror varde-
pappersfonden och ska i férvaltningen av fonden handla uteslutande i
andelsdgarnas gemensamma intresse. Termen investeringsbolag i
UCITS-direktivet ar forbehallen associationsrattsliga fonder som sjalva
kan skota forvaltningen eller utse ett forvaltningsbolag for det &ndamalet.
Termen ar darfor inte tillamplig nér det galler svenska fonder.

Vardepappersfonder vander sig till allmanheten. Hushallens totala
fondsparande &r mycket stort och vardepappersfonder kan med fog ségas
vara en konsumentprodukt, om &n inte uteslutande. Detta har ocksa
beaktats i lagen om vardepappersfonder. Manga av bestammelserna i
lagen syftar till att starka skyddet fér konsumenter. Reglerna &r dock inte
uttryckligen avsedda for konsumenter utan tar sikte pa att skydda
samtliga andelsagare. Krav pa hur ett fondbolag ska vara organiserat och
hur medel i en fond far placeras ar exempel pa skyddsregler. Att till-
gangarna i fonden ska héllas atskilda och forvaras av ett forvarings-
institut ar ett annat exempel. Vidare finns det langtgédende krav pa infor-
mation till andelsdgare. Finansinspektionen har tillsyn 6ver svenska
fondbolag och férvaringsinstitut samt dver utlandska motsvarigheter som
driver verksamhet i Sverige.



5 Négra allmédnna utgdngspunkter

51 Inledning

I detta avsnitt redogors for nagra allmanna utgangspunkter for genom-
forandet i svensk ratt av andringsdirektivet.

5.2 Anpassningar av svensk ratt

Ett direktivnara genomférande

Det har angetts som ett mal for EU-rattsakterna pa fondomradet att uppné
harmoniserade regler som utjadmnar konkurrensvillkoren och tillforsékrar
andelségarna ett effektivare och mer enhetligt skydd (skal 3 till 2009 ars
direktiv). En utgangspunkt for regeringens forslag till genomforande av
andringsdirektivet ar darfor att reglerna i svensk ratt ska vara pa samma
niva som dem i direktivet och inte stélla ytterligare eller annorlunda krav
&n dem som féljer av det gemensamma regelverket.

UCITS-direktivet kompletteras av regler i réttsakter som antas av
kommissionen — manga ganger i form av direkt tillampliga férordningar
— som innehaller hanvisningar till manga av termerna och uttrycken i
direktivet (se vidare avsnitt 5.5). Utredningen menar att det skulle
medfdra problem for tolkningen och tilldmpningen av dessa regler om
svensk lagstiftning skulle avvika alltfor mycket fran direktivet. Detta i
sig anses vara ett skal att folja terminologin i direktivet. Utredningen
pekar dven pa forandringstakten i lagstiftningen inom EU. Under senare
ar har en mangd EU-direktiv och EU-forordningar pa vardepappers-
marknadsomradet antagits och &ndrats. Aven den kompletterande
lagstiftningen i form av delegerade férordningar och direktiv som antas
av kommissionen samt riktlinjer fran Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) é&ndras i betydande omfattning. Ett
direktivnara genomférande i svensk ratt underlattar bade anpassningen
och tolkningen av bestammelserna i svenska forfattningar i forhallande
till de andringar som gors pa4 EU-niva. Utformningen av bestimmelserna
i svenska forfattningar foreslas i denna lagradsremiss darfor dverens-
stamma med reglerna i UCITS-direktivet s& langt som mojligt.

Trots att reglerna i UCITS-direktivet kompletteras av detaljregler som
antas av kommissionen och av Esma &r vissa artiklar mycket detaljrika.
Det géller sérskilt reglerna om fondbolagens ersattningspolicy. | svensk
ratt brukar regler pa en sadan detaljniva inte forekomma i lagtext, utan
i stallet anges i myndighetsforeskrifter. En l6sning med en generellt
utformad bestdmmelse i lag stdammer 6verens med svensk lagstiftnings-
tradition men har nackdelen att regelverket kommer att bestd av flera
olika nivaer — lag, direkt tillimpliga réttsakter som antas av kommis-
sionen och myndighetsforeskrifter. Regler om ersattningsystem i finan-
siella foretag har dock i tidigare lagstiftningsérenden ansetts l&mpa sig
mindre vél for en reglering i lag. | stéllet har Finansinspektionen bemyn-
digats att meddela foreskrifter om de atgarder som berorda foretag
behdver vidta (prop. 2012/13:155 s. 260 f. och prop. 2013/14:228 s. 182).
For att astadkomma en sammanhallen svensk reglering nar det galler
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ersattningar i finansiella foretag foreslas i denna lagradsremiss samma
I6sning pa fondomradet (se vidare avsnitt6). PA Gvriga omraden ar
utgangspunkten i denna lagradsremiss att en regel i UCITS-direktivet
(nivé | i EU-rétten) genomfors i svensk ratt genom bestammelser i lag (se
dock forslaget till genomférande av kravet for den behdriga myndigheten
att ha ett system fér mottagande och handlaggning av anmélningar om
missténkta regeldvertradelser, s.k. visselblasare, avsnitt 8.3).

En &ndrad hanvisningsteknik

Nagra av lagforslagen i denna lagradsremiss innehaller hanvisningar till
bestammelser i olika EU-rattsakter. F&r vissa typer av bestdimmelser bor
hanvisningen avse EU-bestammelserna i en viss angiven lydelse, s.k.
statiska hénvisningar, och utformas enligt nya anvisningar for forfatt-
ningsskrivning. En foljd av att ha en statisk hanvisning blir att om EU-
bestammelserna andras behdver lagstiftaren Gvervaga om ndgon dndring
bor goras i den nationella lagstiftningen. Héanvisningen till EU-bestam-
melserna bor vara statisk nar paragrafen ges materiellt innehall genom
hanvisningen. | andra typer av bestdmmelser, t.ex. upplysningsbestam-
melser, ar det andamalsenligt att hanvisningen till EU-rattsakten &r
dynamisk, dvs. avser EU-bestdmmelsen i den vid varje tidpunkt gallande
lydelsen. Om EU-bestdmmelsen &ndras behdver lagstiftaren darmed inte
overviga om nagon andring bor goras i den nationella lagstiftningen.

5.3 Inga lagandringar utan andring i sak

| andringsdirektivet har nagra befintliga regler fatt en ny placering utan
att andras i sak. | dessa delar saknas anledning att &ndra de bestammelser
som i svensk ratt genomfor UCITS-direktivet. Detta ar en utgangspunkt
for forslagen i denna lagradsremiss aven i de fall da en i svensk lag
géllande bestammelse avviker fran reglerna i direktivet i fraga om sprak
och detaljeringsgrad. Detta innebar en mindre avvikelse fran de principer
som redovisas i avsnitt 5.2 om ett s& direktivniara genomforande som
méjligt. 1 ndgra fall bedoms det dock vara lampligt att géra andringar
&ven av redaktionell natur, t.ex. ndr det galler de mer utforliga bestam-
melserna om forvaringsinstitut i 3 kap. lagen om véardepappersfonder
(avsnitt 7). Betraffande det kapitlet innebar foreslagen en mer genom-
gripande omarbetning dar bestdmmelserna utformas efter forebild av
motsvarande bestdmmelser i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

5.4 Ofdrandrade definitioner

I UCITS-direktivet finns det en upprékning av definitioner av vissa
centrala termer och begrepp (artikel 2.1). Genom &ndringsdirektivet
laggs ytterligare tva definitioner till uppriakningen: ”ledningsorgan” och
”finansiella instrument” (artikel 2.1 s ocht). Med ledningsorgan avses
det organ som har den yttersta ratten att fatta beslut i ett forvalt-
ningsbolag, investeringsbolag eller forvaringsinstitut, vilket innefattar



tillsyns- och ledningsfunktioner, eller enbart ledningsfunktionen om de
tva funktionerna ar atskilda (artikel 2.1 s). Enligt UCITS-direktivet ar det
ledningsorganet for ett forvaltningsbolag (fondbolag) som antar bolagets
ersattningspolicy (artikel 14b.1c). Av de nya reglerna om fdrvarings-
institut foljer att det stélls vissa specifika krav pa ledamoterna i lednings-
organet for forvaringsinstitut som inte ar kreditinstitut (artikel 23.2 andra
stycket g). Kraven pd ledningsorganet i kreditinstitut anges i
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behdrighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av
kreditinstitut och vérdepappersforetag, om d&ndring av direktiv
2002/87/EG och om upphdvande av direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG, artikel 91 (i det foljande bendmnt kapitaltdckningsdirek-
tivet). Slutligen innebér de nya reglerna om ingripanden att sanktioner i
vissa fall ska kunna beslutas for dem som ingar i foretagens lednings-
organ (artikel 99.5 i UCITS-direktivet). Benamningen ledningsorgan
anvands alltsd for att peka ut vem eller vilka som har ansvar for vissa
uppgifter, som ska uppfylla vissa krav eller som kan bli foremal for ett
ingripande vid en regel6vertradelse fran forvaltningsbolagets (fond-
bolagets) eller forvaringsinstitutets sida. Som framgar av det féljande
(avsnitt 9.2.5) anvéands termen med i princip identisk innebord aven i
t.ex. kapitaltackningsdirektivet. P& samma sétt som reglerna i det direk-
tivet har genomforts i svensk ratt bor det ndr motsvarande regler i
UCITS-direktivet genomfors — istéllet for att det inférs en sérskild
definition — i lagen om vérdepappersfonder uttryckligen anges om det &r
styrelsen eller styrelsen och verkstallande direktéren som omfattas av en
bestammelse (prop. 2014/15:57 s. 39 f.).

Nir det giller begreppet “finansiella instrument” utgors definitionen av
en hanvisning till definitionen av saddana instrument enligt avsnitt C i
bilaga 1 till Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om &ndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (forkortat MiFID I1), se
artikel 2.1t i UCITS-direktivet. Reglerna i MiFID Il, inbegripet de nya
definitionerna, ska enligt artikel 93 i MIFID Il tillampas fr.o.m. den
3 januari 2017. Den 10 februari 2016 offentliggjorde emellertid Euro-
peiska kommissionen forslag till ett direktiv om andring av MiFID II.
Kommissionens forslag innebér att det datum nér reglerna i MiFID Il ska
borja tillampas skjuts upp ett ar fran den 3 januari 2017 till den 3 januari
2018. Med beaktande harav bor definition av finansiella instrument i
lagen om vardepappersfonder tills vidare behallas oférandrad.

55 Regler i rattsakter som antas av kommissionen

I UCITS-direktivet (artikel 26b) bemyndigas kommissionen att anta
delegerade akter for att ndrmare specificera:

— det narmare innehallet i skriftliga avtal mellan forvaltningsbolag
(fondbolag) och férvaringsinstitut enligt artikel 22.2,

— de villkor for att utéva funktioner som férvaringsinstitut som framgar
av artikel 22.3-22.5,
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— forvaringsinstitutens skyldighet att iaktta tillborlig aktsamhet enligt
artikel 22a.2 c,

— skyldigheten for en tredje part att halla tillgdngar som innehas av
kunderna till ett forvaringsinstitut atskilda enligt artikel 22a.3 c,

— de nodvandiga é&tgarder som en tredje part ska vidta enligt artikel
22a.3d,

— de forutsattningar under vilka finansiella instrument som férvaras i
depa ska anses ha gatt forlorade enligt artikel 24,

— vad som ska avses med yttre handelser utanfor rimlig kontroll och
vilkas konsekvenser hade varit omdjliga att avvérja trots alla rimliga
anstrangningar att gora sa enligt artikel 24.1 andra stycket och

— villkoren for att uppfylla det krav pa oberoende mellan fondbolag och
forvaringsinstitut som avses i artikel 25.2.

Dessa bemyndiganden 6verensstdmmer i stor utstréckning med mot-
svarande bemyndiganden i AIFM-direktivet och de motsvarande reglerna
till det direktivet som kommissionen antog 2013 i form av en delegerad
forordning (kommissionens delegerade férordning [EU] nr 231/2013 av
den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
radets direktiv 2011/61/EU vad géller undantag, allméanna verksamhets-
villkor, forvaringsinstitut, finansiell havstang, Gppenhet och tillsyn).
Kommissionens delegerade akter baserades i det fallet pa tekniska rad
fran Esma som Gverlamnades 2011. Eftersom det nya bemyndigandet i
&ndringsdirektivet till kommissionen att anta delegerade akter Gverens-
stimmer med motsvarande bemyndigande i AIFM-direktivet har
kommissionen bedomt att ndgra nya tekniska rad inte behéver inhamtas i
de fall bemyndigandet avser en likalydande bestdmmelse. Nya tekniska
rad har darfor inhamtats i endast tva fall, nar det galler dels skyldigheten
for en tredje part att halla tillgdngar som innehas av kunderna till ett
forvaringsinstitut atskilda enligt artikel 22a.3 ¢, dels villkoren for att
uppfylla kravet pd oberoende mellan fondbolag och forvaringsinstitut
enligt artikel 25.2. | dessa delar har Esma lamnat tekniska rad i november
2014 (Esmas technical advice to the European Commission on delegated
acts required by the UCITS V Directive, Final report, 28 November
2014). Pa grundval av dessa tekniska rad antog kommissionen den
17 december 2015 en delegerad férordning som véntas trada i kraft den
18 mars 2016.

6 Regler om erséttningar

6.1 Inledning

I UCITS-direktivet har det genom &ndringsdirektivet inforts regler om
erséattningar till anstéllda i fondbolag. Enligt dessa ska ett fondbolag upp-
ratta och tillampa en ersattningspolicy (artikel 14a). Innehéllet i en sadan
policy och hur den ska tillampas regleras detaljerat i direktivet (artikel
14b).



6.2 Ersattningspolicyn och dess innehall

Regeringens forslag: Ett fondbolag ska ha ett ersattningssystem,
innefattande en erséttningspolicy, som framjar en sund och effektiv
riskhantering.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om hur ett fondbolags ersattningssystem ska
utformas for att framja en sund och effektiv riskhantering.

Utredningens forslag dverensstdammer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Tjanstem&nnens Centralorganisation
(TCO) och Finansférbundet avstyrker forslaget och menar att ett bemyn-
digande att meddela foreskrifter om erséttningar riskerar att komma i
konflikt med Sveriges internationella ataganden i grundldggande ILO-
konventioner, inskrianka kollektivavtalsratten, gd emot svensk praxis pa
arbetsmarknaden samt forhindra en sund l6nebildning. TCO och Finans-
forbundet anser att forslaget bor andras sa att det inte berér de ersatt-
ningar som normalt regleras i kollektivavtal eller &r féremal for nara
samverkan och framtida kollektivavtalsreglering pad omradet. Fond-
bolagens forening papekar att ersattningsreglerna ska tillampas av fond-
bolag oavsett om de har tillstand for diskretionar portfoljforvaltning eller
inte. Handelshdgskolan vid Goteborgs universitet papekar att Finans-
inspektionens foreskrifter om erséttningssystem bor galla for fond-
bolagens verksamhet i sin helhet dvs. &ven for annan (diskretiondr) for-
valtning.

Skalen for regeringens forslag: Bindande regler pd EU-nivd om
ersattningspolicy och erséttningar till anstéllda &r visserligen en nyhet for
fondbolagens del, men finns sedan nagra ar tillbaka for andra finansiella
foretag.

De regler som har inférts i UCITS-direktivet innebdr i huvudsak
foljande. Ett fondbolag ska upprétta och tillampa en erséttningspolicy
och praxis som &r forenlig med och framjar en sund och effektiv risk-
hantering och vare sig uppmuntrar till risktagande som strider mot risk-
profilen eller fondbestdmmelserna for de fonder som det forvaltar eller
hindrar bolaget att uppfylla sin skyldighet att agera i fondernas intresse
(artikel 14a.1). Erséttningspolicy och praxis ska inbegripa fasta och ror-
liga delar av I6ner och diskretionidra pensionsformaner (artikel 14a.2). De
ska gélla for de kategorier av anstallda, inklusive den verkstéllande led-
ningen, risktagare och kontrollfunktioner samt anstéllda vars totala
ersdttning ar sd hog att de hamnar i samma ersittningsklass som den
verkstallande ledningen och risktagare som i tjansten utdvar ett vasentligt
inflytande pa riskprofilen for fondbolagen eller de fonder som de for-
valtar (artikel 14a.3). | direktivet anges mycket detaljerade regler om de
principer som fondbolag ska folja nér det upprattar sin ersattningspolicy
och nér det tillampar den (artikel 14b). Esma ska utfarda riktlinjer om
ersattningspolicyn och tilldmpningen av principerna for erséttning
(artikel 14a.4).

Motsvarande regler for kreditinstitut och férvaltare av alternativa
investeringsfonder (AlF-forvaltare) finns i kapitaltdckningsdirektivet
(artiklarna 92 och 94) respektive AIFM-direktivet (artikel 13 och
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bilaga I1). For kreditinstitutens del utgor de ett komplement till 6vriga
regler i kapitaltdckningsregelverket som syftar till att framja finansiell
stabilitet och att forbattra kreditinstitutens hantering av risker som kan
uppsta till foljd av utformningen av ersattningssystemen (prop.
2013/14:228 s. 180-186). Aven pa fondomrédet hanger erséttnings-
reglerna samman med fondforvaltarnas riskhantering, men det blir pa
detta omrade snarare frdga om att ersattningssystemen inte ska upp-
muntra till risktagande som kan strida mot de forvaltade fondernas
riskprofil och fondbestdmmelser och déarmed skada fondandelsdgarnas
intressen (prop. 2012/13:155 s. 259-261). P& motsvarande satt som nar
det géller kreditinstitut och AlF-forvaltare &r bestdmmelser om de
ersattningssystem som fondbolagen ska ha av sadan art att de I6pande
kan behgva anpassas till nya eller andrade riktlinjer pd EU-niva samtidigt
som de kan behéva anpassas till andrade forhallanden pa den svenska
marknaden. Regelverk om ersattningssystem har i tidigare lagstiftnings-
drenden ansetts lampa sig mindre val for en reglering i lag. | stéllet har
Finansinspektionen bemyndigats att meddela foreskrifter om de atgarder
som berdrda foretag behover vidta (se prop. 2012/13:155 s. 260 f. och
prop. 2013/14:228 s. 182). Regeringen gor samma bedémning i fore-
varande lagstiftningsarende. Liksom for AlF-forvaltare och kreditinstitut
bor det darfor i lagen om vardepappersfonder tas in en bestimmelse med
ett generellt krav pa att fondbolag ska ha ett ersattningssystem som
framjar en sund och effektiv riskhantering. Bestimmelsen bor utformas
efter forebild av bestimmelsen om ersattningssystem for AlF-forvaltare
(8 kap. 22 § lagen om forvaltare av lagternativa investeringsfonder). Till
skillnad fran den bestammelsen och utredningens forslag bor dock
bestdimmelsen i lagen om vérdepappersfonder, av tydlighetsskél,
dessutom klargdra att kravet innefattar en skyldighet for fondbolagen att
uppratta och tillampa en erséttningspolicy. P4 motsvarande satt som for
bestdimmelsen om ersattningssystem for AlF-forvaltare bor regeringen
eller den myndighet som regeringen bestammer fa meddela foreskrifter
om den nérmare utformningen av det ersattningssystem som ett fond-
bolag ska ha.

De allménna rad om ersattningssystem i fondbolag som finns i dag &r
inte tillrackliga for att i svensk ratt genomftra reglerna om ersattnings-
system i UCITS-direktivet (Finansinspektionens allméanna rad [FFFS
2011:2] om erséttningspolicy i forsékringsforetag, fondbolag, borser,
clearingorganisationer och institut fér utgivning av elektroniska pengar).
| stéllet for allmanna rdd kommer Finansinspektionen att behéva meddela
foreskrifter. Som Fondbolagens férening och Handelshdgskolan vid
Goteborgs universitet papekar ska reglerna i UCITS-direktivet tillampas
av fondbolag oavsett om de har tillstdnd for diskretionér portfoljforvalt-
ning eller inte. Det innebér att &ven Finansinspektionens foreskrifter om
ersattningssystem som géller for fondbolag med tillstand for diskretionar
portfoljforvaltning kommer att behdva andras (Finansinspektionens fore-
skrifter [FFFS 2011:1] om ersattningssystem i kreditinstitut, vardepap-
persbolag och fondbolag med tillstand for diskretionar portfoljforvalt-
ning).

Né&r det galler de synpunkter som TCO och Finansforbundet framfor
poangterar regeringen att det av skilen till andringsdirektivet framgar att
reglerna om erséttningar inte ska paverka det fulla utévandet av grund-



laggande réttigheter som &r garanterade i fordragen, héribland arbets-
marknadens parters ratt att ingd och tillampa kollektivavtal i enlighet
med nationell lagstiftning och praxis (skél 10). Aven om regelverket
enligt forslaget i denna lagradsremiss huvudsakligen kommer att genom-
foras i svensk ratt genom foreskrifter pa lagre niva an lag aligger det
regeringen eller den myndighet som regeringen bemyndigar att meddela
foreskrifter att ta hansyn till detta och utforma reglerna med beaktande av
bl.a. kollektivavtalsratten och svensk praxis pa arbetsmarknaden. Liksom
vid genomfdrandet av motsvarande regler i AIFM-direktivet och kapital-
tckningsdirektivet gor regeringen darfor beddémningen att arbets-
marknadens parters majlighet att inga kollektivavtal om bl.a. I6n inte
paverkas (se prop. 2012/13:155 s. 261 och prop. 2013/14:228 s. 183).

6.3 Information om ersattningspolicyn

Regeringens forslag: | informationsbroschyren, arsberéattelsen och
faktabladet till varje véardepappersfond ska det finnas information om
fondbolagets ersattningspolicy och utbetalda ersattningar m.m.

Regeringens bedomning: De detaljerade kraven i UCITS-direktivet
pé information om ersittningspolicy i informationsbroschyren samt
om ersittningspolicy och ersattningsbelopp i Aarsberéttelsen bor
genomfdras genom foreskrifter pa lagre niva dn lag.

Utredningens forslag dverensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
enligt utredningens forslag genomférs &ven de detaljerade kraven i
UCITS-direktivet pa information om ersattningspolicy m.m. i ars-
berattelsen i lag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen anser att de av utred-
ningen foreslagna bestdammelserna om information om ersattningsvillkor
ar overgripande och att UCITS-direktivets lydelse &r mer detaljerad. For
att undvika tolkningsproblem anser Finansinspektionen att de svenska
bestammelserna inte bor frangd lydelsen i direktivet och att de mer
detaljerade reglerna om innehallet i informationsbroschyren ska genom-
foras i svensk ratt genom myndighetsforeskrifter. Finansinspektionen
anser vidare att den foreslagna bestammelsen som anger vad érsberattel-
sen ska innehdlla ar otydlig pa sa satt att det saknas en narmare beskriv-
ning av skillnaden mellan att utéva ett vasentligt inflytande pa risk-
profilen for fondbolaget och att utdva ett vasentligt inflytande pé risk-
profilen for de vardepappersfonder som bolaget forvaltar. Fondbolagens
forening framhéller att lagen om vérdepappersfonder endast foreskriver
att det ska finnas en arsberattelse for en vardepappersfond (4 kap. 18 §)
och att bestammelser om arsberéttelsens innehall har samlats i Finans-
inspektionens foreskrifter. Féreningen anser, framfor allt med tanke pa
tillampningen, att den nuvarande systematiken bor behallas i fraga om
arsberéttelsens innehall och foreslar att den av utredningen forslagna
4 kap. 18a§ inte infors. FOreningen anser vidare att det kan vara
problematiskt att ta in bestimmelser om faktabladets innehall i lagen om
vardepappersfonder mot bakgrund av att detta regleras uttdmmande i
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kommissionens foérordning (EU) nr 583/2010 av den 1 juli 2010 om
genomférande av Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG
rorande basfakta for investerare och villkor som ska uppfyllas nar
faktablad med basfakta for investerare eller prospekt tillhandahélls pa
annat varaktigt medium an papper eller pd en webbplats. Féreningen
framhéller att det kan leda till en konflikt mellan lagen om
vardepappersfonder och den férordningen. FAR invander att det inte ar
proportionerligt att krdava fullstandiga upplysningar om fondbolagens
ersattningar i varje arsberéttelse, eftersom en sadan redovisning ska
lamnas for varje fond som forvaltningsbolaget eller fondbolaget
forvaltar. Handelshdgskolan vid Goéteborgs universitet papekar att det ar
vanligt att en fond forvaltas av flera forvaltare samtidigt och att flera
forvaltare &r delaktiga i forvaltningen av flera fonder. Handelshdgskolan
anser darfor att det blir svart att ange hur stor del av en forvaltares
ersattning som ar hanforlig till en viss fond och foreslar att information
kring en forvaltares erséttning lamnas aggregerat i fondbolagets redovis-
ning samt att det i fondens éarsberéattelse skulle racka med en uppgift om
var information om forvaltarens totala ersattning finns att tillga.

Skalen for regeringens forslag och bedémning
Krav pa information om erséattningspolicy och ersattningar

Reglerna i UCITS-direktivet om informationsbroschyr, arsberéattelse och
faktablad (artiklarna 69-82) har i svensk ratt genomforts i 4 kap. 15—
21 88 lagen om vardepappersfonder (prop. 2002/03:150 s. 177-181 och
prop. 2010/11:135 s. 137-142). Finansinspektionen far enligt forord-
ningen (2013:588) om véardepappersfonder (18 § 13 och 15) meddela
foreskrifter om innehallet i sddana dokument. | Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepappersfonder finns bestammelser
om informationsbroschyr och arsherattelse (29 och 31 kap.) samt om
tillhandahallande av faktablad och informationsbroschyr (30 kap.). |
kommissionens forordning (EU) nr 583/2010 finns regler om innehallet i
faktablad.

I UCITS-direktivet har det genom éndringsdirektivet inforts krav pa att
det &ven ska finnas information om fondbolagets erséttningspolicy och
ersittningar i varje vardepappersfonds informationsbroschyr, érsberét-
telse och faktablad (artiklarna 69 och 78).

Dessa krav innebdr att informationsbroschyren daven ska uppfylla
foljande krav (artikel 69.1 tredje stycket). Informationsbroschyren ska
antingen innehalla

— uppgifter om erséttningspolicyn, bl.a. en beskrivning av hur ersétt-
ning och forméner beraknas och vilka personer som &r ansvariga for
att bevilja ersattning och formaner, inbegripet ersattningskommitténs
sammansattning, nar det finns ndgon sadan, eller

— en sammanfattning av ersattningspolicyn samt en forklaring om att
uppgifterna om ersattningspolicyn, bl.a. en beskrivning av hur ersatt-
ning och formaner beraknas och vilka personer som &r ansvariga for
att bevilja ersattning och formaner, inbegripet ersattningskommitténs
sammanséttning, nar det finns nagon sadan, ar tillgidngliga pa en



webbplats med en hénvisning till webbplatsen och att en pappers-
kopia kan fas kostnadsfritt pa begaran.

Nar det galler arsberattelsen ska den aven uppfylla foljande krav
(artikel 69.3 andra stycket). Arsrapporten ska ocksé innehélla

— det sammanlagda ersattningsbeloppet for rakenskapsaret, fordelat pa
fasta och rorliga ersattningar som fondbolaget betalat ut till sin
personal, och antalet betalningsmottagare samt, i forekommande fall,
alla eventuella belopp som betalats ut direkt av sjdlva fonden,
inbegripet alla resultatrelaterade avgifter,

— det aggregerade ersattningsbeloppet, fordelat pa kategorier av an-
stéllda eller annan personal,

— en beskrivning av hur erséttningen och formanerna har beraknats,

— resultatet av de granskningar som ska goras minst en gang om aret,
inbegripet alla eventuella oegentligheter som har forekommit,

— vésentliga &ndringar av den antagna erséttningspolicyn.

I faktabladet ska det enligt dessa krav ocksa inga foljande (artikel 78.4
andra stycket): En forklaring om att uppgifterna om den aktuella ersétt-
ningspolicyn, bl.a. en beskrivning av hur erséttning och formaner be-
réknas och vilka personer som &r ansvariga for att bevilja erséttning och
formaner, inbegripet ersattningskommitténs sammansattning, nar det
finns ndgon sadan, finns tillgangliga pa en webbplats med en hanvisning
till den webbplatsen och att en papperskopia kan fas kostnadsfritt pa
begdéran.

Informationsbroschyr

Informationsbroschyren ska enligt UCITS-direktivet &ven innehalla
uppgifter om sjalva ersattningspolicyn, hur erséttningar och formaner be-
raknas, vilka som &r ansvariga for att bevilja dem samt ersattnings-
kommitténs sammansattning (artikel 69.1 tredje stycket). Denna infor-
mation kan antingen lamnas uttommande i informationsbroschyren eller
som en sammanfattning i broschyren med uppgift om att den uttém-
mande redogorelsen finns pd en webbplats samt att en papperskopia
kostnadsfritt kan erhallas pa begéran.

Regeringen anser i likhet med utredningen att det i bestdmmelsen i
lagen om vérdepappersfonder om vad en informationsbroschyr ska
innehalla (4 kap. 15 §) bor inforas ett krav pa att det i broschyren aven
ska finnas uppgifter om fondbolagets erséttningspolicy. Den av utred-
ningen foreslagna bestdimmelsen &r emellertid 6vergripande och inte lika
detaljerad som reglerna i direktivet. Regeringen instdammer darfér med
Finansinspektionen att de detaljerade kraven i direktivet bér genomféras
genom myndighetsforeskrifter.

Finansinspektionen far med stod av befintliga bemyndiganden i forord-
ningen om véardepappersfonder meddela foreskrifter om innehallet i
informationsbroschyren. Sadana fdreskrifter har Finansinspektionen
ocksa meddelat. For att genomfora UCITS-direktivet fullt ut i svensk ratt
bor de detaljerade kraven i direktivet tas in i dessa foreskrifter.
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Arsberattelse

| rsberattelsen ska det enligt UCITS-direktivet finnas uppgift ocksd om
det sammanlagda ersattningsbeloppet for rakenskapsaret, fordelat pa
fasta och rorliga ersattningar som fondbolaget betalat ut till sin personal
(artikel 69.3 andra stycket). Aven antalet betalningsmottagare, det
aggregerade ersattningsbeloppet fordelat pa olika kategorier av anstallda
samt en beskrivning av hur erséttningar och férmaner har berdknats ska
framga. Av arsberattelsen ska ocksd framga de granskningar som har
gjorts av styrelsen och eventuella oegentligheter som har férekommit.
Aven visentliga &ndringar av ersittningspolicyn ska redovisas i ars-
berattelsen. Samtliga dessa krav i UCITS-direktivet maste genomforas i
svensk ratt. Det ar darfor inte mojligt att, som FAR och Handels-
hogskolan vid Goteborgs universitet foreslar, i svensk ratt stalla upp
lagre krav pa den information om fondbolagets erséttningar som ska
lamnas i arsberattelsen for en vardepappersfond.

Utredningen foreslar att reglerna i direktivet (artikel 69.3 andra
stycket) genomfors i en ny paragraf i lagen om vérdepappersfonder
(4 kap. 18 a 8§). Som konstateras ovan innebér systematiken i nuvarande
regelverk att de dvergripande kraven pa arsberattelsen och innehallet i
den anges i lagen om véardepappersfonder (4 kap. 18 §), medan de
detaljerade kraven anges i myndighetsforeskrifter (31 kap. Finans-
inspektionens foreskrifter om vardepappersfonder).

Regeringen anser att reglerna i UCITS-direktivet om den information
om fondbolagets ersattningar som ska lamnas i arsberattelsen bér genom-
foras i svensk ratt pd samma sétt som motsvarande regler om information
som ska l&mnas i informationsbroschyren. Reglerna bor darfor, i linje
med vad Fondbolagens forening foreslar, genomforas dels i lagen om
vérdepappersfonder (4 kap. 18 8), dels i myndighetsforeskrifter. | likhet
med det som foreslas betraffande informationsbroschyren bor de
detaljerade reglerna i UCITS-direktivet genomféras genom foreskrifter
inom ramen for befintliga bemyndiganden.

Det innebér att Finansinspektionen inom ramen for arbetet med de
foreskrifterna bor narmare Gvervaga utformningen av bestimmelserna sa
att de blir tydliga och det inte foreligger ndgon sadan oklarhet som
inspektionen anser att det finns i den av utredningen foreslagna bestdam-
melsen om &rsberéttelsens innehall.

Faktablad

Enligt UCITS-direktivet ska faktabladet dven innehélla en forklaring om
att uppgifterna om den aktuella ersattningspolicyn finns tillgangliga pa
en webbplats samt att en papperskopia kostnadsfritt kan erhallas pa be-
géran (artikel 78.4 andra stycket).

Bestammelserna om innehallet i faktabladet i lagen om vardepappers-
fonder ar relativt allméant hallna (4 kap. 16 a 8). De aterspeglar inte alla
de krav som stalls upp i UCITS-direktivet. Anledningen till det &r att nar
2009 ars direktiv genomfordes i svensk ratt konstaterades att de krav pa
faktablad som foljer av det direktivet &ven finns i kommissionens forord-
ning (EU) nr 583/2010 och det darfor inte behdvdes nagra ytterligare
bestdmmelser om faktablad i lagen om véardepappersfonder (se prop.



2010/11:135 s. 138). En upplysning om forordningen togs dock in i
lagen.

| dagsléget &r det inte kdnt om kommissionen avser att géra mot-
svarande &ndring i namnda férordning som i UCITS-direktivet nar det
géller de uppgifter om erséttningspolicy som ska anges i faktabladet.
Regeringen konstaterar ocksa att Europaparlamentets och radets forord-
ning (EVU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om faktablad for
paketerade och forsakringsbaserade investeringsprodukter for icke-
professionella investerare (Priip-produkter) tradde i kraft den 29 decem-
ber 2014 och ska tillampas fr.o.m. den 31 december 2016. Den forord-
ningen innehaller krav pa information som ska lamnas till konsumenter
infor vissa investeringar. Aven faktablad for vérdepappersfonder
omfattas av forordningen. Enligt forordningen géller det emellertid en
dvergangsperiod pa fem ar som innebar att faktablad undantas fran
forordningen t.o.m. den 31 december 2019 (artikel 32.1 i férordningen). |
dagslaget rader det saledes osakerhet om kommissionen avser att anta
nagra ytterligare regler om innehéllet i faktablad. Regeringen foreslar
darfor, i avvaktan pa eventuella dndringar i kommissionens forordning
(EU) nr 583/2010, att reglerna i UCITS-direktivet med krav pd den
information om ersattningspolicy som ett faktablad ska innehélla (artikel
78.4 andra stycket) genomfors i svensk ratt genom att det i lagen om
vérdepappersfonder (4 kap. 16 a §) infors en motsvarande bestimmelse.

Om det &ven i sistnamnda forordning skulle inféras bestdammelser om
ersattningspolicyn &r en sadan andring i lagen i och for sig dverflodig.
Om forordningen inte skulle &ndras innebér det att kraven i UCITS-
direktivet inte skulle stdimma Overens med dem i forordningen. For-
ordningen ar direkt tillamplig i medlemsstaterna och enligt den géller,
som Fondbolagens forening papekar, att inga andra uppgifter eller
forklaringar an de som anges i forordningen ska ingd i faktabladet
(artikel 3). Innehallet i faktabladet &r alltsd fullharmoniserat genom
forordningen. Medlemsstaterna ar emellertid skyldiga att genomféra
UCITS-direktivet. Enligt regeringens uppfattning kan férordningen —
antagen av kommissionen efter bemyndigande i ett direktiv antaget av
Europaparlamentet och radet — inte utgora ett hinder for medlemsstaterna
att i nationell rétt inféra de bestdmmelser som kravs for att genomfora
direktivet. Ett fondbolag som tillampar den nu foreslagna bestdmmelsen
kan enligt regeringens uppfattning darmed inte anses bryta mot reglerna i
forordningen.

7 Forvaringsinstitut

7.1 Bakgrund

Ett forvaringsinstitut &r enligt géllande ratt en bank eller ett annat kredit-
institut som forvarar tillgangarna i en vardepappersfond och som skoter
in- och utbetalningar avseende fonden (1 kap. 1 § forsta stycket 15 lagen
om vardepappersfonder). For varje vardepappersfond ska det finnas ett
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forvaringsinstitut som ska handla oberoende av fondbolaget och uteslut-
ande i andelsagarnas gemensamma intresse (3 kap. 1 § samma lag).
Forvaringsinstitutets ndrmare uppgifter regleras i lagen om vérdepap-
persfonder (3 kap. 2 §). Forvaringsinstitutet ska verkstélla fondbolagets
beslut avseende vardepappersfonden, om besluten inte strider mot be-
stdimmelserna i den lagen eller fondbestammelserna. Forvaringsinstitutet
ska ta emot och forvara den egendom som ingar i fonden samt se till att

— forsaljning och inlésen av fondandelar sker i enlighet med be-
stdimmelserna i lagen och fondbestdmmelserna,

— fondandelarnas varde berdknas enligt bestdmmelserna i lagen och
fondbestdammelserna,

— tillgdngarna i fonden utan drojsmal kommer institutet till handa, och

— medlen i fonden anvénds i enlighet med bestdmmelserna i lagen och
fondbestdmmelserna.

Bestdmmelserna om forvaringsinstitut i lagen om vérdepappersfonder
motsvarar reglerna i 2009 ars direktiv (artikel 22). Bade bestaimmelserna
i svensk rétt och reglerna i direktivet ar i stort sett oférdndrade i
forh&llande till reglerna i 1985 &rs direktiv. Andringsdirektivet innebar
omfattande &ndringar av dessa regler. Syftet med reglerna &ar att
fortydliga forvaringsinstitutens ansvar och uppgifter och minska de
nationella skillnaderna (skél 11).

De nya reglerna om forvaringsinstitut som har inférts genom andrings-
direktivet innebér att det krdvs omfattande andringar i lagen om varde-
pappersfonder, dels for att genomféra de nya reglerna, dels for att
anpassa nuvarande bestammelser sa att de narmare ansluter till lydelsen
av reglerna i direktivet. Ett direktivndra genomfoérande av de nya reglerna
underlattar tolkningen och tillampningen av de detaljerade regler som
anges i réattsakter som antas av kommissionen. De nya reglerna om
forvaringsinstitut i andringsdirektivet ar dessutom mycket lika mot-
svarande regler i AIFM-direktivet. En utgéangspunkt bor darfor vara att
reglerna i andringsdirektivet genomfors i svensk ratt pa motsvarande satt
som reglerna i AIFM-direktivet har genomforts.

7.2 Krav pa att ha ett forvaringsinstitut och vem
som kan vara forvaringsinstitut

Regeringens forslag: Ett fondbolag ska for varje véardepappersfond

som bolaget forvaltar se till att ett forvaringsinstitut utses.
Regeringens bedémning: Det saknas mdjlighet att inom ramen for

detta lagstiftningsarende dvervdga om andra &n banker och andra

kreditinstitut kan vara forvaringsinstitut for vardepappersfonder.

Utredningens férslag och bedémning 6verensstammer i huvudsak
med regeringens forslag och beddmning. Utredningen beddmer dock att
det saknas skal att 6vervdaga fragan om vem som kan vara forvarings-
institut.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
beddmningen eller har inget att invdnda mot dem. Finansbolagens



forening och Fondbolagens férening invénder mot bedémningen och
anser att det finns skal att lata andra an banker och andra kreditinstitut
vara forvaringsinstitut. Svenska Riskkapitalféreningen betonar nyttan av
konkurrens mellan foérvaringsinstitut.

Skalen for regeringens forslag och bedémning: Tillgangarna i en
vardepappersfond ska férvaras av ett forvaringsinstitut (3 kap. 1 och 2 8§
lagen om vardepappersfonder). | andringsdirektivet preciseras detta sa att
det uttryckligen anges att fondbolaget ansvarar for att det for varje varde-
pappersfond utses ett forvaringsinstitut (nya artikel 22.1). Detta ska
dokumenteras i ett skriftligt avtal i vilket ska regleras bl.a. det informa-
tionsutbyte som behdvs for att forvaringsinstitutet ska kunna utfora sina
uppgifter i enlighet med UCITS-direktivet samt lagar och andra forfatt-
ningar (nya artikel 22.2).

Kravet att ett forvaringsinstitut ska vara etablerat i samma land som
fonden galler &ven enligt andringsdirektivet.

Férvaringsinstitut ska enligt UCITS-direktivet (den nya lydelsen av
artikel 23.2 forsta stycket) vara

a) en nationell centralbank,

b) ett kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med direktiv kapital-
tackningsdirektivet, eller

¢) en annan juridisk person som enligt medlemsstatens lagstiftning ar
auktoriserad av den behoriga myndigheten att bedriva forvarings-
verksamhet enligt UCITS-direktivet, omfattas av kapitalkrav som inte
understiger de krav som beraknats utifran den valda metoden i enlig-
het med artikel 315 eller 317 i Europaparlamentets och radets férord-
ning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vérdepappersforetag och om &ndring av férordning
(EU) nr 648/2012 (i det foljande bendamnd tillsynsférordningen) och
har en kapitalbas som inte understiger det startkapital som anges i
artikel 28.2 i kapitaltackningsdirektivet.

Om juridiska personer som inte ar centralbanker eller kreditinstitut far
vara forvaringsinstitut (led c) ar alltsd beroende av om den berdrda
medlemsstatens lagstiftning ger denna mojlighet. Férutom kraven pa
kapital och kapitalbas stélls det i andringsdirektivet upp en rad minimi-
krav som ska vara uppfyllda for att en sadan juridisk person ska kunna
komma i fraga som forvaringsinstitut (nya artikel 23.2 andra stycket).

| svensk ratt finns i dag inga uttryckliga bestdimmelser om att det &r
fondbolaget som ska se till att ett forvaringsinstitut utses. En sadan
bestammelse bor darfor tas in i lagen om vérdepappersfonder. Kravet pa
skriftligt avtal och vad det ska innehélla anges dock redan i den lagen
(3 kap. 4 § lagen om vérdepappersfonder).

Reglerna i andringsdirektivet om vilka typer av foretag som kan vara
forvaringsinstut for vardepappersfonder innebdr att en medlemsstat ska
bestamma vilka av kategorierna centralbank, kreditinstitut och andra
foretag som ska kunna utses till forvaringsinstitut (nya artikel 23.2 forsta
stycket). Enligt géllande svensk rétt kan banker och andra kreditinstitut
vara forvaringsinstitut for vardepappersfonder (1 kap. 1 § forsta styck-
et 15 lagen om vardepappersfonder). Det innebér att Riksbanken, en
nationell centralbank, inte kan vara férvaringsinstitut. Enligt utred-
ningens bedémning finns det knappast ndgot behov av det i Sverige.
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Remissinstanserna gor ingen annan beddmning. Néar det géller andra
foretag (nya artikel 23.2 forsta stycket c) innebér i praktiken kraven i
andringsdirektivet pa kapitalkrav och kapitalbas, samt de krav som darut-
over atminstone maste vara uppfyllda (artikel 23.2 andra stycket), att de
krav som géller for kreditinstitut &ven ska gélla andra foretagstyper som
enligt nationell lagstiftning tillats vara forvaringsinstitut. Det har sedan
manga ar varit mojligt for medlemsstaterna att bestimma att andra fore-
tagstyper an kreditinstitut ska kunna vara forvaringsinstitut, men det har
hittills inte ansetts foreligga ndgot behov av att i svensk ratt infora be-
stdammelser om sadana “’kreditinstitutsliknande” forvaringsinstitut. Enligt
utredningens beddmning foreligger det inte heller nu nagot sadant behov.

Finansbolagens forening anser att utredningens bedémning paverkar
konkurrensen negativt och hanvisar till att det enligt lagen om forvaltare
av alternativa investeringsfonder (9 kap. 4 8) ér tillatet for vissa andra
kategorier av foretag an kreditinstitut att vara forvaringsinstitut for alter-
nativa investeringsfonder. Fondbolagens férening hanvisar till Esmas
tekniska rad till kommissionen med anledning av &ndringsdirektivet som
specificerar villkoren for att oberoende ska anses réda mellan fondbolag
och forvaringsinstitut. Enligt de tekniska raden forhindras bl.a. att
anstallda i, och medlemmar av styrelsen for, ett forvaringsinstitut ingar i
styrelsen for ett fondbolag. | Sverige &r fondbolag ofta dotterbolag till
kreditinstitut som i vissa fall &ven kan vara forvaringsinstitut &t de fonder
som forvaltas av dotterbolaget. P& grundval av de tekniska raden antog
kommissionen den 17 december 2015 en delegerad forordning som, nér
den blir tillamplig i medlemsstaterna, far till fljd att bankagda fondbolag
inte langre kan utnyttja dgarbanken som forvaringsinstitut. Enligt Fond-
bolagens férening kan detta leda till hojda kostnader genom krav pa
omstrukturering, alternativt en brist pd forvaringsinstitut. Foreningen
menar darfor att det finns skal att tillata att dven andra foretag an kredit-
institut far vara forvaringsinstitut. Foreningen framhaller aven att det
troligen redan i dag i Sverige sdljs andelar i utlandska fonder som har
forvaringsinstitut som inte &r banker eller andra kreditinstitut. Svenska
Riskkapitalforeningen papekar att en reglering som 6kar kostnaderna och
riskerna for forvaringsinstituten kan leda till att farre aktorer erbjuder
forvaringsinstitutstjanster och ifragasatter om regleringen gynnar investe-
rarnas intressen.

Regeringen anser, i likhet med nagra av remissinstanserna, att det kan
finnas skél som i och for sig motiverar att man évervéager om det bor vara
mojligt daven for andra juridiska personer &n banker och andra kredit-
institut att vara forvaringsinstitut for vérdepappersfonder. Det finns
emellertid inte méjlighet att inom ramen for forevarande lagstiftnings-
arenden gora sadana éverviaganden Négon andring nir det géller vilka
juridiska personer som far vara forvaringsinstitut enligt svensk ratt bor
déarfor inte goras.

| detta sammanhang bor &ven reglerna i UCITS-direktivet om att ett
foretag inte samtidigt far vara bade fondbolag och fdrvaringsinstitut
namnas (artikel 25.1). Nagon uttrycklig bestammelse som motsvarar
dessa regler finns inte i svensk ratt. Det finns dock en bestdimmelse i
lagen om vardepappersfonder som innebar att ett fondbolag inte far ha
hand om egendom som ingar i en vardepappersfond som bolaget
forvaltar (4 kap. 3 8). Det innebdr i praktiken att endast banker och andra



kreditinstitut kan vara forvaringsinstitut, och att en bank eller ett annat
kreditinstitut inte samtidigt kan vara fondbolag. Det ar saledes inte
mojligt for ett foretag att enligt svensk ratt vara bade fondbolag och
forvaringsinstitut. 1 &ndringsdirektivet har det gjorts ett tillagg i dessa
regler i UCITS-direktivet som innebdr att ett foretag inte heller samtidigt
far vara bade investeringsbolag och forvaringsinstitut (artikel 25.1).
Enligt svensk ratt finns det inte ndgon mojlighet att bilda fondforetag i
form av investeringsbolag och den &ndringen foranleder darfor inte
nagon lagstiftningsatgard.

7.3 Forvaring av tillgangarna i en
vardepappersfond

Regeringens forslag: Forvaringsinstitutet ska

1. depéforvara

a) alla finansiella instrument som kan registreras pa ett konto for
finansiella instrument som har éppnats hos forvaringsinstitutet, och

b) alla finansiella instrument som fysiskt kan levereras till forva-
ringsinstitutet, samt

2. kontrollera att fondbolaget, for vardepappersfondens rékning, har
aganderatt till dvriga tillgangar samt fora och halla ett uppdaterat
register dver dem.

For att fullgora sina uppgifter vid depaforvaring ska forvarings-
institutet se till att alla finansiella instrument registreras pa ett separat
konto hos institutet i fondens namn, eller fondbolagets namn for
fondens rakning.

For att fullgora sina uppgifter att kontrollera dganderatten ska
forvaringsinstitutet lagga uppgifter eller handlingar fran fondbolaget
samt andra tillgéngliga handlingar till grund for sin beddémning av
aganderatten till tillgangarna.

Forvaringsinstitutet ska regelbundet ge fondbolaget en fullstdndig
forteckning 6ver fondens samtliga tillgangar.

Utredningens forslag dverensstdammer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invanda mot
det.

Skéalen for regeringens forslag: De finansiella instrument som kan
forvaras i depd ska enligt de nya regler som har inforts i UCITS-
direktivet forvaras i depa hos forvaringsinstitutet (nya artikel 22.5 a i).
Det ror sig framst om sadana finansiella instrument som kan registreras
pa ett konto for finansiella instrument, t.ex. vardepapper som kontofors i
avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om véardepapperscentraler
och kontoféring av finansiella instrument. Det kan ocksa vara fraga om
sddana instrument som fysiskt kan levereras till forvaringsinstitutet
(artikel 22.5 a i). S&dana finansiella instrument ska forvaras i en separat
depa for fondens riakning, antingen en depd 6ppnad i fondens namn eller
en depd oppnad i fondbolagets namn for fondens rékning. For depan ska
principerna i artikel 16 i kommissionens direktiv 2006/73/EG av den
10 augusti 2006 om genomférandet av Europaparlamentets och radets
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direktiv 2004/39/EG vad galler organisatoriska krav och villkor for
verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for tillampning av
det direktivet (genomforandedirektivet till Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/39/EG om marknader for finansiella instrument, forkortat
MIFID 1) galla, vilket bl.a. innebar att tillgdngarna i fonden ska hallas
atskilda fran andras tillgdngar och att det maste finnas en tillforlitlig
redovisning (artikel 22.5 a ii i UCITS-direktivet).

Nar det géller andra tillgangar an sddana som ska forvaras i depa ska
forvaringsinstitutet kontrollera att fonden, eller fondbolaget for fondens
rakning, &ager tillgangarna (artikel 22.5 b i i UCITS-direktivet). Forva-
ringsinstitutet ska fora ett register Gver dessa tillgangar (artikel 22.5 b ii).
Bedomningen av dganderatten ska goras med utgangspunkt i uppgifter
eller handlingar som forvaringsinstitutet har fatt fran fonden eller
fondbolaget eller ”externa bevis”, om det finns sddana. Det kan t.ex. rora
sig om uppgifter om rattigheter och skyldigheter enligt ett OTC-derivat-
kontrakt som inhamtas fran fondens motpart. Forvaringsinstitutet ska
hélla registret uppdaterat.

| dag galler enligt svensk ratt att forvaringsinstitutet ska ta emot och
forvara de tillgdngar som ingdr i en vardepappersfond (3 kap. 2 § andra
stycket lagen om vérdepappersfonder). Till skillnad fran de nya reglerna i
UCITS-direktivet saknas det i svensk rétt bestdimmelser om férvarings-
institutets uppgifter i de fall dar tillgangar i en vardepappersfond rent
faktiskt inte kan forvaras av forvaringsinstitutet. Om medel i en fond
placeras i OTC-derivat kan den tillgdngen knappast forvaras hos
forvaringsinstitutet (5 kap. 12 § andra stycket lagen om véardepappers-
fonder). OTC-kontraktet ar ett avtal mellan tva parter som ger dessa (inte
innehavaren av det papper kontraktet eventuellt ar skrivet pd) vissa
rattigheter och skyldigheter. Mer relevant vore att forvaringsinstitutet i
dessa fall kontrollerade att rattigheterna och skyldigheterna verkligen
tillkom fonden, dvs. utfor det som institutet ska goéra enligt de nya
reglerna i UCITS-direktivet (artikel 22.5 b). De nya regler om férvaring
av tillgdngar som har inforts i UCITS-direktivet bor i svensk ratt genom-
foras genom att motsvarande bestdmmelser infors i lagen om vardepap-
persfonder. Dessa regler i UCITS-direktivet (artikel 22.5) motsvarar
reglerna om forvaring av tillgangar i AIFM-direktivet (artikel 21.8).
Bestammelserna i lagen om vardepappersfonder bor darfor utformas efter
forebild av de bestdmmelser i lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder (9 kap. 10 8) som genomfor de reglerna i AIFM-direktivet.

Utover bestdmmelserna i lagen om vardepappersfonder finns det
detaljerade regler i rattsakter som antas av kommissionen. Det innebér att
bestdimmelserna i lagen anger de yttre ramarna for forvaringsinstitutets
uppgifter att forvara tillgdngar och kontrollera dganderatten medan de
detaljerade reglerna anges i en direkt tillimplig EU-férordning. Aven
detaljerade regler om vilka tillgdngar som ska forvaras och vad
forvaringsinstitutet mer konkret ska gora for att uppfylla sina skyldig-
heter anges i en sddan rattsakt.

Forvaringsinstitutet ska ocksd ge fondbolaget en fullstandig forteck-
ning 6ver samtliga tillgangar i fonden (nya artikel 22.6 i UCITS-
direktivet), dvs. bade de tillgangar som faktiskt forvaras och de tillgangar
som forvaringsinstitutet for register dver. Aven en bestimmelse om detta
bor tas in i lagen om véardepappersfonder.



I UCITS-direktivet har det dven inforts en ny regel enligt vilken
medlemsstaterna ska se till att tillgangar som depéférvaras inte blir
tillgangliga for utdelning i férvaringsinstitutets konkurs eller konkursen
hos den som institutet har delegerat depéaforvaringen till (artikel 22.8).
Enligt svensk ratt ingdr emellertid inte tillgangar som forvaras i depa for
annans rakning i det depaforande institutets konkurs (se prop.
2012/13:155 s. 304). Dessa regler i UCITS-direktivet foranleder darfér
ingen lagstiftningsatgard.

7.4 Forbud for forvaringsinstitut att ateranvanda
tillgangar i en vardepappersfond

Regeringens forslag: Forvaringsinstitutet, eller en uppdragstagare till
vilken forvaringsinstitutsuppgifter har delegerats, far inte ateranvinda
tillgdngarna i en vardepappersfond for egen rakning.

Forvaringsinstitutet, eller en uppdragstagare till vilken forvarings-
institutsuppgifter har delegerats, far ateranvanda tillgangarna i en
vardepapperfond endast om

1. ateranvandningen sker for fondens rakning,

2. forvaringsinstitutet foljer fondbolagets instruktioner pa fondens
vagnar,

3. dteranvandningen gagnar andelsagarnas intressen, och

4. transaktionen omfattas av en likvid sékerhet av hog kvalitet som
har mottagits av fondbolaget for fondens rakning inom ramen for ett
avtal om sakerhetsoverlatelse (aterkopsavtal).

Sékerhetens varde ska vid varje tidpunkt med marginal uppga till
minst marknadsvardet av de &teranvanda tillgangarna.

Utredningens forslag dverensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
termen “forfogande” anvénds i stéllet for “ateranvandning”.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Finansinspektionen och Fondbolagens
forening anser att det bor fortydligas att forbudet for ett forvaringsinstitut
eller en uppdragstagare att forfoga over, eller ateranvinda, tillgangarna i
en virdepappersfond géller for “egen rakning”. Finansinspektionen och
Fondbolagens forening anser &ven att villkoren bor fortydligas genom att
narmare ansluta till texten i direktivet.

Skalen for regeringens forslag: Enligt de nya regler som har inforts i
UCITS-direktivet far forvaringsinstitutet inte for egen rakning ater-
anvanda tillgangar som forvaras for en vérdepappersfonds rakning
(artikel 22.7). Det forbudet géller dven for uppdragstagare till vilka
forvaringsinstitutsfunktioner har delegerats.

I direktivet anvands termen ateranvdnda” och med detta avses alla
former av Gverforing av depaférvarade tillgangar inklusive, men inte ute-
slutande, overforing, pantsattning, forsaljning och utlaning (artikel 22.7).
Utredningen beddmer dock att den svenska term som bést stimmer ver-
ens med det som beskrivs torde vara uttrycket “forfoga dver”. Rege-
ringen noterar att termen “ateranvandning” anvénds for sadana former av
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overforing som det nu ar fraga om i reglerna i kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 231/2013 (se skal 100 och artiklarna 83.1 h och
109.2 b). Bade i AIFM-direktivet (artikel 21.10 tredje stycket) och lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder (9 kap. 10§ andra
stycket) anvénds dock uttrycket “forfoga Over”. Regeringen anser
emellertid att det inte framkommit tillrdckliga skal for att avvika fran
terminologin i UCITS-direktivet och att termen ateranvanda darfor bor
anvandas nar reglerna i direktivet genomfors i svensk ratt.

Enligt UCITS-direktivet far ett forvaringsinstitut ateranvanda till-
gangar som forvaringsinstitutet har i depaforvar endast om ateranvand-
ningen sker for fondens rakning, pa fondbolagets instruktioner, fonden
och andelsdgarnas intressen gagnas samt transaktionen omfattas av en
likvid sékerhet av hog kvalitet som har mottagits inom ramen for ett avtal
om aganderéattsoverforing (artikel 22.7 andra stycket). Sakerheten i fraga
ska vid varje tidpunkt minst uppgé till marknadsvardet for de &ter-
anvanda tillgangarna plus en premie (artikel 22.7 tredje stycket). Ett
forvaringsinstitut far saledes ateranvinda tillgangar i fonden endast om
det sker for fondens rakning, t.ex. om vardepapper lanas ut fran fonden
mot sdkerhet i form av likvida medel eller vardepapper. Nar det galler
kravet pé att sakerheten ska ha mottagits inom ramen for ett avtal om
&ganderattsoverforing ar det regeringens uppfattning att med detta avses
det som i svensk ratt betecknas som ett avtal om sakerhetsGverlatelse och
narmare bestamt ett aterkdpsavtal (jfr 5 kap. 2 a § lagen [1991:980] om
handel med finansiella instrument; se prop. 2004/05:30 s. 26 f. och
prop. 2013/14:111 s. 25 f.). Ett sadant avtal innebar i allmanhet att en
sakerhetsstallare (6verlatare) dverfor full aganderitt till en sdkerhet till en
sakerhetstagare (forvarvare) for att sakerstalla eller pa annat sétt tacka
fullgorandet av de relevanta forpliktelserna pé villkor att forvarvaren vid
en viss tidpunkt ska aterleverera egendomen till den ursprungliga over-
lataren mot infriande av forpliktelsen. Omvént har den som staller
sdkerheten en rétt att kopa tillbaka egendomen av kdparen (jfr &ven
artikel 2.1 b i Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den
6 juni 2002 om stéllande av finansiell sékerhet i dess lydelse enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG av den 6 maj 2009
om é&ndring av direktiv 98/26/EG om slutlig avveckling i system for
dverforing av betalningar och véardepapper och direktiv 2002/47/EG om
stallande av finansiell sékerhet, vad galler sammanlénkade system och
kreditfordringar).

Ett forvaringsinstitut kommer dock i samband med utférandet av sina
normala uppgifter att "anvénda” finansiella instrument som ingar i fon-
den i nagot avseende. Ett forvaringsinstitut som avvecklar fondens
transaktioner kommer t.ex. att flytta instrument fran eller till fondens
konton. De nu berérda reglerna i UCITS-direktivet avser dock inte sadan
»ateranvandning” (artikel 22.7). Det bor ocksa tillaggas att reglerna
enbart ror forvaringsinstitutets ateranvandning av tillgngarna i en fond;
vad ett fondbolag far gora styrs av andra regler. Négra uttryckliga
bestammelser som forbjuder ett forvaringsinstitut att ateranvénda till-
gangarna i en fond finns inte i svensk rétt. De regler om ateranvandning
som har inforts i UCITS-direktivet bor i svensk ratt genomforas genom
att motsvarande bestdmmelser infors i lagen om vardepappersfonder.



Finansinspektionen och Fondbolagens forening papekar att en mot-
svarighet till forbudet i UCITS-direktivet for ett forvaringsinstitut eller
en tredje part till vilken depéaforvaring har delegerats, att ateranvanda
tillgdngar i depaforvar for egen rakning inte framgéar av utredningens
forslag. Finansinspektionen och Fondbolagens forening anser ocksé att
det saknas ett kvalitetskrav pa den finansiella sakerheten som minst ska
motsvara marknadsvardet for ateranvanda tillgdngar plus en premie.
Regeringen anser i likhet med Finansinspektionen och Fondbolagens
forening att det i bestdmmelserna i lagen om vérdepappersfonder bor
anges att forbudet for forvaringsinstitutet, eller en uppdragstagare till
vilken depaférvaring delegerats, att ateranvanda tillgangar galler ater-
anvédndning for “egen rdkning”. De villkor som stélls upp for ateranvénd-
ning av tillgangarna i en vardepappersfond bor &ven anges pa motsvaran-
de sétt i bestdmmelserna i lagen som i reglerna i UCITS-direktivet
(artikel 22.7 d).

7.5 Forvaringsinstitutets uppgifter betraffande
fondens penningfloden och 6vriga kontroller

Regeringens forslag: Forvaringsinstitutet ska overvaka fondens
penningfloden. Forvaringsinstitutet ska sarskilt se till att

— betalningar fran investerare, eller for investerares rakning, i
samband med teckning av andelar i en fond har mottagits,

— likvida medel i fonden har bokforts pa likvidkonton som 6ppnats i
fondens namn, eller i fondbolagets namn for fondens rakning, eller i
forvaringsinstitutets namn for fondens rakning.

Likvidkonton ska 6ppnas hos en centralbank, ett kreditinstitut i ett
land inom EES eller en bank i ett land utanfér EES.

Sadana likvidkonton ska foras i enlighet med principerna i artikel 16
i direktiv 2006/73/EG.

Om likvidkonton Oppnas i forvaringsinstitutets namn for fondens
rakning, far likvida medel som tillhér det institut som kontot har
oppnats hos, eller som tillhor forvaringsinstitutet, inte finnas pa
samma konton.

Utredningens forslag Overensstammer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
det i utredningens forslag inte stalls upp nagot krav pa att likvidkonton
ska foras i enlighet med principerna i artikel 16 i direktiv 2006/73/EG.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Svenska Bankforeningen efterfragar ett
fortydligande av forvaringsinstitutens kontrollerande funktion nér det
galler penningfloden pa konton som ar Gppnade hos nagon annan an
forvaringsinstitutet. Fondbolagens forening anser att utredningens
bedémning att hanvisningen till artikel 16 i direktiv 2006/73/EG inte &r
relevant och darfér inte behdver genomféras i svensk rétt, behover
belysas ytterligare.

Skélen for regeringens forslag: Utdver att forvara eller kontrollera
aganderatten till tillgdngarna i en vardepappersfond ska forvarings-
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institutet, enligt de nya regler som har inforts i UCITS-direktivet, &ven ha
en kontrollerande funktion nér det géller bl.a. penningfloden (artikel 22.3
och 22.4).

Reglerna om den kontroll som férvaringsinstitutet ska utféra nar det
géller bla. forsaljning och inlésen av fondandelar och berdkning av
fondandelarnas vérde har inte andrats i sak (artikel 22.3). De reglerna har
i svensk rétt genomfdrts i motsvarande bestimmelser i lagen om vérde-
pappersfonder (3 kap. 2 § forsta och andra styckena). En omsténdighet
som far betydelse for tillimpningen av bestammelserna &r emellertid de
detaljerade regler om férvaringsinstitutens kontrollerande funktion som
antas av kommissionen (artikel 26b b). I de reglerna anges, pa en mycket
detaljerad niva, vilka kontroller som forvaringsinstituten ska utfora och
hur de ska utféras. Med anledning av att de reglerna ska tillampas
tillsammans med bestdmmelserna i lagen om vardepapperfonder bor
bestammelserna i lagen justeras sa att de i &n hogre grad an i dag
stdimmer Overens med motsvarande regler i UCITS-direktivet. Nar det
géller reglerna om den kontrollerande funktionen anges forvarings-
institutets skyldigheter i UCITS-direktivet (artikel 22.3) pa samma satt
som i motsvarade regler i AIFM-direktivet (artikel 21.9). Bestammel-
serna i lagen om vérdepappersfonder bor déarfor utformas efter forebild
av motsvarande bestdmmelser i lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (9 kap. 12 §).

Enligt de nya reglerna i UCITS-direktivet har forvaringsinstitutet tva
huvuduppgifter avseende pengar och penningfléden i vérdepappers-
fonder (artikel 22.4). Férvaringsinstitutet ska dévervaka fondens penning-
floden, sarskilt att betalningar for fondandelar har tagits emot. For-
varingsinstitutet ska ocksa se till att alla pengar bokas pa likvidkonton
som tillhor fonden eller pa likvidkonton 6ppnade i forvaringsinstitutets
namn for fondens rékning. Om likvidkontot 6ppnas i férvaringsinstitutets
namn far varken forvaringsinstitutets pengar eller pengar som tillhor den
som kontot har 6ppnats hos finnas p& samma konto (artikel 22.4 andra
stycket). Detaljerade regler om forvaringsinstitutets uppgifter nar det
géller fondens penningfléden anges i en delegerad akt som antas av
kommissionen (se artikel 26b b).

Reglerna i UCITS-direktivet om 6vervakning av penningfloden (artikel
22.4) bor genomféras i bestammelser i lagen om vérdepappersfonder.
Aven dessa regler stimmer 6verens med motsvarade regler i AIFM-
direktivet (artikel 21.7). Bestammelserna i lagen om vardepappersfonder
bor darfor utformas efter forebild av motsvarande bestdimmelser i lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder (9 kap. 12 8).

Néar det géller likvidkonton for véardepappersfonder innebdr reglerna i
UCITS-direktivet att sddana konton bara far Gppnas hos enheter som
avses i artikel 18.1a—c i kommissionens direktiv 2006/73/EG och
kontona ska foras i enlighet med de principer som anges i artikel 16 i det
direktivet. De enheter som anges i artikel 18.1 a—c &r centralbanker,
kreditinstitut som har auktoriserats enligt kreditinstitutsdirektivet (dvs.
kreditinstitut som hor hemma i ett land inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet [EES]) och banker som har auktoriserats i ett land
utanfor EES. | artikel 16 anges krav som vardepappersforetag maste
uppfylla om de forvarar kunders finansiella instrument och medel.
Reglerna i artikel 18.1 a—c i ndmnda direktiv har i svensk rétt genomforts



i 10 kap. 6 8§ forsta stycket 1-3 Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2007:16) om vérdepappersrorelse och artikel 16 har genomforts i 10 kap.
2 § samma foreskrifter.

Fondbolagens férening anser att utredningens beddmning att
hanvisningen till artikel 16 i direktiv 2006/73/EG inte &r relevant och
darfor inte behdver genomforas i svensk ratt, behdver belysas ytterligare.

De krav som stélls upp i artikel 16 avser vardepappersforetag och
syftar till att skydda deras kunders finansiella instrument och medel, bl.a.
ska interna rakenskaper och uppgifter stammas av med motsvarande
uppgifter hos tredje part. Néar det géaller vardepapperfonder kommer
fondens konto i manga fall att 6ppnas hos forvaringsinstitutet (som &r en
bank eller ett annat kreditinstitut), och institutet kan da sjalvt 6vervaka
att betalningar for fondandelar har kommit in. N&r fondens konto finns
hos nagon annan maste forvaringsinstitutet sakerstélla att institutet har
tillgang till regelbunden information om kontorérelser pé likvidkontot,
t.ex. inséattningar och uttag. Utredningen gor beddmningen att det inte
behover inforas ndgon hinvisning till artikel 16 i direktiv 2006/73/EG i
lagen om vardepappersfonder. Skalet for det ar att i artikeln regleras
forvaring av medel med redovisningsskyldighet hos véardepappersféretag,
inte insattning pd konto, och enligt utredningen saknar den darfor
relevans i sammanhanget.

Regeringen Kkonstaterar att ett av de krav som stélls upp i UCITS-
direktivet (artikel 22.4 forsta stycket ¢) ar att alla likvida medel i en
vardepappersfond bokfors pa likvidkonton som fors i enlighet med de
principer som anges i artikel 16 i direktiv 2006/73/EG. Regeringen gor
darfor, till skillnad fran utredningen, bedémningen att en hanvisning till
artikel 16 ar nodvéndig for att i svensk réatt genomfora reglerna om
likvidkonton i UCITS-direktivet pa ett korrekt satt. Det kan noteras att
aven om artikel 16 framst tar sikte pé situationen dé vardepappersforetag
tar emot medel och finansiella instrument med redovisningsskyldighet
kan de principer som kommer till uttryck i artikeln tillampas adven da
medel satts in pa likvidkonton hos en centralbank, ett kreditinstitut i ett
land inom EES eller en bank i ett land utanfér EES.

Négra ytterligare klarlagganden av forvaringsinstitutens kontroll av
penningfloden avseende konton som &r dppnade hos nagon annan an
forvaringsinstitutet, som Svenska Bankforeningen efterlyser, &r inte méj-
liga att ge i detta sammanhang. Regeringen hanvisar i stéllet till de regler
pa detta omrade som anges i rattsakter som antas av kommissionen.

7.6 Skyldigheten att agera i fondandelsdgarnas
intresse

Regeringens forslag: Forvaringsinstitutet ska utfora sina uppgifter
hederligt, rattvist, professionellt, oberoende och i fondandelségarnas
gemensamma intresse.

Ett forvaringsinstitut ska halla verksamheten som forvaringsinstitut
atskild fran verksamheter som kan komma i konflikt med fondbolagets
eller fondandelségarnas intressen.
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Forvaringsinstitutet ska identifiera, hantera och dvervaka eventuella
intressekonflikter. Sadana konflikter ska redovisas for fondens
andelségare.

Utredningens forslag dverensstammer med regeringens férslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invanda mot
det.

Skalen for regeringens forslag: Bade fondbolaget och forvaringsinsti-
tutet ska enligt de nya regler som har inférts UCITS-direktivet agera
hederligt, réttvist, professionellt, oberoende och i fondens och investerar-
nas intresse (artikel 25.2 forsta stycket). Forvaringsinstitutet ska inte
utfora verksamhet for fondens eller fondbolagets rdkning som kan
innebara intressekonflikter mellan investerarna, fonden eller fondbolaget
a ena sidan och forvaringsinstitutet & andra sidan, om inte verksamheten
som forvaringsinstitut ar funktionellt och hierarkiskt separerad fran
nagon annan verksamhet dar intressekonflikter kan uppsta (artikel 25.2
andra stycket). Potentiella intressekonflikter ska ocksa identifieras,
hanteras, 6vervakas och redovisas for investerarna.

Motsvarande regler om att agera hederligt, réttvist och professionellt
och i kundernas eller investerarnas intressen finns dven i annan lagstift-
ning pa vardepappersmarknadsomradet (se t.ex. artikel 19.1 i MiFID I,
som har genomforts i svensk ratt genom 8 kap. 1 § lagen om vardepap-
persmarknaden). Regler med delvis motsvarande innehall finns aven i
2009 ar direktiv (se artiklarna 14.1 a och 25.2). De har nir det géller det
som anges om forvaringsinstitut i svensk ratt genomforts i bestammelser
i lagen om vardepappersfonder. Dar anges att forvaringsinstitutet ska
handla oberoende av fondbolaget och uteslutande i andelsédgarnas gemen-
samma intresse (3 kap. 1 § andra stycket). Den andring av reglerna som
har gjorts i UCITS-direktivet boér genomféras i svensk rétt genom att
bestammelserna i lagen om vardepappersfonder justeras sa att de i &n
hogre grad &n i dag stdimmer dverens med reglerna i direktivet.

I UCITS-direktivet har det inforts nya regler i vilka forvarings-
institutets generella skyldighet att agera i andelségarnas intresse preci-
seras pa sa satt att verksamheten som forvaringsinstitut ska hallas funk-
tionellt och hierarkiskt atskild fran annan verksamhet som kan innebéra
intressekonflikter (artikel 25.2 andra stycket). Om forvaringsinstitutet ar
ett kreditinstitut som &r ett vardepappersinstitut (se 1 kap. 5 § 27 lagen
om vérdepappersmarknaden) skulle det kunna vara fraga om handel med
vardepapper for egen och kunders rikning, radgivning och kapitalforvalt-
ning. | dessa verksamheter skulle information om fondernas innehav och
affarer kunna anvandas for att otillborligt gynna andra kunder eller insti-
tutet sjélvt. Ett annat exempel & om fondbolaget har delegerat admi-
nistrativa uppgifter — t.ex. vérdering av tillgangar och berékning av fond-
andelskursen — till det kreditinstitut som ar forvaringsinstitut. | sadana
fall kommer forvaringsinstitutet att i sin kontrollerande funktion utféra
kontroller av arbetsuppgifter som institutet sjalvt har utfért och fond-
administrationen maste darfor hallas atskild fran forvaringsinstituts-
funktionen. De nya reglerna om fdrvaringsinstitutets skyldigheter
(artikel 25.2 andra stycket i UCITS-direktivet) bor genomféras i svensk
ratt genom att det tas in en bestdmmelse med motsvarande lydelse i lagen
om vérdepappersfonder.



| UCITS-direktivet har det dven inforts ett krav pa att det i informa-
tionsbroschyren for en vérdepappersfond ska finnas information om
vilket som &r fondens forvaringsinstitut, en beskrivning av dess uppgifter
och de intressekonflikter som kan uppstd (artikel 1.25 i andrings-
direktivet). Informationen ska dessutom omfatta en beskrivning av de
funktioner som forvaringsinstitutet har delegerat, en forteckning over
dem till vilka funktionerna har delegerats, eventuella intressekonflikter
som kan uppsta till foljd av delegeringen samt en forklaring om att
informationen kommer att goras tillganglig for investerare pa begéaran.
De detaljerade reglerna i UCITS-direktivet om innehallet i informations-
broschyren har i svensk ratt genomforts i myndighetsforeskrifter (se
avsnitt 6.3). Finansinspektionen far sdledes med stéd av befintliga
bemyndiganden i forordningen om vérdepappersfonder meddela fore-
skrifter om innehdllet i informationsbroschyren. Sadana foreskrifter har
Finansinspektionen ocksd meddelat. Aven de nya reglerna i UCITS-
direktivet om den information om forvaringsinstitutet som ska inga i
informationsbroschyren bor darfér tas in i dessa foreskrifter.

Ocksa i reglerna i UCITS-direktivet (artikel 26) om villkoren for att
byta forvaltningsbolag och forvaringsinstitut har det gjorts andringar.
Andringarna innebar dels att, utéver villkoren for att byta forvaltnings-
bolag och forvaringsinstitut, ska regler till skydd for andelségare framga
av lag eller anges i fondbestdmmelserna, dels att samma krav ska gélla i
frdga om investeringsbolag. For svenskt vidkommande framgar villkoren
for att byta fondbolag, samt regler till skydd fér andelségare vid ett
sadant byte, av 9 kap. lagen om vardepappersfonder. Forvaringsinstitut
godkanns genom att fondbestdimmelserna godkénns av Finansinspek-
tionen (4 kap. 9 8). Ett byte av forvaringsinstitut innebér att fondbestam-
melserna méaste &ndras. Andringar av fondbestimmelser ska godkannas
av Finansinspektionen under forutsattning att de ar skéliga for fond-
andelsdgarna, inte strider mot andelsédgarnas gemensamma intresse och
den underrattelse som eventuellt ska lamnas till andelsagarna innehaller
lamplig information om syftet med och konsekvenserna av &ndringarna
(4 kap. 9§ tredje stycket). Vid &ndringar av vasentlig betydelse for
fondandelsdgarna ska Finansinspektionen besluta att berérda andelsagare
ska ha rétt att f sina fondandelar inlosta innan de &ndrade fondbestam-
melserna borjar tillampas, utan att andra avgifter tas ut &n vad som
motsvarar kostnaderna for att avvecklar vardepapper med anledning av
begérd inldsen (4 kap. 9 b § lagen om vardepappersfonder). Det behover
darfor inte inforas nagra ytterligare bestammelser for att i svensk ratt
genomfora &ndringarna i reglerna i UCITS-direktivet om byte av fond-
bolag och forvaringsinstitut (artikel 26.1). Enligt svensk ratt finns det
inte ndgon mojlighet att bilda fondféretag i form av investeringsbolag
och andringarna nar det galler investeringsbolag (artikel 26.2) féranleder
darfor inte nagon lagstiftningsatgard.
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7.7 Delegering av forvaringsinstitutsfunktioner

Regeringens forslag: Forvaringsinstitutet far inte genom delegering
(uppdragsavtal) uppdra at nagon annan att utfora andra funktioner &n
forvaring av tillgangarna och kontroll av dganderatten.

Uppdragsavtal forutsatter att forvaringsinstitutet

1. kan visa att det finns ett objektivt skal till delegeringen av upp-
gifterna och att avsikten inte ar att kringgd kraven i lagen,

2. har handlat professionellt vid valet av uppdragstagare, och

3. regelbundet 6vervakar uppdragstagaren och dennes rutiner av-
seende delegerade uppgifter.

Forvaringsinstitutet ska dven forvissa sig om att uppdragstagaren
uppfyller vissa angivna krav.

Om lagstiftningen i ett land utanfér EES kraver att vissa finansiella
instrument depaforvaras av en lokal enhet och det endast finns sadana
lokala enheter som inte uppfyller kravet pa att omfattas av viss
reglering och tillsyn, far forvaringsinstitutet trots det uppdra
depéforvaringsfunktioner at en sadan enhet. Detta far dock ske endast
i den omfattning som &r nédvandig enligt det landets lagstiftning och
endast s& lange det inte finns nagra lokala enheter som uppfyller
kraven. For delegering i sddana fall kravs dessutom att

1. véardepappersfondens investerare, innan de gjorde sin investering,
har blivit informerade om att delegeringen &r nddvéndig enligt det
landets lagstiftning, de omstandigheter som motiverar delegeringen
och de risker som &r forknippade med den, och

2. fondbolaget har gett instruktioner till forvaringsinstitutet att
delegera depéforvaringen av instrumenten till en lokal enhet.

Uppdragstagaren far vidaredelegera uppgifterna om samtliga villkor
som stalls upp for forvaringsinstitutets delegering &r uppfyllda.

Utredningens forslag Overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens férslag genom att
det i utredningens forslag inte finns nagot krav pa att investerarna ska bli
informerade om de risker som &r forknippade med en delegering dér
uppdragstagaren inte uppfyller samtliga i lagen uppstéllda krav.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen och Fondbolagens
forening papekar att direktivet uppstiller krav pa att andelsagarna ska
informeras om riskerna som &r forknippade med en delegering dér upp-
dragstagaren inte uppfyller samtliga uppstéllda krav. Finansinspektionen
efterfrdgar bestammelser om att forvaringsinstitutet far delegera forva-
ringsuppgifter till en uppdragstagare utanfér EES dven for en befintlig
fond dar det redan finns andelsdgare. Inspektionen efterfragar aven
bestdimmelser om hur foérvaringsinstitutet ska informera befintliga och
potentiella andelsdgare om att en delegering har skett till en uppdrags-
tagare som inte uppfyller samtliga i lagen uppstéllda krav. Euroclear
Sweden AB efterfragar ett klargérande av undantaget for avvecklings-
system for vardepapper fran reglerna om delegering av forvarings-
institutsfunktioner.

Skalen for regeringens forslag: Foérvaringsinstitutet far enligt de nya
reglerna i UCITS-direktivet delegera forvaringen och kontrollen av



&ganderdtten till en uppdragstagare om vissa villkor &r uppfyllda (artikel
22a.2). Uppgifterna att kontrollera bl.a. penningfléden, kop och inlgsen
av fondandelar och vardering far dock inte delegeras vidare
(artikel 22a.1).

Liksom ovriga regler om forvaringsinstitut i UCITS-direktivet ar
reglerna om delegering (artikel 22a) utformade efter férebild av reglerna
i AIFM-direktivet (artikel 21.11). Nar det galler delegering anges
uttryckligen i dndringsdirektivet att villkoren for delegering bor folja det
som galler enligt AIFM-direktivet (skal 20). | AIFM-direktivet anges att
supportuppgifter som ar kopplade till forvaringsinstitutsuppgifter, sdsom
administrativa och tekniska funktioner, inte bér omfattas av begréns-
ningarna och kraven i det direktivet (skél 42). Detsamma bor gélla enligt
de nya regler om delegering som har inforts i UCITS-direktivet, dvs. den
utlagda verksamheten maste na upp till en viss grad av vasentlighet for
att det ska rdaknas som sadan delegering som omfattas av reglerna i
direktivet (se prop. 2012/13:155 s. 481).

I de nya reglerna om delegering i UCITS-direktivet (artikel 22a.4)
anges att tillhandahéllande av tjanster i den mening som avses i Europa-
parlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutlig
avveckling i system for dverforing av betalningar och véardepapper
(finality-direktivet), genom ett utsett vardepappersavvecklingssystem,
eller tillhandahéllandet av liknande tjanster fran vardepappersavveck-
lingssystem i ett land utanfor EES inte ska anses vara en delegering av
depaforvaringsfunktioner. Det innebér att utnyttjandet av clearing- och
avvecklingstjanster inte utgoér delegering i den mening som avses i
UCITS-direktivet (artikel 22a). Aven i detta avseende motsvarar saledes
reglerna i UCITS-direktivet reglerna i AIFM-direktivet (artikel
21.11 femte stycket, se a. prop. s. 309).

Euroclear Sweden AB efterfragar ett fortydligande av hur de nya
reglerna om delegering i UCITS-direktivet (artikel 22a.4) forhéller sig
till det som anges i skél 21 till andringsdirektivet, dar det inte hanvisas
till finality-direktivet utan till Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbéattrad vardepappers-
avveckling i Europeiska unionen och om vardepapperscentraler samt om
andring av direktiven 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr
236/2012 (forordningen om vérdepapperscentraler).

I skal 21 till andringsdirektivet anges att en vardepapperscentral eller
en vardepapperscentral i tredjeland som erbjuder vissa tjanster som anges
i avsnitt A i bilagan till férordningen om vérdepapperscentraler inte ska
anses utgora delegering av depéforvaringsfunktioner. Undantaget avser
drift av avvecklingssystem for vardepapper i kombination med antingen
ursprunglig registrering av vardepapper i ett kontobaserat system genom
ursprunglig kreditering eller tillhandahallande och forande av vérde-
papperskonton pd hogsta niva, med avseende pd de av fondforetagets
vérdepapper som ursprungligen registrerats i ett kontobaserat system
genom ursprunglig kreditering av den vérdepapperscentralen. Att anfor-
tro depéforvaring av ett fondforetags vardepapper till en vardepappers-
central, eller till en vérdepapperscentral i tredjeland, bor dock anses vara
en delegering av depaforvaringsfunktioner.

N&r AIFM-direktivet antogs fanns inte férordningen om vérdepappers-
centraler och av naturliga sk&l berérs forordningen inte i det direktivet.
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Det framstar darfor endast som ett fortydligande nar det anges i skal 21
till andringsdirektivet att vardepapperscentralers tillhandahallande av de
angivna tjansterna inte heller anses vara delegering av depaforvarings-
funktioner enligt UCITS-direktivet. Det som anges i de berdrda
artiklarna i de bada direktiven ar dessutom i sak detsamma (artikel 22a.4
i UCITS-direktivet respektive artikel 21.11 femte stycket i AIFM-
direktivet). Enligt regeringens bedémning torde det inte foreligga ndgon
skillnad i sak mellan UCITS-direktivet och AIFM-direktivet i detta
avseende (se skal 20 till andringsdirektivet). Noteras kan att forhallandet
mellan finality-direktivet och férordningen om vérdepapperscentraler
nyligen har varit féremal for regeringens Gvervaganden &ven i andra
sammanhang (se prop. 2015/16:10 s. 134 f., 144 f. och 296-300).

Nar det géller de villkor som stalls upp i UCITS-direktivet for att ett
forvaringsinstitut ska fa delegera uppgifter kravs for det forsta att dele-
geringen inte sker i syfte att kringga kraven i direktivet (artikel 22a.2 a).
Forvaringsinstitutet ska ocksa kunna visa att det finns objektiva skal for
delegeringen (artikel 22a.2 b). Vidare krévs att forvaringsinstitutet hand-
lar med vederborlig skicklighet, aktsamhet och omsorg béde vid valet av
uppdragstagare och i den efterféljande kontrollen av uppdragstagaren
(artikel 22a.2 c¢). Detaljerade regler om vad som kravs for att férvarings-
institutet ska uppfylla det sistndmnda kravet anges i en delegerad akt som
antas av kommissionen (se artikel 26b d). | manga fall torde det kunna
bli aktuellt att anlita en depabank i ett annat land for férvaring av
finansiella instrument i det landet. Om ett forvaringsinstitut i sidana fall
anlitar en aktor i det aktuella landet, t.ex. en advokat- eller revisionsbyra,
for att kunna utvardera den utlandska depabanken, bor detta dock inte i
sig betraktas som en delegering.

For att forvaringsinstitutet ska fa delegera uppgifter kravs enligt
UCITS-direktivet ocksa att uppdragstagaren uppfyller flera ytterligare
krav (artikel 22a.3 forsta stycket). Uppdragstagaren ska ha de strukturer
och den sakkunskap som kravs och som star i proportion till arten av och
komplexiteten hos de tillgdngar som innehas for fonden och som
uppdragstagaren ska forvara. Nar det ar fraga om forvaring av finansiella
instrument som kan depaférvaras ska uppdragstagaren omfattas av en
effektiv reglering, inklusive minimikapitalkrav, tillsyn over verksam-
heten samt omfattas av regelbunden extern granskning for att sékerstalla
att denne har de finansiella instrumenten i sitt forvar. Uppdragstagaren
ska ocksa halla de tillgdngar som innehas av forvaringsinstitutets kunder
atskilda fran sina egna tillgangar och fran forvaringsinstitutets tillgangar
sa att de vid varje tidpunkt tydligt kan identifieras som tillgdngar som
tillhor ett visst forvaringsinstituts kunder. Detta krav hindrar dock inte att
uppdragstagaren forvarar tillgangar fran flera fonder pa ett gemensamt
konto med separat redovisning, ett s.k. omnibuskonto (skal 22 till
andringsdirektivet). Omnibuskontot maste dock héllas atskilt fran andra
konton och det maste fortfarande ga att identifiera vilka tillgangar som
hor till vilken fond. Uppdragstagaren ska vidare vidta alla nddvandiga
atgarder for att fondens tillgangar inte ska vara tillgangliga for utdelning
eller realisering vid uppdragstagarens konkurs. Aven nar det géller dessa
krav anges detaljerade regler i en delegerad akt (artikel 26b d och e).
Uppdragstagaren ska ocksa uppfylla de flesta av de évriga krav som ett



forvaringsinstitut ska uppfylla, bl.a. att det ska agera hederligt, réattvist
och professionellt samt hantera intressekonflikter.

Fran kravet pa att uppdragstagaren ska omfattas av viss reglering och
tillsyn finns i UCITS-direktivet en undantagsregel, om det i en viss juris-
diktion kravs att finansiella instrument férvaras inom jurisdiktionen och
det inte finns ndgon som uppfyller dessa krav (artikel 22a.3 andra
stycket). Om dessa forutsattningar ar uppfyllda far forvaringsinstitutet
anvanda en sadan uppdragstagare, om fondens investerare informeras om
forhallandet och forvaringsinstitutet har instruerats av fonden eller
forvaltaren for fondens rakning om att delegation ska ske. Kravet pa
informationen till fondens investerare ska innefatta omsténdigheterna
som motiverar delegeringen och, som Finansinspektionen och Fond-
bolagens forening papekar, de risker som ar forknippande med den och
ska ges till investerarna innan deras investering. Finansinspektionen
anser att det bor fortydligas i lag om &ven en existerande fond dar det
redan finns andelsagare ska kunna delegera forvaringsuppgifter med stéd
av undantagsbestdmmelsen. Inspektionen anser vidare att det bor fortyd-
ligas hur forvaringsinstitutet ska informera befintliga och potentiella
andelsagare om en sadan delegering. Enligt regeringens uppfattning kan
det som anges i UCITS-direktivet dock inte tolkas p& annat sétt an att
delegering av forvaringsuppgifter till en uppdragstagare som inte upp-
fyller kraven i direktivet inte & mdjlig nar det galler en existerande fond
dér det redan finns andelsdgare. Detta kan givetvis vara problematiskt om
det skulle férekomma, men det torde enligt regeringens bedémning fore-
komma endast i ett mycket begrénsat antal fall. Som ndmns i avsnitt 7.6
har det i UCITS-direktivet inforts ett krav pa att informationsbroschyren
for en vardepappersfond ska innehélla en beskrivning av bl.a. de funk-
tioner som foérvaringsinstitutet har delegerat tillsammans med en for-
teckning 6ver dem till vilka funktionerna har delegerats (artikel 1.25 i
andringsdirektivet). De detaljerade reglerna i UCITS-direktivet om inne-
héllet i informationsbroschyren har i svensk réatt genomforts i myndig-
hetsforeskrifter (se avsnitten 6.3 och 7.6). Aven reglerna i UCITS-
direktivet om den information om delegering som ska inga i informa-
tionsbroschyren bor darfor tas in i dessa foreskrifter.

Enligt UCITS-direktivet far en uppdragstagare som har fatt uppgifter
delegerade till sig i sin tur delegera vidare under férutsattning att samma
krav ar uppfyllda som nar forvaringsinstitutet delegerade uppgifterna
(artikel 22a.3 tredje stycket).

I lagen om vérdepappersfonder finns det i dag endast en Kkortfattad
bestammelse om majligheten for forvaringsinstitutet att till ndgon annan
delegera uppgiften att forvara finansiella instrument. Den bestdmmelsen
innebdr att ett forvaringsinstitut far lata ett lampligt utlandskt forvarings-
institut forvara utlandska finansiella instrument (3 kap. 2 § tredje
stycket). De nya regler om forvaringsinstituts delegering av uppgifter
som har inforts i UCITS-direktivet bor i svensk réatt genomféras genom
att motsvarande bestdmmelser infors i lagen om véardepappersfonder.
Dessa regler i UCITS-direktivet (artikel 22a) motsvarar i huvudsak
reglerna om delegering i AIFM-direktivet (artikel 21.11). Bestammel-
serna i lagen om vérdepappersfonder bor darfor utformas efter forebild
av de bestdmmelser i lagen om fdrvaltare av alternativa investerings-
fonder (9 kap. 10 8) som genomfor de reglerna i AIFM-direktivet.
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7.8 Forvaringsinstitutets ansvar

Regeringens forslag: Om forvaringsinstitutet, eller en uppdragstagare
till vilken depéaforvaringen delegerats, har forlorat finansiella in-
strument som depaforvaras, ska institutet utan onddigt drojsmal
aterlamna finansiella instrument av samma slag eller utge ett belopp
motsvarande vardet till fondbolaget fér fondens rakning.

Férvaringsinstitutet ar inte ansvarigt om institutet kan visa att
forlusten ar foljden av en yttre handelse utanfor institutets rimliga
kontroll, och vars konsekvenser varit omdjliga att undvika trots alla
rimliga anstrangningar att gora sa.

Forvaringsinstitutet ska vara ansvarigt mot fondandelsagarna for
andra skador om de har orsakats av uppsat eller oaktsamhet.

Forvaringsinstitutets ansvar for forluster och annan skada far inte
begransas genom avtal. Ett sadant avtal ar ogiltigt. Uppdragsavtal ska
inte paverka forvaringsinstitutets ansvar.

For forvaringsinstitut for specialfonder ska samma regler om ansvar
for forluster och annan skada gélla som for forvaringsinstitut for
vardepappersfonder.

Utredningens forslag overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens férslag genom att
forvaringsinstitutet enligt utredningens forslag ska vara ansvarigt mot
fonden eller andelségarna.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen papekar att hanvis-
ningar till en vardepappersfonds skada ar felaktig da fonden inte &r ndgot
sjalvstandigt rattssubjekt. Fondbolagens forening noterar att utred-
ningens lagforslag inte helt dverensstimmer med UCITS-direktivet och
att det bor laggas till att forvaringsinstitutet, vid forlust av ett finansiellt
instrument, kan ersétta fondbolaget for fondens rékning.

Skalen for regeringens forslag: Forvaringsinstitutet ska, enligt de nya
reglerna i UCITS-direktivet, vara ansvarigt for forluster av finansiella
instrument som depéférvaras av forvaringsinstitutet eller en tredjepart
som forvaringen har delegerats till (artikel 24.1). Om finansiella instru-
ment har gatt forlorade ska forvaringsinstitutet, utan onddigt dréjsmal,
aterlamna finansiella instrument av identisk typ eller ett motsvarande
belopp i pengar till fonden eller forvaltaren for fondens rakning. Vad
som avses med “forlorade” preciseras i rattsakter som antas av kommis-
sionen. Forvaringsinstitutet undgdr ansvar om institutet kan visa att
forlusten har berott pa “en yttre hindelse utanfor dess rimliga kontroll,
vars konsekvenser hade varit omdjliga att avvarja trots alla rimliga
anstringningar att gora sa” (artikel 24.1 andra stycket). Vad som ska
forstds med sddana “yttre handelser” preciseras dven det i rattsakter som
antas av kommissionen.

Né&r det géller 6vriga skador, dvs. andra skador &n forluster av finan-
siella instrument som depéférvaras, ska forvaringsinstitutet ersatta skador
orsakade av att institutet uppsatligen eller av oaktsamhet inte har uppfyllt
sina skyldigheter enligt UCITS-direktivet (artikel 24.1 tredje stycket).

Forvaringsinstitutets ansvar for forluster av depéaférvarade instrument
och annan skada ska inte paverkas av eventuell delegation av uppdraget,



och ansvaret far inte heller begransas genom avtal (artikel 24.2 och 24.3).
Ett sddant avtal ar ogiltigt (artikel 24.4). Forvaringsinstitutets ansvar mot
fonden eller investerarna ska kunna &beropas antingen av andelségarna
direkt eller indirekt genom fondbolaget (artikel 24.5).

| gallande ratt finns bestammelser om bade fondbolagets och forva-
ringsinstitutets skadestandsansvar i lagen om vardepappersfonder (2 kap.
21 § andra stycket). De innebér att forvaringsinstitutet ska ersatta fond-
andelségare och fondbolag for skador som de har tillfogats genom att
forvaringsinstitutet har overtratt den lagen eller fondbestdimmelserna. |
forarbetena anges att fondbolaget och forvaringsinstitutet “&r skade-
standsskyldiga oberoende av fel eller forsummelse om de Overtrader
lagen eller fondbestammelser. | Gvrigt géller skadestandslagens be-
stimmelser” (se prop. 1989/90:153 s. 76). | ljuset av dessa forarbets-
uttalanden kan det knappast tolkas pa annat satt dn att det ar fraga om ett
strikt ansvar. Om en &vertradelse av lagen om vardepappersfonder eller
fondbestammelser har lett till skada for t.ex. en fondandelségare, sa har
denne ratt till skadestdnd, oavsett om Gvertradelsen har skett av oakt-
samhet eller inte.

Vid forlust av depéférvarade finansiella instrument &r ansvaret enligt
de nya reglerna i UCITS-direktivet (artikel 24.1 forsta och andra
styckena) narmast att betrakta som ett kontrollansvar, dvs. forvarings-
institutet ansvarar om institutet inte kan visa att forlusten har berott pa en
”yttre héndelse” utanfor institutets kontroll. Vad som avses med yttre
handelser och vad som krévs for att hdndelsen ska anses ligga utanfor
institutets kontroll preciseras i réttsakter som antas av kommissionen.
Kontrollansvaret enligt UCITS-direktivet och ansvaret for overtradelser
av lagen om vardepappersfonder eller fondbestammelserna enligt gall-
ande svensk ratt behdver dock inte innebéra négon storre skillnad. Det ar
inte otankbart att en forlust av ett finansiellt instrument som depéaférvaras
skulle kunna anses omfattas av ett kontrollansvar utan att forvaringsinsti-
tutet har o6vertratt lagen om vérdepappersfonder eller fondbestammel-
serna, vilket kravs enligt de nuvarande skadestandsbestammelserna i den
lagen. Regeringen gor i likhet med utredningen bedémningen att de nya
reglerna i UCITS-direktivet om forvaringsinstitutets ansvar vid forlust av
finansiella instrument som depaférvaras, sannolikt inte innebar nagon
forsamring av investerarskyddet. | vart fall kommer aberops- och bevis-
bordan vid en tvist att fordelas olika. Med den nuvarande skadestands-
regeln i lagen om vérdepappersfonder maste, vid en forlust av finansiella
instrument, den skadelidande visa att forvaringsinstitutet har Overtratt
den lagen eller fondbestdimmelserna. Med ett kontrollansvar &r det
i stallet forvaringsinstitutet som for att undgé ansvar ska visa att forlusten
var en foljd av en yttre hdndelse utanfor institutets rimliga kontroll.

Reglerna i UCITS-direktivet om forvaringsinstitutets ansvar for for-
luster av finansiella instrument som depéférvaras (artikel 24.1 forsta och
andra styckena) boér genomféras i bestdmmelser i lagen om vérdepap-
persfonder. Bestdmmelsen bor dock, som Fondbolagens forening
noterar, innebara att forvaringsinstitutet ska aterlamna ett identiskt
instrument eller utge ett motsvarande belopp till fondbolaget fér fondens
rakning. Att instrument eller medel kan I&mnas till fondbolaget for en
vardepappersfonds rakning foljer av att fondbolaget far foretrada fonden
(4 kap. 2 § lagen om vérdepappersfonder).
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Né&r det sedan gdller ansvaret for dvriga skador &r, som ndmns ovan,
forvaringsinstitutets ansvar enligt gallande svensk rétt ett strikt ansvar for
skador som orsakats av att forvaringsinstitutet brutit mot lagen om varde-
pappersfonder eller fondbestdmmelserna, medan ansvaret enligt de nya
reglerna i UCITS-direktivet (artikel 24.1 tredje stycket) ar utformat som
ett culpaansvar. | praktiken ar skillnaden antagligen inte sarskilt stor i
dessa fall heller. Om ett forvaringsinstitut har dvertratt en bestammelse i
lagen, skulle agerandet séledes normalt ockséa betraktas som vardslost.
De nya reglerna i UCITS-direktivet om forvaringsinstitutets ansvar for
ovriga skador torde darfor inte innebédra en forsdmring av investerar-
skyddet. Reglerna i direktivet (artikel 24.1 tredje stycket) bér genomforas
i bestammelser i lagen om vardepappersfonder. Till skillnad fran den av
utredningen foreslagna bestammelsen (2 kap. 21 8) bor det aven i fraga
om det nu aktuella ansvaret foreskrivas att ett avtal som utesluter eller
begransar forvaringsinstitutets ansvar ar ogiltigt. Som Finansinspek-
tionen pépekar bor det i bestimmelserna dessutom hanvisas till skada
som drabbar andelségarna och inte fonden eftersom en vérdepappersfond
inte r ndgot sjalvstandigt rattssubjekt.

Reglerna i UCITS-direktivet om forvaringsinstitutets ansvar ar liksom
ovriga regler om forvaringsinstitut utformade med forebild av reglerna i
AIFM-direktivet. N&r AIFM-direktivet genomférdes i svensk rétt upp-
marksammades att skyddet for andelsagarna var ndgot samre enligt
reglerna i det direktivet &n enligt bestdammelserna i lagen om véardepap-
persfonder (prop. 2012/13:155 s.316 och 484f.). For alternativa
investeringsfonder som ar specialfonder (se 1 kap. 1 § forsta stycket 23
lagen om vardepappersfonder) infordes darfor sérskilda bestammelser
om forvaringsinstitutets skadestdndsansvar i lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder (9 kap. 22 §). Det skadestandsansvar som
géller enligt dessa bestammelser &r detsamma som det som galler for
forvaringsinstitut for vardepappersfonder enligt lagen om vardepappers-
fonder (2 kap. 21 8). Enligt regeringens uppfattning bér samma ansvars-
regler for forvaringsinstitut for specialfonder som for forvaringsinstitut
for vérdepappersfonder galla dven i fortsattningen. Bestdmmelserna om
skadestandsansvar for forvaringsinstitut for specialfonder i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder bor darfor andras.

Enligt de nya reglerna i UCITS-direktivet (artikel 24.5) ska andels-
agarna kunna aberopa forvaringsinstitutets ansvar direkt eller indirekt
genom fondbolaget. Det motsvarar i sak det som sedan tidigare har géllt
enligt det direktivet. Det har dock inforts ett krav pa att bestammelsen
om att forvaringsinstitutets ansvar ska kunna aberopas direkt eller
indirekt, inte far leda till dubbla prévningar eller olika behandlingar av
andelsdgarna. Enligt nuvarande skadestdndsbestimmelser i lagen om
vérdepappersfonder (2 kap. 21 8§) har fondandelsdgarna ratt att vanda sig
direkt till forvaringsinstitutet. Eftersom fondbolaget foretrédder andels-
agarna i alla fragor som rér fonden (4 kap. 2 § samma lag), kan &ven
fondbolaget, for andelsigarnas rikning, aberopa forvaringsinstitutets
ansvar (prop. 2002/03:150 s. 115f.). Vid en provning av forvarings-
institutets ansvar for forluster och annan skada har domstolen ocksa
enligt rattegangsbalken (13 kap. 6 8) en skyldighet att beakta att det
pagdende malet utgdr hinder mot en ny rattegdng mellan samma parter
angdende samma sak (lis pendens). Detta innebér att det inte beh6vs



nagra lagstiftningsatgarder for att i svensk ratt genomfora artikel 24.5 i
UCITS-direktivet.

7.9 Forvaringsinstitutets skyldighet att lamna
information till tillsynsmyndigheten

Regeringens beddmning: Det krévs inga lagstiftningsatgarder for att
genomfora reglerna i UCITS-direktivet om den information som
forvaringsinstitutet ska I[dmna till den behdriga myndigheten.

Utredningens beddmning &éverensstammer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har inget att invanda
mot den.

Skalen for regeringens bedémning: Forvaringsinstitut ska enligt de
nya reglerna i UCITS-direktivet (artikel 26a forsta stycket) till sin
behoriga myndighet pd begéaran lamna information som forvarings-
institutet har fatt i sin egenskap av forvaringsinstitut, dvs. information
om fonden och fondbolaget, som myndigheten behdver i tillsynen dver
fonden eller fondbolaget. Om den behdriga myndigheten fér forvarings-
institutet & en annan &n for fonden och fondbolaget (t.ex. om fond-
bolaget och forvaringsinstitutet &r etablerade i olika lander inom EES)
ska forvaringsinstitutets myndighet lamna informationen vidare till den
behoriga myndigheten for fonden eller fondbolaget (artikel 26a andra
stycket).

Ett svenskt forvaringsinstitut ska vara en bank eller ett annat kredit-
institut. Banker och andra kreditinstitut star under Finansinspektionens
tillsyn och &r skyldiga att ldmna inspektionen de upplysningar som
inspektionen begdr (se t.ex. 13 kap. 3 § lagen [2004:297] om bank- och
finansieringsrorelse). Det behdver darfor inte inforas nagra ytterligare
bestdmmelser for att i svensk rétt genomfora reglerna i UCITS-direktivet
om den information som forvaringsinstitut ska lamna till sin behoriga
myndighet (artikel 26a forsta stycket).

Finansinspektionen ska enligt lagen om bank- och finansieringsrorelse
(13 kap. 6 a §) samarbeta och utbyta information med utléndska behdriga
myndigheter i den utstrdckning som foljer av Sveriges medlemskap i
Europeiska unionen. Det behover darfor inte heller inforas nagra
ytterligare bestdmmelser for att i svensk ratt genomfora reglerna i
UCITS-direktivet om samarbete och informationsutbyte mellan behériga
myndigheter (artikel 26a andra stycket).
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8 Tillsyn och rapportering av
missforhallanden

8.1 Inledning

Genom andringsdirektivet har det gjorts en revidering av reglerna i
UCITS-direktivet om de behoriga myndigheternas tillsynsbefogenheter.
Detta behandlas i avsnitt 8.2. Nya regler om system och skydd for
visselblasare har tillkommit. Detta behandlas i avsnitt 8.3.

8.2 Tillsynsbefogenheter

Regeringens beddmning: Finansinspektionen bor inte ges rétt att
begara ut uppgifter om tele- och datatrafik fran teleoperatorer.
Finansinspektionen har enligt géllande ratt mdjlighet att begéra ut
inspelningar av telefonsamtal och bevarad elektronisk kommunikation
for sin dvervakning av att bestdammelser i lagen om vérdepappers-
fonder, och foreskrifter meddelade med stdd av lagen, foljs. De nya
reglerna i UCITS-direktivet om den behériga myndighetens rétt att
begara uppgifter om datatrafik och rétten att fa del av bandinspel-
ningar foranleder darfor inga lagstiftningsétgarder.

Utredningens beddmning Overensstdimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har inget att invanda
mot den.

Skélen for regeringens bedémning: Enligt de nya regler som har
inforts i UCITS-direktivet (artikel 98.2 d) ska den behériga myndigheten,
i den man det ar tillatet enligt nationell ratt, kunna fa ut befintliga
uppgifter éver tele- och datatrafik som innehas av en teleoperatér, om det
finns rimliga misstankar om Gvertradelser och om sadana uppgifter kan
vara av betydelse for att undersoka dvertradelser av reglerna i direktivet.

I svensk ratt regleras fragan om myndigheters och andras majligheter
att fa ut uppgifter om enskildas datatrafik framfor allt i lagen (2003:389)
om elektronisk kommunikation. Som den lagen ar utformad &r det inte
majligt for Finansinspektionen att f& ut uppgifter om tele- och datatrafik
frén teleoperatorer. | reglerna i UCITS-direktivet anges att den behériga
myndigheten ska kunna fa ut uppgifter ”i den man det &r tillatet enligt
nationell riitt” (artikel 98.2 d i), vilket maste anses innebéra att medlems-
staterna sjalva kan besluta i vilken utstrackning den behériga myn-
digheten ska kunna fa ut denna typ av uppgifter. De principer och krav
for utlamnande av uppgifter som normalt tillimpas i Sverige bor dérfor
tillampas &ven i detta fall. For andra uppgifter &n uppgifter om
abonnemang har i svensk rétt avvagningen mellan den enskildes
integritetsskydd och mdjligheterna att kunna utreda brott lett till att det
kravs brott av en viss svarhetsgrad for att brottsbekampande myndigheter
ska fa tillgang till uppgifterna. Nagon begréansning till att det ska vara
fraga om brott av viss svarhetsgrad finns dock inte nar det galler



uppgifter om abonnemang. Sadana uppgifter har ansetts vara betydligt
mindre integritetskansliga an uppgifter om ett meddelande. Uppgifter om
abonnemang far, med vissa undantag, dven ldmnas ut till Skatteverket
och Kronofogdemyndigheten for anvandning i deras fiskala respektive
exekutiva verksamhet. Finansinspektionens utredningar pa det omrade
som omfattas av UCITS-direktivet ror inte brott eller foreteelser som
tidigare varit kriminaliserade (jfr SOU 2014:46 s. 273-277 dar det
foreslas att Finansinspektionen ska ha ratt att fa ut vissa uppgifter for
utredningar avseende marknadsmissbruk), varfoér det inte kan bli aktuellt
att inspektionen skulle kunna fa tillgang till andra uppgifter &n uppgifter
om abonnemang. Det &r dock svart att se vilken nytta Finansinspektionen
skulle ha av uppgifter om abonnemang nér det géller tillsynen Over
efterlevnaden av bestdmmelserna i lagen om vérdepappersfonder. En
avvagning mellan den enskildes integritetsskydd och mdjligheterna att
kunna utreda brott eller motsvarande leder darfor till att Finans-
inspektionen enligt regeringens uppfattning inte bor kunna fa ut uppgifter
om tele- och datatrafik fran teleoperatorer.

Den behoriga myndigheten ska enligt de nya regler som har inforts i
UCITS-direktivet ha mojlighet att fa del av inspelade telefonsamtal eller
bevarad elektronisk kommunikation fran fondbolag, forvaringsinstitut
och andra enheter som regleras i det direktivet (artikel 98.2 d ii). Detta
innebdr i huvudsak inte ndgon andring i forhallande till det som tidigare
gallde enligt direktivet. Finansinspektionen far enligt gallande ratt begéra
att fa uppgifter, handlingar eller annat for sin évervakning av att bestam-
melser i lagen om vérdepappersfonder, och foreskrifter meddelade med
stod av lagen, foljs (10 kap. 3 § forsta stycket 1). Det innebdér att Finans-
inspektionen redan i dag har ratt att fa inspelningar av telefonsamtal och
bevarad elektronisk kommunikation (se prop. 2007/08:57 s. 71 f. och
2006/07:115 s. 494). Nagon lagstiftningsétgard behdvs darfor inte for att
genomfora denna andring i UCITS-direktivet (artikel 98.2 d ii).

8.3 Rapportering om évertradelser — visselblasning
8.3.1 Inledning

I UCITS-direktivet har det inforts regler om system for rapportering om
Gvertradelser, s.k. visselblasning, och skydd for den som rapporterar om
overtradelser, s.k. visselblasare (artikel 99d). De innebar krav pa dels att
det ska inrattas effektiva system for rapportering och skydd for den som
rapporterar overtradelser till den behériga myndigheten, dels att fond-
bolag och forvaringsinstitut ska inratta sédana system for intern rapport-
ering. En anstalld som rapporterar allvarliga 6vertradelser ska skyddas
mot repressalier, diskriminering och andra former av missgynnande
behandling. Darutdver ska identiteten pd anmalaren skyddas, om det inte
enligt nationell ratt kravs att identiteten réjs i samband med ytterligare
utredning eller efterféljande rattsligt forfarande. Dessutom ska
medlemsstaterna se till att en anmélare inte ska adra sig ansvar for
Gvertradelser av nagon tystnadsplikt vid rapportering av Gvertradelser.
Syftet med sarskilda rapporteringssystem, s.k. visselblasarsystem, ar att
gbra det mojligt for i forsta hand samtlig personal att utan radsla for
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repressalier kunna rapportera missforhallanden. Liknande regler finns
&ven i kapitaltdckningsdirektivet, forordningen om vardepapperscentraler
och MiFID II.

8.3.2 Krav pa speciella procedurer for hur anmélningar
ska omhandertas hos behdriga myndigheter

Regeringens beddémning: Skyldigheten enligt UCITS-direktivet att
behdriga myndigheter ska inratta effektiva procedurer for att ta emot
och félja upp anmalningar om &vertradelser bor tillgodoses genom
foreskrifter p& forordningsniva.

Utredningens beddmning Overensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedéminingen eller har inget att invanda
mot den.

Skélen for regeringens bedémning: Medlemsstaterna ska enligt de
nya regler som har inforts i UCITS-direktivet inratta effektiva och tillfor-
litliga mekanismer for att uppmuntra rapportering av potentiella eller
faktiska Overtradelser av de nationella bestdammelser som genomfor
direktivet (artikel 99d.1). | mekanismerna ska inga bl.a. sarskilda for-
faranden for hur anmélningar tas emot och foljs upp (artikel 99d.2 a).
Motsvarande regler finns bl.a. i kapitaltdckningsdirektivet (artikel 71),
forordningen om vérdepapperscentraler (artikel 65) och i MiIFID Il
(artikel 73).

Vid genomforandet i svensk ratt av reglerna i kapitaltdcknings-
direktivet och forordningen om vérdepapperscentraler konstaterades att
Finansinspektionen utdvar tillsyn 6ver foretagen pa flera olika satt, dar
en av inspektionens metoder bestar i att ta emot och folja upp tips fran
anmalare (se prop. 2013/14:228 s. 244 f. och prop. 2015/16:10 s. 215 f.).
P& Finansinspektionens webbplats anges att myndigheten gérna tar emot
tips och anmalningar fran privatpersoner, och enskilda informeras om
hur den som vill lamna tips om oegentligheter ska ga till vaga. En sadan
anmalan kan dérefter, om det beddms foreligga skél for det, l&ggas till
grund for en inspektion eller andra former av undersdkningar av fore-
taget i fraga. | de bada tidigare lagstiftningsarendena gjorde regeringen
bedémningen att Finansinspektionen i praktiken uppfyller de krav pa
effektiva och tillforlitliga mekanismer for att uppmuntra rapportering och
att motta rapporter betraffande overtradelser som foljer av de béda EU-
rattsakterna och att reglerna, nar det galler sjalva mekanismerna for att
mojliggora att ta emot anmalningar, borde genomféras genom fére-
skrifter p& forordningsniva. En sadan bestammelse finns i forordningen
(2009:93) med instruktion for Finansinspektionen (5b §). Regeringen
gor samma bedémning som i de tidigare lagstiftningsérendena nér det
géller de nya reglerna i UCITS-direktivet. Bestammelsen i férordningen
med instruktion for Finansinspektionen bor darfor dndras sé att den aven
omfattar anmalningar pa fondomradet. P& motsvarande satt som nar det
géller kreditinstitut bor bestdmmelsen omfatta rapporter av évertradelser
av bestdmmelser som galler for verksamheten i fondbolag och inte endast
av regler i UCITS-direktivet.



8.3.3 Skydd for den som rapporterar mot att drabbas
av repressalier

Regeringens bedémning: Kravet i UCITS-direktivet pa att anstillda
som anmaéler ett fondbolags eller ett forvaringsinstituts dvertradelser
inte ska drabbas av repressalier, diskriminering eller liknande fran

arbetsgivarens sida ar uppfyllt i gallande ratt.

Utredningens beddmning Overensstdmmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedémningen
eller har inget att invdnda mot den. Tjanstemannens Centralorganisation
(TCO) och Finansférbundet anser att géllande ratt inte tillgodoser
repressalieskyddet sasom det uttrycks i artikel 99d.2 i UCITS-direktivet.
De ifrdgasatter att den bedémning som regeringen gjorde vid genom-
forandet av kapitaltdckningsdirektivet med hanvisning till att den
grundade sig pa regeringens bedémning vid Sveriges tilltrade till Europa-
radets civilrattsliga konvention om korruption. De bada remissinstans-
erna framhaller ocksa att UCITS-direktivet lamnar Gppet for Sverige att
ga langre an minimikraven, bl.a. nar det galler incitament till uppgifts-
lamnare, och menar att utredningen inte for nagon diskussion kring detta.
Finansforbundet ifragasatter ocksa om 2 § lagen (1990:409) om foretags-
hemligheter ar tillrackligt omfattande for att tdcka de situationer som
direktivet avser.

Skélen for regeringens beddémning: Enligt de nya reglerna i UCITS-
direktivet ska anstéllda i fondbolag och forvaringsinstitut som anmaéler
Overtradelser av det foretag dar de é&r anstdllda inte drabbas av
repressalier, diskriminering eller andra former av missgynnande
behandling frdn arbetsgivarens sida (artikel 99d.2 b). Aven till dessa
regler finns det motsvarigheter i kapitaltdckningsdirektivet (artikel
71.2b), forordningen om vardepapperscentraler (artikel 65.2 b) och
MiFID Il (artikel 73.1 andra stycket b). Vid genomforandet i svensk rétt
av kapitaltackningsdirektivet och férordningen om vardepapperscentraler
gjorde regeringen bedémningen att kraven redan var uppfyllda i gallande
ratt (prop. 2013/14:228 s. 245-247 och prop. 2015/16:10 s. 216-218).

TCO och Finansférbundet invander och anser att den bedémning
regeringen gjorde vid genomforandet av kapitaltdckningsdirektivet inte
kan tas till intékt for bedémningar i forevarande lagstiftningsarende efter-
som den beddémningen grundade sig pa regeringens bedémning vid
Sveriges tilltrade till Europaradets civilrattsliga konvention om
korruption och menar det arendet skiljer sig fran detta lagstiftnings-
arende. Enligt regeringens beddmning har emellertid repressalieskyddet i
UCITS-direktivet stora likheter med saval motsvarande regler i kapital-
tackningsdirektivet som med artikel 9 i Europaradets civilrattsliga
konvention om korruption. Artikel 9 i konventionen anger att en arbets-
tagare som har skalig anledning att misstdnka korruption och som i god
tro anméler sina misstankar till ansvariga personer eller myndigheter, ska
ha lampligt skydd mot varje oberattigad paféljd till foljd av anmélan.
Den narmare inneborden av l1ampligt skydd anges inte, utan varje part far
i stallet utifrdn sin rattstradition bedéma hur en anstélld ska skyddas fran
t.ex. en uppségning eller omplacering. |1 konventionens forklarande
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rapport anges att det frdmsta skélet till att anstdllda inte anméler
misstankar i manga fall ar radsla for repressalier. Skyddet ska darfor
medfora att anstillda uppmuntras att géra anmalningar, nagot som aven
fastslas i kapitaltackningsdirektivet.

Vid Sveriges tilltrade till konventionen gjorde regeringen bedémningen
att svensk ratt uppfyller de krav som anges i artikel 9 (se prop.
2003/04:70 s. 47 f.). Slutsatsen grundades bl.a. pa arbetstagarnas skydd
enligt 7 och 18 88 lagen (1982:80) om anstallningsskydd, som fastslar att
en uppsagning ska vara sakligt grundad och avskedande endast kan
motiveras i de fall da arbetstagaren grovt asidosatt sina alagganden mot
arbetsgivaren, samt pa den praxis som Arbetsdomstolen utvecklat. Den
praxis som det hanvisades till innebér att &ven en omplacering av person-
liga skél kan underkastas en rattslig provning som liknar prévningen vid
uppségning, samt att det finns en mdjlighet att dven angripa arbetsled-
ningsbeslut i de fall som de ut6vas otillborligt eller strider mot god sed
pa arbetsmarknaden. Regeringen namnde ocksa innehdllet i 2 § lagen
(1990:409) om skydd for foretagshemligheter, samt meddelarskyddet for
offentliganstallda.

Regeringen finner inte skal att fringd den bedémning som regeringen
gjorde vid genomférandet av motsvarande regler i kapitaltdcknings-
direktivet (prop. 2013/14:228 s. 245-247) och vid anpassning av svensk
rétt till forordningen om vérdepapperscentraler (prop. 2015/16:10 s. 216—
218). Det hor saledes inte heller kravas nagra sarskilda genomférande-
atgarder i svensk ratt for motsvarande regler i UCITS-direktivet (artikel
99d.2 b).

TCO och Finansforbundet papekar dven att det inte framgar av UCITS-
direktivet att foretrdde ska ges for intern rapportering framfor att vanda
sig direkt till myndighet, vilket innebér att de olika rapporteringsvdgarna
enligt direktivet ska ses som jambordiga och alternativa. De framhaller
att enligt nuvarande praxis kan dock en anmalan direkt till myndighet,
utan att forst ha sokt astadkomma rattelse internt, betraktas som illojalt
mot arbetsgivaren och darmed vara uppsagnings- eller avskedande-
grundande. TCO och Finansforbundet framhaller ocksa risken for att det
absoluta sekretesskydd som ska gélla enligt reglerna i UCITS-direktivet
(artikel 99d.2) blir verkningslost om man som anstalld forst maste vanda
sig till sin chef och darefter, om inte réttelse vidtas, till myndighet.
Regeringen konstaterar att det i och for sig ar riktigt att UCITS-direktivet
inte reglerar fragan om en anmalan maste goras direkt till behorig myn-
dighet eller forst maste goras till arbetsgivaren. Regeringen gor emeller-
tid samma bedémning som vid genomférandet i svensk ratt av motsvar-
ande regler i kapitaltdckningsdirektivet (prop. 2013/14:228 s. 245-247).
Fragan om extern rapportering ska foregas av intern rapportering maste
&ven ndr det gdller UCITS-direktivet avgdras med tillampning av
gallande regler och réttsprinciper p& omradet for svenska forhallanden.
Fragan far alltsd avgoras genom bl.a. grundlaggande avtalsrattsliga prin-
ciper och innehallet i den arbetsrattsliga lojalitetsplikten och granserna
for arbetstagarnas kritikratt enligt vad som féljer av Arbetsdomstolens
praxis (bl.a. AD 1982 nr 9 och 110, 1986 nr 95, 1988 nr 67, 1994 nr 79
samt 1997 nr 57).

TCO och Finansforbundet framhaller ocksa att personer med tids-
begransade anstéllningar har en svagare stéllning &n tillsvidareanstallda



och att det finns fall d&r &ven andra &n arbetstagare, t.ex. inhyrda
arbetstagare och uppdragstagare, iakttar missforhallanden och anser att
sadana personer ocksa ska anses vara skyddsvarda pa ett liknande satt
som arbetstagare vid visselblasning. Regeringen konstaterar att UCITS-
direktivet inte uppstaller nagot krav pa att andra &n anstallda ska skyddas
fran repressalier (artikel 99d.2 b). Det finns inte utrymme att i detta
lagstiftningsarende nirmare analysera om det behdvs sarskilda atgarder i
svensk réatt for att skydda andra personkategorier. Regeringen gér samma
bedémning i fraga om sadan reglering som gar utéver det som féljer av
UCITS-direktivet och som syftar till att paverka rapporteringsviljan i den
finansiella sektorn. I sammanhanget kan ndmnas att regeringen nyligen
har fattat beslut ompropositionen 2015/16:128 Ett sérskilt skydd mot
repressalier for arbetstagare som slar larm om allvarliga missforhallan-
den. | propositionen foreslas en ny lag om sarskilt skydd mot repressalier
for arbetstagare som slar larm om allvarliga missforhallanden. Arbets-
tagare som utsatts for en repressalie av arbetsgivaren i strid med den
foreslagna lagen ska ha ritt till skadestand. Aven inhyrda som slar larm
om allvarliga missférhallanden i inhyrarens verksamhet ska omfattas av
skyddet.

Finansforbundet ifragasatter ocksd om 2 § lagen om foretagshem-
ligheter &r tillréckligt omfattande att tdcka de situationer som UCITS-
direktivet avser. Motsvarande fraga var foremal for Gvervaganden vid
genomforandet i svensk ratt av Kapitaltdckningsdirektivet (se prop.
2013/14:228 s. 247). Enligt ndmnda bestdmmelse i lagen om foretags-
hemligheter anses det inte som ett obehorigt angrepp att nagon, for
offentliggérande eller infér en myndighet eller annat behdrigt organ,
avslojar ndgot som skaligen kan misstankas utgéra brott pa vilket
fangelse kan folja eller som kan anses utgéra annat allvarligt missforhall-
ande i naringsidkarens rorelse. L&mnandet av en uppgift om en foretags-
hemlighet till tillsynsmyndigheten med stod av bestdmmelserna om
visselblasning ansags darfor enligt regeringens mening inte utgora nagot
obehdrigt angrepp pa foretagshemligheten (jfr 2 § forsta stycket lagen
om skydd for foretagshemligheter och bet. 1989/90:LU37 s. 35), oavsett
om det forhdllande som uppgiften avser ar ett “allvarligt missforhall-
ande” eller inte. Regeringens slutsats var att lagen om skydd for foretags-
hemligheter darmed inte kunde &beropas i sadana situationer. Detsamma
galler for uppgifter som lamnas till en tillsynsmyndighet pd myndig-
hetens begaran. Regeringen gér samma beddmning i férevarande lagstift-
ningsérende.

Genom de bestammelser om ansvarsfrihet som foreslas i avsnitt 8.3.6
tillkommer dessutom en grund for ansvarsfrinet om lagen om skydd for
foretagshemligheter av nagot skal skulle vara tillamplig vid rapportering
av missforhallanden. Det foreslaget innebér att en anstalld som har gjort
en anmalan om missténkta dvertradelser av bestdmmelserna som géller
for verksamheten inte far goras ansvarig for att ha &sidosatt nagon
tystnadsplikt, om anmalaren hade anledning att anta att en dvertradelse
hade skett. Den tystnadsplikt som é&syftas i de foreslagna bestimmelserna
om ansvarsfrihet omfattar d&ven den tystnadsplikt som foljer av lagen om
foretagshemligheter.
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Regeringens beddémning &r sammanfattningsvis att det inte krdvs
sarskilda genomforandeatgarder i svensk ratt for att genomfora reglerna
om repressalieskyddet i UCITS-direktivet (artikel 99d.2 b).

8.34 Krav pa fondbolag att inratta sarskilda system for
anmélningar

Regeringens forslag: Fondbolag ska ha &ndamalsenliga system for att
frdn anstallda omhanderta anmalningar om eventuella missfor-
héllanden inom bolaget.

Utredningens férslag éverensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Finansinspektionen papekar att avsaknad
av motsvarande regler om visselblasarsystem i lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder innebér en skillnad mellan fondbolag och
de AlF-forvaltare som driver likartad verksamhet. Datainspektionen
anfor att om det, for att Sverige ska leva upp till kraven pa tillgang till
visselblasarsystem i UCITS-direktivet, & nodvandigt att foretag inom
den finansiella sektorn behandlar uppgifter om lagovertradelser i strre
omfattning an vad som &r tillatet enligt Datainspektionens foreskrifter
bor detta komma till uttryck genom sérskilda bestdimmelser i lagen om
vardepappersfonder. TCO och Finansforbundet tillstyrker forslaget sa
lange det blir tydligt att intern rapportering inte maste forega extern
rapportering.

Skalen for regeringens forslag: Medlemsstaterna ska enligt UCITS-
direktivet krava att fondbolag och forvaringsinstitut har [&mpliga rutiner
for att deras anstallda ska kunna rapportera 6vertradelser internt genom
en sarskild, oberoende och sjalvstandig kanal (artikel 99d.5). | direktivet
stalls det inte upp nagra sarskilda krav i fraga om vilken typ av rutiner
som foretagen ska tillhandahalla for anstallda som vill rapportera
overtradelser mer an att dessa ska vara dndamalsenliga. Motsvarande
regler finns bl.a. i kapitaltdckningsdirektivet, forordningen om vardepap-
perscentraler och MIFID Il. Reglerna i kapitaltdckningsdirektivet och
forordningen om vérdepapperscentraler har i svensk ratt genomforts
genom bestammelser som Aalagger berérda foretag att ha ett sadant
system (6 kap. 2 a § lagen om bank- och finansieringsrorelse, 8 kap. 4 a §
lagen om vardepappersmarknaden och 1 kap. 6 8 lagen om vérdepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument, se prop. 2013/14:228
S. 248-254 respektive prop. 2015/16:10 s. 219-223).

Néar det géller TCO:s och Finansférbundets invandningar konstaterar
regeringen att det ar nodvandigt att infora krav pa att fondbolag och
forvaringsinstitut ska ha system for rapportering av dvertradelser internt
for att i svensk ratt genomfora de &ndringar som har gjorts i UCITS-
direktivet. | dvrigt hanvisas till de 6vervdgande som regeringen gor i
avsnitt 8.3.3.

Det framgar inte uttryckligen av UCITS-direktivet (artikel 99d.5) att
foretagen ska iaktta bestdimmelserna om skydd for personuppgifter enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober
1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa behandling av



personuppgifter och om det fria flodet av sadana uppgifter (dataskydds-
direktivet) vid anvandningen av de interna rapporteringssystemen (jfr
artikel 99d.2 ¢ i UCITS-direktivet). Enligt regeringens uppfattning bor
det dock forstds som att UCITS-direktivet forutsatter att all behandling
av personuppgifter inom ramen for foretagens sarskilda rapporterings-
system star i Overensstimmelse med de krav som foljer av dataskydds-
direktivet (se artikel 104a i UCITS-direktivet). Dataskyddsdirektivet har i
svensk ratt genomforts genom personuppgiftslagen (1998:204). Detta
innebér for svenska forhallanden att all behandling av personuppgifter
inom ramen for ett sarskilt rapporteringssystem ska std i Overens-
stdimmelse med de krav som foljer av personuppgiftslagen och Data-
inspektionens foreskrifter.

| fraga om Datainspektionens papekande vill regeringen framhalla
foljande. Enligt 21 8 personuppgiftslagen ar det forbjudet for andra &n
myndigheter att behandla personuppgifter om lagdvertradelser som inne-
fattar brott. Datainspektionen har dock med stéd av 9 § personuppgifts-
forordningen (1998:1191) meddelat foreskrifter om undantag fran detta
forbud, bl.a. for att mojliggéra anvandning av visselbldsarsystem, se
Datainspektionens foreskrifter (DIFS 2010:1) om andring av Datainspek-
tionens foreskrifter (DIFS 1998:3) om undantag fran forbudet for andra
an myndigheter att behandla personuppgifter om lagévertradelser m.m.
Foreskrifterna &r bl.a. utformade mot bakgrund av det skydd for
personuppgifter som foljer av dataskyddsdirektivet. Som framgar ovan ar
det regeringens uppfattning att UCITS-direktivet inte stéller krav pa att
foretag inom den finansiella sektorn behandlar uppgifter om lagévertrad-
elser i storre omfattning &n vad som ér tillatet enligt dessa foreskrifter vid
anvandandet av de sarskilt inrattade rapporteringssystemen.

Nar motsvarande regler i kapitaltdckningsdirektivet och férordningen
om vardepapperscentraler genomfordes i svensk rétt Ilamnade regeringen
en utforlig redogorelse for hur ett internt system for anmalningar kan
utformas och hur behandlingen av personuppgifter i ett sddant system
forhaller sig till reglerna i personuppgiftslagen (prop. 2013/14:228
S. 247-254 och prop. 2015/16:10 s. 219-223). Det som anges dar gor sig
géllande dven betraffande motsvarande rapporteringssystem for fond-
bolag och regeringen hénvisar darfor till det som anfors déar. Det kan
emellertid sérskilt nd&mnas att regeringen bl.a. konstaterade att val av
rapporteringssystem och metoder for att omhanderta inkomna anmal-
ningar inverkar pa vilken typ av anmalningar som far omhandertas inom
ramen for ett sarskilt inrattat system. Det &r alltsa upp till foretagen att
sjalva avgora vilken typ av rapporteringskanal som de vill inrétta och
som &r andamalsenlig for just deras verksamhet. Om det system som an-
vands innebér en behandling av personuppgifter enligt personuppgifts-
lagen maste, sdsom framgar ovan, systemet uppfylla och anvéndas i
enlighet med de krav som foljer av den lagen och Datainspektionens
foreskrifter pa omradet.

Ett kreditinstitut ska tillhandahalla andamalsenliga rapporteringssystem
for anstallda som vill géra anmdlningar om misstankta Overtrédelser av
bestdmmelser som géller for kreditinstitutets verksamhet (6 kap. 2a §
lagen om bank- och finansieringsrorelse). Det innebér att det inte krdvs
nagra genomforandedtgarder i svensk ratt for att genomféra reglerna om
rapporteringssystem for forvaringsinstitut i UCITS-direktivet (artikel
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99d.5). Né&r det galler fondbolag bor reglerna genomféras i en mot-
svarande bestdmmelse i lagen om vérdepappersfonder. Som Finans-
inspektionen pépekar innebar det en skillnad i forhéallande till AIF-
forvaltare om det inte inférs motsvarande bestdmmelser &ven nér det
galler dem. Négot sadant krav finns emellertid inte i AIFM-direktivet.
Utredningen foreslar inte heller att det infors ndgot sddant krav. Ett
forslag om att inféra en skyldighet dven for AlF-forvaltare att ha ett
rapporteringssystem fér anmaélningar skulle kréva remittering och det
finns det inte utrymme fér inom férevarande lagstiftningsarende.

8.3.5 Skydd fér anmalarens identitet

Regeringens forslag: Nuvarande bestdmmelse om sekretess i lagen
om vérdepappersfonder ska utvidgas till att omfatta uppgifter i en
anmélan eller en utsaga om en missténkt dvertréddelse av en bestdm-
melse som galler for ett fondbolags verksamhet, om uppgiften kan
avsloja anmélarens identitet.

Regeringens bedomning: Reglerna i UCITS-direktivet om krav pa
skydd for identiteten p& den som har anmalt en Overtriadelse &r
uppfyllda i gallande rétt.

Utredningens beddmning Overensstdimmer med regeringens beddm-
ning. Utredningen lamnar inte nagot forslag om att nuvarande sekretess-
bestdmmelse i lagen om vardepappersfonder ska utvidgas.

Remissinstanserna: TCO och Finansforbundet foreslar en utvidgning
av det sekretesskydd som finns i 30 kap. 4 b § offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400) till att avse uppgiftslamnande till alla myndig-
heter vars myndighetsutdvning bestar i tillstdndsgivning eller tillsyn.

Skalen for regeringens forslag och bedémning
Inledning

Medlemsstaterna ska enligt UCITS-direktivet infora regler som saker-
staller att identiteten pa den person som rapporterar en dvertradelse inte
rojs (artikel 99d.2 d). Kravet péa identitetsskydd &r, liksom i MiFID Il
(artikel 73.2), kopplat till de mekanismer for rapportering som de
behdriga myndigheterna ska tillhandahalla (se avsnitt 8.3.2). Det innebéar
en skillnad i forhallande till reglerna i kapitaltdckningsdirektivet (artikel
71.3) och férordningen om véardepapperscentraler (artikel 65.3) som
innebér att motsvarande identitetsskydd ska finnas inom ramen for de
sérskilt inréttade system for anmadlningar som foretagen sjélva ska
tillhandahalla.

Skydd for identiteten hos Finansinspektionen

Motsvarande regler avseende skydd for anmélarens identitet som i
UCITS-direktivet finns, som konstateras ovan, i kapitaltdcknings-
direktivet och forordningen om vérdepapperscentraler och &ven i
MIFID |1 (artikel 73.2). Reglerna i kapitaltdckningsdirektivet har i svensk
ratt genomforts genom 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretesslagen
med innebdrden att sekretess ska galla i en statlig myndighets



verksamhet som bestar i tillstandsgivning eller tillsyn med avseende pa
bank- och kreditvasendet, vérdepappersmarknaden eller forsékrings-
vasendet for uppgifter i en anmélan eller utsaga om 6vertradelse av en
bestammelse som galler fér den som myndighetens verksamhet avser,
om uppgiften kan avsléja anmalarens identitet (se prop. 2013/14:228
s. 254-258). Genom den bestammelsen ansdg regeringen att &ven kraven
i forordningen om vardepapperscentraler var uppfyllda nar det géller
skydd for anmalarens identitet (se prop. 2015/16:10 s. 224-229).
Regeringen gér samma beddémning nar det géller kraven i UCITS-
direktivet pa sadant skydd. Att eventuellt utvidga sekretesskyddet till att
avse uppgiftslamnande till alla myndigheter vars myndighetsutévning
bestar i tillstandsgivning eller tillsyn som TCO och Finansférbundet
foreslar ar emellertid ingen fraga som bor hanteras i det forevarande
lagstiftningsarendet.

Skydd for identiteten hos fondbolagen

Regleringen i offentlighets- och sekretesslagen om begrénsningar av
enskildas rétt att ta del av allménna handlingar &r inte tillamplig inom
den privata sektorn. Pa finansmarknadsomradet finns det i stallet sér-
skilda regler om sekretess och tystnadsplikt for olika slag av finansiella
foretag och verksamheter i den lagstiftning som géller for t.ex. bank-
rorelse, forsakringsrorelse eller vardepappersrorelse. Som framgar i
avsnitt 8.3.6 ar den tystnadsplikt som galler anstéllda i fondbolag enligt
lagen om vardepappersfonder utformad sé att ett obehérigt rojande av
enskildas forhéllanden till vardepappersfonden, ett fondbolag eller ett
forvaringsinstitut &r forbjudet (se 2 kap. 19 8). Sekretessbestdmmelsen i
den lagen sékerstaller alltsa inte ett skydd for en anmalares identitet vid
anvandandet av ett fondbolags interna rapporteringssystem. Till skillnad
fran i UCITS-direktivet stalls det, som namns ovan, i kapitaltacknings-
direktivet och forordningen om vérdepapperscentraler krav pa att de
sérskilt inrattade system for anmdlningar som foretagen ska tillhanda-
halla ska ha samma identitetsskydd som om anmélan ges in till en
myndighet. Reglerna i kapitaltdckningsdirektivet har i svensk rétt genom-
forts pa sa satt att bestammelserna om sekretess i lagen om bank- och
finansieringsrorelse (1 kap. 10 8) och lagen om vérdepappersmarknaden
(1 kap. 11 §) utvidgats till att omfatta uppgifter i en anmélan eller en
utsaga om en misstankt dvertradelse av en bestammelse som galler for
sadan verksamhet, om uppgiften kan avsloja anmalarens identitet (se
prop. 2013/14:228 s. 255 och 258 f.). Bestdmmelserna omfattar anmaél-
ningar om dvertradelser av bestdimmelser som galler for berdrda foretags
verksamhet och &r inte begrénsade till enbart anmalningar och utsagor
som ror Overtradelser av bestdimmelser som &r direkt knutna till kapital-
tackningsdirektivet och tillsynsforordningen (se a. prop. s. 253). Enligt
regeringen finns det inga skal for att den som rapporterar dvertradelser av
de bestdmmelser som galler for ett fondbolag ska ha ett samre skydd &n
den som rapporterar dvertréddelser inom ramen for t.ex. ett férvarings-
instituts verksamhet. Om skydd for anmédlarens identitet inte skulle
finnas vid intern rapportering hos fondbolagen skulle det enligt
regeringens bedémning ocksa riskera att vasentligen himma anvandandet
av de interna systemen. Den nuvarande bestdimmelsen om sekretess i
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lagen om vardepappersfonder (2 kap. 19 §) bor darfor utvidgas till att
omfatta uppgifter om enskildas personliga forhallanden som lamnas
inom ramen for ett fondbolags sarskilda rapporteringssystem och som pa
nagot satt kan avsléja vem anmaélaren ar. | likhet med det som géller
enligt nuvarande bestammelse, bor sekretesskyddet endast omfatta skydd
for obehdrigt réjande. Enligt regeringens mening bér ledning for vad som
ska anses utgdra ett obehdrigt réjande i nu aktuella fall kunna stkas
utifrdn det som galler vid réjande av enskildas forhallanden enligt
nuvarande bestimmelse (se vidare avsnitt 8.3.6 under rubriken ”Det bor
inforas en regel om ansvarsfrihet”).

8.3.6 En anmalare ska inte gdras ansvarig for att ha
asidosatt nagon tystnadsplikt

Regeringens forslag: | lagen om vardepappersfonder, lagen om bank-
och finansieringsrorelse och lagen om vérdepappersmarknaden ska det
tas in bestdmmelser om att en anstdlld som har rapporterat en
misstankt Overtradelse till Finansinspektionen eller Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten, eller via foretagets interna
rapporteringssystem for misstankta Overtradelser, inte far goras
ansvarig for att ha dsidosatt ndgon tystnadsplikt, om anmélaren hade
anledning att anta att en 6vertradelse hade skett.

Utredningens forslag overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
det omfattar alla som har gjort en anméalan om misstankta dvertradelser
och inte endast anstallda. Utredningens forslag &r inte heller avgrénsat till
anmalningar till Finansinspektionen eller Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten. Utredningens férslag omfattar inte heller
rapportering som sker via foretagets interna rapporteringssystem for
Overtrédelser.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invdnda mot
det.

Skalen for regeringens forslag
Inledning

Rapportering till de behdériga myndigheterna eller Esma fran anstallda i
fondbolag och forvaringsinstitut ska enligt UCITS-direktivet (artik-
el 99d.4) inte anses vara en Overtradelse av de restriktioner avseende
utlamnande av information som foljer av avtal, lagar eller andra forfatt-
ningar, och den person som rapporterar ska inte adra sig nagot ansvar
med anledning av rapporteringen. Som framgar i avsnitt 8.3.4 finns det
redan bestdimmelser om rapportering av dvertradelser i lagen om bank-
och finansieringsrorelse och lagen om vérdepappersmarknaden. De
bestammelserna innehaller dock inte nagon uttrycklig regel om ansvars-
frihet som innebér att den som har rapporterat inte ska goras ansvarig for
att ha &sidosatt nagon tystnadsplikt (ndgra regler som motsvarar dem i
artikel 99d.4 i UCITS-direktivet finns varken i kapitaltdckningsdirektivet
[artikel 71] eller i forordningen om vérdepapperscentraler [artikel 65]).



Det bor inféras en regel om ansvarsfrihet

Den tystnadsplikt som avilar anstallda i fondbolag och forvaringsinstitut
enligt lag ar utformad sa att det ar ett obehorigt réjande av enskildas
forhallanden som ar forbjudet (se 2 kap. 19 § lagen om vardepappers-
fonder och 1 kap. 10 8§ lagen om bank- och finansieringsrorelse). Normalt
torde rapportering av Overtradelser huvudsakligen rora interna foreteelser
hos fondbolaget eller forvaringsinstitutet, men beroende pa vad det ar
fraga om for Overtradelse &r det inte uteslutet att rapporteringen dven
innefattar uppgifter om kunder och motparter som omfattas av tystnads-
plikt enligt lagen om vérdepappersfonder eller lagen om bank- och
finansieringsrorelse. | sédana fall ar det inte sjalvklart att ett rojande av
uppgifter om kunder i samband med en rapportering av dvertradelser ska
ses som ett “behorigt” réjande. I forarbetena till bestimmelsen om bank-
sekretess anges som exempel pé behdrigt rojande att uppgiften behover
rojas for att fullgéra kundens uppdrag, att kunden har gett samtycke till
rojandet och att banken enligt lag &r skyldig att roja uppgiften (prop.
2002/03:139 s. 478 f.). Dar anges ocksa att det kan vara frdga om ett
behorigt réjande aven i fall da det inte foreligger nagon juridisk skyldig-
het att 1amna ut en uppgift, t.ex. nér en bank lamnar uppgifter till en
myndighet som har tillsyn &ver personer som &r kunder i banken. |
doktrin och forarbeten finns manga olika exempel pa nar ett réjande kan
vara att betrakta som behorigt (se t.ex. Per-Ola Jansson, Banksekretess
och annan finansiell sekretess, 2010, a. prop. s. 476-484, SOU 1999:82
s. 91-126 och Ds 2011:7). | de exempel som tas upp ar det dock fraga
om antingen att réjandet sker i kundens intresse eller att banken av nagon
anledning &r skyldig att lamna ut uppgiften. Nar nagon anstalld rapport-
erar en Overtradelse sker ett eventuellt utldmnande av uppgifter om
kunder varken i den enskilde kundens intresse eller pa grund av en
skyldighet att lamna uppgifter. Med héansyn till syftet med rapporteringen
torde emellertid r6jandet av uppgifterna i de flesta fall inte anses som
obehorigt. Dessutom rader sekretess for uppgifterna hos Finansinspek-
tionen. Det kan emellertid inte uteslutas att oklarheter kan uppstd huru-
vida ett sddant rojande ar att betrakta som obehdrigt och darmed strida
mot sekretessreglerna i lagen om vardepappersfonder eller lagen om
bank- och finansieringsrorelse.

En anmalan om Gvertradelser skulle ocksd kunna foranleda ansvar
enligt annan lagstiftning. Till exempel kan straffansvar enligt 20 kap. 3 §
brottsbalken adémas vid &sidosattande av tystnadsplikten i lagen om
vardepappersfonder.

Enligt de nya regler som har inforts i UCITS-direktivet (artikel 99d.4)
ska ansvarsfrihet omfatta inte bara brott mot tystnadsplikt enligt lag eller
andra forfattningar utan dven avtalad tystnadsplikt. Det torde vara relativt
vanligt forekommande med sekretessavtal i anstéllningsforhallanden pa
finansmarknadsomradet och det ar inte otdnkbart att rapportering av
missforhallanden kan innefatta ett brott mot ett sddant atagande.

For att i svensk ratt genomfora reglerna i UCITS-direktivet i denna del
bor det darfor inforas bestdmmelser om ansvarsfrihet vid rapportering av
Overtradelser i berorda lagar.
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Ansvarsfrihetsregelns omfattning

Utredningen foreslar att det i berdrda lagar tas in bestaimmelser om att
den som har gjort en anmélan om misstankta 6vertradelser av bestdm-
melser som géller for verksamheten inte far goras ansvarig for att ha
asidosatt nagon tystnadsplikt. Regeringen anser emellertid att bestam-
melserna bor utformas mer direktivnéra. | likhet med i UCITS-direktivet
(artikel 99d.4) bor det darfor anges att det som avses &r anmélningar som
gors av anstallda i fondbolag och kreditinstitut. | enlighet med det som
anges i direktivet bor det dven i bestdimmelserna anges att ansvarsfrihet
géller vid rapportering till Finansinspektionen eller Esma (se artikel
99d.3 om skyldigheten fér Esma att inratta sdkra kommunikationskanaler
for rapportering av Overtradelser). Utbver anmalningar till dessa
myndigheter anser regeringen att ansvarsfrihet bor galla &ven i de fall en
anstélld har gjort en anméalan om misstankta vertradelser via féretagens
interna rapporteringssystem. Om anmadlningar via foretagens interna
rapporteringssystem inte skulle omfattas, skulle det enligt regeringens
bedémning riskera att vasentligen hdmma anvéndandet av de interna
systemen. En sadan ordning skulle alltsdi motverka syftet att pa ett
effektivt satt underlatta interna larm.

Av reglerna i UCITS-direktivet foljer att det ar rapportering av 6ver-
tradelser av regler i det direktivet som ska omfattas av ansvarsfrihet. Det
ar emellertid svart att avgransa bestammelserna till enbart anmalningar
och utsagor som rér dvertradelser av bestdimmelser som hanfor sig direkt
till reglerna i direktivet. Regeringen anser darfor att ansvarsfrihet bor
gélla vid rapportering av Overtraddelser av bestdimmelser som galler for
fondbolagets verksamhet. Av samma skél bor den foreslagna bestdmmel-
sen i lagen om bank- och finansieringsrorelse gélla all rapportering av
overtradelser av bestimmelser som galler for verksamheten. P& sa satt
kan besvérliga grénsdragningsproblem undvikas. Samtidigt medfor det
ett bade tydligare och sakrare skydd for anmalaren. Dartill konstaterar
regeringen att de foreslagna bestdmmelserna ddrmed kommer att stdamma
overens med det som foreslas for de rapporteringskanaler som ar till-
gangliga for anstallda, saval internt som externt (se avsnitten 8.3.2 och
8.3.4).

Ansvarsfrihet bor galla om anmalaren har anledning att anta att en
Overtradelse har skett

En sarskild fraga som instéller sig ar i vilken utstrackning det bor stallas
krav pa att anmalaren ska ha ett visst kunskapsunderlag for att ansvars-
frihet ska gdlla. Enligt reglerna i UCITS-direktivet kan rapporteringen
avse potentiella eller faktiska Overtradelser (artikel 99d.1). Det talar
enligt regeringens uppfattning for att det bor stéllas ett krav pa kunskaps-
underlag hos anmélaren men att kravet bor stéllas lagt. En sjalvklar
forutsattning ar att uppgifterna har med en pastadd overtradelse att gora.
For att en tystnadsplikt ska fa brytas pa eget initiativ — dvs. utan att t.ex.
en myndighet har begéart uppgifter eller det finns en rapporterings-
skyldighet — bor vidare de uppgifter som rapporteras ha viss kvalitet. En
anmélare som medvetet [amnar felaktiga eller vilseledande uppgifter bor
inte atnjuta ansvarsfrinet. Enligt regeringens mening bor anmélaren
ldmna uppgifterna i tron om att de &r riktiga. Eftersom en anmélan ska



kunna avse dven potentiella dvertradelser bor det dock inte krévas att
anmélaren &r dvertygad om att en dvertradelse har skett.

| prop. 2015/16:128 Ett sérskilt skydd mot repressalier for arbetstagare
som slar larm om allvarliga missforhallanden foreslas att en av forutsatt-
ningarna for att arbetstagare ska omfattas av den foreslagna nya lagens
sérskilda skydd vid externa larm ska vara att arbetstagaren hade fog for
pastaendet om allvarliga missforhallanden (se avsnitt 4.8.3). Skalet for
det forslaget ar bl.a. att det vid externa larm kan finnas en risk for att
arbetsgivaren genom larmet skadas pa ett omotiverat satt. Samma skal
gor sig delvis géllande i forevarande lagstiftningsérende nér det galler
rapportering till de behdriga myndigheterna. Regeringen konstaterar
emellertid att det med extern rapportering enligt forslaget till lag om
sarskilt skydd mot repressalier for arbetstagare som slar larm om
allvarliga missforhallanden avses inte bara rapportering direkt till myn-
dighet utan aven att en arbetstagare slar larm genom att offentliggora
uppgifter eller lamna uppgifter for offentliggérande. Det kan darfér rim-
ligen antas att den skada som skulle kunna uppsta for arbetsgivare vid
extern rapportering enligt det regelverket skulle kunna bli storre jamfort
med den skada som kan uppsta vid rapportering till de behériga myndig-
heterna enligt de bestammelser som féreslds i denna lagradsremiss.
Enligt regeringens uppfattning foreligger det ocksa en skillnad mellan att
atnjuta ansvarsfrinet i forhallande till en Gvertradelse av en alagd
tystnadsplikt och att fa ett sarskilt civilrattsligt skydd vid direkt extern
rapportering av missforhallanden. Det ar darfér rimligt att kravet pa
kunskapsunderlag hos anstéllda i forevarande lagstiftningsérende stélls
nagot lagre nar det galler rapportering till de behériga myndigheterna.

Utredningen gor beddémningen att den som haft anledning att rékna
med att en misstankt dvertradelse borde ha rapporterats bor atnjuta detta
skydd. Regeringen gor samma bedémning som utredningen nér det galler
den niva som kravet bor laggas pa. Det bor emellertid framhéllas att det
inte finns nagon skyldighet for anstéllda att rapportera missforhallanden.
Regeringen anser darfor att kravet, sdisom det ocksa kommer till uttryck i
utredningens forslag till lagtext, bor kopplas till huruvida en 6vertradelse
har skett eller inte. Enligt regeringens uppfattning innebér ett krav pa att
anmélaren ska ha haft anledning att anta att en d&vertradelse av
bestdmmelserna som gdller for verksamheten har skett, en rimlig
avvégning mellan de olika intressen som berors. Det innebér att det bor
kravas att det finns ndgon omstindighet som kan konstateras objektivt,
dvs. det bor inte vara frdga om ett rent péastdende frdn anmélarens sida.
Ett sadant krav &r rimligt &ven mot bakgrund av att rena péstdenden inte
kan anses vara till nytta for Finansinspektionen nér det géaller att utreda
om en o6vertrédelse har skett.

Eftersom det inte uppstalls nagot krav pa att de Overtradelser som
rapporteras ska vara av nagot kvalificerat slag, bor det dven stallas krav
pa kunskapsunderlag vid rapportering via foretagens interna rapport-
eringssystem. Aven om den skada som kan uppsta vid intern rapportering
kan antas bli l&gre &n den vid rapportering till de behériga myndigheterna
ar det rimligt, inte minst for att undvika rapportering av medvetet felaktig
eller vilseledande information, att stilla ett sidant krav. Enligt
regeringens bedémning bor samma krav p& kunskapsunderlag stéllas vid
saval rapportering till de behériga myndigheterna som vid intern
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rapportering via foretagens interna rapporteringssystem. Det kan noteras
att detta innebar en skillnad i forhallande till det som foreslas galla vid
interna larm i forslaget till lag om sérskilt skydd mot repressalier for
arbetstagare som slar larm om allvarliga missforhallanden. Regeringen
gor i det lagstiftningsarendet bedémningen att lagens sarskilda skydd ska
intrdda vid interna larm oavsett vilket kunskapsunderlag arbetstagaren
har om uppgifternas riktighet (se avsnitt 4.6 i a. prop.). Regeringens upp-
fattning i forevarande lagstiftningsarende ar emellertid, som framgar
ovan, att ett sadant krav bor stéllas nar det galler nu foreslagna bestam-
melser som ger anstédllda rétt att undgd ansvar for asidoséttande av
tystnadsplikt.

Aven om det inte framgar av UCITS-direktivet bér samma krav pa
kunskapsunderlag gélla vid rapportering till Esma (artikel 99d.3). Rege-
ringen bedomer ocksa att en sadan ordning ar forenlig med direktivet.

Motsvarande bestammelse bor galla for vardepappersbolag

For fondbolag och kreditinstitut innebér forslaget att en anstélld som haft
anledning att rakna med att en misstankt dvertradelse har skett, anméler
detta till Finansinspektionen eller Esma, eller om rapportering skett via
foretagets interna rapporteringssystem for overtradelser, varken kan adra
sig straffrattsligt ansvar, skadestandsskyldighet eller andra sanktioner for
brott mot tystnadsplikt.

Enligt regeringens uppfattning finns det inte skal for att den som
rapporterar Gvertradelser av de regler som géller for fondbolag eller
kreditinstitut ska ha ett starkare skydd &n den som rapporterar Gver-
tradelser av regler som galler for foretag pd vardepappersmarknads-
omradet. En motsvarande bestammelse bor darfor tas in i lagen om
vérdepappersmarknaden. Regeringen konstaterar emellertid att, eftersom
MiFID Il &nnu inte har genomfdrts i svensk rétt, det for nérvarande
endast &r vardepappersbolag som har en skyldighet att inrdtta interna
rapporteringssystem (se 8 kap. 4 a § lagen om vérdepappersmarknaden).
Bestammelsen bor darfor galla anstallda i sddana bolag (jfr SOU 2015:2
s. 525). Eftersom Esma enligt MiFID Il inte har ndgon skyldighet mot-
svarande den i UCITS-direktivet (artikel 99.d 3), dvs. skyldighet att
inrdtta kommunikationskanal for rapportering av dvertradelser, bor be-
stdmmelsen i lagen om vérdepappersmarknaden endast avse anmalningar
av Overtradelser till Finansinspektionen.

8.4 Behandling av personuppgifter

Regeringens bedémning: Reglerna i UCITS-direktivet om att
medlemsstaterna ska tillimpa dataskyddsdirektivet pa behandling av
personuppgifter som utfors enligt UCITS-direktivet kraver inte nagon
lagstiftningsatgard.

Utredningens bedémning 6verensstammer med regeringens beddém-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har inget att invanda
mot den.



Skéalen for regeringens beddmning: Enligt de nya regler som har
inforts i UCITS-direktivet (artikel 104a.1) ska medlemsstaterna tillampa
dataskyddsdirektivet pa behandling av personuppgifter som utfors i
medlemsstaterna enligt UCITS-direktivet (jfr dven artikel 99d.2 ¢). Som
framgdr i avsnitt 8.3.4 har dataskyddsdirektivet genomforts i svensk ratt
genom personuppgiftslagen. Personuppgiftslagen ar tillamplig pa
behandlingen av personuppgifter i Sverige som gors enligt UCITS-
direktivet. Nagon lagstiftningsétgard for att genomféra dessa nya regler i
UCITS-direktivet (artikel 104a.1) krévs darfor inte.

9 Ingripanden och sanktioner

9.1 Inledning

I avsnitt 8.2 behandlas Finansinspektionens tillsynsbefogenheter. Befo-
genheterna syftar till att sékerstélla att beroérda foretag foljer det regel-
verk som galler for dem. Vid en dvertradelse av regelverket aktualiseras
i stallet frdgan om Finansinspektionens ingripande genom sanktioner och
andra administrativa atgarder, vilka behandlas i detta kapitel.

9.2 Nya och andrade bestdmmelser om ingripanden
vid regelovertradelser

9.2.1 Bakgrund

Utover skyldigheten att i vissa situationer aterkalla ett fondbolags
tillstand har UCITS-direktivet, fore de andringar som har gjorts genom
andringsdirektivet, inte innehallit nagra specifika regler om sanktioner,
utan endast en skyldighet for medlemsstaterna att se till att lampliga
administrativa atgarder eller sanktioner kan vidtas mot ansvariga
personer vid Overtradelser av nationella bestdmmelser som inforlivar
direktivet (artikel 99.1 i den tidigare lydelsen). Atgarderna och sank-
tionerna ska vara effektiva, proportionerliga och avskréckande. Den
narmare utformningen av bestdmmelser om ingripandebefogenheter har
varit en fraga for varje medlemsstat att hantera. Andringsdirektivet stéller
krav pa att medlemsstaterna i sin nationella lagstiftning infor sarskilda
regler som gor det mojligt for tillsynsmyndigheterna att vid dvertradelser
av UCITS-direktivet vidta olika former av administrativa sanktioner. Den
tidigare artikeln (artikel 99) har ersatts och fem nya artiklar har inforts
(artiklarna 99a-99e), varav fyra innehaller detaljerade regler om ingrip-
anden och offentliggérande av beslut om sanktioner och andra admi-
nistrativa atgarder. Darutover finns det regler om krav pa system for mot-
tagande och hantering av anmalningar frdn s.k. visselblasare och skydd
for personuppgifter vid sddana anmélningar samt behdriga myndigheters
rapporteringsskyldighet till Europeiska vérdepappers- och marknads-
myndigheten (Esma).

81



82

I de nya reglerna anges vilka Overtradelser som ska kunna leda till
sanktioner eller andra administrativa atgarder (artikel 99a) och vilka
omstandigheter som ska beaktas vid utdévandet av ingripande-
befogenheterna (artikel 99¢). Det finns ocksa en upprakning av de olika
slag av sanktioner och andra administrativa atgarder som &tminstone ska
finnas att tillgd (artikel 99.6) samt regler som anger storleken pa de
sanktionsavgifter som atminstone ska kunna tas ut (artikel 99.6 e—g).
Kraven pa administrativa sanktioner och atgarder utgér dock inte nagot
hinder mot att medlemsstaterna i stallet infor eller behaller straffrattsliga
pafoljder (artikel 99.1 forsta stycket).

En vasentlig skillnad i forhallande till tidigare &r att det nu uttryckligen
anges att sanktioner eller andra administrativa atgarder ska kunna beslu-
tas aven for ledamdter i ett fondforetags, forvaltningsbolags, investe-
ringsbolags eller forvaringsinstituts ledningsorgan och for andra fysiska
personer, som enligt nationell lagstiftning &r ansvariga fér en Over-
tradelse (artikel 99.5). Vidare finns det krav pé att administrativa
sanktioner ska offentliggtras (artikel 99b; jfr artikel 99.6 a). De regler
om sanktioner som har inforts i UCITS-direktivet genom &andrings-
direktivet utgor en minimireglering. Det ar alltsa tillatet i nationell ratt att
infora strangare regler an vad som nu foljer av UCITS-direktivet (nya
artikel 99.7).

I avsnitten 9.2.2-9.5 behandlas de lagandringar som foreslas for att ge-
nomfora ndmnda regler. Regeringens &vervdganden och forslag om
beslutsordning i 6vertradelsearenden finns i avsnitt 9.6. Fragor om bl.a.
verkstéallighet finns i avsnitt 9.7. Bestdmmelserna om system for vissel-
blasare behandlas i avsnitt 8.3.

9.2.2 Administrativa sanktioner eller straffrattsliga
pafoljder?

Regeringens beddmning: Det saknas anledning att inféra ndgon ny
bestammelse om straffansvar for Overtradelser av de bestammelser
som i svensk ratt genomfor UCITS-direktivet.

Utredningens beddmning Overensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har inget att invénda
mot den.

Skélen for regeringens bedémning: De nya reglerna om ingripande
som har inférts i UCITS-direktivet genom andringsdirektivet &r inte
avsedda att paverka tillampningen av straffrattsliga paféljder i med-
lemsstaterna (skal 36 till andringsdirektivet). Av den anledningen lamnas
en mojlighet for medlemsstaterna att avsta fran att faststilla bestammel-
ser om administrativa sanktioner och atgarder vid regelovertradelser som
omfattas av nationell straffratt (artikel 99.1 andra stycket). Saledes kan
medlemsstaterna vélja mellan att behalla eller infora straffrattsliga
pafoljder och att faststalla bestimmelser om administrativa sanktioner.
Oavsett om en medlemsstat utnyttjar detta handlingsutrymme (dvs. be-
slutar att inte faststalla administrativa sanktioner vid regelévertradelser)
eller infor bestammelser om administrativa sanktioner och &tgarder,



maste kommissionen och Esma underrattas om de lagar och forfatt-
ningar, inbegripet alla relevanta straffréttsliga bestimmelser, som infor-
livar artikeln (artikel 99.1 andra och fjarde styckena). En medlemsstat
som valjer en straffrattslig reglering ar ocksa skyldig att sakerstalla ett
visst métt av samarbete mellan den behdriga myndigheten och de berérda
rattsvardande myndigheterna. Vidare ska en saddan medlemsstat lamna
viss information till Esma om brottsutredningar och beslutade straff-
rattsliga pafoljder (artikel 99.2). Det bor dock hir tilldggas att det aven i
friga om beslutade administrativa sanktioner finns krav pa att under-
réttelse till Esma ska ske (artikel 99b.2).

Gallande svensk ratt innehdller inte ndgon sérskild straffrattslig
reglering for den som driver fondverksamhet eller tillhandahaller sadana
tjénster som avses i lagen om vérdepappersfonder. En juridisk person kan
visserligen drabbas av sérskilda rattsverkningar av brott, t.ex. genom att
foretaget pafors en foretagshot. Nar det géller fysiska personer kan det
inte hallas for uteslutet att exempelvis ett &sidosittande av den EU-
rattsliga regleringen i vissa fall kan leda till att personer atalas och
lagfors for brott (se &ven avsnitt 9.2.6). Dessa regler kan emellertid inte
betraktas som alternativ till det administrativa sanktionssystem som nu
ska inforas enligt UCITS-direktivet. Fragan ar darfor om det befintliga
straffrattsliga regelverket bor utvidgas eller om sarskilda administrativa
sanktioner ska inforas for att uppfylla direktivets krav.

Att belagga vissa handlingar med straff foregas av ett politiskt beslut
och utgdr den mot individen mest ingripande formen av en s.k. formell
social kontroll. Skalen for att ha en sadan kontroll i form av kriminalise-
ring maste darfor vara patagliga, och den radande installningen hos lag-
stiftaren ar att kriminalisering som metod for att séka hindra regel&ver-
tradelser bor anvéndas med forsiktighet (se bl.a. prop. 1994/95:23 s. 52).
Straffanvandningsutredningen har i sitt betdnkande (SOU 2013:38)
dvervagt fragan om vilka grundlaggande kriterier som ska vara uppfyllda
for att kriminalisering ska overvagas, bl.a. bor det inte finnas nagon
alternativ metod som ar tillrackligt effektiv for att komma till ratta med
det oonskade beteendet. | likhet med straffrattsliga paféljder och annan
rattsverkan av brott syftar de administrativa sanktionerna till att sank-
tionera ett visst, icke dnskvért beteende. Lagstiftaren har dock inte funnit
skél att kriminalisera, dvs. straffbelédgga, det beteendet. Administrativa
sanktioner forekommer i stor omfattning i svensk ratt och kan rikta sig
mot var och en som dvertrdder en viss bestdmmelse, eller mot den som
bedriver en viss verksamhet.

I enlighet med gallande ratt bor utgangspunkten vara att de sanktioner
som ska komma i frga ar av administrativt slag och i forsta hand rikta
sig mot juridiska personer, dvs. fondbolagen och — i forekommande fall —
forvaringsinstituten. Straffansvar for fysiska personer i foretagens led-
ning torde enligt regeringens bedémning inte vara den mest effektiva
metoden for att uppnd de angivna syftena, dvs. att varna om den
finansiella stabiliteten, fortroendet for finansmarknaden och marknadens
effektivitet och integritet samt att skydda investerarna. Kannbara sank-
tioner mot ett fondbolag, t.ex. i form av en sanktionsavgift, kan antas ha
storre forutsattningar att forma bolaget i fraga att folja géllande regelverk
jamfort med om en enskild befattningshavare blir foremal for forunder-
sokning och tal.
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Sanktionerna vid regelGvertradelser bor alltsa ocksa fortsattningsvis
vara av administrativt slag. For Sveriges del &r det darfor inte aktuellt att
anvanda sig av mojligheten i UCITS-direktivet (artikel 99.1) att infora
straffrattsliga pafoljder i stillet for administrativa sanktioner. Samma
bedémning har gjorts vid genomférandet i svensk rétt av en rad andra
EU-réttsakter pa finansmarknadsomradet, bl.a. kapitaltackningsdirektivet
och forordningen om vardepapperscentraler (jfr prop. 2013/14:228
s. 231-233 och se prop. 2015/16:10 s. 232-236).

9.2.3 Strukturen for bestdmmelser om ingripanden mot
svenska foretag

Regeringens forslag: Den generella bestdimmelsen i lagen om
vardepappersfonder om ingripanden mot fondbolag och bestdmmelsen
om ingripande mot fondbolag vid dvertradelse av bestdmmelser som
galler i ett annat land ska tillampas dven pa forvaringsinstitut.

Regeringens bedémning: Den nuvarande strukturen i lagen om
vardepappersfonder i frdga om angivandet av Overtradelser kan
behallas nar det galler ingripanden mot juridiska personer.

Utredningens forslag och bedémning 6verensstimmer med regering-
ens forslag och beddémning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
beddmningen eller har inget att invénda mot dem. Ekobrottsmyndigheten
anfor att delbetdankandet inte behandlar fragan om tillimpningen av
forbudet mot dubbla férfaranden i forhallande till juridiska personer.
Fondbolagens forening anfor att en dvertradelsekatalog for fondbolag
skulle bidra till 6kad rattssakerhet. Katalogen i UCITS-direktivet bor
enligt foreningens uppfattning i vart fall vara végledande for ingrip-
anden. Aven Handelshdgskolan vid Goteborgs universitet och Sveriges
advokatsamfund menar att en dvertradelsekatalog bor inforas, varvid
Advokatsamfundet anfor att fordelarna med tydlighet och férutsebarhet —
oavsett om det galler fysiska eller juridiska personer — véger tyngre an de
fordelar som féljer av enhetlighet i lagstiftningens utformning.

Skalen for regeringens forslag och bedémning: Bestdmmelser om
ingripande och sanktioner gentemot fondbolag finns i 12 kap. lagen om
vardepappersfonder. Dér anges att Finansinspektionen ska ingripa bl.a.
om ett fondbolag har asidosatt sina skyldigheter enligt den lagen eller
andra forfattningar som reglerar fondbolagets verksamhet. Finansinspek-
tionen ska da forelagga bolaget att inom viss tid begransa rorelsen i nagot
avseende, minska riskerna i den eller vidta ndgon annan atgard for att
komma till ratta med situationen. Darutdver har Finansinspektionen
mojlighet att ingripa genom att meddela forbud om att verkstélla beslut
eller genom att gbra en anmarkning. Om &vertradelsen ar allvarlig ska
fondbolagets tillstind aterkallas, eller om det &r tillrackligt, en varning
meddelas.

Finansinspektionen far avstd fran ett ingripande om overtradelsen ar
ringa eller urséaktlig, om fondbolaget gor rattelse eller om ndgot annat
organ har vidtagit atgarder mot fondbolaget och dessa atgarder bedoms
som tillrackliga.



I lagen om vardepappersfonder finns det &ven sarskilda bestdammelser
om ingripande vid vissa brister eller ageranden. Om en styrelseledamot
eller den verkstallande direktoren i ett fondbolag inte uppfyller de krav
som stalls pa sddana befattningshavare, ska Finansinspektionen aterkalla
fondbolagets tillstdnd, alternativt besluta att en styrelseledamot eller
verkstéllande direktor inte langre far vara det (12 kap. 3 §). Ingripande
sker i form av aterkallelse av tillstdnd alternativt meddelande av en var-
ning (12 kap. 4 8), om fondbolaget har fatt tillstindet genom att lamna
falska uppgifter eller pa nagot annat otillborligt satt, om bolaget inte
driver sadan verksamhet som tillstindet avser, eller om bolaget forklarat
sig avsta fran tillstindet. Finansinspektionen far dven vidta ndmnda &t-
gérder mot ett fondbolag som &r verksamt i ett annat land inom EES, om
bolaget har overtratt foreskrifter som géller for bolaget i det landet
(12 kap. 6 8). Inspektionen ska i sa fall underratta den behoriga myn-
digheten i det berorda landet om vilka atgarder som vidtas.

Ingripande ska ocksa ske mot den (fysiska eller juridiska person) som,
utan att vara berattigad till det, driver fondverksamhet (12 kap. 19 §). Ett
sadant ingripande sker genom ett forelaggande.

Slutligen finns det i 11 kap. lagen om vérdepappersfonder bestammel-
ser om ingripanden vid asidosattande av anmalningsskyldighet vid prov-
ning av &gares l&mplighet, se vidare avsnitt 9.2.4.

Som framgar i avsnitt 9.2.1 har det i UCITS-direktivet (artikel 99a) in-
forts en upprakning av artiklar som, om de évertrads, ska kunna leda till
sanktioner eller andra administrativa atgarder. Som overtradelser raknas
bl.a. att ett fondbolag har asidosatt underrattelseskyldigheter och rappor-
teringskrav eller Overtratt bestdimmelser om placeringsinriktning och
offentliggdrande av information. En 6vertradelse kan ocksé best i att ett
tillstdnd att driva fondverksamhet har beviljats p& grundval av oriktiga
uppgifter eller pa annat otillborligt satt, att fondverksamhet har drivits
utan foreskrivet tillstdnd och att ndgon har forvarvat, 6kat, minskat eller
avyttrat ett kvalificerat &gande i ett fondbolag utan att underrétta den
behdriga myndigheten om detta. Ett forvaringsinstitut kan overtrada
bestammelserna bl.a. genom att underlata att 6vervaka fondbolagets
penningfloden, att delegera forvaringsfunktioner i strid med reglerna for
detta eller att asidosatta eller att underlata att pa ett korrekt sétt fullgora
sina skyldigheter avseende forvaring av tillgangar i vardepappersfonden.

Nar det galler fondbolag far de nuvarande bestammelserna i lagen om
vardepappersfonder anses tédcka de regelOvertrddelser som anges i
UCITS-direktivet (artikel 99a); vissa genom sarskilda bestammelser om
ingripande i vissa fall (12 kap. 3, 4 och 19 §8), men flertalet genom den
generella bestdmmelsen om ingripande (12 kap. 18), dvs. att ett
ingripande kan félja pa i princip varje overtradelse av de bestammelser
som galler for verksamheten. Ett korrekt genomférande i svensk ratt
torde darfor inte kréva att den nuvarande, allméant utformade ingripande-
bestammelsen i lagen om vardepappersfonder ersatts med en ny bestam-
melse i vilken det anges de bestdammelser som, om de dvertrads, utgér en
Overtradelse, dvs. en upprékning motsvarande den i som har inforts i
UCITS-direktivet (artikel 99a). Fondbolagens férening, Handelshég-
skolan vid Goteborgs universitet och Sveriges advokatsamfund férordar
dock att det i lagen infors en sddan Gvertradelsekatalog, bl.a. for att
frémja rattssdkerheten. Modellen med en upprékning av vad som utgér
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regeldvertrédelser (Overtradelsekatalog) anvands numera i ett flertal EU-
rattsakter pa finansmarknadsomradet. Ett direktivkonformt genomfor-
ande kan enligt dessa remissinstanser anforas till stod for en ny struktur i
lagen om vardepappersfonder.

Aven Kkapitaltackningsdirektivet innehaller en dvertradelsekatalog. Vid
genomforandet i svensk ratt av det direktivet har dock den nuvarande
strukturen i lagen om bank- och finansieringsrérelse och lagen om
vardepappersmarknaden behallits. | forarbetena uttalas bl.a. foljande
(prop. 2013/14:228 s. 231 f.):

[...] det saknas behov av att, i likhet med direktivets struktur, i lag rikna upp
vilka dvertrédelser som ska leda till en viss katalog av sanktioner. Ett mer
andamalsenligt satt att genomféra bestammelserna i svensk ratt bedoms
i stallet vara att Finansinspektionen ges tillgang till samtliga sanktioner, och
mdjlighet att besluta om sanktioner for samtliga Overtradelser som anges i
artiklarna 66 och 67 i kapitaltackningsdirektivet. Ett sddant genomforande &r
mer i linje med den nuvarande strukturen i LBF och LVM samt uppfatt-
ningen att Finansinspektionens ingripandemdjligheter gentemot finansiella
foretag som utgangspunkt bor utformas enhetligt, savida inte sarskilda skal
talar mot det.

Samma beddmning har gjorts nér det galler motsvarande regler i
forordningen om vardepapperscentraler (prop. 2015/16:10 s. 236-238).

Den nuvarande strukturen och utformningen av bestdimmelserna om
ingripande mot fondbolag i lagen om vardepappersfonder har valts mot
bakgrund av en méngarig stravan att likforma ingripandebefogenheterna
pa finansmarknadsomradet, dar utgangspunkten har varit — och alltjamt
&r — bestdmmelserna om ingripanden i lagen om bank- och finansierings-
rorelse. Vid inférandet av andrade bestdmmelser i lagen om véardepap-
persfonder nér det galler Finansinspektionens tillsyn av, och méjligheter
till ingripande mot, fondbolag bedémde regeringen att mojligheterna att
ingripa mot finansiella féretag bor vara enhetliga, om inte sérskilda skal
talar emot det (se prop. 2007/08:57 s. 64). Samma struktur hade dess-
forinnan inforts i lagen om vérdepappersmarknaden och har darefter
inforts dven i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Regeringen finner inte skal att i detta lagstiftningsarende gora nagon
annan beddémning an den som har gjorts i tidigare lagstiftningsérenden.
Den generella bestammelsen om ingripande mot fondbolag i lagen om
vardepappersfonder bor darfor behallas (12 kap. 1 8).

Fondbolagens forening framhaller i detta sammanhang att Gvertra-
delsekatalogen i UCITS-direktivet i vart fall bor vara végledande for
ingripanden, da katalogen ger uttryck for den EU-rattsliga uppfattningen
om vilka regelévertradelser som framst ska kunna leda till sanktion.
Enligt regeringens bedémning &r de dvertradelser som anges i katalogen i
UCITS-direktivet en precisering av vissa 6vertradelser som bor foranleda
ett ingripande. Det innebdr dock inte att andra dvertradelser av det regel-
verk som géller for berdrda foretag bér bedémas som mindre allvarliga i
sig eller att en bedémning av sddana Gvertradelser bor goras endast
utifran upprakningen i direktivet.

I den generella bestimmelsen i lagen om vardepappersfonder om
ingripanden mot fondbolag bor det goras ett tilldgg och anges att den ska
tillampas ocksa pa forvaringsinstitut. P& sa satt genomfors de nya regler
om ingripande mot forvaringsinstitut som har inférts i UCITS-direktivet



(artikel 99a 0). Det skulle i och for sig kunna anféras att kraven i UCITS-
direktivet pa att den behdriga myndigheten ska kunna besluta om sank-
tioner eller andra administrativa atgarder gentemot ett forvaringsinstitut
redan &r uppfyllt genom bestammelser i gallande ratt om ingripanden
mot banker och andra kreditinstitut (15 kap. 1 8§ lagen om bank- och
finansieringsrorelse). Regeringen anser dock att det gagnar forutse-
barheten och utgor ett korrekt genomfdrande i svensk rétt av de nya
reglerna i UCITS-direktivet att ingripanden pa grund av sidosattande av
skyldigheter enligt lagen om vardepappersfonder — och saledes hanfor-
liga till bankers och kreditinstituts verksamhet som forvaringsinstitut —
ocksa regleras i den lagen. Det blir harigenom en viss 6verlappning, och
som papekas i det foljande kan den situationen uppkomma att asido-
sattande av foreskrivna skyldigheter i verksamheten som forvarings-
institut kan vara en foljd av sa allvarliga brister hos institutet i fraga att
tillstdndet att driva verksamhet som kreditinstitut bor aterkallas (se
avsnitt 9.3.2).

Aven i bestimmelsen om ingripande mot fondbolag vid dvertradelse av
bestammelser som galler i ett annat land (12 kap. 6 8) bor det goras ett
motsvarande tilldgg och anges att den ska tillampas ocksa pa forvarings-
institut.

Ekobrottsmyndigheten menar att fragan om tillampningen av férbudet
mot dubbla forfaranden pa de fall da bade administrativa sanktioner och
straffrattsliga atgarder kan riktas mot en juridisk person inte behandlas i
utredningens delbetdnkande och tar upp exemplet med féretagsbot.
Vidare hanvisar myndigheten till de férslag som 2012 ars marknadsmiss-
bruksutredning har lamnat (se SOU 2014:46) och fragan om en s.k. sank-
tionsvéxling och vissa konkurrensfragor som aktualiseras vid en sadan
eventuell forandring pa det straffrattsliga omradet. Med hénvisning till
det arbete som for ndrvarande pagar inom Regeringskanslitet avseende
inforandet av nya regler pd marknadsmissbruksomradet kommer det att
finnas anledning for regeringen att aterkomma till denna fragestallning.

9.24 Utvidgade ingripandebefogenheter mot fondbolag,
mot den som driver fondverksamhet utan att vara
berattigad till det och mot vissa agare

Regeringens forslag: Finansinspektionen far, vid sidan av beslut om
aterkallelse av tillstand, ta ut sanktionsavgift av ett fondbolag om
bolaget har fatt sitt tillstind genom att lamna falska uppgifter eller pa
annat otillborligt satt. En sanktionsavgift ska &ven kunna beslutas i
fraga om en fysisk eller juridisk person som driver fondverksamhet
utan att vara berattigad till det.

Finansinspektionen far dven besluta om sanktionsavgift mot den
(fysiska eller juridiska person) som sidosétter tillstands- eller under-
rattelseskyldigheterna vid forvarv, 6kning, minskning eller avyttring
av kvalificerade innehav i ett fondbolag.

Utredningens forslag dverensstdammer med regeringens forslag.
Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller har inget att in-
vanda mot det. Fondbolagens foérening anfor, nar det galler sanktions-
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avgifter vid Overtradelser av reglerna om anmaélningsskyldighet for
fysiska personer, att sanktionernas ingripande karaktar motiverar en mer
rattssaker prévning av det slag som géller betréffande fysiska personer i
fondbolagens ledning.

Skalen fér regeringens forslag
Gallande ratt

Genom den generellt utformade bestdimmelsen om ingripande i lagen om
vardepappersfonder (12 kap. 1 8) och de sérskilt reglerade situationerna i
samma lag (12 kap. 3, 4 och 19 88) &r de nya kraven i UCITS-direktivet
pa nar ingripande ska ske och vilka sanktioner och andra administrativa
atgarder som dé ska finnas att tillga i stor utstrackning uppfyllda enligt
gallande ratt. | ndgra avseenden behover dock nuvarande bestammelser
anpassas i enlighet med reglerna i UCITS-direktivet. Det galler i fraga
om ingripande mot fondbolag som har fatt tillstind genom falska
uppgifter m.m., men ocksa vid asidosattande av tillstandsplikten (12 kap.
19 8) och av tillstdnds- och underréattelseskyldigheterna for provning av
agares lamplighet (11 kap. 7 och 8 §8).

Kravet i UCITS-direktivet pa att ingripande ska kunna ske dven mot
fysiska personer i foretagens ledningsorgan och mot andra fysiska
personer som enligt nationell rétt betraktas som ansvariga for en
dvertradelse behandlas i avsnitt 9.2.5.

Ingripande mot den som fatt tillstdnd pa grundval av falska uppgifter

Den behdriga myndigheten ska enligt UCITS-direktivet aterkalla en
beviljad auktorisation i vissa angivna fall, bl.a. om ett forvaltningsbolag
(fondbolag) har erhallit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter
eller pa nagot annat otillborligt satt (artikel 7.5 b). Reglerna har i svensk
ratt inforts i bestdmmelser i lagen om vérdepappersfonder (12 kap. 4 8§
forsta stycket 1).

Dessa regler ingar i upprakningen i den overtradelsekatalog som har
inforts i UCITS-direktivet (artikel 99a). Det bor innebéra att ett sidant
agerande — utover att det bor medfora en aterkallelse av fondbolagets
tillstdnd — utgor en regeldvertradelse, for vilken en ytterligare sanktion
ska kunna paféras fondbolaget. Av de ingripandedtgarder som anges i
direktivet (artikel 99.6) &r det — vid sidan av offentliggrande av sank-
tionsbeslut (se vidare avsnitt 9.5) — enbart sanktionsavgift som far anses
vara en relevant sanktion att paféra fondbolaget i ett sadant fall.
Finansinspektionen bor darfor fa pafora ett fondbolag en sanktionsavgift
om bolaget har fatt sitt tillstand genom att Iamna falska uppgifter eller pa
annat otillborligt satt. Detta bor anges i en bestdimmelse i lagen om
vardepappersfonder (12 kap. 7 8).

Ingripande vid asidosattande av tillstandsplikten

Enligt UCITS-direktivet ska fondféretag (vardepappersfond) och forvalt-
ningsbolag (fondbolag) vara auktoriserade (artikel 5 respektive artikel 6).
Att i strid med dessa krav driva fondverksamhet utan auktorisation anges
ocksa som Gvertradelser i namnda katalog (artikel 99a).



Bestammelser om tillstandsplikt for fondverksamhet finns i dag i lagen
om vardepappersfonder (1 kap. 3 och 4 8§8). Finansinspektionen far aven
ingripa mot ndgon som driver sddan verksamhet utan att vara beréattigad
till det (12 kap. 19 § samma lag). Ingripande far i s fall ske genom att
forelagga foretaget eller personen i fraga att upphora med verksamheten.
Av de ingripandedtgarder som enligt UCITS-direktivet (artikel 99.6) ska
kunna félja pa ett asidosittande av tillstandsplikten &r det — utdver den
redan befintliga mdjligheten att meddela ett féreldggande och offentlig-
gbrande av sanktionsbeslut (se vidare avsnitt 9.5) — bara sanktions-
avgifter som far anses relevanta. Nagon sadan mdjlighet finns alltsa inte
enligt gallande svensk ratt. Denna mdjlighet bor darfor inféras genom en
bestdmmelse i lagen om vardepappersfonder (12 kap. 19 8).

Ingripande vid sidosattande av tillstands- och underrattelse-
skyldigheterna for prévning av agares lamplighet

I UCITS-direktivet (artikel 11.1) foreskrivs, genom en hénvisning till
reglerna i MIFID, en anmélningsskyldighet vid forvarv eller vissa
okningar av samt avyttring eller vissa minskningar av kvalificerade inne-
hav i ett fondbolag. Reglerna har i svensk rétt genomforts i bestdmmelser
om tillstdands- och underrattelseskyldigheter vid provning av agares
lamplighet i lagen om vardepappersfonder (11 kap. 1 och 4 88). Varken
reglerna i direktivet eller bestammelserna i lagen gor skillnad p& om
sadana dgare ar fysiska eller juridiska personer.

Ett dsidosattande av skyldigheterna att ansoka om tillstand for, respek-
tive gora en underréttelse avseende forvarv eller avyttringar av ett
kvalificerat &gande i ett fondbolag utgdr en regelévertradelse enligt
UCITS-direktivet (artikel 99a d och e) som ska vara foérenad med sank-
tion eller annan atgard (artikel 99.6). Férutom de mojligheter Finans-
inspektionen har enligt géllande réatt att meddela forbud att utdva rostrétt
och att meddela foreldaggande om avyttring (11 kap. 7 och 8 88§ lagen om
vardepappersfonder), forutsétter ett korrekt genomférande av reglerna i
UCITS-direktivet (artikel 99.6) att ingripande ska kunna ske ocksé
genom beslut om sanktionsavgifter for dgare som utgérs av saval juri-
diska som fysiska personer. | lagen om vardepappersfonder bor det dar-
for inforas en bestammelse med sédan innebord.

| detta sammanhang kan tillaggas att mot ett fondbolag som i strid med
bestammelserna i lagen om vérdepappersfonder underlater att anmala ett
forvarv eller avyttring av aktier i bolaget som kraver tillstdnd eller
underrattelse (11 kap. 1, 4 och 5 88), ska ett ingripande ske med stod av
den allménna bestdimmelsen om ingripande (12 kap. 1 8§ samma lag). De
nya reglerna i UCITS-direktivet (artiklarna 99.6 och 99ah) kraver
saledes inte nagra ytterligare lagstiftningsatgarder.

Vid beslut om ingripande for &sidoséttande av anmalningsskyldig-
heten, liksom tillstandsplikten, foreslas att de allmanna bestammelserna
om omsténdigheter som ska beaktas vid val av sanktioner eller andra
administrativa atgarder ska tillampas (se avsnitt 9.4). Forslaget innebar
att de sanktionsavgifter som ska tas ut av fysiska personer vid dver-
tradelser av bestdmmelserna om anmaélningsskyldighet kan komma att
uppga till betydande belopp. Fondbolagens forening féreslar en ordning
dar ett sddant ingripande provas genom ett sanktionsforeldggande, i
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samma ordning som vid ingripande mot fysiska personer i en juridisk
persons ledningsorgan. Vid genomftrandet i svensk réatt av kapital-
tackningsdirektivet uttalade regeringen att det saknades skél att &ndra den
beslutsordning som finns i gallande ratt betraffande ingripande mot dgare
som underlater att till Finansinspektionen anmala ett forvarv eller en
avyttring av ett kvalificerat innehav (se prop. 2014/15:57 s. 59).
Regeringen finner inte skal att gora nagon annan bedémning i fore-
varande lagstiftningsarende. Finansinspektionen bér saledes aven i fort-
séttningen besluta om sanktioner vid Overtrddelser av dessa bestam-
melser i lagen om véardepappersfonder.

9.25 Utokat ansvar for fysiska personer

Regeringens forslag: Finansinspektionen far ingripa mot en
styrelseledamot eller verkstéallande direktor i ett fondbolag eller i ett
forvaringsinstitut, eller ersattare for ndgon av dem, for en dvertradelse
fran foretagets sida. De Overtradelser som kan foranleda sanktioner
mot sadana fysiska personer anges uttryckligen i lagen om
vardepappersfonder. Finansinspektionen ska ingripa mot en sadan
person endast om fondbolagets eller forvaringsinstitutets regel-
dvertradelse &r allvarlig och personen i fraga uppsatligen eller av grov
oaktsamhet har orsakat dvertradelsen.

Utredningens forslag overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
utredningen ocksa foreslar ett tillagg till bestimmelsen om ingripande
mot fondbolag som gjort sig skyldigt till dvertradelser i ett annat land,
vilket innebar att bestammelsen dven ska kunna tillampas pé& fysiska
personer i fondbolagets eller forvaringsinstitutets ledning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Tredje AP-fonden, Svenska Fondhandlare-
foreningen och Svenska Bankforeningen efterfragar en narmare
precisering av nar en sanktion kan bli aktuell mot en person i ledande
befattning. Tjansteménnens Centralorganisation (TCO) och Finans-
forbundet framhaller vikten av sanktionernas tydlighet och proportion-
alitet och anser att en sanktion som utgangspunkt bor rikta sig mot
foretaget och endast i undantagsfall mot den enskilde anstallda.

Skalen for regeringens forslag
En dvertradelsekatalog

| den dvertradelsekatalog som har inforts i UCITS-direktivet (artikel 99a)
raknas ett antal 6vertradelser upp som kan begas av ett forvaltningsbolag
(fondbolag), investeringsbolag eller ett forvaringsinstitut. Overtradel-
serna kan bl.a. besta i att ett fondbolag beviljats auktorisation pa oriktiga
uppgifter, att det underlatit att félja krav gallande t.ex. delegering och
rapportering eller placerat medel i strid med fondens placeringsinrikt-
ning. Som framgar i avsnitt 9.2.1 ska sanktioner och andra administrativa
atgarder aven kunna tillampas pa ledaméter i fondbolagets eller forva-



ringsinstitutets ledningsorgan och andra fysiska personer som enligt
nationell rétt &r ansvariga for dvertraddelsen (artikel 99.5).

For att i svensk ratt genomfora motsvarande regler i kapitaltdcknings-
direktivet har det i lagen om bank- och finansieringsrorelse och i lagen
om vardepappersmarknaden inférts nya bestammelser som uttryckligen
anger de Overtradelser for vilka sanktioner kan riktas mot fysiska person-
er i kreditinstitutens eller vardepappersbolagens ledningsorgan (15 kap.
1a§ respektive 25 kap. 1a8). | forarbetena anfors bl.a. att en sadan
ordning skapar tydlighet och forutsebarhet for den enskilde, vilket inte
minst &r viktigt dd bestammelserna kan anses ha straffrattslig karaktar
(prop. 2014/15:57 s. 38 f.).

De regelovertradelser som enligt nya regler i UCITS-direktivet ska
kunna foranleda sanktioner mot fysiska personer bor saledes ocksa anges
uttryckligen i lagen om vérdepappersfonder genom upprékning. UCITS-
direktivet, i likhet med kapitaltackningsdirektivet, forutsatter inte att det
regelméssigt beslutas om sanktioner mot fysiska personer. Vid
genomforandet av reglerna i kapitaltdckningsdirektivet konstaterade
regeringen att det ar tillrackligt att svensk ratt erbjuder en mojlighet att
rikta sanktioner mot fysiska personer (a. prop. s. 38). De bada direktiven
saknar narmare anvisningar om nar ansvar for en fysisk person kan
komma i fraga. Finansinspektionen bor, liksom i dag, som utgangspunkt
ges mojlighet att i varje enskilt fall valja vilken eller vilka av
sanktionerna som bor péaféras vid en 6vertradelse av bestammelserna, se
vidare avsnitten 9.3.3 och 9.4. Vid denna beddémning bor beaktas att
rorelsereglerna i forsta hand riktas till den juridiska personen och att
sanktioner mot fysiska personer i en juridisk persons ledningsorgan bor
komma ifréga endast om den juridiska personens oOvertradelse ar
allvarlig (jfr a. prop. s. 40-42).

Aven mot fondbolag och svenska forvaringsinstitut som ar verksamma
i ett annat land inom EES kan det — enligt principen om hemlandstillsyn
— bli aktuellt for Finansinspektionen att ingripa (se avsnitt 9.2.3). Finans-
inspektionen far enligt lagen om vérdepappersfonder ingripa om ett
fondbolag har dvertratt foreskrifter som géller for bolaget i det berdrda
landet (12 kap. 6 8). Inspektionen har i s& fall samma atgérder till sitt for-
fogande som vid Overtradelser som har skett i Sverige (12 kap. 1-4 §§
samma lag). Enligt utredningens forslag ska denna mdjlighet &ven om-
fatta personer i fondbolagens och forvaringsinstitutets ledning. Motsvar-
ande regler i kapitaltackningsdirektivet (artikel 65.2) om ingripande mot
fysiska personer i ledningen for ett kreditinstitut eller ett vardepappers-
bolag har i svensk ratt genomforts i bestammelser i lagen om bank- och
finansieringsrorelse och i lagen om vardepappersmarknaden (15 kap.
1 a 8 respektive 25 kap. 1 a §, se prop. 2014/15:57 s. 43-52). Enligt de
bada lagarna har Finansinspektionens dock inte nagon majlighet att
ingripa mot fysiska personer i ledningen for ett kreditinstitut eller ett
vardepappersholag, om foretaget driver verksamhet i ett annat land inom
EES och har overtratt foreskrifter som géaller for féretaget i det landet
(15 kap. 5 § lagen om bank- och finansieringsrorelse respektive 25 kap.
7 8 lagen om vérdepappersmarknaden). Enligt regeringens beddmning
kraver ett korrekt genomfoérande i svensk rétt av UCITS-direktivet inte
att det infors en séddan majlighet att ingripa mot fysiska personer i
fondbolags och forvaringsinstituts ledning som utredningen foreslar nar

91



92

det géller 6vertradelser av foreskrifter som galler for foretaget i ett annat
land inom EES. Regeringen anser inte heller att det framkommit skal att
utvidga nuvarande bestdmmelser i lagen om vardepappersfonder till att
omfatta aven ingripande mot fysiska personer for sédana overtradelser.
Bestammelserna i lagen om vardepappersfonder om ingripande mot
fysiska personer i fondbolags och férvaringsinstituts ledning bor enligt
regeringens uppfattning utformas efter forebild av bestimmelserna om
ingripande mot fysiska personer i ledningen for kreditinstitut och vérde-
pappersbolag i lagen om bank- och finansieringsrorelse respektive lagen
om vérdepappersmarknaden.

Kretsen av personer mot vilka en sanktion kan beslutas

Regler som liknar dem som har inférts i UCITS-direktivet (artikel 99.5)
finns saledes aven i kapitaltackningsdirektivet (artikel 65.2). | kapital-
tackningsdirektivet anges att ledaméter i ledningsorgan och andra fysiska
personer som enligt nationell rétt &r ansvariga for Overtradelsen ska
kunna bli foremal for sanktioner, om inte annat foljer av de villkor som
foreskrivs i nationell rétt. Vid genomforandet i svensk rétt av reglerna i
kapitaltackningsdirektivet konstaterade regeringen att den i direktivet an-
givna personkretsen ar beskriven pd samma satt som i bestammelserna
om ledningsprovning i 6vriga direktiv pa finansmarknadsomradet (se
prop. 2014/15:57 s. 39). Regeringen ansdg darfor att det var rimligt att
utgd fran att samma krets som ska omfattas av ledningsprovning i ett
finansiellt foretag ocksa ska kunna paforas sanktioner. Med hénsyn till
svensk lagstiftningstradition borde det, enligt regeringen, i varje sarskilt
fall anges om det &r styrelsen eller styrelsen och verkstéllande direktor
som omfattas av respektive bestdmmelse (se a. prop. s. 39 f.). | de nya
bestdmmelserna i lagen om bank- och finansieringsrérelse och i lagen om
vérdepappersmarknaden om sanktioner mot fysiska personer i berdrda
foretags ledning anges darfor uttryckligen styrelseledamdéter, verkstél-
lande direktor och ersattare for nagon av dem (15 kap. 1 a § lagen om
bank- och finansieringsrorelse och 25 kap. 1 a § lagen om vardepappers-
marknaden).

De nya reglerna i UCITS-direktivet (artikel 99.5) 6Gverensstammer,
som nadmns ovan, i sak med motsvarande regler i kapitalticknings-
direktivet. Regeringen anser darfor att de bor genomféras i svensk ratt pa
samma satt. | lagen om vardepappersfonder bor det darfor inforas
bestdimmelser utformade efter forebild av bestimmelserna i lagen om
bank- och finansieringsrorelse och lagen om vérdepappersmarknaden
(15 kap. 1 a § respektive 25 kap. 1 a §). Den personkrets som darmed kan
traffas av sanktioner utgdrs av styrelsen, den verkstéllande direktéren
och ersattare for dessa. | de fall som det inte gar att utldsa direkt av den
naringsrattsliga regleringen var ansvaret for en viss fraga ligger, far man
falla tillbaka p& de grundlaggande associationsrattsliga bestimmelserna
om bolagsorganens uppgifter och ansvarsomraden.

Aven om det alltsd inte foreslds att det infors en definition av
ledningsorgan i lagen om vardepappersfonder (se avsnitt 5.4) anvands i
det foljande denna term, alternativt “foretagets ledning” eller lednings-
personer”, som bendmning pd den berdrda personkretsen vid redo-
gorelser néar det galler de nya regler om ingripande avseende fysiska



personer som har inforts i UCITS-direktivet och hur de bér genomforas i
svensk ratt. Som konstateras ovan innebdr emellertid detta inte att
styrelsen och verkstallande direktéren alltid ansvarar tillsammans, utan
beroende pa vad det ar fraga om for dvertradelse i det enskilda fallet kan
det ocksd vara frdga om att antingen styrelsen eller verkstillande
direktdren ar ansvarig.

Subjektivt rekvisit som forutsattning for att en fysisk person ska kunna
paforas en sanktion pa grund av ett foretags regelévertradelse

I de nya reglerna i UCITS-direktivet (artikel 99.5) stélls det inte upp
nagot krav pd att det infors ett subjektivt rekvisit som forutséttning for
ansvar. Det finns dock inget hinder for en medlemsstat att infora ett
sadant villkor.

Né&r motsvarande regler i kapitaltdckningsdirektivet genomférdes i
svensk ratt infordes det ett subjektivt rekvisit. En anledning till det &r att
ytterligare understryka att det bor vara fraga om sarskilt allvarliga fall for
att en sanktion ska komma ifrdga (prop. 2014/15:57 s.42f). Ett
subjektivt rekvisit motiveras ocksa av sanktionens straffrattsliga karaktar.
Gransen for det subjektiva rekvisitet dras i de bestimmelser som har
inforts med anledning av kapitaltackningsdirektivet vid uppsét och grov
oaktsamhet (se 15 kap. 1 a § lagen om bank- och finansieringsrdrelse och
25 kap. 1 a § lagen om vardepappersmarknaden). Detsamma géller &ven i
de bestdmmelser som har inforts med anledning av genomférandet i
svensk ratt av motsvarande regler i forordningen om vérdepappers-
centraler och i 6ppenhetsdirektivet (se prop. 2015/16:10 respektive prop.
2015/16:26).

Samma forutsattning bor galla ocksa vid paférande av sanktioner
gentemot fysiska personer i fondbolags och férvaringsinstituts ledning
vid Overtradelser av bestdimmelser i lagen om vardepappersfonder som
sadana foretag gor sig skyldiga till. Det bhor alltsd kravas uppsat eller
grov oaktsamhet ocksa for beslut om sanktioner mot fysiska personer i
fondbolags eller forvaringsinstituts ledning vid overtradelser fran fore-
tagens sida.

Nar det galler genomférandet av kapitaltdckningsdirektivet i svensk
ratt exemplifieras situationer med grov oaktsamhet enligt foljande (prop.
2014/15:57 s. 42 £.):

Exempel pa sddan grov oaktsamhet skulle kunna vara att styrelsen eller verk-
stallande direktéren medvetet tagit en risk i frdga om riktigheten hos vissa
uppgifter som lamnas till Finansinspektionen. Ett sddant medvetet riskta-
gande kan det vara frdga om néar styrelsen eller verkstallande direktéren un-
derlatit att se till att det finns en &ndamalsenlig organisation pa plats for rap-
portering eller informationslamnande, eller underlatit att regelbundet félja
upp hur organisationen fungerar. 1 manga fall kan féretagens rapporterings-
skyldigheter vara tekniskt komplicerade och regleringen kan vara otydlig vil-
ket lamnar utrymme for tolkning. For att agerandet ska anses grovt oaktsamt i
sadana fall bor det kravas att styrelsen eller verkstallande direktoren har fatt
tydliga indikationer pa att det foreligger brister, exempelvis genom Finansin-
spektionens papekande eller sanktion, och anda underlatit att vidta atgarder.
Det bor ocksa anses grovt oaktsamt att underlata att sétta sig in i innebdrden
av sadana regler om styrning och kontroll som har betydelse foér verksam-
heten. Vidare lamnar bade lag- och foreskriftsbestimmelser manga ganger ut-
rymme for tolkningar och bedomningar. Sa ar exempelvis fallet nar det i
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olika bestimmelser anges att institutet ska ha en “&ndamalsenlig organisat-
ionsstruktur” eller att kontrollfunktionen ska ha “de resurser som kriavs” eller
att personalen ska ha ”’den kunskap som kriavs”. Om det i efterhand visar sig
att styrelsen eller verkstallande direktdren gjorde en felaktig bedémning av
vad som t.ex. var andamalsenligt eller tillrackligt, bor det inte i sig innebara
att det har varit frdga om ett grovt oaktsamt beteende i bestimmelsens me-
ning. Om de daremot fétt papekanden, antingen av det egna institutet eller av
Finansinspektionen, och underlatit att vidta atgarder, bor det finnas utrymme
att beddma oaktsamheten som grov.

Tredje AP-fonden hénvisar till sitt remissvar avseende beténkandet
Andrade informationskrav pd vérdepappersmarknaden (SOU 2014:70)
och anfor att det bor klargoras vilka beviskrav som ska tillampas, hur
culpabedémning ska goéras mellan olika styrelseledamdter och verk-
stéllande direktdr samt vilket ansvar som ska gélla for styrelseledamoter
och verkstéllande direktor i moderbolag vid dotterbolags 6vertradelser.
Regeringen hanvisar till den bedémning som regeringen gjorde nar det
galler samma fragor i det lagstiftningsarendet (prop. 2015/16:26 s. 113).
Regeringen finner séledes inte heller anledning att i det forevarande
lagstiftningsdrendet foresld nagra sérskilda beviskrav for foreslagna
sanktionsbestammelser. Fradgorna om hur culpabeddémning ska goras
mellan olika styrelseledaméter och i forhallande till den verkstallande
direktdren samt vilket ansvar som ska gélla for styrelseledaméter och
verkstallande direktor i moderbolag vid dotterbolags Overtrédelser &r
fragor som det ankommer pa tillampande myndigheter eller domstol att
ta stallning till i det enskilda fallet. Tredje AP-fonden menar ocksa att det
bor utredas hur forslaget forhaller sig till principerna om ansvars-
genombrott enligt aktiebolagslagen. Regeringen konstaterar dock att det
inte heller inom ramen for det forevarande lagstiftningsarendet finns
utrymme for att narmare Gvervaga denna fraga.

Endast allvarliga dvertradelser fran foretagets sida bor leda till ansvar
aven for fysiska personer

Varken i de nya reglerna i UCITS-direktivet (artikel 99.5) eller i skalen
till andringsdirektivet ges nagra narmare anvisningar om i vilka fall
sanktioner ska kunna paféras ansvariga personer i ett fondbolags eller
forvaringsinstituts ledningsorgan. Nar det galler motsvarande regler i
t.ex. kapitaltdckningsdirektivet har det konstaterats att dessa inte forut-
sétter att sanktioner regelméssigt beslutas gentemot fysiska personer
varje gang ett kreditinstitut eller ett vardepappersbolag gor sig skyldigt
till en dvertradelse (se prop. 2014/15:57 s. 37 f.).

Tjansteménnens Centralorganisation (TCO) och Finansférbundet an-
ser att en sanktion som utgangspunkt bor rikta sig mot foretaget och
endast i undantagsfall mot den enskilde anstéllda. Regeringen gér samma
bedémning som nér det géller genomférandet i svensk ratt av mot-
svarande regler i kapitaltdckningsdirektivet. For att genomféra de nya
reglerna i UCITS-direktivet (artikel 99.5), bor det vara tillréckligt att det
i svensk rétt finns en mdjlighet att for en och samma Overtrédelse rikta
sanktioner ocksd mot en styrelseledamot i ett fondbolag eller ett
forvaringsinstitut och mot den verkstallande direktoren, eller en erséttare
for nagon av dem. Att sanktioner endast kan komma i fraga nér styrelse-
ledamdter eller den verkstéllande direktoren har handlat uppsatligt eller



grovt oaktsamt innebér en viss begrénsning. | de situationer ndr den
fysiska personens agerande har varit uppsatligt eller grovt oaktsamt,
medan den dvertradelse som den juridiska personen har gjort sig skyldig
till har varit mindre allvarlig, ar det emellertid inte proportionerligt att
besluta om sanktioner och sanktionsavgifter mot en styrelseledamot, den
verkstéllande direktoren eller en ersattare for nagon av dem for samma
dvertradelse. For att understryka att det ar foretagen som star i fokus da
sanktioner 6vervags och att sanktioner mot fysiska personer endast bor
komma i fraga i sarskilda fall, bor sanktioner mot fysiska personer
komma i fraga endast om den juridiska personens Gvertradelse &r av all-
varligare slag. De overtradelser som omfattas av upprakningen i over-
tradelsekatalogen i UCITS-direktivet (artikel 99a) och i de bestdmmelser
om ingripande mot fysiska personer som foreslas i lagen om varde-
pappersfonder &r av olika slag och kan ocksa bedémas ha olika grad av
allvarlighet, d&ven om var och en av dem kan féranleda ett ingripande.
Typiskt sett bor t.ex. 6vertradelser som handlar om att tillstand har er-
héllits pd grundval av falska uppgifter anses allvarligare &n t.ex.
dvertradelser som handlar om att ha &sidosatt sin anmalningsskyldighet i
frdga om kvalificerade innehav. Att dvertradelserna som sédana kan
variera i frdga om allvarlighet ar ndgot som bor kunna beaktas vid
bedémningen av om ett ingripande bor ske mot en person som &r
verksam i det foretag som har gjort sig skyldigt till dvertradelsen. Det bor
dock hallas i minnet att i enlighet med de nya reglerna i UCITS-
direktivet (artikel 99.5) ska ingripanden mot personer som ingar i led-
ningen for ett fondbolag eller ett forvaringsinstitut kunna ske i samtliga
fall som anges i de nya bestdammelserna om ingripande mot fysiska
personer som foreslas i lagen om vérdepappersfonder.

Tredje AP-fonden, Svenska Bankforeningen och Svenska Fondhandla-
reforeningen efterfragar tydligare riktlinjer for nar en sanktion kan bli
aktuell mot en person i ledande befattning. TCO och Finansférbundet
framfor samma onskemal och anfér dven att sanktionerna inte far komma
att avskrécka anstéllda att ta uppdrag som arbetstagarrepresentanter i en
bolagsstyrelse, vilket skulle inskréanka rétten till styrelserepresentation.
Vid genomforandet i svensk rétt av motsvarande regler i kapitaltack-
ningsdirektivet gjorde regeringen bedémningen att det inte ar &ndamals-
enligt att i lagtexten ange ndrmare kriterier for en beddémning av dvertra-
delsens allvarlighet (se prop. 2014/15:57 s. 41). Som skél anfordes att det
vid beddmningen bor kunna tas hansyn till utvecklingen pa omradet och
att bedémningen av rekvisitets innebord i stallet bor dverlamnas till ratts-
tillampningen, varvid den praxis som redan idag finns hos Finans-
inspektionen i frdga om nar oOvertradelser bedéms vara allvarliga blir
relevant. Regeringen finner inte skal att gra ndgon annan bedémning nar
det géller de nya bestdmmelser om ingripande mot fysiska personer som
ingar i ledningen for fondbolag och forvaringsinstitut som foreslas i
lagen om vardepappersfonder.

Det bor inte heller krdvas att ett sanktionsbeslut har meddelats nér det
géller fondbolaget eller férvaringsinstitutet for att en sanktion mot en
fysisk person ska kunna komma i fraga (jfr a. prop. a. s.). Det kan finnas
situationer som i och for sig borde ha lett till ett sanktionsbeslut mot
foretaget men dar nagot sadant inte har meddelats, exempelvis p& grund
av att foretaget i fraga har forsatts i konkurs eller fatt tillstdndet aterkallat
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innan Overtradelsen upptacktes. En sadan situation bor inte utesluta ett
ingripande mot en fysisk person.

En forutsattning for att sanktioner mot fysiska personer ska dvervagas
bor séledes vara att fondbolagets eller forvaringsinstitutets dvertradelse
har beddmts som allvarlig. Av detta foljer att i en situation dar en fysisk
persons agerande i och for sig bedémts som mycket anmarkningsvart,
men dar foretagets Overtradelse samtidigt inte beddms som tillrackligt
graverande for att anses som allvarlig, kan en sanktion inte riktas mot
den enskilde. Trots utgangspunkten att sanktioner i forsta hand ska riktas
mot den juridiska personen och mot fysiska personer bara i sarskilt all-
varliga fall, bor det som en naturlig del i en utredning av ett fondbolags
eller forvaringsinstituts Gvertradelse inga att gora 6vervaganden i fraga
om nagon fysisk person ocksa bor hallas ansvarig. Hur ingdende dessa
overvaganden bor vara far avgéras med hansyn till omstandigheterna i
det enskilda fallet (jfr a. prop. s. 42).

9.2.6 Sanktioner mot fysiska personer i forhallande till
forbudet mot dubbel lagféring och straff och
ratten att inte belasta sig sjalv

Regeringens forslag: For att undvika en konflikt med ratten att inte
belasta sig sjalv inférs en undantagsbestdmmelse i lagen om vardepap-
persfonder for vissa situationer da en styrelseledamot, verkstallande
direktor eller ersattare for ndgon av dem ocksa ar dgare i fondbolaget.
Regeringens bedémning: Det bér inte inforas ndgon bestammelse i
lagen om vardepappersfonder om att ingripande inte far ske om
agerandet ar féremal for atal. Inte heller bor det inforas nagon bestam-
melse om undantag for nar ett foreldaggande far férenas med vite.

Utredningens forslag 6verensstammer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningen foreslar att det ska inforas en bestammelse i lagen om varde-
pappersfonder om att ingripande inte far ske om det otillatna agerandet ar
foremal for atal. Vidare foreslar utredningen att bestimmelsen om att ett
forelaggande far forenas med vite ska kompletteras med ett undantag for
den situationen da det finns anledning att anta att den som ska lamna
informationen har begatt ett brott eller dvertratt en bestammelse i lagen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Ekobrottsmyndigheten, Aklagarmyndig-
heten, Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet och
Svenska Riskkapitalféreningen (SVCA) lyfter fram problematiken kring
hur sanktioner enligt UCITS-direktivet forhaller sig till svenska straff-
rattsliga bestdammelser och forbudet mot dubbel lagféring och straff.
Ekobrottsmyndigheten menar att det i delbetdnkandet saknas ndrmare
resonemang och Gvervaganden nar det galler bl.a. frigan om hur dubbla
forfaranden ska undvikas och vilka atgarder frdn en myndighet som
innebdr att en annan myndighet &r forhindrad att ingripa. Nar det galler
forslag om undantag for sanktioner mot fysiska personer om det otillatna
agerandet samtidigt ar foremal for atal, bor ett sddant undantag &ven
omfatta ett utfardat strafforeldggande eller ett beslut om atalsunder-



latelse. Ocksa Kronofogdemyndigheten anser att ett sadant undantag bor
omfatta dven ett utfardat strafforelaggande eller ett beslut om atalsunder-
latelse. Juridiska fakultetsnamnden vid Stockholms universitet tar upp
frdgan om samordning mellan administrativa och straffrattsliga sank-
tioner samt problematiken kring att en och samma handling riskerar att
bedémas pa olika sitt inom det straffrattsliga och det administrativa
systemet — vilket kan anses sta i strid mot likabehandlingsprincipen.
Svenska Riskkapitalféreningen (SVCA) menar att straffrattsliga sank-
tioner torde behdva bli féremal for en samlad bedémning och hanteras pa
ett likartat satt, detta utifran ett rattssakerhetsperspektiv.

Skalen for regeringens forslag och bedémning
Dubbelprévningsférbudet

Forbudet mot dubbel lagféring och straff (dubbelprévningsforbudet) ater-
finns i det sjunde tillaggsprotokollet till Europakonventionen och i EU:s
rattighetsstadga. Europakonventionen med tillaggsprotokoll géller som
lag i Sverige enligt lagen (1994:1219) om den europeiska konventionen
angaende skydd for de manskliga rattigheterna och de grundlaggande
friheterna. EU:s réttighetsstadga, som blev rattsligt bindande genom
Lissabonfordragets ikrafttrddande den 1 december 2009, har samma
rattsliga varde som fordragen och ingar saledes i EU:s priméra regelverk.
Detta innebér att dubbelprévningsforbudet ar tillampligt i svensk rétt och
att rattstillampande myndigheter &r skyldiga att ta h&nsyn till férbudet.

Dubbelprévningsférbudet innebdr, enligt Europakonventionen, att
ingen far lagforas eller straffas p& nytt i en brottmalsrattegang i samma
stat for ett brott for vilken denne redan har blivit slutligt frikand eller
démd i enlighet med lagen och rattegangsordningen i den staten. EU:s
rattighetsstadga har en bestammelse med motsvarande innehall med den
skillnaden att forbudet géller ett mer vidstrackt geografiskt omrade &n
vad som anges i Europakonventionen da det i stallet for stat talas om den
Europeiska unionen. Stadgan riktar sig till medlemsstaterna endast nér de
tillampar unionsratten. Enligt Europadomstolens praxis finns inget hinder
mot tva parallella forfaranden, s lange ett forfarande avbryts sa snart ett
annat har avgjorts slutligt, se malet Lucky Dev mot Sverige, application
no 7356/10, p. 63.

Hogsta domstolen och Hogsta forvaltningsdomstolen har funnit att det
svenska systemet vid oriktiga uppgifter i skatteforfarandet med dubbla
sanktioner (skattetillagg och brottspaféljd) i tva olika forfaranden mot en
och samma person ar oférenligt med Europarattens regler om att inte bli
lagford eller straffad tva ganger for samma brott (garning) nar forfaran-
dena grundas pa samma oriktiga uppgifter (se NJA 2013 s. 502 och HFD
2013 ref. 71). Hogsta domstolen anfor &ven att det foreligger hinder
(lis pendens) mot &tal for skattebrott nar fraga om uttag av skattetilldgg
konkretiserats, dvs. nar Skatteverket har fattat beslut om att pafora
skattetillagg. Hogsta forvaltningsdomstolen ansluter till denna bedém-
ning och konstaterar att samma principer bor vara vagledande vid det
omvanda forfarandet, dvs. att fran det att atal vacks bor det foreligga
hinder mot att besluta om skattetilligg som grundas pd samma oriktiga
uppgifter som atalet.
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Det ar enligt regeringens mening inte uteslutet att ett asidosattande av
vissa bestdmmelser i forslaget till &ndring i lagen om vardepappersfonder
(12 kap. 1 a§) vilka kan leda till att en fysisk person péaférs en admi-
nistrativ sanktion, aven kan innebara att personen i fraga kan lagforas for
brott. Det kan vidare antas att ett paforande av sanktion enligt den regle-
ring som nu foreslas anses som en anklagelse for brott och straff i Euro-
pakonventionens mening. | en sadan situation aktualiseras dubbelprov-
ningsforbudet.

Ett exempel pa nar en dvertradelse av bestimmelser som i svensk ratt
genomfor UCITS-direktivet samtidigt skulle kunna vara ett brott &r
ageranden som kan utgora otillborlig marknadspaverkan enligt 8 § lagen
(2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid handel med finansiella
instrument. Om ett fondbolag som forvaltar en fond med ett stort innehav
av en viss aktie gor transaktioner i slutet av en handelsdag i syfte att
driva upp kursen pa aktien i frdga — som ligger till grund for vérderingen
av aktieinnehavet — skulle detta kunna utgdra brottet otillbdrlig mark-
nadspaverkan samtidigt som agerandet strider mot kravet i lagen om
vérdepappersfonder pa att fondbolaget ska agera i andelsagarnas intresse
(4 kap. 2 8).

Aven om det alltsd gar att hitta exempel p& garningar som bade utgor
brott och som kan ligga till grund for en administrativ sanktion mot en
fysisk person ar det fraga om undantagsfall. Det ar en rad omstandigheter
som ska intraffa for att detta ska ske. | de mycket fa fall som det antas bli
fraga om nar det géaller administrativa sanktioner mot fysiska personer
med anledning av ett berort foretags Gvertradelser, maste de myndigheter
som hanterar drendet, oavsett om det ar Finansinspektionen eller ratts-
vardande myndigheter, handlagga &rendet med hansyn till dubbel-
provningsforbudet. Ekobrottsmyndigheten anfoér att det ar otillfreds-
stallande att lamna frdgan om dubbelprovningsforbudet oreglerad och
overldmna den till myndigheternas bedémning i det enskilda fallet och
menar att fragan bor behandlas i forevarande sammanhang. Myndigheten
framhaller att det saknas regler som hanterar de praktiska tillimpnings-
problemen och hénvisar till att 2012 ars marknadsmissbruksutredning i
sitt betdnkande (SOU 2014:46) anger att en situation med tva pagaende
parallella undersékningar maste undvikas, ndgot som avviker fran saval
Europadomstolen som Hdégsta domstolens och Hogsta forvaltnings-
domstolens praxis. Vidare framhaller myndigheten att aklagarens
absoluta atals- och forundersékningsplikt torde innebéra att en férunder-
sékning maste inledas och drivas framat, och atal vickas, utan hinder av
att det samtidigt pagar en utredning hos Finansinspektionen, sa lange den
utredningen inte har resulterat i ndgon atgard som enligt Europakon-
ventionen, EU:s rattighetsstadga, forfattning eller praxis utgor hinder for
det rattsliga forfarandet.

Regeringen anser, i likhet med Ekobrottsmyndigheten, att dubbelprév-
ningsforbudet inte innebar att en pagaende undersokning eller ett drende
hos Finansinspektionen hindrar en aklagare att inleda en férundersokning
eller véacka atal for samma handelse. Enligt regeringens mening kravs det
emellertid inte att nagra sarskilda regler kring handlaggningen inférs; de
befintliga reglerna om forbudet méste beaktas vid handlidggningen av
varje enskilt arende med utgangspunkt i arendets sarskilda omstandig-
heter. Den av utredningen foreslagna bestdmmelsen om att ett ingripande



inte far ske om det agerandet som utgor en regelovertradelse samtidigt ar
foremal for eller omfattas av ett atal utgor endast ett fortydligande av
dubbelprévningsforbudet. Enligt regeringens beddmning saknas det
darfor anledning att infora en sadan bestimmelse. Det kan dock
konstateras att det finns exempel pd handlaggningsregler, bl.a. i lagen
(2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid handel med finansiella
instrument. Enligt den lagen (19 §) ska Finansinspektionen anméla till
aklagare nar det finns anledning att anta att ett brott enligt den lagen har
begatts. Nar det galler skyldigheten att anméala brott foreligger pa mark-
nadsmissbruksomradet den speciella situationen att Finansinspektionen
har ett i lag uttalat tillsynsansvar pa just marknadsmissbruksomradet. Det
har darfor funnits ett behov av att klargéra var inspektionens tillsynsan-
svar slutar och var de brottsutredande myndigheternas arbete borjar (se
prop. 1990/91:42 s. 60-65, prop. 1999/2000:109 s. 45-48 och prop.
2004/05:142 s. 107-110).

Nar det inte ar fraga om nagra specifika brott inom finansmarknads-
omrédet, utan brott i allmanhet, torde det inte finnas behov av en ut-
trycklig regel om att Finansinspektionen ska anmala detta. Det far
i stéllet anses ligga i en tillsynsmyndighets funktion att dvertradelser —
som t.ex. brott begdngna i den verksamhet som tillsynen avser — mots
med de atgarder som pékallas av omstandigheterna. Nar det foreligger en
klar misstanke om att det har begétts en straffbar dvertradelse, maste en
atalsanmélan i allmanhet anses pakallad.

Nar det galler de sanktioner som foreslds med anledning av de nya
regler som har inforts i UCITS-direktivet ska, liksom pa finansmarknads-
omradet i Ovrigt, 6vertradelser i princip beivras genom administrativa
ingripanden. Enligt regeringens uppfattning finns det mot den bak-
grunden inte skal att i det forevarande lagstiftningsarendet foresla nagra
sérskilda bestdimmelser i lagen om vérdepappersfonder om handladggning
av drenden om Overtradelser om dessa &ven skulle inbegripa ageranden
som omfattas av straffrattsliga bestdimmelser. Nar det galler utredningens
forslag att infora en bestaimmelse om att ett ingripande inte far ske om
agerandet omfattas av atal framfor Kronofogdemyndigheten synpunkter
pa utformningen av bestammelsen, bl.a. mot bakgrund av bestimmelsen i
49 kap. 10 a 8 skatteforfarandelagen (2011:1244) (se prop. 2014/15:131).
Ekobrottsmyndigheten menar att undantaget &ven bor omfatta beslut om
atalsunderlatelse och ett utfardat strafférelaggande. Juridiska fakultets-
namnden vid Stockholms universitet menar att forslaget kan innebéra
mindre lampliga konsekvenser, bl.a. att de administrativa atgarderna som
overvags eller ar under prévning kan forhindra att atal vicks. Rege-
ringens bedomning ar dock att det inte bor inféras nagra sddana bestam-
melser.

Nar det géller de konkurrensfragor och tillimpningsproblem nagra
remissinstanser pekar pa, daribland Juridiska fakultetsnamnden vid
Stockholms universitet, kommer det finnas anledning for regeringen att
aterkomma till dessa fragor i ett annat sammanhang.

Ratten att inte belasta sig sjalv

| artikel 6 i Europakonventionen finns regler om en rattvis réttegang. |
kravet pa en réttvis rattegang ingar att den som ar misstankt for brott inte
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ska behova bidra till utredningen eller bevisningen i malet genom att
gora medgivanden eller tillhandhalla belastande material.
I lagen om vardepappersfonder finns bestdammelser som innebér en skyl-
dighet att lamna uppgifter eller tillhandahélla information. 1 11 kap.
regleras bl.a. skyldigheten att ansoka om tillstand for forvarv och 6kning
av kvalificerade innehav i ett fondbolag och skyldigheten att underratta
om avyttring och minskning av sddana innehav. Tillstdnds- och under-
rattelseskyldigheterna géller for dgare och tilltdnkta forvarvare (11 kap.
1och 488), men aven ett fondbolag som far kdnnedom om sadana
forvarv eller avyttringar ska snarast anméla detta till Finansinspektionen
(11 kap. 5 8). | avsnitt 9.2.4 foreslas att ingripande genom bl.a. beslut om
sanktionsavgift ska fa ske om nagon asidosatter sadan anmalnings-
skyldighet som galler enligt 11 kap. lagen om vérdepappersfonder. De
utvidgade sanktionsbefogenheterna i dessa fall och den foreslagna
bestammelsen om ingripande mot nagon som ingdr i ett fondbolags
ledning skulle kunna medféra att samma person kan alaggas att betala
sanktionsavgift dels for att ha forvarvat eller avyttrat aktier i ett
fondbolag utan Finansinspektionens tillstdnd, dels for att han eller hon i
egenskap av t.ex. styrelseledamot i bolaget medverkat till att det inte har
anmalt forvérvet eller avyttringen till inspektionen. I samband med
genomforandet i svensk ratt av Kkapitaltdckningsdirektivet uppmérk-
sammade Lagradet motsvarande problem nar det galler kreditinstitut och
vardepappersbolag (se prop. 2014/15:57 s.39f.). Med anledning av
Lagradets synpunkter infordes det darfor undantag i bestimmelserna om
sanktioner for den som ar styrelseledamot eller verkstallande direktor i
ett kreditinstitut eller vardepappersbolag, eller ersittare for nagon av
dem, och dessutom dgare av ett kvalificerat innehav i ett sadant foretag
(15 kap. 1a8§ andra stycket lagen om bank- och finansieringsrorelse
respektive 25kap. 1a§ andra stycket lagen om vérdepappers-
marknaden). For att undvika en konflikt med réatten att inte belasta sig
sjalv bor det pd motsvarande satt inforas en undantagsbestammelse i
lagen om véardepappersfonder for sddana situationer nar en sty-
relseledamot, verkstallande direktor eller ersattare for ndgon av dem
ocksa &r en sadan agare i fondbolaget som avses i 11 kap. samma lag.
Som utredningen anfor innebdr dock inte ratten att vara passiv att upp-
gifter om egen brottslighet inte far efterfragas, eller inhamtas fran annat
hall &n fran den anklagade. Principen innebar inte heller att exempelvis
en uppgiftsskyldighet méste vara osanktionerad. Ett tillsynsregelverk
med bestammelser om uppgiftsskyldighet, aven i forening med viteshot,
kan i sig inte anses vara oftrenligt med Europakonventionen. Enligt
utredningen kan dock Finansinspektionens utredningsbefogenhet, att
begéra in uppgifter genom att utfarda ett foreldggande som forenas med
vite, komma att std i konflikt med skyddet mot att belasta sig sjalv.
Regeringen gor samma beddmning som utredningen i denna del. Utred-
ningen anser att Finansinspektionen, i ett &rende om en missténkt dver-
tradelse av bestammelser i lagen om vérdepappersfonder som kan leda
till en administrativ sanktion, inte bor kunna foreldgga foretaget eller den
fysiska personen i fraga att lamna uppgifter vid dventyr av vite. | bestam-
melsen om att ett forelaggande enligt den lagen far férenas med vite bor
det enligt utredningen darfor inforas ett undantag for sédana situationer.
Enligt regeringens mening kraver dock ett inférande av en sadan bestam-



melse en djupare analys vilket det inom ramen for forevarande lagstift-
ningsarende saknas utrymme att genomfora. Ett korrekt genomforande av
UCITS-direktivet kraver enligt regeringens beddmning inte heller att en
sadan bestammelse infors. | nulaget bor darfor den av utredningen fore-
slagna bestdimmelsen inte inféras. Det finns i detta sammanhang anled-
ning att poangtera att Europakonventionen med tillaggsprotokoll galler,
som namns ovan, som lag i Sverige. Finansinspektionen har att i all sin
myndighetsutdvning beakta ratten att inte belasta sig sjalv.

9.3 Nya och &ndrade bestdmmelser om sanktioner
och andra administrativa atgarder

9.3.1 Bakgrund

Omfattande dndringar har, som framgar i avsnitt 9.2.1, gjorts i UCITS-
direktivet nédr det galler reglerna om ingripanden. Enligt de nya reglerna
ska medlemsstaterna se till att de behériga myndigheterna atminstone ska
ha féljande administrativa sanktioner och andra administrativa atgarder
till sitt forfogande (artikel 99.6):

a) En offentlig forklaring med uppgift om ansvarig person om typen av
Overtradelse.

b) Ett forelaggande enligt vilket det krdvs att den ansvariga personen
upphor med sitt agerande och inte upprepar det agerandet.

c) For ett fondforetag eller forvaltningsbolag, tillfalligt indragande eller
aterkallelse av fondforetagets eller forvaltningsbolagets auktorisation.

d) Ett tillfalligt, eller vid upprepade allvarliga dvertradelser, permanent
forbud for en ledamot av forvaltningsbolagets eller investeringsbola-
gets ledningsorgan eller for annan fysisk person som hélls ansvarig
att utéva ledningsfunktioner i de bolagen eller andra sadana bolag.

e) For en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pa
atminstone fem miljoner euro eller, i medlemsstater vars valuta inte
ar euro, det motsvarande beloppet i den nationella valutan den
17 september 2014, eller tio procent av den juridiska personens totala
arsomsattning enligt den senaste tillgangliga redovisning som har
godkants av ledningsorganet. N&r den juridiska personen &r ett
moderforetag eller ett dotterforetag till det moderforetag som maste
uppratta en sammanstalld redovisning i enlighet med direktiv
2013/34/EU, ska den relevanta totala &rsomsattningen vara den totala
arsomsattningen eller motsvarande typ av inkomst i enlighet med
relevant unionsrétt inom redovisningsomradet enligt den senaste till-
gangliga sammanstéllda redovisning som har godkénts av lednings-
organet for det yttersta moderforetaget.

f) For en fysisk person, maximala administrativa avgifter pa atminstone
fem miljoner euro eller, i medlemsstater vars valuta inte r euro, mot-
svarande vdrde i nationell valuta den 17 september 2014.

g) Som alternativ till led e och f, maximala administrativa sanktions-
avgifter pa atminstone tvad génger beloppet for den fordel som
erhallits genom Gvertradelsen, nar denna fordel kan faststallas, aven
om det beloppet dverstiger maximibeloppen i leden e och f.
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Upprakningen &r inte uttdmmande och det finns alltsd en mojlighet for
medlemsstaterna att infora ytterligare sanktioner eller hdgre sanktions-
avgifter (artikel 99.7).

| det foljande behandlas inledningsvis sanktioner och andra administ-
rativa atgarder mot juridiska personer respektive fysiska personer i fore-
tagens ledningsorgan. Skyldigheten att offentliggéra beslut om sank-
tioner och andra administrativa atgarder (artikel 99b) behandlas i
avsnitt 9.5.

9.3.2 Sanktioner och andra administrativa atgarder mot
juridiska personer

Regeringens forslag: Den nuvarande strukturen i lagen om vérde-
pappersfonder om sanktioner och andra administrativa atgarder mot
fondbolag behélls men bestimmelserna kompletteras sa att Finans-
inspektionen far besluta om i huvudsak samma slags sanktioner och
andra administrativa atgarder mot férvaringsinstitut som mot fond-
bolag.

Termen straffavgift ersatts med sanktionsavgift. Bestdmmelserna
gors tillampliga dven pa forvaringsinstitut. Finansinspektionen ska ha
mojlighet att besluta om sanktionsavgift for fondbolag och férvarings-
institut upp till hégst det hdgsta av

1. ett belopp som per den 17 september 2014 i svenska kronor mot-
svarade fem miljoner euro,

2. tio procent av foretagets eller, i férekommande fall, koncernens
omséttning narmast foregaende rakenskapsar,

3. tva ganger den vinst som foretaget erhallit till foljd av Gvertrad-
elsen, om beloppet gar att faststalla, eller

4. tva ganger den kostnad som foretaget undvikit till foljd av over-
tradelsen, om beloppet gér att faststalla.

Regeringens beddmning: Ovriga sanktioner som enligt UCITS-
direktivet ska kunna vidtas mot juridiska personer ryms inom géllande
ratt eller bor inte leda till ndgon lagstiftningsatgard.

Utredningens forslag och beddmning Overensstdmmer i huvudsak
med regeringens forslag och beddmning. Utredningen foreslar till
skillnad fran regeringen att det i bestimmelsen om Finansinspektionens
mojlighet att besluta om sanktionsavgift for fondbolag och férvarings-
institut 4ven ska anges “andra juridiska personer”.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
beddmningen eller har inget att invdnda mot dem. Férvaltningsratten i
Stockholm hénvisar till vissa synpunkter som ratten framfort med
anledning av forslagen i betdnkandet Vérdepappersmarknaden MiFID Il
och MiFIR (SOU 2015:2), bl.a. nér det géller behovet av fortydliganden i
lagtexten avseende faststallande av sanktionsavgift. Ekobrotts-
myndigheten anser att det bor framga att det &r den hdgsta nivan av de
olika berdkningssatten som ska anvandas. Finansinspektionen efterfragar
ett fortydligande av hur de olika berdkningssatten forhaller sig till
varandra och motsétter sig infoérandet av ett faststallt avgiftstak. Fondbo-
lagens forening, Sveriges advokatsamfund, Svenska Bankfdreningen och



Svenska Fondhandlareféreningen menar att de foreslagna avgifterna &r
exceptionella till sin storlek och inte anpassade for den svenska mark-
naden. Handelshdgskolan vid Géteborgs universitet anfor att en restriktiv
tilldmpning av sanktionsavgifterna &ar viktigt, samt att en s.k.
Overtradelsekatalog bor skapas, med 6kad specificering av Overtradelser
och vilka sanktionsavgifter som darmed foljer.

Skalen for regeringens férslag och bedémning
Géllande ratt

I 12 kap. lagen om vdrdepappersfonder finns bestdmmelser om ingripan-
den mot fondbolag. Ingripande far ske genom nagra olika atgarder
(12 kap. 1 § andra stycket), ndmligen

— forelaggande att inom viss tid begransa rorelsen i nagot avseende,
minska riskerna i den eller vidta ndgon annan éatgard for att komma
till ratta med situationen,

— forbud att verkstalla beslut,

— anmirkning och aterkallelse av tillstdnd, alternativt meddelande av en
varning.

En anmarkning eller varning far forenas med en straffavgift (12 kap.
7 8). | tidigare lagstiftningsarenden har anforts att avsikten med en straff-
avgift ar att den ska tillféra en ekonomiskt omedelbart kdnnbar sanktion
och ge Finansinspektionen mojlighet att gradera en Gvertradelse (se bl.a.
prop. 2002/03:139 s. 387). Straffavgiften ska i frdga om fondbolag i dag
uppga till lagst 5 000 kronor och hdgst 50 miljoner kronor (12 kap. 8 §).
Avgiften far dock inte 6verstiga tio procent av fondbolagets omséattning
narmast foregaende rakenskapsar. Nar straffavgiftens storlek beslutas ska
sérskild hénsyn tas till hur allvarlig évertradelsen &r och hur lange den
pagatt (12 kap. 9 8). Vid sidan av straffavgift far Finansinspektionen
besluta om fdrseningsavgift i vissa fall (12 kap. 10 8). Dérutéver finns
ytterligare ingripandedtgarder som far vidtas mot fondbolag i vissa
sarskilda fall: Finansinspektionen kan, som alternativ till att aterkalla
fondbolagets tillstand, meddela en varning (12 kap. 4 8), eller besluta att
en styrelseledamot eller en verkstéllande direktdr i ett fondbolag inte
langre far vara det (12 kap. 3 §).

Allménna 6vervaganden

Nar det galler fragan om hur det i lagen om vérdepappersfonder bor an-
ges vilka sanktioner och andra administrativa &tgarder som Finans-
inspektionen har att tillga far det — av samma skal som anfors i fraga om
strukturen i lagen (se avsnitt 9.2.3) — anses saknas behov av att inféra en
sanktionskatalog motsvarande den som finns i UCITS-direktivet
(artikel 99.6). Nuvarande bestammelse om ingripandedtgarder kan
saledes behéllas (12 kap. 1 § andra stycket). Det finns inte heller behov
av att i lagen inféra en uttrycklig bestimmelse om att sanktionerna ska
vara effektiva, proportionella och avskrackande (jfr artikel 99.1 tredje
stycket), eftersom det ar nagot som foljer redan av befintligt regelverk
och tidigare forarbetsuttalanden (se bl.a. prop. 2002/03:139 s. 382 och
2010/11:135 s. 229). Vidare kan konstateras att genom forslaget att
bestammelsen ska vara tillamplig pa forvaringsinstitut (se avsnitt 9.2.3)
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kan sanktionerna och atgarderna beslutas ocksa om ett sadant institut gor
sig skyldigt till en dvertradelse av bestdmmelser som géller for dess verk-
samhet (se dock nedan om aterkallelse av tillstand).

Som framgar i avsnitt 9.3.1 om de nya reglerna i UCITS-direktivet
(artikel 99.6) och ovan om gallande rétt, har flertalet av de administrativa
sanktioner och administrativa atgarderna i direktivet redan en
motsvarighet i lagen om vérdepappersfonder. Nar det galler befogen-
heten att besluta om sanktionsavgifter behdver dock nuvarande bestam-
melser om storleken pa sadan avgift anpassas for att uppfylla kraven i
UCITS-direktivet (se vidare nedan).

Krav pa att ett agerande upphor

Enligt UCITS-direktivet ska den behdriga myndigheten kunna krava att
”den ansvariga personen upphor med sitt agerande och inte upprepar det
agerandet” (artikel 99.6 b).

Finansinspektionen har enligt gallande ratt mojlighet att besluta ett
foreldggande om att t.ex. “vidta en atgdrd for att komma till ritta med
situationen” och forena foreldggandet med vite (12 kap. 1 § andra stycket
och 20 § lagen om vardepappersfonder). Det kan bl.a. vara fraga om att
atgérda vissa brister. Vidare kan Finansinspektionen, om nagon utan till-
stand driver fondverksamhet, forelagga denne att upphéra med verksam-
heten (12 kap. 19 8§ samma lag). Finansinspektionens nuvarande mojlig-
het att meddela foreldggande uppfyller kravet i UCITS-direktivet om att
den behoériga myndigheten ska kunna krdva att ett visst agerande upphor.
Nagot behov av sarskilda genomforandeatgarder i denna del finns dar-
med inte.

Aterkallelse eller tillfalligt indragande av tillstand

Den behériga myndigheten ska enligt UCITS-direktivet ha befogenhet att
aterkalla eller tillfalligt dra in ett fondforetags eller forvaltningsbolags
auktorisation (artikel 99.6 c).

Nar det géller befogenheten for den behdériga myndigheten att perma-
nent aterkalla ett fondbolags tillstdnd att driva fondverksamhet har
Finansinspektionen redan denna méjlighet enligt lagen om vérdepappers-
fonder, om bolaget genom en allvarlig Gvertradelse har asidosatt sina
skyldigheter enligt den lagen eller andra forfattningar som reglerar bo-
lagets verksamhet m.m. (12 kap. 1 8). Tillstandet ska darutover aterkallas
i vissa sarskilt angivna situationer. Dessa aterkallelsegrunder ar bl.a. sa-
dana som hor samman med att den som ingar i styrelsen eller &r verk-
stallande direktor inte uppfyller vissa krav (12 kap. 3 8) eller att ett
fondbolag inte kommit igdng med att driva fondverksamhet (12 kap. 4 §).

Det nuvarande kravet att ett beslut om &terkallelse forutsatter att det
begatts en allvarlig 6vertradelse kan inte anses sta i strid med reglerna i
UCITS-direktivet. Det aterspeglar snarare kravet att sanktioner och andra
administrativa atgarder ska vara proportionerliga i férhallande till
overtradelsen i fraga. Nagot behov av sérskilda genomforandeétgarder
finns séledes inte i detta avseende.

Betraffande atgarden att tillfalligt dra in ett fondbolags tillstdnd skulle
det som anges i forarbetena till lagen om vérdepappersmarknaden om
mojligheten for Finansinspektionen att vid mindre allvarliga Overtréd-



elser forelagga ett foretag att begransa sin rorelse i nagot avseende (se
prop. 2006/07:115 s. 506 f.) kunna anforas betraffande kravet pa tillfallig
indragning av ett fondbolags tillstand for diskretionar portfoljforvaltning
(1 kap. 4 § andra meningen lagen om vérdepappersfonder).

Néar det galler fondverksamhet foreligger daremot delvis andra forut-
sattningar. Enligt gallande ratt ska forvaltningen av en vardepappersfond
omedelbart tas dver av fondens forvaringsinstitut om fondbolagets till-
stand har aterkallats (9 kap. 18 lagen om vardepappersfonder). | ett
sadant fall ska forvaringsinstitutet, efter Finansinspektionens tillstand,
snarast Overlata forvaltningen av fonden till ett annat fondbolag, alter-
nativt ska institutet upplésa fonden genom att tillgangarna i fonden séljs
och nettobehallningen skiftas ut till andelsagarna (9 kap. 2 § samma lag).
For att infora en mojlighet att tillfalligt aterkalla ett tillstand for fond-
verksamhet skulle ett undantag behdva goras i gallande bestimmelser
med innebord att forvaringsinstitutet inte maste overlata forvaltningen
eller upplésa fonden. Fragan dr da vem som denna tid skulle kunna skota
forvaltningen. Forvaringsinstitutet har normalt sett inte inréttat sin verk-
samhet for att handha forvaltning av en vardepappersfond. Att tillfalligt
anlita utomstdende expertis skulle maojligen kunna vara en losning pa
eventuella personalresurser, men det som utesluter denna ordning &r att
det strider mot UCITS-direktivet om ett foretag samtidigt agerar som
bade forvaringsinstitut och fondbolag. Enligt utredningens uppfattning ar
det vidare oklart vilket behov som denna atgard ar avsedd att fylla. Om
fondbolagets Overtradelse &r allvarlig och det inte bedéms tillrackligt
med ett forelaggande att vidta rattelse ar det svart att se i vilket fall en
tillfallig aterkallelse av tillstandet att driva fondverksamhet skulle kunna
anvéandas. De sanktioner och atgarder som anges i UCITS-direktivet
(artikel 99.6) overensstammer i allt vésentligt med de motsvarande
sanktionskataloger som finns i flera andra EU-rattsakter pé& finansmark-
nadsomradet, men till skillnad fran exempelvis tillstdnd att driva vérde-
pappersrorelse lampar sig denna atgard inte for just fondverksamhet. For
svenskt vidkommande bor alltsd atgarden tillfallig aterkallelse av till-
stand inte foranleda nagon lagstiftningsatgard. Enligt utredningen far det,
i detta avseende, anses tillrackligt att Finansinspektionen enligt lagen om
vardepappersfonder har nuvarande befogenhet att i allvarliga fall
aterkalla fondbolagets tillstind. Regeringen gor inte ndgon annan bedém-
ning &n utredningen i denna fraga.

Det ar inte heller relevant med nagon lagstiftningsatgard med anled-
ning av kravet i UCITS-direktivet pa aterkallelse eller tillfallig indrag-
ning av ett fondféretags tillstand, eftersom en vardepappersfond &r bildad
pa kontraktsrattslig grund och alltsd inte utgor ett sjalvstandigt ratts-
subjekt. En vérdepappersfond har saledes inte nagot tillstdnd som kan
aterkallas eller tillfalligt dras in.

Nar det galler forvaringsinstitut ges institutet inte heller nagot sarskilt
tillstdnd enligt lagen om vardepappersfonder. | stallet godkanns indirekt
en bank eller ett annat kreditinstitut som vérdepappersfondens forva-
ringsinstitut genom att fondbestdmmelserna, vari forvaringsinstitutet
anges, godkanns av Finansinspektionen (se 4 kap. 8 § andra stycket 1 och
9§ samma lag). Bestammelser om tillstand for den verksamhet som
banker och andra kreditinstitut driver finns i stéllet i lagen om bank- och
finansieringsrorelse. Dar ingar verksamhet som forvaringsinstitut endast
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som en verksamhet bland flera som omfattas av tillstdndet enligt den
lagen. Det ar saledes inte relevant att i lagen om vardepappersfonder ta in
en bestammelse som mojliggér en aterkallelse eller tillfallig indragning
av ett forvaringsinstituts “tillstdnd”. Reglerna i UCITS-direktivet (artik-
el 99.6 ¢) tar dessutom sikte enbart pé& forvaltningsbolag (fondbolag) och
fondforetag (vardepappersfonder). For att genomféra direktivet i svensk
ratt kravs det alltsd inte motsvarande sanktion eller atgérd betraffande
férvaringsinstitut. Regeringen anser i likhet med utredningen att det inte
bor inforas en mojlighet i lagen om vérdepappersfonder att aterkalla
tillstandet for ett forvaringsinstitut. | handelse av allvarliga 6vertradelser
i verksamheten som forvaringsinstitut &r det emellertid inte osannolikt att
det ocksa foreligger sadana brister hos institutet att tillstandet bor ater-
kallas enligt bestdmmelserna i lagen om bank- och finansieringsrorelse.

Tillfalligt eller permanent férbud for en ledamot av fondbolagets
ledningsorgan att utéva ledningsfunktioner

Den behdriga myndigheten ska enligt UCITS-direktivet (artikel 99.6 d)
ha befogenhet att meddela ett tillfalligt eller, vid upprepade allvarliga
Overtradelser, permanent forbud for en ledamot av fondbolagets
ledningsorgan (eller for annan fysisk person som hélls ansvarig) att utéva
ledningsfunktioner i det bolaget eller andra s&dana bolag. Finansinspek-
tionen har enligt lagen om vardepappersfonder redan i dag mojlighet att
aterkalla ett tillstand for ett fondbolag pa grund av att en styrelseledamot
eller den verkstallande direktoren inte uppfyller kraven pa lamplighet
(12 kap. 3 8). Som ett alternativ till aterkallelse kan Finansinspektionen
besluta att en styrelseledamot eller en verkstallande direktor inte langre
far delta i ledningen av ett fondbolag. | dessa fall riktas sanktionerna mot
fondbolaget.

I de nya reglerna i UCITS-direktivet, med undantag av reglerna om
storleken pa sanktionsavgift (artikel 99.6 e och f), forefaller det inte
goras nagon skillnad mellan fysiska och juridiska personer. Aven om det
skulle vara s att den nu aktuella ingripandebefogenheten i direktivet
(artikel 99.6 d) tar sikte enbart pd fysiska personer, kan och bor
nuvarande mojlighet i lagen om vardepappersfonder att ingripa dven mot
fondbolaget behéllas. Som konstateras far medlemsstaterna behalla eller
infora andra eller strangare ingripandebefogenheter &n dem som anges i
UCITS-direktivet (artikel 99.7).

I avsnitt 9.3.3 foreslas att det infors en mojlighet for Finansinspek-
tionen att gentemot fysiska personer som ingar i ledningen for ett fond-
bolag meddela forbud att utéva ledningsuppdrag i sddana bolag.

Sanktionsavgifter och hogsta belopp

Enligt UCITS-direktivet (artikel 99.6) ska den behdriga myndigheten
&ven ha rétt att besluta om sanktionsavgifter vid évertradelser.
Finansinspektionens har enligt géllande réatt mojlighet att forena ett
beslut om varning eller anmérkning for ett fondbolag med en sanktions-
avgift (12 kap. 7-9 88 lagen om vardepappersfonder). | lagen om varde-
pappersfonder anvénds dock, till skillnad fran UCITS-direktivet, termen
straffavgift. Eftersom avgiften inte utgér ndgon straffrattslig sanktion,
framstar det som lampligt att i lagen ersitta “straffavgift” med “sank-



tionsavgift”. Sistndmnda term Gverensstimmer ocksd med den termino-
logi som anvénds direktivet. Ett korrekt genomférande av reglerna om
sanktionsavgift kraver att en sadan avgift ska kunna péaféras aven forva-
ringsinstitut.

Den nuvarande konstruktionen, att sanktionsavgifter meddelas i fore-
ning med en anmarkning eller en varning, ar en ordning som géller enligt
svensk ratt och som inte féljer av UCITS-direktivet. Den ordningen bor
dock vara férenlig med direktivet (jfr artikeln 99.7).

I UCITS-direktivet (artikel 99.6 €) anges, for juridiska personer (fond-
bolag och forvaringsinstitut), en miniminiva for maximala sanktions-
avgifter om fem miljoner euro. Vidare finns tva olika berakningsmetoder.
Enligt den forsta metoden ska maximala sanktionsavgifter kunna uppga
till atminstone tio procent av den juridiska personens arsomsattning,
alternativt omsattningen for koncernen om den juridiska personen &r ett
moder- eller dotterféretag. Den andra metoden innebar att, om det gar att
berdkna den ekonomiska fordel som har erhéllits genom en 6vertradelse
(uppkomna vinster eller undvikna kostnader), ska den maximala avgiften
faststallas till minst tva ganger det beloppet (artikel 99.6 g).

Liknande regler om sanktionsavgifter finns i kapitaltdckningsdirektivet
(artikel 66.2 forsta stycket ¢ och e och andra stycket). De reglerna har
genomforts i svensk rétt i lagen om bank- och finansieringsrorelse och i
lagen om vardepappersmarknaden dar det finns tre alternativa berdk-
ningssétt for Finansinspektionen att faststélla sanktionsavgifternas stor-
lek (15 kap. 8 § forsta stycket respektive 25 kap. 9 § forsta stycket). Vid
genomférandet av de reglerna i svensk ratt tolkades de enligt féljande (se
prop. 2013/14:228 s. 235 f.). Det hogsta beloppet enligt de alternativa
berdkningarna utgor ett avgiftstak. Finansinspektionen har att beakta den
ram som detta avgiftstak staller upp. Sanktionerna ska vara proportion-
ella i forhallande till Gvertradelsen i fraga. Samma beddmning gors nar
det galler motsvarande regler om sanktionsavgifter i forordningen om
vardepapperscentraler (artikel 63.2 e och g) och i Oppenhetsdirektivet
(artikel 28b.1 forsta stycket ¢ i och andra stycket) (se prop. 2015/16:10 s.
248-252 och prop. 2015/16:26 s. 95-97). De sistndmnda EU-réattsakterna
innehéller, i likhet med UCITS-direktivet, tva alternativa berakningssatt,
samt en fastslagen minimininiva.

Reglerna i UCITS-direktivet om sanktionsavgifter for fondbolag och
forvaringsinstitut bor genomféras i svensk ratt pad samma sétt som mot-
svarande regler i andra EU-rattsakter. Det innebér att sanktionsavgifterna
for fondbolag och forvaringsinstitut bor kunna uppga till hogst det hogsta
av:

1. ett belopp som per den 17 september 2014 i svenska kronor motsva-
rade fem miljoner euro,

2. tio procent av bolagets eller institutets, eller i forekommande fall,
koncernens omsattning narmast foregdende rakenskapsar,

3. tva ganger den vinst som bolaget eller institutet har erhallit till foljd
av regelovertradelsen, om beloppet gér att faststalla, eller

4. tva ganger de kostnader som bolaget eller institutet har undvikt till
foljd av regel6vertradelsen, om beloppet gér att faststalla.

I samma syfte justeras utredningens forslag till att endast omfatta
fondbolag och forvaringsinstitut.
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Fondbolagens forening foreslar att det bor finnas utrymme att beakta
omséattningen aret fore Overtradelsen &gde rum, snarare an daret fore
beslutet, i de fall Finansinspektionens utredning, utan bolagets for-
skyllan, drar ut pé tiden. Enligt regeringens uppfattning medger dock ett
korrekt genomférande i svensk ratt av UCITS-direktivet inte en sadan
bestdmmelse. Finansinspektionen anser att det i svensk rétt inte bor
inféras nagot annat tak for sanktionsavgifter an de som féljer av de tre
sista punkterna ovan, dvs. att inte infora ett fastslaget belopp. Enligt
Finansinspektionen skulle det harmonisera med de bestdmmelser som
galler pa bank- och vardepappersmarknadsomradet. Forvaltningsratten i
Stockholm anser déremot att det kan finnas ett varde i att ha en angiven
beloppsniva, da det kan uppsta situationer dar det inte ar mojligt att
berdkna sanktionsavgiften vare sig utifran den ekonomiska fordelen eller
utifran arsomséttningen. Regeringen noterar att reglerna i UCITS-direk-
tivet avviker fran motsvarande regler i kapitaltaickningsdirektivet pa sa
satt att det i sistnamnda direktiv inte anges nagot bestamt belopp (artikel
99.6 e respektive artikel 66.2 c) Regeringen, som instdmmer med
Forvaltningsratten i Stockholm, anser att ett bestamt belopp ger storre
flexibilitet och utokade mojligheter att faststdlla sanktioner som é&r
effektiva, avskrackande och proportionerliga (se bl.a. skédl 35 till
&ndringsdirektivet). Det stammer &ven Overens med hur motsvarande
regler i férordningen om vérdepapperscentraler och i 6ppenhetsdirektivet
har genomforts i svensk ratt (se prop. 2015/16:10 s. 249 f. och prop.
2015/16:26 s. 95 f.).

Finansinspektionen efterfragar ett fortydligande kring hur de olika be-
loppen forhaller sig till varandra. Ekobrottsmyndigheten anfor att det i
lagstiftningen bor fortydligas att det dr den hogsta nivan pa “taket” som
de olika berédkningsmetoderna ger som ska tillampas. Berakningsmetod-
erna ska enligt regeringens uppfattning ses som alternativa. Det hogsta
beloppet enligt de alternativa berékningssétten utgor ett avgiftstak, vilket
innebér att Finansinspektionen inte kan bestdimma en sanktionsavgift
som Overskrider detta belopp (jfr prop. 2015/16:10 s. 250). Det hdgsta
beloppet kan t.ex. komma att dverstiga saval fem miljoner euro som tio
procent av omsattningen, om tva ganger vinsten av dvertradelsen uppgar
till ett hogre belopp.

Flera remissinstanser, daribland Fondbolagens férening, anfor att de
mycket hdga maximibeloppen inte &r anpassade fér den svenska mark-
naden, utan for att utgora en tillrackligt avskrackande sanktion for nagot
av de storsta fondbolagen inom EU. Sveriges advokatsamfund motsatter
sig en utveckling mot hdjda sanktionsavgifter i principiellt hdnseende,
eftersom detta i sig inte kan anses minska risken for overtradelser och da
Advokatsamfundet anser att det finns andra mer effektiva atgarder i syfte
att uppratthalla regelefterlevnaden pa omréadet.

Reglerna om sanktioner i UCITS-direktivet ska ha en avskrackande
effekt och sanktionsavgifterna ska darfor kunna uppna en niva som &r
tillréckligt hog for att balansera de eventuella fordelar som en Over-
tradelse har genererat och vara stora nog for att avskracka éven stérre
fondbolag och forvaringsinstitut fran att bega overtradelser (jfr skal 35
till andringsdirektivet). Vidare &r reglerna utformade for att kunna
tillampas pa en méngd olika dvertradelser, pa foretag av olika storlekar,
med olika ekonomiska resurser och i samtliga medlemsstater. Maximi-



beloppen &r saledes dimensionerade for att vara tillrackligt effektiva,
proportionerliga och avskrackande i de olika situationer som kan uppsta.
Nér galler végledning betraffande sanktionsavgifternas storlek hanvisas
till avsnitt 9.4.

I lagen om vardepappersfonder finns det en bestdimmelse som tar sikte
pa en situation dar dvertradelsen har &gt rum under ett fondbolags forsta
verksamhetsar eller en situation dar uppgifter om omséattningen annars
saknas eller ar bristfalliga (12 kap. 8 § andra stycket). | ett sadant fall far
en uppskattning av omséttningen goras. De nya reglerna i UCITS-direk-
tivet utgor inte ndgot hinder mot att bestimmelsen behalls. Motsvarande
bestdmmelse finns &ven i t.ex. lagen om bank- och finansieringsrorelse
(15 kap. 8 § andra stycket).

I UCITS-direktivet (artikel 99.6 e och f) uttrycks sanktionsavgiften i
euro. | fraga om sanktionsavgifter for bade fysiska och juridiska personer
anges att fér medlemsstater vars valuta inte ar euro, ska motsvarande
varde i nationell valuta dagen for &andringsdirektivets ikrafttradande
tillampas. Det innebdr att den valutakurs som kommer att ligga till grund
for omrakning mellan euro och svenska kronor inte kommer att for-
andras. | fraga om vilken valutakurs som bor tillampas vid omrakning
mellan euro och svenska kronor gjordes, nédr det galler en andring av
insattningsgarantins tackningsbelopp, beddémningen att den s.k. mitt-
kursen som dagligen faststélls av Nasdag Stockholm bor anvéndas (se
prop. 2010/11:23 s. 13f). Det ar dven denna mittkurs som foreslas
tillampas for omrakning av sanktionsavgiften for fysiska personer enligt
kapitaltdckningsdirektivet (prop. 2014/15:57 s. 46). Det &r darfor lamp-
ligt att tillampa mittkursen for omrakning av sanktionsavgiften &ven
enligt UCITS-direktivet. Enligt mittkursen den 17 september 2014 mot-
svarade 1euro 9,2231 svenska kronor. Det ar visserligen mojligt att
faststalla ett hogre maximibelopp &n sa (se artikel 99.7). Det saknas dock
anledning att hdja de redan hoga maximibeloppen, sarskilt mot bakgrund
av att berdkningen av de andra takbeloppen kan medféra hogre
sanktionsavgifter &n fem miljoner euro.

De sanktionsavgifter som ska kunna tas ut enligt UCITS-direktivet kan
komma att dverstiga den nuvarande beloppsbegrénsningen i lagen om
vérdepappersfonder om hdgst 50 miljoner kronor (12 kap. 8 §). Den nu-
varande begransningen bor darfor tas bort. Aven bestimmelsen om att
avgiften inte far dverstiga tio procent av fondbolagets omsattning under
narmast foregdende rakenskapsar bor justeras (jfr prop. 2013/14:228
s. 236). | UCITS-direktivet anges inte nagot lagsta belopp for sanktions-
avgifter. Det bor déremot finnas en begrénsning av sanktionsavgiftens
storlek i lagen om véardepappersfonder. Bestammelsen att avgiften ska
uppga till 1agst 5 000 kronor bér behallas.

Forvaltningsratten i Stockholm ifragasatter huruvida det ar lampligt att
ange ett belopp i euro som &r knutet till vardet i kronor vid ett visst da-
tum. Mer andamalsenligt torde det enligt ratten vara att direkt i lagtexten
ange ett belopp i kronor. Regeringen anser emellertid inte att det finns
skal for att i lagen om vardepappersfonder avvika fran hur belopp anges i
motsvarande bestimmelser i andra lagar pa finansmarknadsomradet.

Bestdmmelsen om faststallande av sanktionsavgifter for juridiska per-
soner ar tillamplig &ven nér en sanktionsavgift beslutas enligt den i
avsnitt 9.2.4 foreslagna utvidgningen av ingripandebefogenheterna, dvs.
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exempelvis vid asidosattande av tillstands- och upplysningsskyldig-
heterna enligt 11 kap. lagen om véardepappersfonder.

9.3.3 Sanktioner och andra administrativa atgarder mot
fysiska personer

Regeringens forslag: Ett ingripande mot en styrelseledamot eller
verkstéllande direktor i ett fondbolag, eller ersattare for ndgon av dem,
ska ske genom

1. beslut att personen i fraga under viss tid, lagst tre &r och hogst tio
ar, eller for upprepade allvarliga Gvertradelser, permanent, inte far
vara styrelseledamot eller verkstallande direktor eller ersattare for
nagon av dem, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

Ett ingripande mot en styrelseledamot eller verkstallande direktor i
ett forvaringsinstitut, eller ersattare for nagon av dem, ska ske genom
beslut om sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften for en fysisk person i ett foretags ledning ska som
hogst faststéllas till det hdgsta av

1. ett belopp som per den 17 september 2014 i svenska kronor mot-
svarade fem miljoner euro,

2. tva ganger den vinst som personen erhallit till foljd av regel-
dvertradelsen, om beloppet gar att faststélla, eller

3. tva ganger de kostnader som personen undvikit till foljd av regel-
dvertradelsen, om beloppet gar att faststalla.

Sanktionsavgiften ska tillfalla staten.

Detsamma ska galla sanktionsavgift som far tas ut av en fysisk per-
son som har drivit fondverksamhet utan att vara berattigad till det eller
asidosatt tillstands- eller underrattelseskyldigheten i fraga om forvarv,
forandringar eller avyttring av ett kvalificerat innehav i ett fondbolag.

Regeringens bedémning: Nagon mojlighet att meddela ett fore-
laggande mot fysiska personer i foretagets ledning bor inte inforas.

Utredningens forslag Overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningen foreslar att sanktionsavgiften for en fysisk person
ska uppga till lagst 5 000 kr.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Kammarrétten i Stockholm anser att det
kan diskuteras huruvida ett permanent férbud mot att utéva ledningsupp-
drag i ett fondbolag star i 6verensstammelse med proportionalitetspringi-
pen och att frigan om ett sadant forbud skulle kunna vara permanent
kraver en djupare analys. Harvid bor, enligt kammarrétten, beaktas om
inte mojligheten att genom bestdmmelserna om ledningsprévning uppna
samma resultat r en battre 16sning. Fondbolagens férening och Handels-
hdgskolan vid Goteborgs universitet betonar vikten av en restriktiv
tilldmpning av de foreslagna sanktionsbestdmmelserna. Tjansteménnens
Centralorganisation (TCO) anser att hansyn bor tas till att sanktioner
gentemot fysiska personer &r betydligt mer ingripande an for ett finan-
siellt foretag.
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Skalen for regeringens forslag och bedémning
Allmanna 6vervaganden

I avsnitt 9.2.5 foreslas att Finansinspektionen ska fa besluta om sank-
tioner mot fysiska personer i fondbolags och férvaringsinstituts ledning.
Med undantag for reglerna om storleken pa sanktionsavgift (artikel
99.6 e och f i UCITS-direktivet) forefaller det som att det i sanktions-
katalogen (artikel 99.6) i 6vrigt inte gors ndgon skillnad mellan fysiska
och juridiska personer. De sanktioner och andra administrativa atgarder
som anges i UCITS-direktivet och som kan beslutas mot fysiska personer
i de berorda foretagens ledning ar saledes:

— foreldggande att upphdra med visst agerande och inte upprepa detta
(artikel 99.6 b),

— tillfalligt eller, vid upprepade dvertradelser, permanent forbud for en
medlem av ett fondbolags ledningsorgan att utdva sadana lednings-
uppdrag (artikel 99.6 d), och

— sanktionsavgifter (artikel 99.6 f och g).

Dérutdver ska den behdriga myndigheten offentliggéra varje beslut om
administrativa sanktioner eller atgarder pa grund av en regelévertradelse
(artikel 99b, se vidare avsnitt 9.5).

Forelaggande att upphora med och inte upprepa ett otillatet agerande

Att foreldgga nagon att upphora med visst agerande (artikel 99.6 b i
UCITS-direktivet) ar en atgard som passar vl i forhallande till ett fore-
tag. Det &r i huvudsak de fondbolag och, i férekommande fall, forva-
ringsinstitut som star under Finansinspektionens tillsyn som har att iaktta
regler som foljer av UCITS-direktivet. Det gér att finna ménga exempel
pa nar Finansinspektionen kan ha anledning att forelagga ett fondbolag
att upphdra med nagot som strider mot lagen om vérdepappersfonder.
Det 4r betydligt svarare att finna exempel pa nar denna typ av ingripande
skulle kunna tillampas pé fysiska personer i foretagets ledning. Ingrip-
andeatgarden kan dock tillampas nar en fysisk person utan tillstand
driver tillstandspliktig verksamhet. | sddana fall ar det emellertid den
fysiska personen sjalv som gjort sig skyldig till dvertradelsen fér egen
rakning och det &r inte friga om att han eller hon ska fa en sanktion for
nagot som ett fondbolag har gjort. Ett annat exempel ar nar en fysisk
person asidosatt anmalningsskyldigheten avseende forvarv eller avytt-
ringar av kvalificerade innehav i ett fondbolag. Dessa regelOvertradelser
och ingripanden mot dem bér, i likhet med det som redan géller, regleras
sérskilt (se avsnitt 9.2.4).

| Gvrigt avilar, enligt svensk ratt, de skyldigheter som galler enligt
UCITS-direktivet de juridiska personerna. Vid en dvertradelse bor darfor
ett ingripande i form av ett forelaggande att upphdra med nagot riktas
mot den juridiska personen. Det & mdjligt att det i andra réttsordningar
kan forhalla sig sa att motsvarande forelaggande bor rikas mot en fysisk
person i foretagets ledning och att de nu aktuella reglerna i UCITS-
direktivet (artikel 99.6 b) darfor fyller en funktion dven i forhallande till
fysiska personer. Reglerna bor dock inte féranleda nagon lagstiftnings-
atgard nar det galler fysiska personer i de berérda foretagens ledning.
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Forbud mot att utféra ledningsfunktioner

Nér det géller forbudet i UCITS-direktivet mot att utféra ledningsupp-
gifter i ett forvaltningsbolag eller ett investeringsbolag (artikel 99.6 d)
finns det, som ndmns ovan, i lagen om vérdepappersfonder en méjlighet
for Finansinspektionen att i vissa fall meddela ett sadant forbud mot
fondbolag, daremot innehéller lagen inte ndgon mojlighet att meddela
forbud som riktar sig mot fysiska personer. De forbud som ska kunna
beslutas enligt UCITS-direktivet har likheter med néringsférbud enligt
lagen (2014:836) om naringsforbud. Beslut om ett sédant forbud fattas av
allman domstol och innebér att personen bl.a. inte far vara ledamot eller
suppleant i styrelsen for ett aktiebolag och inte heller vara verkstallande
direktdr eller vice verkstallande direktér. Bestammelserna om nérings-
forbud kan dock inte anses innebdra att svensk ratt redan i dag uppfyller
kraven i UCITS-direktivet (artikel 99.6 d), eftersom naringsférbud for de
fysiska personer som det har &r i fraga oftast torde bli aktuell i de fall
personen har gjort sig skyldig till brott. Regeringen anser att dessa regler
i UCITS-direktivet bor genomforas i svensk ratt pa samma satt som mot-
svarande regler i bl.a. kapitaltdckningsdirektivet (se 15 kap. 1 a § fjarde
stycke 1 lagen om bank- och finansieringsrorelse och 25 kap. 1 a § fjarde
stycke 1 lagen om vérdepappersmarknaden samt prop. 2014/15:57 s. 43—
46).

Forbudet i UCITS-direktivet ska kunna riktas mot “en ledamot av
forvaltningsbolagets eller investeringsbolagets ledningsorgan” och det
géller utdvande av ledningsfunktioner i de bolagen eller andra sddana
bolag”. For svenskt vidkommande innebér detta att det bor vara mojligt
att meddela ett forbud mot styrelseledaméter och verkstéllande direktor i
fondbolag, samt erséttare fér dem. Den omsténdigheten att forvarings-
institut inte omnamns i direktivet kan forstas pa sa satt att denna atgard
inte behover finnas att tillga nar det galler sadana institut. Utelamnandet
av forvaringsinstitut skulle i och for sig ocksa kunna vara ett forbiseende.
Oavsett hur det forhaller sig med den saken hindrar UCITS-direktivet
(artikel 99.7) inte att medlemsstaterna infor andra sanktioner &n de som
anges i direktivet. Regeringen anser emellertid i likhet med utredningen
att det inte framkommit skal for att i svensk rétt ga utover det som anges
i direktivet. Sanktionen, som alltsd kommer att kunna riktas mot en
styrelseledamot eller en verkstéllande direktor i ett fondbolag, eller en
ersittare for ndgon av dem, innebar séledes ett forbud mot att utdva
ledningsuppdrag i ett sddant bolag. Ett sadant forbud bor, liksom nérings-
forbud, vara bestamt till viss tid, lagst tre och hogst tio ar. Detta bor
framga av lagtexten (se prop. 2014/15:57 s. 45 f. och prop. 2015/16:10
s. 253). Nar tiden beddms bor hansyn tas till de omstdndigheter som ska
beaktas vid valet mellan olika sanktioner (se avsnitt 9.4).

Vid upprepade fall av 6vertradelser av sédana bestimmelser som avses
i Overtradelsekatalogen i UCITS-direktivet ska det, som nd&mns ovan vara
mojligt att meddela ett permanent férbud (artikel 99.6 d). Kammarréatten
i Stockholm anfor att ett sidant forbud bor analyseras i forhallande till
proportionalitetsprincipen. Enligt regeringens bedémning innebdr ett per-
manent forbud en mycket ingripande sanktion mot personen i fraga, som
naturligtvis maste sta i proportion till Gvertradelserna. Det kan emellertid
inte anses som orimligt att upprepade, allvarliga évertradelser ska kunna



fa till foljd att personen forbjuds att permanent utfora ledningsuppdrag i
fondbolag. Kammarrétten anfor darvid att bestdimmelserna om lednings-
provning ar en ordning som kan vara battre anpassad for att uppna
samma resultat. Enligt UCITS-direktivet ska det dock finnas méjlighet
till ett permanent forbud. Det innebér att ett korrekt genomférande i
svensk ratt av direktivet kraver att det infors en mdjlighet for Finans-
inspektionen att ingripa genom att besluta om ett sadant forbud. Noteras
bor att det redan finns en méjlighet att besluta om motsvarande férbud
enligt svensk rétt nér det galler ledningsuppdrag i en vardepapperscentral
(se 9kap. 12 § tredje stycket1l lagen om vérdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument och prop. 2015/16:10 s. 252 f.).

Sanktionsavgifter och hdgsta belopp

Som framgar ovan finns det enligt gallande ratt redan en mojlighet for
Finansinspektionen att besluta om sanktionsavgifter mot fondbolag. | de
nya regler som har inforts i UCITS-direktivet (artikel 99.6 f och g) anges
att det ska vara mojligt att paféra ocksa fysiska personer en sanktions-
avgift. Det innebér att Finansinspektionen maste ges en sadan mojlighet i
lagen om vérdepappersfonder.

Sanktionsavgifter for fysiska personer ska enligt UCITS-direktivet
kunna uppga till atminstone hagst fem miljoner euro (artikel 99.6 f) eller
tva ganger beloppet av den fordel som erhéllits genom 6vertradelsen, om
beloppen gar att faststalla (artikel 99.6 g). Nar det galler berdkningssatt
for att faststdlla sanktionsavgifternas storlek och beloppets anknytning
till euro, se den bedémning som gors i avsnitt 9.3.2 avseende sanktions-
avgifter for juridiska personer. Det saknas dven nér det galler fysiska per-
soner anledning att i lagen om vardepappersfonder ange hogre belopp an
de som anges i direktivet. Sanktionsavgiften ska tillfalla staten. Motsvar-
ande regler i kapitaltdckningsdirektivet (artikel 66.2 d och €) har i svensk
ratt genomforts i lagen om bank- och finansieringsrérelse och lagen om
vérdepappersmarknaden (15 kap. 8 a § respektive 25 kap. 9 a §, se prop.
2014/15:57 s. 46-48). Bestammelserna i lagen om vérdepappersfonder
bor utformas efter forebild av bestammelserna i de lagarna. Négot légsta
belopp for en sanktionsavgift for en fysisk person bor darfor inte inforas.

| UCITS-direktivet (artikel 99¢) anges sddana omstindigheter som det
ska tas sarskild hansyn till nér sanktionsavgiftens storlek faststélls. Dessa
omsténdigheter, som utvecklas narmare i avsnitt 9.4, avser bl.a. hur all-
varlig dvertradelsen ar och hur linge den pagatt samt graden av ansvar
for den som har begatt Gvertradelsen. Motsvarande regler i kapitaltick-
ningsdirektivet (artikel 70) har i svensk ratt genomforts i lagen om bank-
och finansieringsrorelse och lagen om vérdepappersmarknaden (15 kap.
1 boch 1 c 88 respektive 25 kap. 1 b och 1 ¢ §§, se a. prop. s. 52-55).

I lagen om vérdepappersfonder bor bestimmelserna om faststéllande
av sanktionsavgift galla dven nar fysiska personer ska péféras en sadan
avgift pa grund av att personen i fraga har drivit fondverksamhet utan att
vara berattigad till det eller har asidosatt tillstands- eller underrattelse-
skyldigheten i 11 kap. samma lag (se avsnitt 9.2.4).
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94 Omsténdigheter som ska vara styrande vid
beslut om sanktioner

Regeringens forslag: Det ska i lagen om vérdepappersfonder tydlig-
goras vilka faktorer som ska ligga till grund for valet av sanktion och
for sanktionsavgifters storlek. Lagen ska innehalla en exemplifierande
upprékning av de omstandigheter som ska tillmatas betydelse.

Vid valet ska Overtradelsens allvarlighet och varaktighet vara ut-
gangspunkten. Sarskilda hansyn ska tas till graden av ansvar for den
som har begéatt 6vertradelsen och skador som har uppstatt for tredje
part.

Finansinspektionen ska i forsvarande riktning beakta om den som
har begatt 6vertradelsen tidigare har gjort sig skyldig till 6vertradelser.
Vid denna bedémning ska sarskild vikt fastas vid om 6vertradelserna
ar likartade och den tid som har forflutit mellan de olika 6vertradel-
serna.

| formildrande riktning ska det beaktas om Gvertradelsen pa grund
av sarskilda omsténdigheter kan anses som urséktlig. Dérutéver ska
det beaktas om den ansvariga (juridiska eller fysiska) personen i
vasentlig man genom ett aktivt samarbete har underléttat Finans-
inspektionens utredning samt — ndr en anmélan gors, uppgifter ldmnas
till eller overtradelsen patalats av Finansinspektionen — om den
juridiska personen upphor eller snarast upphér med 6vertradelsen
respektive om den fysiska personen snabbt har verkat for att dver-
tradelsen ska upphora.

Né&r sanktionsavgiftens storlek faststélls, ska sarskild hansyn tas till
de angivna omstandigheterna samt till den finansiella stéllningen hos
den som har begatt Gvertradelsen och, om det gar att faststalla, den
vinst som har erhallits eller de kostnader som har undvikits till foljd av
regeldvertradelsen.

Utredningens forslag éverensstammer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen anfér att konsument-
skyddet bor vara en central omstéandighet som &r styrande vid beslut om
sanktioner. Forvaltningsratten i Stockholm, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenska Bankforeningen och Sveriges advokatsamfund efter-
fragar tydligare regler for hur sanktionsavgiften ska berdknas. Tjanste-
mannens Centralorganisation (TCO) och Finansférbundet anser att sank-
tioner gentemot fysiska personer maste vara proportionerliga och att
hansyn bor tas till den enskilde personens ekonomiska forutsattningar.

Skalen for regeringens forslag: Lagen om vardepappersfonder inne-
héller i dag fa anvisningar om vilka omstandigheter som ska beaktas vid
valet av sanktion. Det anges dock att Finansinspektionen i vissa fall far
besluta om en varning i stallet for att aterkalla ett fondbolags tillstand,
forutsatt att “det ar tillrackligt” (12 kap. 1 § andra stycket och 4 § andra
stycket). Valet av sanktion ska sdledes goras utifrdn hur allvarlig
dvertradelsen ar (prop. 2007/08:57 s. 95 f.). Finansinspektionen har redan
i dag stéd i lag for att vid bestdmmandet av sanktionsavgiftens storlek
(12 kap. 9 8) ta hédnsyn till dvertrédelsens allvarlighet och varaktighet.



Finansinspektionen far avsta fran ingripande bl.a. om Gvertradelsen ar
ringa eller ursaktlig (12 kap. 2 §). Aven utan att det uttryckligen anges i
lagen far det ocksd, sdval pa detta omrade som pé andra naraliggande
omraden, anses gilla en allman proportionalitetsprincip, dvs. att en
sanktion ska sta i proportion till Gvertradelsens natur.

Enligt de nya regler som har inférts i UCITS-direktivet (artikel 99c)
ska medlemsstaterna, nar de faststéller typen av administrativa sanktioner
och andra administrativa atgarder samt nivén pé sanktionsavgifter, beakta
alla relevanta omsténdigheter. Vidare specificeras vissa omstandigheter
som ska beaktas, “dér sa &r lampligt”. Dessa ar foljande (artikel 99¢.1):

— Overtradelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.

— Den grad av ansvar hos den person som gjort sig skyldig till dver-
tradelsen.

— Den finansiella stallningen hos den person som &r ansvarig for over-
tradelsen, som den indikeras genom exempelvis, i frdga om en juri-
disk person, dess totala omsattning, eller, i fraga om en fysisk person,
dennes arsinkomst.

— Omfattningen av erhallna vinster eller undvikna forluster for den for
Overtradelsen ansvariga personen, den skada som orsakats andra
personer och, i tillampliga fall, skadan avseende hur marknaderna
eller ekonomin i allménhet fungerar, i den man de kan bestammas.

— Den for évertradelsen ansvariga personens vilja att samarbeta med
den behdriga myndigheten.

— Tidigare Overtradelser som den for dvertradelsen ansvariga personen
har gjort sig skyldig till.

— Atgérder som har vidtagits av den for dvertradelsen ansvariga per-
sonen efter Overtradelsen for att forhindra att den upprepas.

De omstandigheter som anges i UCITS-direktivet dverensstammer i stort
med de som anges i kapitaltdckningsdirektivet (artikel 70) och i MiFID Il
(artikel 72.2).

For att framja forutsebarheten och enhetligheten i tillampningen av
bestammelserna &ar det rimligt att som utgdngspunkt lata samtliga de i
direktivet omnamnda omstandigheter framgd av lag. Det bor vara till
fordel for bade tillampande myndighet och berérda foretag. For att inte
begrénsa utrymmet for egna bedémningar och méjligheten att ta hansyn
till sérskilda omstandigheter i det enskilda fallet bér dock lagtexten ut-
gora en exemplifierande, men inte uttémande, upprékning av olika om-
standigheter som ska beaktas. Samma beddmning gjordes vid genom-
forandet i svensk rétt av kapitaltdckningsdirektivet (se prop. 2013/14:228
s. 238).

Vid valet av sanktion eller annan administrativ atgard ska utgangs-
punkten vara omstandigheter som &r hénforliga till overtradelsen som
sédan, dvs. dess allvarlighet och varaktighet (artikel 99¢.1 a). Det bor vid
denna bedémning tillmatas vikt om det ar frdga om Gvertradelser av
framfor allt regler som har till syfte att uppratthélla stabiliteten i foretaget
eller i det finansiella systemet som helhet (jfr prop. 2002/03:139
s. 382 f.). Sadana Overtradelser bor aven i framtiden leda till de mest
ingripande sanktionsatgarderna. Till mindre allvarliga 6vertradelser rak-
nas bl.a. 6vertradelser som &r mer av ordningskaraktar, sdsom férsenad
rapportering.
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| fraga om varaktighet galler att en Gvertradelse som har pagatt under
lang tid ar mer klandervard an den som varat endast tillfalligt. Effekten
far dock inte bli att det regelméassigt pafors en lindrigare sanktion &n vad
som annars hade varit fallet endast till f6ljd av att 6vertradelsen upp-
tackts tidigt och darmed upphért.

Vid beddmningen av sjalva 6vertradelsen bor dven beaktas de omstan-
digheter som anges i UCITS-direktivet (artikeln 99¢.1 d), bl.a. den skada
som orsakats andra personer och skada avseende hur marknaden eller
ekonomin i allmanhet fungerar. Sa kan vara fallet om fondandelsdgarna
drabbas. Det kan dven handla om en regeldvertradelse som medfor att
allménhetens fortroende for de finansiella marknaderna skadas.

Vidare ska hénsyn tas till omstandigheter som inte &r hanforliga till
sjdlva Gvertradelsen, sdsom graden av ansvar hos den som har gjort sig
skyldig till vertradelsen (artikel 99c.1 b). | UCITS-direktivet anges det
inte négra narmare anvisningar om vad som bor avses med det. Mot-
svarande regler i andra EU-rattsakter har beddmts medféra en méjlighet
for Finansinspektionen att i lindrande riktning beakta om en overtrédelse
beror pa ett beteende som av sarskilda omstandigheter ar att betrakta som
mindre klandervart &n annars (se t.ex. prop. 2014/15:57 s. 54). TCO
framfor att en anstélld som foljt foretagets rutiner, instruktioner eller
praxis och darmed brutit mot nagon regel inte ska alaggas nagon sank-
tion. Bristande rutiner, instruktioner, foretagskultur, praxis, utbildning
dversyn eller kontroll innebdr enligt TCO att det &r arbetsgivaren som i
sa fall bar ansvaret. Enligt regeringens uppfattning bor den omstandighet
att en anstélld foljt t.ex. foretagets interna praxis emellertid inte i sig
innebéra att det & en omstandighet i lindrande riktning som bor beaktas
utan en bedémning maste alltid goras i det enskilda fallet.

I formildrande riktning bor ocksa beaktas om en juridisk eller fysisk
person i vasentlig utstrackning genom ett aktivt samarbete har underlattat
Finansinspektionens utredning (artikel 99c1 e och g).

En bestammelse med mojlighet att beakta hur vél ett kreditinstitut, ett
vardepappersinstitut eller en fysisk person samarbetar med inspektionen
under utredningen har inforts i lagen om bank- och finansieringsrorelse
och i lagen om vérdepappersmarknaden (15 kap. 1 ¢ § respektive 25 kap.
1c8). | forarbetena till bestdammelsen anférs bl.a. féljande (se prop.
2013/14:228 s. 241 f. och prop. 2014/15:57 s. 54). For att en juridisk
eller fysisk person ska erhalla sanktionslindring pa denna grund bor det
vara frdga om ett samarbete av vasentlig betydelse. Att endast installa sig
till forhor och svara pa fragor bor inte vara tillrackligt. Det bor for
regelns tillampning kravas att personen sjalvmant for fram viktig infor-
mation som Finansinspektionen inte sjalv redan forfogar 6ver eller med
latthet kan fa fram, jfr prop. 2001/02:167 s. 99. En bestammelse av detta
slag bor vidare krava att det ar foretaget som genom stéllforetradare eller
ombud anmaéler évertradelsen. Det ar alltsa inte frdga om den situation da
en enskild befattningshavare vid ett foretag eller ndgon annan anmaler
dvertradelsen. Vidare bor det krévas att personen, nar anmélan gors eller
uppgifter har lamnats, snabbt har verkat for att dvertrddelsen ska upp-
hora. En sadan rattelse bor, for att den ska tillméatas betydelse, ske kort
efter det att personen blivit uppmarksammad pé overtradelsen. Bestam-
melsen i frdga bor ta sikte pa samtliga overtradelser i lagen som kan for-
anleda administrativa sanktioner for fysiska personer. Den bor dessutom



endast tillampas i lindrande riktning och saledes inte fa aberopas i syfte
att skérpa en sanktion. Den bedémning som regeringen gjorde i dessa
avseenden i de tidigare lagstiftningsarendena ar relevant &ven nér det
géller forslaget till &ndringar i lagen om vérdepappersfonder.

| forsvarande riktning far enligt UCITS-direktivet beaktas tidigare
Overtradelser som den ansvariga juridiska eller fysiska personen gjort sig
skyldig till (artikeln 99c.1 f). Férekomsten av tidigare dvertradelser bor
ses som sérskilt forsvarande om en person fortsatter med eller upprepar
en identisk eller liknande 6vertradelse. Aven i andra fall bor det finnas
utrymme for att beakta tidigare Overtrddelser. Den tid som forflutit
mellan olika Overtradelser bor ocksa tillmatas betydelse. Vid fast-
stallande av sanktionsavgifters storlek bor hénsyn tas till den juridiska
och den fysiska personens finansiella stéllning for att avgiften ska ha
tillrackligt avskrackande effekt. Hansyn bor tas till erhallna fordelar eller
undvikna forluster. Avgiften boér exempelvis kunna hojas for att dverstiga
erhéllna vinster eller sinkas med hansyn till utdémda skadestand. Sadana
hiansyn bor dock bara paverka avgiftens storlek och inte valet av
sanktion. Med en fysisk persons finansiella stéllning avses enligt UCITS-
direktivet t.ex. personens arsinkomst (artikel 99c.1 c). | denna bér, enligt
regeringens mening, saval fast som rorlig ersattning och kapitalinkomster
ingd (jfr prop. 2014/15:57 s.55). Har Overtradelsen péagétt under en
langre tid bor &ven inkomster under hela denna tid beaktas.

Forvaltningsratten i Stockholm, Sveriges advokatsamfund, Svenska
Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen efterfragar
tydligare regler om hur sanktionsavgiften ska beréknas. Vid genom-
forandet i svensk ratt av kapitaltdckningsdirektivet bedémde regeringen
att de omstandigheter som anges i lagen ar tillrackligt tydliga, och
anforde att med en sddan systematik som &terfinns i bestammelserna
skapas en exemplifierande véagledning for Finansinspektionen och dom-
stolarna vid deras proévning av sanktionerna och vid faststillande av
sanktionsavgifter. Det gar emellertid inte att reglera vilken relativ vikt
som ska tillmatas olika omstandigheter eller hur de ska végas i det
enskilda fallet, utan det blir en fraga som ankommer pa tillampande myn-
digheter eller domstol (prop. 2013/14:228 s. 238 f. och prop. 2014/15:57
s. 48). Den beddmning som regeringen gjorde i tidigare lagstiftnings-
arenden r relevant dven nér det géller forslaget till &ndringar i lagen om
vardepappersfonder. Regeringen finner sdledes inte skal for att gora
nagon annan beddmning i det forevarande lagstiftningséarendet.

Finansinspektionen tar upp frdgan om konsumentskydd och UCITS-
direktivets stravan att sakerstalla ett hogt investerarskydd. Att inte ndmna
konsumentskyddet i upprakningen av de omstandigheter som ska vara
styrande vid beslut om sanktioner kan, enligt Finansinspektionens
uppfattning, fa det att framstd som mindre viktigt. Regeringen hanvisar
harvid till att ett av de bakomliggande skélen till de dndringar som har
gjorts i reglerna i UCITS-direktivet &r att 6ka investerarnas fortroende
for fondforetag (se skal 45 till &ndringsdirektivet). De nya reglerna om
sanktioner och andra ingripanden (artiklarna 99-99e) ingar alla bland de
atgarder som ska séakerstélla en hog niva pa investerarskyddet.
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9.5 Offentliggtrande av beslut om sanktioner och
andra administrativa atgarder

Regeringens beddmning: Skyldigheten att offentliggéra beslut om
sanktioner och andra administrativa atgarder bor tillgodoses genom
foreskrifter pa forordningsniva.

Utredningens bedémning &verensstammer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har inget att invanda
mot den.

Skalen for regeringens beddmning: Enligt UCITS-direktivet (artik-
el 99b) ska medlemsstaterna se till att den behoriga myndigheten pa sin
officiella webbplats offentliggor beslut och andra atgarder med anledning
en Overtradelse av bestdmmelser i nationell ratt som genomfor det
direktivet. Den fraga som uppkommer &r om ett sadant offentliggérande
ar tillatet enligt bestammelserna om sekretess i 30 kap. 4 och 5 §§
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400), forkortad OSL. Dessa
bestdmmelser innebdr sekretess for vissa uppgifter som forekommer i
Finansinspektionens tillstandsgivnings- och tillsynsverksamhet.

Sekretessen enligt 30 kap. 4 § OSL géller aven for Finansinspektionens
beslut. Bestammelsen innebér att sekretess géller for uppgift om affars-
eller driftforhallanden hos den som myndighetens verksamhet avser, om
det kan antas att denne lider skada om uppgiften rojs. Det foreligger
alltsd en presumtion att Finansinspektionen far offentliggéra uppgifter
om atgarder eller sanktioner, men sekretess rader om det kan antas att
den berorde lider skada om uppgiften réjs. De nya reglerna i UCITS-
direktivet forutsatter offentliggérande men tillater att besluten offentlig-
goérs anonymiserat, bl.a. om ett offentliggérande skulle utgdra en opro-
portionerlig atgard eller bedémas &ventyra finansmarknadens stabilitet
eller en pagdende utredning (artikel 99b.1 andra stycket b). Det finns
ocksd en mojlighet att i vissa fall inte offentliggora beslutet alls
(artikel 99b.1 andra stycket c) eller senareldgga offentliggdrandet (arti-
kel 99b.1 andra stycket a).

Sekretessen enligt 30 kap. 5 § OSL géller i sarskilt angivna arenden for
uppgift om en enskilds personliga eller ekonomiska forhallanden, men
géller inte for uppgifter i Finansinspektionens beslut.

Mot denna bakgrund finns det sk&l att dra slutsatsen att bestdmmel-
serna om sekretess i 30 kap. 4 och 5 88 OSL inte utg6r hinder for att
offentliggora beslut pa det satt som foreskrivs i UCITS-direktivet (artik-
el 99b). Samma bedémning gjordes nar det galler motsvarande regler om
offentliggdrande av beslut i Kkapitaltdckningsdirektivet (se prop.
2013/14:228 s. 233 f.). Kraven pé offentliggorande av sanktioner som be-
slutas for enskilda och ett offentliggérande av besluten p& Finansinspek-
tionens webbplats kommer att utgbra en behandling av personuppgifter
enligt personuppgiftslagen. De nya reglerna i UCITS-direktivet inne-
haller, genom majligheten att i vissa fall offentliggéra besluten anonymt,
mekanismer for att tillgodose skyddet for personuppgifter. Om det dnda
anses foreligga skal for att offentliggora personuppgifter, stalls krav pa
att uppgifterna inte behalls pd& myndighetens webbplats under en lidngre



tid &n vad som é&r forenligt med tillampliga regler om uppgiftsskydd.
Fragan om personuppgiftslagen utgor ett hinder for att offentliggéra be-
slut pa det satt som anges i UCITS-direktivet har bl.a. varit foremal for
Overvaganden i samband med genomférandet i svensk ratt av motsvar-
ande regler i kapitaltackningsdirektivet och férordningen om vardepap-
perscentraler (se prop. 2013/14:228 s. 233 och 386 forordningen
[2014:993] om sarskild tillsyn och kapitalbuffertar respektive prop.
2015/16:10 s. 244 f. och 3 § forordningen [2016:69] om vardepappers-
centraler och kontofdring av finansiella instrument). Regeringen konsta-
terade darvid att det i personuppgiftslagen anges att avvikande bestdm-
melser i en annan lag eller férordning har foretrade framfor person-
uppgiftslagen och att det alltsa inte ar nédvandigt att fragan regleras i lag.
Kravet i UCITS-direktivet pa att offentliggora vissa beslut bor darfor till-
godoses genom foreskrifter pa forordningsniva.

9.6 Beslut i Overtradelsedrenden

9.6.1 Beslut och sanktionsforelaggande

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska aven fortsattningsvis
besluta om sanktioner och andra administrativa atgarder vid regelover-
tradelser i frdga om fondbolag. Finansinspektionen ska fa mojlighet att
besluta om sadana atgarder enligt lagen om vardepappersfonder aven
vid overtradelser i fraga om forvaringsinstitut samt vid Gvertradelser
av bestammelserna om tillstandsplikt och &sidosattande av tillstands-
och underrattelseskyldigheterna for prévning av dgares lamplighet.

Finansinspektionen ska genom sanktionsforelaggande prova fragor
om ingripanden mot ansvariga fysiska personer vid Gvertradelser fran
fondbolags eller forvaringsinstituts sida.

Om ett sanktionsforelaggande inte har godkéants inom utsatt tid, far
Finansinspektionen ansoka hos allmén forvaltningsdomstol om att
sanktion ska beslutas. En sadan ansokan ska ske hos den forvaltnings-
ratt som ar behdrig att prova ett 6verklagande av Finansinspektionens
beslut om ingripande mot fondbolaget eller forvaringsinstitutet for
samma Overtradelse. Provningstillstand ska kravas vid dverklagande
till kammarratten.

Utredningens forslag dverensstdammer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Tredje AP-fonden, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenska Bankfdreningen och Sveriges advokatsamfund anfor
att allman domstol &r bast lampad att prova sanktioner mot fysiska
personer. Svenska Riskkapitalféreningen (SVCA) delar denna uppfattning
och anser att sanktionsféreldgganden bor prévas under straffprocessuella
former i den tingsratt dér den tilltalade har att svara for andra brott som
behdrigt forum. Finansforbundet och Tjénsteménnens Centralorgani-
sation (TCO) anfor att ett sanktionssystem som ror fysiska personer bor
vara vl forankrat hos allméanheten och vara rattssakert, exempelvis bor
den som alagts en sanktion ha majlighet att fa sin sak prévad i domstol.
Naringslivets Regelnamnd tillstyrker utredningens forslag pa besluts-
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ordning men efterlyser en jdmforelse med hur reglerna har genomforts i
andra lander.

Skalen foér regeringens forslag
Allmanna évervaganden

Handlaggningen av sanktionsarenden har pa senare tid behandlats i flera
lagstiftningsdrenden, t.ex. vid genomforandet i svensk ratt av kapitaltack-
ningsdirektivet och Oppenhetsdirektivet (se prop. 2014/15:57 s. 55-63
och prop. 2015/16:26 s. 113-116). Som framgar av det foljande &r det
framfor allt fragan om hur beslut ska fattas om sanktioner mot fysiska
personer i finansiella foretags ledning som har varit foremal for Gver-
vaganden.

Beslutsordning i fraga om fondbolag och forvaringsinstitut

Nar det galler beslut om sanktioner och andra administrativa atgarder
mot fondbolag och forvaringsinstitut forutsdtter de nya regler som har
inforts i UCITS-direktivet inte ndgon andring av gallande svensk rétt (se
avsnitt 9.2.3). Sanktionsavgifterna kan dock komma att uppga till hogre
belopp &n i dag (se avsnitt 9.3.2), vilket kan vara ett skal att évervdga en
annan beslutsordning.

Regeringen anser i likhet med utredningen att det inte finns anledning
att foresla en annan beslutsordning for fondbolag och forvaringsinstitut
&n den som galler i dag. Finansinspektionen bor dérfor, i likhet med
i dag, fatta det forsta rattsligt bindande beslutet om sanktioner eller andra
administrativa atgarder gentemot fondbolag. Motsvarande bor galla aven
vid regel6vertradelser av forvaringsinstitut, liksom for beslut om
ingripande mot den (fysiska eller juridiska person) som driver verksam-
het utan tillstand och mot agare (fysiska eller juridiska personer) som
underlater att hos Finansinspektionen ansdka om tillstand for ett forvarv
eller en 6kning av ett kvalificerat innehav i ett fondbolag eller later bli att
gora en underrattelse om en minskning eller en avyttring av ett sadant
innehav (11 kap. 1 och 4 §8 lagen om vardepappersfonder).

Beslutsordningen i fraga om fysiska personer i ledningen for fondbolag
och férvaringsinstitut

De nya reglerna i UCITS-direktivet om ingripanden innebér, som fram-
gar i avsnitt 9.2.5, att sanktioner och andra administrativa &tgarder ska
kunna vidtas inte bara mot juridiska personer utan dven mot fysiska
personer i ett fondbolags eller ett utsett forvaringsinstituts ledningsorgan.
Enligt reglerna ska medlemsstaterna bl.a. faststilla bestdimmelser om
sanktioner samt sékerstalla att sddana fysiska personer kan péaféras
sanktioner vid foretagens regeldvertradelser. De nya reglerna staller
saledes inte upp nagra krav pa en viss utformning av forfarandet vid
beslut om sanktioner utan medlemsstaterna kan sjalva vilja
beslutsordning i enlighet med respektive rattsordning. Naringslivets
Regelndmnd efterlyser i detta sammanhang en narmare redogorelse for
hur reglerna om beslutsordning har inforlivats i olika lander inom EES.
Regeringen konstaterar att det inom ramen for detta lagstiftningsarende
inte finns ndgot utrymme for att gora en sddan kartlaggning.



Finansinspektionen fattar i dag beslut om sanktioner och andra ingrip-
andeatgarder pa finansmarknadsomradet, bade avseende finansiella fore-
tag och fysiska personer.

De nya reglerna i UCITS-direktivet om sanktioner mot fysiska per-
soner vid fondbolags och férvaringsinstituts regelévertradelser skiljer sig
vasentligt frdn nuvarande bestimmelser om administrativa sanktioner i
lagen om vérdepappersfonder. Reglerna i direktivet dverensstammer dér-
emot i huvudsak med motsvarande regler i andra EU-réttsakter pa finans-
marknadsomradet (t.ex. kapitaltackningsdirektivet, forordningen om
vérdepapperscentraler och dppenhetsdirektivet). Av dessa regler ar det
dem i kapitaltdckningsdirektivet som har genomforts i svensk rétt forst
(se prop. 2014/15:57). De regler om ingripanden mot fysiska personer i
kreditinstituts och vérdepappersbolags ledningsorgan, som har genom-
forts i nya bestdmmelser i lagen om bank- och finansieringsrérelse och
lagen om vardepappersmarknaden, bygger pa en modell med sanktions-
forelaggande. Finansinspektionen ges darigenom mojlighet att utfarda ett
sanktionsforeldggande som, om det godkanns, blir att jamstalla med en
dom som fatt laga kraft. For det fall ett sédant forelaggande inte godtas
maste inspektionen ansdka hos domstol om att sanktion ska utdémas. De
nya bestdmmelserna om ingripande mot fysiska personer i ledningen for
kreditinstitut och véardepappersbolag tradde i kraft den 1 maj 2015. Som
skél for denna ordning anges bl.a. foljande (prop. 2014/15:57 s. 59):

Regeringen anser att det genom ett forfarande med sanktionsforelaggande gar
att kombinera fordelarna med att kunna anvanda domstolarnas process for
bevisforing med det snabbare forfarande som ett beslut av Finansinspekt-
ionen innebdr. Den kompetens om finansmarknaderna som finns hos in-
spektionen kommer till sin ratt, och p4 samma satt som nar bindande beslut
fattas kan inspektionen utforma rattsbildande praxis. En ordning med sankt-
ionsforelaggande ar darfor att foredra ndr det géller dvertradelsedrenden mot
fysiska personer i foretagens ledningsorgan. Darmed &r prévning i domstol
nodvandig enbart i de fall da ett sddant forelaggande inte godtas.

Samma ordning har valts &ven nar motsvarande regler i férordningen om
vardepapperscentraler och dppenhetsdirektivet genomforts i svensk ratt
(prop. 2015/16:10 s. 262—266 och prop. 2015/16:26 s. 113-116).

Anforda omsténdigheter och sk&l ar av relevans &ven betréffande de
nya reglerna i UCITS-direktivet om ingripanden mot personer i led-
ningen for fondbolag och forvaringsinstitut, eftersom dessa regler i sak
overensstammer med dem i kapitaltackningsdirektivet. Aven ingripanden
mot fysiska personer for sadana foretags overtradelser bor darfor provas
av Finansinspektionen genom sanktionsférelaggande som, om det god-
kanns, blir att jamstalla med en dom som har fatt laga kraft. Darmed ar
provning i domstol nodvandig enbart i de fall da ett sddant forelaggande
inte godtas. Om denna ordning infors ocksa pa fondomradet forbattras
forutsattningarna for ett likformigt sanktionsforfarande pa finansmark-
nadsomradet.

Provning i allman domstol eller i allman férvaltningsdomstol?

Finansinspektionens beslut om sanktioner vid dvertrédelser av de skyl-
digheter som féljer av lagen om vardepappersfonder éverklagas enligt
géllande ratt till allmén forvaltningsdomstol (14 kap. 1 8). Aven enligt
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annan lagstiftning pa finansmarknadsomradet 6verklagas Finansinspek-
tionens beslut om ingripanden till allman forvaltningsdomstol. En sadan
instansordning galler som regel aven utanfor finansmarknadsomradet vid
overklagande av en forvaltningsmyndighets beslut om administrativa
sanktioner.

Flera remissinstanser invander mot den foéreslagna beslutsordningen for
sanktioner mot fysiska personer. Mot bakgrund av sanktionernas straff-
rattsliga karaktar och med tanke pa dels de subjektiva rekvisit som infors,
dels de mycket stora belopp som kan bli aktuella, anser bl.a. Sveriges
advokatsamfund och Svenska Fondhandlareféreningen att allmén dom-
stol ar bast lampad att prova sadana sanktioner.

Historiskt sett har processordningen for forvaltningsdomstolar skilt sig
fran den i allmanna domstolar genom att oftast ha varit en enpartspro-
cess. Sedan 1996 ar dock forvaltningsrétten helt kontradiktorisk. Utrym-
met fér den s.k. muntlighetsprincipen ar visserligen storre i processerna
vid allmén domstol. Utvecklingen har pé senare tid medfort att forhand-
lingarna i de bada domstolarna har narmat sig varandra.

For att uppna den efterstravade fordelen med en sammanhallen dom-
stolsprocess och for att tillvarata befintlig finansmarknadsrattslig kom-
petens foreslog regeringen, nar det galler beslutsordningen for sanktioner
mot fysiska personer for dvertradelser av de bestdammelser som i svensk
ratt genomfor kapitaltdckningsdirektivet, att ansokan bor ske hos den
forvaltningsratt som &r behdrig att prova ett dverklagande av Finans-
inspektionens beslut om sanktion mot den juridiska personen for samma
Overtradelse, dvs. i dag Forvaltningsrétten i Stockholm (prop. 2014/15:57
s. 55 och 61 f.). Genom denna forumregel tas den kompetens som redan
finns hos Forvaltningsratten i Stockholm att prova évertradelser av aktu-
ellt regelverk tillvara. Samma beddmning gjordes dven nar férordningen
om vardepapperscentraler och dppenhetsdirektivet genomfordes i svensk
ratt (prop. 2015/16:10 s. 262 och 265 f. samt prop. 2015/16:26 s. 113 och
115). Samma skal &r enligt regeringens uppfattning giltiga dven betraff-
ande den beslutsordning som bor gélla for paférande av sanktioner mot
fysiska personer i ledningen av fondbolag och férvaringsinstitut.

Provningstillstand bor krévas vid dverklagande till kammarratten.

9.6.2 Narmare om forfarandet med
sanktionsforeldggande

Regeringens forslag: | lagen om vérdepappersfonder anges vilka
uppgifter ett sanktionsforelaggande ska innehélla.

Finansinspektionens beslut om sanktionsforelaggande far inte dver-
klagas.

Regeringens bedémning: Det finns inom ramen for géallande rétt
mojlighet att undanrdja ett godként sanktionsféreldggande enligt
bestdammelserna om resning.

Utredningens forslag dverensstimmer delvis med regeringens forslag
och bedémning. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag
genom att det enligt utredningens foreslag ska inféras regler om undan-
rojande av sanktionsforelaggande.



Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Kammarratten i Stockholm efterfragar en
mer detaljerad reglering kring férfarandet med sanktionsforelaggande.
Forvaltningsratten i Stockholm anfor att forslaget att det ska vara méjligt
att genom klagan angripa ett godként sanktionsforelaggande skiljer sig
frén regeringens bedémning i tidigare lagstiftningsarende och att det kan
ifrdgasdttas om det ar lampligt att ha olika synsétt nar det galler
sanktionsféreldgganden mot fysiska personer.

Skalen for regeringens forslag och bedémning
Forfarandet med sanktionsforelaggande och dess innehall

Ett sanktionsforelaggande maste innehélla vissa uppgifter for att kunna
identifiera dvertradelsen och avgrénsa den mot andra forfaranden. I lik-
het med det som géller for ett strafféreldggande enligt 48 kap. 6 § ratte-
gangsbalken bor forelaggandet innehalla uppgift om den fysiska person
som foreldggandet avser, Overtréddelsen och de omsténdigheter som &r
nddvandiga for att k&nneteckna den, de bestdammelser som ér tillampliga
pa overtradelsen samt den sanktion som fcrelaggs personen. Néagra ytter-
ligare krav pa innehallet i foreldggandet behover inte stéllas.

Ett forelaggande bor bli aktuellt forst sedan omstindigheterna kring
Overtradelsen har utretts av Finansinspektionen inom ramen for ett dver-
tradelsedrende och personen i fraga har fatt mojlighet att ta del av utred-
ningen i arendet (jfr 17 § forvaltningslagen [1986:223]). Forst vid den
tidpunkten kan stallning tas till sanktionen och en beddmning goéras av
vilka konsekvenser en domstolsprévning skulle kunna innebara (jfr prop.
2007/08:135 s. 87 f. och prop. 2014/15:57 s. 59-61). Kammarrétten i
Stockholm anser att det &r oklart om Finansinspektionens anvandning av
sanktionsforfarandet ska foljas upp pad nagot satt. Regeringen ser
i dagslaget inte nagra skal for att, utéver den uppféljning och granskning
som arligen gors av myndighetens verksamhet, ta initiativ till nagon
sadan sarskild uppfoljning.

For att undvika att Finansinspektionen ansdker om sanktion hos dom-
stol maste personen i fraga, inom den tid som inspektionen bestammer,
skriftligen godké&nna ett ingripande som &r bestdmt till tid och belopp.
Om den som sanktionsforelaggandet riktas mot framfor invandningar
mot sanktionen eller om denne inte svarar inom utsatt tid, bor Finansin-
spektionen ta stallning till huruvida en ansokan om att sanktion ska be-
slutas bor ges in till domstol. Den som framfér invandning mot sank-
tionen eller inte besvarar ett foreldggande kan diarmed inte &ldggas en
sanktion utan att frdgan provats av domstol. Huvudregeln bor vara att
Finansinspektionen ska ansdka om sanktion hos domstol om forutsétt-
ningarna for detta foreligger. Det &r dock mdjligt att ett sakligt och
relevant bestridande med anledning av ett utfardat forelaggande skulle
kunna leda till att saken kommer i en annan dager. Finansinspektionen
bor i sddana fall bedéma om forutsattningarna for en sanktion fortfarande
foreligger eller om en lindrigare form av ingripande bor komma i fraga
och i sa fall helt avsta frén att ge in en ansokan till domstol, alternativt
utfarda ett nytt foreldggande med den lindrigare sanktionen. Kammar-
rétten i Stockholm anser att en sddan situation narmast ar att betrakta som
en omprévning och bor medféra ndgon form av beslut fran Finansinspek-
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tionen i arendet. Enligt regeringens uppfattning torde en sadan situation
uppkomma endast i fraga om rena undantagsfall. Om en sadan situation
trots det skulle uppkomma, bor det ankomma pé Finansinspektionen att
ta stallning till hur den bor hanteras med hansyn till omstandigheterna i
det enskilda drendet.

Ett godkannande efter den i sanktionsforelaggandet utsatta tiden bor
sakna verkan. Kammarratten i Stockholm anser att Finansinspektionen,
da ett forelaggande inte godkants, bor anséka om sanktion hos domstol
om forutséttningarna for detta foreligger. | annat fall bor Finansinspek-
tionen avsluta drendet och fatta beslut om det. Avsikten kan inte vara att
Finansinspektionen ska fortsatta utfarda foreldgganden till dess att ett
sadant godkants. Regeringen instimmer med kammarratten. Det finns i
och for sig inget som hindrar Finansinspektionen fran att utfarda ett nytt
sanktionsforelaggande om personen i fraga inte har godkant det forsta
forelaggandet inom foreskriven tid. | s& fall bor det emellertid inte vara
frdga om nagon andring till annat slag av sanktion eller &ndring av en
sanktionsavgifts storlek, och det bor endast komma i fraga i rena undan-
tagssituationer, t.ex. da ett godkannande formellt har skett efter den ut-
satta tiden, men att avsikten hos den som foreldggandet riktar sig mot har
varit att godk&nna det inom tidsfristen.

Rent formellt & Finansinspektionen inte bunden av den sanktion som
angetts i ett forelaggande som inte har godkants. Utgangspunkten bor
dock vara att inspektionen vid tiden for foreldggandet gor en noggrann
beddmning av vad som &r en rimlig sanktion i det aktuella fallet. Den
bedémningen borde normalt inte dndras for att foreldggandet inte god-
kénns. Den sanktion som Finansinspektionen ansdker om hos domstol
bor sledes normalt vara densamma som angetts i forelaggandet (jfr
a. prop. s. 61).

Kammarratten i Stockholm hénvisar i detta sammanhang till Lagradets
papekande i yttrande 6ver lagradsremissen Nya administrativa sanktioner
pa finansmarknadsomradet nar det galler vikten av att skilja mellan
andringar till den enskildes forman och &ndringar till dennes nackdel.
Lagradet anfor att gallande princip for avgiftsforelaggande enligt 3 kap.
konkurrenslagen bor gélla &ven for sanktionsforeldggande enligt lagen
om bank- och finansieringsrorelse och lagen om véardepappersmark-
naden, dvs. att systemet med avgiftsforeliggande maste tillgodose
rimliga krav pa rattssakerhet och att foretag som véljer ett domstols-
forfarande framfor ett avgiftsforeldggande inte bor missgynnas genom att
riskera att betala hogre avgift an vad som skulle ha blivit fallet om ett
foreldggande hade godkénts (se a. prop. s. 572). Regeringen hanvisar
darvid till att regeringen i det lagstiftningsarendet inte gjorde nagon
annan bedémning &n Lagradet i den frdgan och konstaterade att &ven om
Finansinspektionen inte formellt & forhindrad att i domstol ansoka om
en strdngare sanktion &n den som angetts i sanktionsforeléggandet, talar
alltsd starka rattssakerhetsskal for att sa inte bor ske (a. prop. s. 60 f.).
Det saknas skal att géra en annan bedémning i det férevarande lagstift-
ningsarendet.



Mojlighet att undanrdja oriktiga sanktionsféreldagganden

Ett sanktionsforeldggande bor enligt regeringens uppfattning inte kunna
overklagas (jfr prop. 2014/15:57 s. 65). En fraga som uppkommer &r hur
man ska hantera godké&nda sanktionsforelagganden som visar sig vara
felaktiga.

Enligt gallande rétt finns det en mgjlighet att undanréja sadana forelag-
ganden genom beslut om resning. Forutséttningarna for att bevilja res-
ning regleras i 37 b § forvaltningsprocesslagen (1971:291). Av bestam-
melserna foljer att resning far ske om det pa grund av ndgot sarskilt for-
héllande finns synnerliga skal att préva saken pé nytt. | forarbetena utta-
las att resning kan begéras i en méangd olika fall, och att &ven t.ex. beslut
som inte kan dverklagas utan omedelbart fatt laga kraft ansetts kunna bli
foremal for resning (prop. 1994/95:27 s. 165).

Genom att ett godkéant sanktionsféreldaggande &r slutligen avgjort av
Finansinspektionen &r det enligt 8 § 3 lagen (1971:289) om allménna
forvaltningsdomstolar kammarrdtten som provar rensningsansokan.
Kammarréttens beslut kan darefter dverklagas till Hogsta forvaltnings-
domstolen, dar det kravs provningstillstand (33 och 35 8§ forvaltnings-
processlagen).

Enligt utredningens forslag bor ett sanktionsféreldggande kunna
undanrdjas under vissa forutsattningar. Forvaltningsratten i Stockholm
papekar att det forslaget skiljer sig fran regeringens bedomning i tidigare
lagstiftningsarende och ifragasatter om det ar lampligt att ha olika synsatt
nér det géller sanktionsforeldgganden mot fysiska personer. Regeringen
instdimmer med forvaltningsratten. Regeringen har i tidigare lagstift-
ningsarenden gjort beddmningen att resningsinstitutet, for det fatal fall
det kan tankas bli fraga om, far anses ge ett tillrackligt skydd for den
fysiska personen och att ett inforande av mojlighet till undanréjande
skulle innebdra ett nytt forfarande i de allménna forvaltningsdomstolarna
(prop. 2014/15:57 s.64f., prop. 2015/16:10 s.267f. och prop.
2015/16:26 s. 118 f.). Det saknas skal att géra en annan bedémning i det
forevarande lagstiftningsarendet.

9.6.3 Mojlighet till gemensam handlaggning av
ingripandearenden och arenden om aterkallelse
av tillstand pa frivillig grund

Regeringens bedémning: Det bor i lagen om vérdepappersfonder inte
inféras nagon bestammelse som ger Finansinspektionen majlighet att
forena drenden for gemensam handl&ggning i vissa fall.

Utredningens forslag avviker fran regeringens bedémning. Utred-
ningen foreslar att det i lagen om vardepappersfonder inférs en bestam-
melse om mojlighet till gemensam handldggning i vissa fall. Om ett
fondbolag har forklarat sig avstd fran sitt tillstdnd att driva fondverk-
samhet och det samtidigt pagar ett drende om ingripande mot bolaget i
fréga, eller mot en fysisk person i dess ledning, far Finansinspektionen,
om det &r till nytta for utredningen i ingripandedrendet, forena drendena
for gemensam handlaggning. | ett sddant fall far Finansinspektionen, om
det kan ske utan betydande olégenhet for fondbolaget, avgora fragan om
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ingripande innan inspektionen avgor om tillstandet ska aterkallas pa
frivillig grund. Om det finns skal for det far Finansinspektionen besluta
om att &rendena inte langre ska handlaggas gemensamt.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invanda mot
det. Allmanna reklamationsnamnden anfér att férslaget minskar risken
for att resurser laggs pa arenden som maste avvisas pa grund av att ett
bolag aterkallar sitt tillstand.

Skalen for regeringens bedémning: Ett fondbolag kan i dag undga
fortsatta konsekvenser av bristande regelefterlevnad genom att bolaget
forklarar sig frivilligt avsta fran tillstandet att driva fondverksamhet (jfr
12 kap. 4 § forsta stycket 3 lagen om vardepappersfonder). | sin tillsyns-
verksamhet har Finansinspektionen konstaterat att sa har skett i fraga om
t.ex. forsakringsformedlare, som alltsa efter det att inspektionen har inlett
ett arende om ingripande mot formedlaren har forklarat sig avsta fran sitt
tillstand att utdva forsakringsformedling. | promemorian Starkt konsu-
mentskydd vid forsakringsformedling (Ds 2014:22), som har tagits fram
inom Finansdepartementet, finns bl.a. férslag om andring av forfarandet
for beslut om éaterkallelse av tillstdnd att utéva forsdkringsformedling.
Forslaget innebdr att det i ett enskilt fall ska vara méjligt att besluta att
fragan om aterkallelse av tillstdnd pd frivillig grund ska handlaggas
gemensamt med arendet om ingripande, och att Finansinspektionen far
avgora sistnamnda arende innan beslut om aterkallelse fattas. | prome-
morian anfors att det inte dr mojligt att skjuta upp ett beslut om ater-
kallelse av tillstdnd att utdva forsdkringsformedling pa den grunden att
ett arende om ingripande pagar (s. 34). Det skulle sta i strid mot de all-
méanna krav pa handlaggningen av arenden hos forvaltningsmyndighet
som anges i 7 § forvaltningslagen, bl.a. att varje drende ska handl&ggas
sa enkelt, snabbt och billigt som mojligt utan att sikerheten eftersétts.
| ett drende om begédran om aterkallelse av tillstdnd torde forutséttning-
arna for att fatta ett sddant beslut vara uppfyllt redan nar en korrekt
undertecknad handling inkommit till Finansinspektionen. Ett d&rende om
ingripande tar i regel betydligt langre tid att handldgga. Det kan darfor
antas att det séllan finns forutsattningar for att fatta beslut om en
eventuell sanktion i ingripandeérendet innan begéaran om aterkallelse av
tillstand provas.

Utredningen foreslar att det i lagen om vardepappersfonder infors en
motsvarande bestdmmelse som den i ndmnda promemoria om mdjlighet
till gemensam handlaggning i vissa fall nér ett fondbolag forklarat sig
avsta fran sitt tillstdnd att driva fondverksamhet och det samtidigt pagar
ett arende om ingripande mot bolaget i fraga, eller mot en fysisk person i
dess ledning.

Fragan om &ndring i regelverket for forsakringsformedlare bereds for
narvarande inom Regeringskansliet. | det sammanhanget gor dvervagan-
den om bl.a. de forslag som finns i nédmnda promemoria. Enligt regering-
ens uppfattning finns det anledning att invénta resultatet av de over-
vagandena. Nagon bestimmelse med moéjlighet till gemensam hand-
l&ggning bor darfor inte i detta sammanhang inforas i lagen om vérde-
pappersfonder. Det bor emellertid erinras om forslagen i férevarande lag-
radsremiss om att Finansinspektionen ska fa magjligheter att ingripa mot
fysiska personer i ett fondbolags ledning (se avsnitt 9.3.3). De innebér att
aven om ett fondbolag forklarar sig avsta fran sitt tillstind att driva fond-



verksamhet kommer det fortfarande att vara mojligt for Finansinspek-
tionen att ingripa mot fysiska personer som kan hallas ansvariga for all-
varliga 6vertradelser frn fondbolagets sida. Det forhallandet att ett fond-
bolag forklarar sig avsté fran sitt tillstind kommer séledes inte langre att
medfdra att mojligheten att ingripa faller bort.

9.7 Preskription och verkstallighet

Regeringens forslag: En sanktion mot en fysisk person for ett fond-
bolags eller ett forvaringsinstituts dvertradelser far beslutas bara om
den som sanktionen riktas mot har delgetts sanktionsforelaggande
inom tva ar fran det att dvertradelsen &gde rum.

Bestdmmelserna i lagen om vérdepappersfonder om betalning, verk-
stallighet och preskription justeras sa att de omfattar ocksa godkanda
sanktionsforeldgganden.

Utredningens forslag Overensstammer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
enligt utredningens forslag far en sanktion mot en fysisk person for ett
fondbolags eller ett forvaringsinstituts 6vertradelser beslutas bara om den
som sanktionen riktas mot har delgetts sanktionsforelaggande inom tre ar
fran det att Gvertradelsen agde rum.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invdnda mot
det. Forvaltningsratten i Stockholm hénvisar till sitt remissvar avseende
betdnkandet Vérdepappersmarknaden MiFID Il och MiFIR (SOU
2015:2) dér man anfor att det bor klargoras ndr en dvertradelse ska anses
ha skett da Gvertradelsen utgdrs av ett utdraget handelseforlopp. Vidare
bor det enligt forvaltningsratten — utifrn forutsebarhet- och rattssaker-
hetsskal — inforas en tidsgréns inom vilken Finansinspektionen senast hos
allmén forvaltningsdomstol kan ansbka om utdémande av sanktions-
avgift for en fysisk person efter det att personen delgivits ett sanktions-
forelaggande. Kronofogdemyndigheten anser att det bor inforas en
bestammelse i lagen (1993:891) om indrivning av statliga fordringar
m.m. da sanktionsavgifter bor omfattas av en sadan foretradesratt. Vidare
bor det klargoras att Finansinspektionen far utverka kvarstad hos allmén
domstol avseende sanktionsavgifter. Slutligen anser Kronofogdemyndig-
heten att det &r angeldget att finna lsningar for indrivning av sanktions-
avgifter i andra lander.

Skélen for regeringens forslag: 1 UCITS-direktivet finns det inte
nagra regler om preskription och verkstallighet nar det géller sanktioner.
I lagen om vardepappersfonder finns det i dag bestdimmelser om verk-
stéllighet av beslut om straffavgift och forseningsavgift (12 kap. 11—
14 88). Nagon bestammelse om preskription innebarande att en sanktion
far beslutas bara om den berérda personen har delgetts en upplysning om
detta inom en viss tid efter det att dvertradelse agde rum, finns daremot
inte i den lagen. Eftersom atminstone de sanktionsavgifter som foreslas
(se avsnitt 9.3.3) uppvisar stora likheter med botestraff, for vilka géller
s.k. atalspreskription, finns det anledning att i lagen om vérdepappers-
fonder infora en bestammelse om under hur lang tid ansvar kan utkrévas.
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Séadana bestammelser finns i dag i flera andra lagar pa vardepappers-
marknadsomradet (se t.ex. 6 kap. 3 1 § lagen om handel med finansiella
instrument, 15kap. 9d 8§ lagen om bank- och finansieringsrorelse,
25 kap. 10 d och 19 h 88 lagen om véardepappersmarknaden och 8 § lagen
[2012:735] med kompletterande bestammelser till EU:s blanknings-
férordning). Vid genomférandet i svensk rétt av kapitaltackningsdirek-
tivet uttalade regeringen att den tid om tva ar som féreslogs i prome-
morian och som &ven Gverensstimmer med andra lagar pa det finansiella
omradet framstod som val avvagd (se prop. 2014/15:57 s. 63 f.). Samma
skél kan anforas i frdga om sanktioner mot fysiska personer som ingar i
ledningen for fondbolag och forvaringsinstitut, varfor det saknas skél att
gbra ndgon annan bedomning i det forevarande lagstiftningsarendet.

Forvaltningsratten i Stockholm efterfragar narmare végledning kring
hur tidpunkten for en langvarig dvertradelse ska faststallas. Enligt rege-
ringens uppfattning bor det lamnas till rattstillampande myndigheter att
gora en provning i det enskilda fallet och med utgangspunkt i de omstan-
digheter som foreligger dar. Vidare anfor forvaltningsratten att det bor
inforas en tidsgréns for nar en ansdkan om utdémande av sanktionsavgift
senast maste ges in till forvaltningsratten. Den enskilde maste ha be-
aktansvirda skal att fa frigan om sanktionsavgift avgjord inom en viss
faststalld tid, sérskilt med beaktande av den enskildes behov av forutse-
barhet. Oaktat att det i och for sig finns argument som talar for en sadan
bestammelse bor lagarna pa finansmarknadsomradet enligt regeringens
uppfattning vara enhetliga i nu aktuellt avseende om det inte finns starka
skal som talar emot detta. Nagon tidsgrans bor darfor inte inforas. Poang-
teras bor dock att Finansinspektionen har att folja de allméanna krav pé
effektiv och rattssaker handlaggning som galler pa det forvaltningsratt-
sliga omradet. Enligt lagen om vardepappersfonder ska betalning av bl.a.
sanktionsavgifter (enligt nuvarande bendmning, straffavgifter) ske till
Finansinspektionen inom trettio dagar efter det att beslutet har vunnit
laga kraft eller den langre tid som anges i beslutet (12 kap. 11 8). Verk-
stallighet far ske enligt utsokningsbalkens bestammelser och avgiften
preskriberas i den utstrackning verkstallighet inte har skett inom fem ar
(12 kap. 12 respektive 14 8). Enligt regeringens mening bor bestdmmel-
serna om betalning och preskription i lagen om vardepappersfonder &ven
gélla for sanktioner mot fysiska personer i ledningen av ett fondbolag
eller ett forvaringsinstitut. Dessa bestdmmelser, som i dag omfattar beslut
(inklusive allméan forvaltningsdomstols avgorande) bor darfor andras sa
att det uttryckligen framgar att de dven omfattar godkanda sanktions-
forelagganden.

Kronofogdemyndigheten tar ocksd upp fradgor om foretradesratt och
kvarstad. Kronofogdemyndigheten anser dven att det &r angeldget att
finna lésningar for indrivning av sanktionsavgifter i andra l&nder. Dessa
fragor ar emellertid enligt regeringens uppfattning inte ndgot som bor
hanteras i det forevarande lagstiftningsarendet.



10 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagéndringarna ska tréda i kraft den 1 novem-
ber 2016.

De nya informationskraven i faktablad och informationsbroschyr
ska borja tillimpas den 1 januari 2017.

Aldre bestammelser ska fortfarande galla for évertradelser som &gt
rum fore ikrafttrddandet.

Utredningens forslag dverensstdammer delvis med regeringens forslag.
Utredningen foreslar ett tidigare ikrafttradandedatum. 1 utredningens
forslag finns inte nagon Gvergangshestammelse for informationskraven i
faktablad och informationsbroschyr.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Fondbolagens forening framhaller att fram-
tagande av nya faktablad till foljd av forslaget &r en kostnad som kan
undvikas genom en Gvergangsbestimmelse bestdende i att andringen i
faktabladet far goéras i samband med nasta ordinarie revision. Aven
Naringslivets Regelndmnd noterar att forslaget innebdr en andring i
informationskraven for informationsbroschyrer och faktablad och fram-
héller att en Gvergangsbestimmelse som skjuter upp ikrafttradande av
dessa informationskrav skulle kunna bespara foretagen extra administra-
tion och kostnader.

Skalen for regeringens forslag: Medlemsstaterna ska senast den
18 mars 2016 anta och offentliggdra de lagar och andra forfattningar som
ar nodvandiga for att genomfora &ndringsdirektivet (artikel 2.1). De
nationella bestdmmelserna ska tillampas fr.o.m. det datumet. Utred-
ningens forslag innebér att lagandringarna ska trada i kraft den 18 mars
2016.

Det &r emellertid inte mojligt att genomféra andringsdirektivet i svensk
ratt inom foreskriven tid. Det &r darfor angeldget att det genomfors sa
snart som méjligt. Lagandringarna bér darfor trada i kraft s& snart det ar
mojligt, vilket beddms vara den 1 november 2016.

Andringsdirektivet ger inte uttryckligen ndgot utrymme for att fast-
stalla en Gvergangsperiod for nagra av de nya reglerna. Regeringen in-
stammer emellertid med Fondbolagens férening och Néringslivets Regel-
namnd att det ar rimligt att fondbolagen far viss tid pa sig att anpassa
faktabladen och informationsbroschyrer till de nya kraven. Regeringen
bedémer ocksa att sadant utrymme finns i den forevarande situationen.
Ett faktablad ska uppdateras i borjan av varje ar (se artikel 23.3 i férord-
ning [EU] nr 583/2010). Informationsbroschyren ska vidare enligt lagen
om vardepappersfonder vara aktuell och séledes uppdateras vid behov
(4 kap. 15 8). De foreslagna lagéndringarna i dessa delar bor darfor
lampligen borja tillampas den 1 januari 2017.

De nya bestammelserna om sanktioner bor inte tillampas pa Gver-
tradelser som &gt rum fore ikrafttradandet. Anledningen till det &r att
sanktionerna i sadant fall skulle ges en retroaktiv verkan, vilket inte &r
forenligt med legalitetsprincipen.
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11 Forslagens konsekvenser

111 Inledning

| lagradsremissen lamnar regeringen forslag till lagéndringar som é&r
féranledda av nodvéandigheten att i svensk ratt genomfora dndrade och
nya regler i UCITS-direktivet. Det dndrade regelverket syftar till att
ytterligare harmonisera medlemsstaternas nationella bestdmmelser nér
det galler erséttningspolicy, forvaringsinstitutens forpliktelser och
ansvar, samt de behdriga myndigheternas befogenheter att ingripa vid
regelovertradelser (skal 1 till &ndringsdirektivet). En Oversikt av direk-
tivet finns i avsnitt 4.

Medlemsstaterna ska sékerstalla att reglerna i direktivet genomfors i
nationell ratt. Om sd inte sker eller om de till foljd av direktivet
nddvandiga anpassningarna av gallande ratt inte gors, riskerar Sverige att
kommissionen inleder ett forfarande om fordragsbrott. Att avsta fran ett
genomforande utgor alltsd inte nagot alternativ. Genomforandet av de
&ndrade och nya reglerna ldamnar ett begransat utrymme for nationell
sérreglering. Detta géller t.ex. betréffande den behdriga myndighetens
ingripandebefogenheter, for vilka reglerna for genomférandet medger
ytterligare eller strangare sanktioner och dtgarder an vad som foreskrivs i
direktivet. En utgangspunkt for forslagen i lagradsremissen ar dock att
dessa inte ska ga langre &n vad som ar nédvandigt for ett korrekt genom-
forande (se avsnitt 5.2).

Regelradet har flera invandningar mot utredningens konsekvens-
beskrivning (avsnitt 10 i delbetdnkandet). Regelradet saknar bl.a. en
redovisning av behovet av speciella informationsinsatser mot bakgrund
av att datum for ikrafttradande i delbetdnkandet anges till den 18 mars
2016, i enlighet med artikel 2.1 i andringsdirektivet. Regelradet saknar
vidare en tillrdckligt omfattande beddémning av forslagens kostnads-
massiga och andra konsekvenser for berorda foretag, &ven med beaktan-
de av att alternativa l6sningar knappast ar tillgangliga till féljd av att
forslagen &r foranledda av ett direktiv som Sverige &r skyldigt att genom-
fora. Regelradet efterfragar en redovisning av paverkade foretag och en
mer detaljerad redogorelse for deras antal, storlek och branschtillhérig-
het. Regelradet efterfragar vidare en redogoérelse for forslagens paverkan
pa konkurrensforhallandena for berérda foretag och en redogorelse for
behovet av att ta sdrskilda hansyn till sma foretag.

11.2 Konsekvenser for fondmarknaden och
investerare

Andringarna i UCITS-direktivet ar motiverade av behovet att forbattra
investerarskyddet, sarskilt i frdga om forvaringsinstitutens ansvar for
forluster av tillgangar som forvaras i depd, inbegripet tillgdngar som pa
forvaringsinstitutets uppdrag forvaras av en annan juridisk person genom
delegering av depaforvaringstjanster. | detta sammanhang bor sarskilt
fondandelsagarnas mojlighet att begdra skadestdnd direkt fran ett
forvaringsinstitut framhéllas. Eftersom vardepappersfonder som upp-



fyller kraven i UCITS-direktivet &ven riktar sig till konsumenter gor sig
behovet av forbattrat investerarskydd sarskilt bemarkt i forhallande till
fysiska personer. Aktuell information visar att hushallssektorn svarar for
en femtedel av det direkta sparandet i vardepappersfonder och fér mer &n
tva tredjedelar av den samlade svenska fondférmdgenheten om aven
indirekt sparande genom fondférsakring och for premiepensionsandamal
beaktas. Icke-finansiella foretag svarar for en mycket begransad andel av
det samlade fondsparandet. (Den svenska fondmarknaden — en fordjup-
ning, Rapport 2015:8, Konkurrensverket, s. 23). Aven icke-finansiella
foretag som placerar medel i vardepappersfonder drar emellertid nytta av
nya regler som tydliggor ansvaret for forluster av depaférvarade finan-
siella instrument.

Genom &ndringarna i UCITS-direktivet infors &ven harmoniserade
krav nér det galler erséttningsvillkor (avsnitt 6) och sanktioner i handelse
av dvertradelser av bestammelserna i lagen om vardepappersfonder som i
svensk ratt genomfor direktivet (avsnitt 9). De nya kraven nar det géller
ersattningsvillkor torde minska fondbolagens incitament att ta risker som
inte ar i linje med de forvaltade fondernas riskprofil. Bestdammelserna om
de behdriga myndigheternas nya tillsyns- och sanktionsbefogenheter,
inbegripet skyldigheten for saval myndigheten som fondbolag och
forvaringsinstitut att se till att det finns system for att ta emot anmaél-
ningar om regel6vertrédelser, minskar risken for regelarbitrage och
bidrar till uppratthallandet av ett harmoniserat regelverk. Sanktioner och
avgiftsnivaer ar visserligen inte fullharmoniserade och kommer inte att
vara identiska i samtliga lander, men minimireglerna i direktivet torde
innebdra att tillrackligt avskrdckande sanktionssystem kommer att finnas
i samtliga lander inom EES (avsnitt 9). Aven dessa &ndringar éverens-
stammer med malet att forbattra investerarnas fortroende.

Regeringen beddmer att investerarna i vardepappersfonder gynnas av
tydligare regler i namnda avseenden och av harmoniserade krav pa
fondbolag och forvaringsinstitut nér det géller erséttningsvillkor och
sanktioner, utan att kostnaderna for fondsparande behdéver paverkas i
negativ riktning. Som namns i avsnitt 11.4 ar effekten pa forvarings-
institutens kostnader obestimd medan de harmoniserade kraven pa
fondbolag inte vantas péaverka fondbolagens kostnader i ndgon mer
pataglig omfattning. Enligt kommissionens konsekvensutredning bedoms
fondbolagens merkostnader till foljd av direktivets krav vara forsumbara
(Commission staff working document, Impact assessment, SWD[2012]
185 final, s. 46). Fondbolagen torde i sista hand gynnas av att fortroendet
for deras verksamhet starks. Det framgar bl.a. av fondbranschens
expansiva utveckling sedan 1985 da det forsta UCITS-direktivet antogs
och de fortldpande revideringar av direktivet som har gjorts sedan dess.
Aven detta talar emot att fondspararna kommer att paverkas av nagra
extra kostnader till foljd av direktivets krav och de atféljande forslagen i
denna lagradsremiss.

Regelradets synpunkter om behovet av fordjupade analyser av for-
slagens konsekvenser nar det géller fondmarknaden och dess investerare
beddms darmed vara tillgodosedda.
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11.3  Konsekvenser for foretag

Fondbolag

De nya reglerna i UCITS-direktivet om erséttningar till anstéllda i fond-
bolag innebér krav pa att uppratta och tillimpa en erséttningspolicy och
en praxis for ersattningar som &r forenlig med och framjar en sund och
effektiv riskhantering. Reglerna sammanhénger med bestdammelser om
fondbolagens riskhantering satillvida att ersattningssystemet inte ska
uppmuntra till risktagande som kan strida mot de forvaltade fondernas
riskprofil och fondbestdammelser och dérmed riskera att skada investerar-
nas intressen. Motsvarande krav har sedan négra ar tillbaka funnits pa
flera omraden inom den finansiella sektorn. Syftet med de nya reglerna i
UCITS-direktivet ar alltsa att fondbolagen ska omfattas av ersattnings-
regler liknande dem som finns for kreditinstitut och vérdepappersholag i
kapitaltdckningsregelverket och for forvaltare av alternativa investerings-
fonder (AlF-forvaltare) i AIFM-direktivet. Det har i Sverige inte funnits
nagon reglering i lag eller andra foreskrifter nar det galler ersattningar till
anstallda i fondbolag utan enbart Finansinspektionens allminna rad
(FFFS 2011:2) om ersattningspolicy i forsakringsforetag, fondbolag,
borser, clearingorganisationer och institut for utgivning av elektroniska
pengar. | denna lagradsremiss foreslas att regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer far meddela foreskrifter om hur ett fond-
bolags ersattningssystem ska utformas for att framja en sund och effektiv
riskhantering. Det innebér att Finansinspektionen kommer att kunna
meddela foreskrifter baserade pad de nya reglerna i UCITS-direktivet
(avsnitt 6.2). Konsekvenserna av de nya erséttningsbestimmelserna for
fondbolagens kostnader, tidsatgang och verksamhet beddéms vara
marginella.

Inrattande av system for att ta emot och hantera anmalningar fran s.k.
visselblasare — ett krav som &ven framgar av andra EU-rattsakter pa
finansmarknadsomradet — kommer ocksa att innebara vissa begrinsade
investerings- och driftkostnader for fondbolagen. De féréandrade
sanktionsreglerna bedéms ddremot inte medfora nagra administrativa
kostnader for bolagen. Motsvarande sanktioner finns, eller &r pa vég att
inforas, for i stort sett hela finansmarknadsomradet. Det talar emot att
fondbolagen skulle péaverkas pa nagot sarskilt satt. Dessutom har
fondbolagen under lang tid gynnats av harmoniserade regler pa EU-niva
som breddar marknaden for deras tjanster och starker fortroendet for
deras verksamhet. Regeringen bedémer att de sammantagna konsekvens-
erna for fondbolagens kostnader, tidsatgang och verksamhet blir mycket
begransade.

Regelradet efterfragar darutdver en redovisning av berdrda foretag
utifran antal, storlek och bransch, en redovisning av forslagens konse-
kvenser for de berérda foretagens konkurrensforhallanden och en redo-
visning av eventuella behov att ta sarskilda hansyn till smé foretag.

Nér det géller fondbolagen, liksom forvaringsinstituten som behandlas
nedan, konstaterar regeringen att de alla tillhdr finansbranschen. Vid ut-
gangen av 2015 innehdll Finansinspektionens foretagsregister 43 svenska
fondbolag med tillstind enligt lagen om vardepappersfonder. Fond-
bolagen &r av mycket varierande storlek. De fyra svenska storbankernas



fondbolag hade aret innan (da 59 fondbolag) en marknadsandel bland
svenskregistrerade fonder som 6versteg 50 procent (Konkurrensverket,
Den svenska fondmarknaden — en férdjupning, rapport 2015:8 s. 33). Det
ar inte forvantat att bilden har andrats pa nagot vasentligt satt sedan dess.
Det torde innebéra att ett 40-tal svenska fondbolag delar p& mindre 4n
halva marknaden. Den konkurrens som fondbolagen méter inom landet
ar emellertid inte begrédnsad till svenska fondbolag. Vid samma tidpunkt
innehdll Finansinspektionens foretagsregister dven 63 utlandska forvalt-
ningsbolag fran andra lander inom EES som har anmalt grénsGver-
skridande verksamhet till Sverige (dvs. bolag som i sitt hemland har
tillstand att forvalta vardepappersfonder enligt UCITS-direktivet och som
med stod av det tillstandet far marknadsfora fonderna inom hela EES,
s.k. EU-pass eller Europapass). Reglerna i UCITS-direktivet traffar
emellertid alla fondbolag och férvaltningsbolag inom EES pa ett likartat
satt varfor konkurrensforhallandena inte paverkas av dessa regler, vilket
aven galler i samband med andringar i direktivet.

Nar det galler Regelradets aterstdende fraga om behovet av att ta
sarskilda hansyn till sma foretag konstaterar regeringen att behovet av
investerarskydd gor sig gallande i minst samma utstrdckning nar det
galler sma fondbolag som nar det géller stora. Nagot utrymme att infora
olika regler for olika typer av fondbolag finns inte heller i UCITS-
direktivet. Det bor darfor inte komma i fraga att infora mildare krav for
nagot sarskild kategori av fondbolag, t.ex. pa grundval av storlek. Det &r
av Overordnad betydelse att alla vardepappersfonder som marknadsfors
till allmanheten som sadana erbjuder samma grad av investerarskydd,
oberoende av vilket fondbolag som forvaltar dem.

Forvaringsinstitut

Det &r i huvudsak banker som verkar som forvaringsinstitut i Sverige.
Aven andra kreditinstitut kan inom ramen for sitt tillstind utfora
forvaringsinstitutsfunktioner. Enligt uppgift finns det for nérvarande
atminstone sex banker och andra kreditinstitut som ar forvaringsinstitut
for svenska vardepappersfonder och specialfonder, varav fyra ar filialer
till utlandska banker, ndmligen JP Morgan Filial Stockholm, DnB Filial
Stockholm, Danske Bank Filial Stockholm, och Citibank Filial
Stockholm. Dessutom ar SEB och Swedbank stora forvaringsinstitut pa
den svenska marknaden.

De nya reglerna i UCITS-direktivet om forvaringsinstitutets uppgifter
och ansvar — som i stor utstrackning éverensstammer med dem i AIFM-
direktivet — innebdr i huvudsak ett fortydligande av vad ett forvarings-
institut ska gora och vilket ansvar det har i forhallande till fondandels-
agarna (se avsnitt 7). De nya reglerna ar dessutom battre anpassade till
forvaringsinstitutets faktiska verksamhet. Det gors bl.a. en uppdelning
mellan olika slag av tillgdngar som innebar att reglerna dven omfattar
mojligheten att fondens tillgdngar i praktiken inte kan forvaras i en
vardepappersdepd, t.ex. nar det galler kontraktuella forpliktelser i sam-
band med derivattransaktioner.

Harmoniseringen av forvaringsinstitutens kontrollerande funktion inne-
bar att funktionen kommer att utforas pa ett likartat sétt oavsett i vilket
land inom EES fonden och forvaringsinstitutet ar etablerade. Detta
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innebdr fordelar for forvaringsinstitut med verksamhet i flera lander och
som exempelvis agerar genom filial pa marknader utanfér hemlandet.
Sadana institut kommer att omfattas av samma villkor oberoende av i
vilket land inom EES tjansterna tillhandahélls, vilket torde leda till 6kad
effektivitet och okade mojligheter att etablera sig pd nya marknader.
Forbattrade forutsattningar for gransdverskridande verksamhet kan
forvantas leda till 6kad konkurrens. Vidare forbattras forutsattningarna
for berérda myndigheters tillsyn av gransoverskridande verksambhet,
vilket i sa fall forbattrar investerarskyddet.

De detaljerade regler som anges i rattsakter som antas av kommis-
sionen kan, utover ett fortydligande av vad ett forvaringsinstitut ska gora,
ocksa forvantas innebéra preciserade krav i viktiga delar. Detta kan
komma att krédva nya processer hos forvaringsinstituten. Dessa kommer
dock, till stor del, att motsvara de processer som redan krévs for special-
fonder enligt motsvarande regler som kompletterar AIFM-direktivet.

Regelradet efterfragar en redovisning av forslagens konsekvenser for
de berorda foretagens kostnader, tidsatgdng och verksamhet, en redo-
gorelse for forslagens paverkan pé de berorda foretagens konkurrens-
forhallanden och eventuella behov att ta sarskilda hansyn till sma foretag.
Enligt kommissionens konsekvensutredning (Commission staff working
document, Impact assessment, SWD[2012] 185 final, s. 46) &ar konse-
kvenserna av forvaringsinstitutens skarpta skadestandsansvar obestamda.
Eventuella kostnader for att kompensera forluster av finansiella instru-
ment balanseras av att sadana forluster forvantas bli mer séllsynta till
foljd av forbattrade rutiner for att undga skadestandsansvar. Om netto-
effekten blir hojda eller tvartom sdnkta kostnader kan enbart avgoras i
efterhand. Mot denna obestamda effekt far stallas behovet av regler som
tydliggor ansvaret for forluster av depéaforvarade finansiella instrument,
och dérmed forbéttrat skydd av fondernas andelsagare som till betydande
del &r konsumenter.

Regeringen gor i likhet med kommissionen bedémningen att konse-
kvenserna for forvaringsinstitutens kostnader, tidsatgang och verksamhet
inte dr entydigt negativa. Det bdr beaktas i sammanhanget att konse-
kvenserna for fondernas andelsagare, dvs. investerarskyddet, daremot &r
entydigt positiva.

Nar det galler Regelrddets aterstdende frdga om behovet av att ta
sarskilda hansyn till sma foretag gor regeringen samma beddmning som
nar det galler fondbolag. Det &r, bl.a. mot bakgrund av behovet av ett
tillrackligt investerarskydd, varken lampligt eller mojligt att tillampa
annorlunda villkor for ndgon sérskild kategori av forvaringsinstitut.

Naringslivets Regelnamnd, i likhet med Fondbolagens forening, anser
att konsekvenserna inte &r tillrackligt belysta nar det géller valet att inte
lata &ven andra juridiska personer an kreditinstitut vara forvaringsinstitut.

Som Fondbolagens forening papekar kan delegerade akter som antas
av kommissionen komma att paverka den struktur som har etablerats pa
den svenska marknaden nar det galler forhallandet mellan bankéagda
fondbolag och deras forvaringsinstitut. Om ett kreditinstitut, i egenskap
av att vara moderbolag, till foljd av en delegerad akt inte l&ngre kan vara
forvaringsinstitut for fonder som férvaltas av fondbolag som ingar i
samma koncern far detta konsekvenser for forvaringsinstitutens mojlig-
heter att erbjuda tjanster inom koncernen. Konsekvenserna begrénsas



emellertid till de stdrsta bankerna i den utstrdckning de fungerar som
forvaringsinstitut for fonder inom den egna koncernen. Regeringen
noterar dven att detta i sa fall ar en direkt konsekvens av nya EU-regler
och inte en konsekvens av nagra tillkommande bestammelser i svensk
ratt. Regeringen konstaterar for Ovrigt att det inom ramen for detta
lagstiftningsarende saknas utrymme att 6vervéaga en lagandring som gor
det mojligt for andra juridiska personer an banker och andra kreditinstitut
att vara férvarningsinstitut (se avsnitt 7.2).

Naringslivets Regelnamnd efterfragar aven fordjupad analys av
effekterna av nya sanktionsregler for styrelseledamoter och verkstallande
direktorer. Enligt utredningens beddmning kan det inte uteslutas att de
nya bestdmmelserna om sanktioner mot fysiska personer i foretagens
ledning kan paverka rekryteringsarbetet och i férlangningen fa en
marginellt kostnadsdrivande effekt. Det maste emellertid beaktas att
motsvarande sanktionsbestdmmelser har inforts for i stort sett hela
finansmarknadsomradet inom EES. Det framstar darmed som mycket
osannolikt att just svenska fondbolag och forvaringsinstitut ska paverkas
av nya sanktioner pa nagot sarskilt satt. Den konkurrens om kvalificerad
arbetskraft som eventuellt skulle kunna uppkomma torde till helt
dominerande del avse foretag inom den finansiella sektorn som alla
omfattas av samma regler. Regeringen staller sig darfor fragande till
utredningens beddémning att de nya sanktionsbestdmmelserna kan
forsvara fondbolagens rekryteringsarbete. Sverige har inte heller nagot
annat val &n att inféra minst de sanktioner som anges i UCITS-direktivet.
Det handlingsutrymme som aterstar avser mojligheten att infora ytterlig-
are sanktioner eller hogre sanktionsbelopp som i sa fall skulle vara an
mer ingripande och mojligen paverka svenska aktorer oproportionerligt.

114 Konsekvenser for det allméanna

Konsekvenser for Finansinspektionen

De foreslagna andringarna av gallande ratt bedéms fa konsekvenser for
staten primart genom paverkan pad Finansinspektionens verksamhet i
egenskap av behoérig myndighet enligt UCITS-direktivet. De férand-
ringar av sanktionssystemet som regeringen foreslar bedoms aven kunna
medfdra vissa konsekvenser for domstolsvasendet.

Utdver den information om nya regelverk som Finansinspektionen
tillhandahaller bedoms forslagen i denna lagradsremiss inte medfora
nagot behov av nagra sarskilda informationsinsatser fran samhéllets sida.
Regelradet anser att behovet av sarskilda informationsinsatser behgver
belysas mot bakgrund av utredningens beddémning att lagdndringarna ska
trada i kraft redan den 18 mars 2016. Datum for ikrafttradande maste
emellertid flyttas fram till andra halvaret 2016 (se avsnitt 10). Behovet av
sdrskilda informationsinsatser framstar didrmed som mindre trangande,
&ven med beaktande av att lagéndringarna i forsta hand tréffar fondbolag
och forvaringsinstitut, dvs. juridiska personer som bedriver en hogt
specialiserad verksamhet och som bdr vara val medvetna om behovet att
anpassa svensk ratt till de nya reglerna i UCITS-direktivet.
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Genomforandet i svensk ratt av &ndrade och nya regler i UCITS-
direktivet kommer att ge upphov till ett visst initialt resursbehov for
Finansinspektionen, framst nar det galler foreskriftsarbete. Vidare
kommer Finansinspektionen att behdva anpassa sin verksamhet med
anledning av framfor allt handlédggningen av arenden om Overtradelser
och den foreslagna beslutsordningen avseende fysiska personer i led-
ningen for fondbolag och forvaringsinstitut samt rapporteringsskyldig-
heten till kommissionen och Esma. | materiellt hanseende bedéms de nya
reglerna inte medféra nagon storre forandring av antalet drenden om
overtradelser for Finansinspektionen. Det &r dessutom fraga om i huvud-
sak samma slags anpassningar som ar nodvéandiga ocksa pa grund av
genomforandet i svensk ratt av andra EU-réttsakter pa finansmark-
nadsomradet, dven nar det galler kravet pd inrattande av system for att ta
emot anmalningar fran s.k. visselblasare.

Merkostnaderna for Finansinspektionen med anledning av forslagen i
denna lagradsremiss far hanteras inom for myndigheten befintliga bud-
getramar. Tillsynen av de regelverk som foljer av andringarna i UCITS-
direktivet finansieras via statsbudgeten genom att riksdagen anvisar
medel. Finansinspektionen tar darefter ut arliga avgifter av foretag under
tillsyn som inspektionen redovisar mot inkomsttitel pa statsbudgeten.

Konsekvenser for Sveriges domstolar

Regeringen foreslar att Finansinspektionen alltjamt ska besluta om
ingripanden gentemot fondbolag, forvaringsinstitut och andra juridiska
personer som omfattas av bestdmmelserna i lagen om vérdepappers-
fonder samt mot den (fysiska eller juridiska person) som drivit verksam-
het utan tillstdnd samt mot den (fysiska eller juridiska person) som asido-
satt anmalningsskyldigheten for dgarprovning i fondbolag (avsnitt 9.6.1).

I fraga om sanktioner mot ansvariga fysiska personer i fondbolags och
forvaringsinstituts ledning, vid Overtradelser fran respektive foretags
sida, foreslar regeringen att Finansinspektionen ska besluta om ingrip-
ande genom att utfarda ett sanktionsforelaggande. Om foreldggandet inte
godkanns inom utsatt tid, har Finansinspektionen att ansdka hos allmén
forvaltningsdomstol om att sanktionen ska beslutas. Anstkan ska i
sadana fall goras hos den forvaltningsratt som ar behorig att prova ett
Overklagande av Finansinspektionens beslut om ingripande mot féretaget
i fraga (Forvaltningsratten i Stockholm). Enligt forslaget bor sanktions-
befogenheten nér det galler fysiska personer inte tillgripas regelmassigt,
utan endast vid Overtradelser som beddéms vara av allvarlig art och om
den fysiska personen av uppsat eller grov oaktsamhet har foranlett
dvertradelsen (avsnitt 9.2.5).

Kammarrétten i Stockholm anser att de 6kade ingripande- och tillsyns-
mojligheter som &r en foljd av en alltmer omfattande och komplex regle-
ring pa finansmarknadsomradet medfor ett okat antal éverklaganden av
Finansinspektionens beslut till allmén forvaltningsdomstol. Finansmark-
nadsmalen &r arbetskravande och kréver dessutom skyndsam hand-
laggning. Forvaltningsratten i Stockholm anser att nya mdjligheter att
rikta sanktioner mot fysiska personer och mer detaljerade regler nér det
géller sanktioner for juridiska personer kan leda till en 6kad mal-
tillstrémning till forvaltningsréatten. Nya regler om férvaringsinstitutens



uppgifter och ansvar kan i forlangningen leda till ett dkat antal tillsyns-
arenden. Aven om forslagen inte innebar en kraftigt okad méltillstrom-
ning menar Forvaltningsratten i Stockholm att mélen avser komplexa
fragor som kréver en stor arbetsinsats. Domstolsverket anser att det inte
kan uteslutas att den sammantagna maltillstromningen foranleder ett
behov av resurstillskott.

Regeringen noterar att den 6kade arbetsbelastning som kan uppkomma
i domstolarna &r en féljd av skérpta regler om ingripanden och sanktioner
som avser hela finansmarknadsomradet, inom vilket férvaltning av
vardepappersfonder och forvaring av tillgdngarna i fonder utgdr en
mindre del. Det framstar darfor inte som befogat att sarskilt uppmérk-
samma fragor om domstolarnas resurser i just detta sammanhang.
Regeringen bedomer att forslagen i lagradsremissen inte kommer att leda
till ndgon vasentligt 6kad belastning for de allmanna forvaltningsdom-
stolarna. Eventuella konsekvenser for resurshehovet i domstolarna far
foljas upp och hanteras inom befintliga budgetramar for utgiftsomréadet.

11.5 Konsekvenser i dvrigt

Det nya regelverket medfor bl.a. 6kad transparens och 6kade kontroll-
mojligheter av fondmarknaden. Darmed torde det ocksa genom allméan-
prevention ha en viss brottsforebyggande inverkan pa bl.a. vissa former
av marknadsmissbruk och annan ekonomisk brottslighet. Savitt kan be-
démas har forslagen i denna lagradsremiss inga ytterligare konsekvenser
utéver de som anges i avsnitten 11.2-11.4 for stat, kommuner, landsting,
foretag eller enskilda. Det forutses inte att statsbudgeten ska paverkas
eftersom eventuella merkostnader for det allménna ska hanteras inom
befintliga budgetramar.

12 Forfattningskommentar

12.1 Forslaget till lag om andring i lagen (2004:46)
om véardepappersfonder

1 kap.

108

I andra stycket gors endast en foljdandring med anledning av att
nuvarande 2 kap. 17 c § i stéllet betecknas 2 kap. 17 f 8.

2 kap.

17c§

Paragrafen, som &r ny, genomfor delvis artikel 14a i UCITS-direktivet.
Paragrafens forsta stycke &r utformat efter forebild av 8 kap. 22 § lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, se prop.
2012/13:155 s. 259-261.
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Enligt forsta stycket ska ett fondbolag ha ett ersattningssystem som
frémjar en sund och effektiv riskhantering. Begreppet ersattningssystem
omfattar fondbolagets dokumenterade ersattningspolicy samt den prak-
tiska tillampningen av den; jfr Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2011:1) om ersattningssystem i kreditinstitut, vardepappersbolag
och fondbolag med tillstind for diskretionar portféljforvaltning och
Finansinspektionens allmanna rad (FFFS 2011:2) om erséttningspolicy i
forsakringsforetag, fondbolag, borser, clearingorganisationer och institut
for utgivning av elektroniska pengar.

Att erséttningssystemet ska frdmja sund och effektiv riskhantering
innebar bl.a. att ersattningssystemet inte ska st i strid med de forvaltade
fondernas riskprofil och fondbestdmmelser. Kopplingen mellan ersétt-
ningssystem och riskhantering innebdr ocksa att bestammelsen har
betydelse for utformningen av principerna for ersdttningar till de med-
arbetare som i tjansten utovar ett vasentligt inflytande pé fondbolagets
eller de forvaltade fondernas riskprofiler, exempelvis den verkstéllande
ledningen, samt risktagare och kontrollfunktioner. De detaljerade reg-
lerna i UCITS-direktivet om ett fondbolags erséttningssystem (artiklarna
14a.2, 14a.3 samt 14b.1, 14b.3 och 14b.4) genomfdrs i myndighets-
foreskrifter. Regeringen eller den myndighet som regeringen bemyndigar
far enligt 13 kap. 1 8 5 meddela foreskrifter om det ersattningssystem,
inbegripet den ersattningspolicy, som ett fondbolag ska ha.

I andra stycket klargors att det i inom ramen for ett erséttningssystem
ingdr att uppratta och tillampa en ersattningspolicy.

Overvéagandena finns i avsnitt 6.2.

17d8

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 99d.5 i UCITS-direktivet. Para-
grafen ar utformad efter forebild av bl.a. 8 kap. 4 a § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden, se prop. 2013/14:228 s. 317. For forva-
ringsinstitut finns en motsvarande bestdammelse i 6kap. 2a8§
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Bestammelsen staller inte nagra sarskilda krav i frdga om vilken typ av
forfarande som fondbolagen ska tillhandahalla for anstallda som vill
rapportera om &vertradelser, mer an att dessa ska vara andamalsenliga.
Det ska dock vara frdga om en sérskild, oberoende och sjélvstandig
kanal.

Av andra stycket foljer att om anvéndningen av ett rapporterings-
system innebar en sadan strukturerad behandling av personuppgifter som
avses i personuppgiftslagen, maste systemet utformas i Gverensstam-
melse med den lagen. Anvandning av s.k. visselblasarsystem innefattar
sannolikt en behandling av personuppgifter i den mening som avses i
personuppgiftslagen. Enligt 21 § personuppgiftslagen ar det forbjudet for
andra &n myndigheter att behandla personuppgifter om lagovertradelser
som innefattar brott, domar i brottmal, straffprocessuella tvangsmedel
eller administrativa frihetsberévanden. Forbudet géller &ven om den
registrerade skulle samtycka till behandlingen. Datainspektionen har
dock med stdd av 9 8§ personuppgiftsférordningen (1998:1191) meddelat
foreskrifter om undantag fran detta forbud, bl.a. for att mojliggora
anvandning av visselblasarsystem, se Datainspektionens foreskrifter



(DIFS 2010:1) om é&ndring av Datainspektionens foreskrifter (DIFS
1998:3) om undantag fradn forbudet for andra dn myndigheter att
behandla personuppgifter om lagévertradelser m.m.

F6r en ndrmare beskrivning av hur ett internt system for anmélningar
kan utformas och hur behandlingen av personuppgifter i ett sadant
system forhaller sig till reglerna i personuppgiftslagen hanvisas till
tidigare forarbetsuttalanden (se prop. 2013/14:228 s. 247-254).

Overvagandena finns i avsnitt 8.3.4.

17e8§

Paragrafen, som &r ny, genomfor artikel 99d.4 i UCITS-direktivet.
Bestdammelsen utgor en ansvarsfrihetsregel och omfattar inte bara brott
mot tystnadsplikt enligt lag utan dven avtalsrattsliga ataganden om tyst-
nadsplikt. Innebdrden av bestammelsen &r att en anstalld varken kan adra
sig straffrattsligt ansvar, skadestandsskyldighet eller andra sanktioner for
brott mot tystnadsplikt vid rapportering av overtradelser under de forut-
sattningar som anges i paragrafen.

Genom uttrycket ”hade anledning att anta” i forsta stycket anges vilken
grad av sakerhet som maste foreligga, utifran det for anmalaren befintliga
kunskapsunderlaget, for att pastdendet om overtradelser som anmalaren
framfor genom rapporteringen ar riktig. For att ansvarsfrihet ska intrada
enligt bestdimmelsen krévs det att anmélaren har haft anledning att anta
att en Overtradelse har skett. Kravet ska inte stallas mot enskilda sak-
forhallanden utan fragan ar om det funnits anledning att anta att en Gver-
tradelse av bestdmmelserna som galler for verksamheten har skett.
Ansvarsfrihet géller endast vid anmélan till Finansinspektionen eller
Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma).

Enligt andra stycket ska bestdimmelsen om ansvarsfrihet i forsta stycket
tillampas &ven vid rapportering som sker via fondbolagets interna
rapporteringssystem (se 17 d §).

Overvagandena finns i avsnitt 8.3.6.

198

| forsta stycket inférs en ny andra mening. Genom den utvidgas omfatt-
ningen av tystnadsplikten i fondbolag till att d&ven avse uppgift i en an-
mélan eller utsaga om dvertrédelse av bestammelse som galler for verk-
samheten, om uppgiften kan avsléja anmélarens identitet. Tystnads-
plikten géller till skydd for anmalarens identitet vid s.k. visselblasning
och omfattar t.ex. uppgifter i anmélningar om 6vertrédelser via ett fond-
bolags interna rapporteringssystem (se 17 d 8).

Sekretessen géller i likhet med den som géller for enskildas for-
héllanden endast obehdriga réjanden. For en narmare redogérelse for vad
som avses hénvisas till tidigare forarbetsuttalanden (se prop. 2002/03:139
s. 478 1).

Bestdmmelsen &r utformad efter forebild av motsvarande bestammelser
i lagen om bank- och finansieringsrérelse (1 kap. 10 § forsta stycket) och
lagen om vardepappersmarknaden (1 kap. 11 § andra stycket).

Overvigandena finns i avsnitt 8.3.5.

139



140

218§

Andra meningen i paragrafen tas bort och bestimmelser om forvarings-
institutets ansvar infors i 3 kap. 14-16 §8, se forfattningskommentaren
till de paragraferna.

3 kap.
18§

Paragrafen genomfdr artiklarna 22.1 och 23.1 i UCITS-direktivet.

Andringen i forsta stycket fortydligar att det &ligger fondbolaget att se
till att det for var och en av de forvaltade fonderna finns ett enda forva-
ringsinstitut som uppfyller de krav som stélls upp i kapitlet. Paragrafen ar
utformad efter forebild av 9 kap. 1 8§ lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Nuvarande andra stycket flyttas till nya 2 §, se forfattningskommen-
taren till den paragrafen.

Overvéagandena finns i avsnitt 7.2.

28

Paragrafen genomfor artikel 25.2 i UCITS-direktivet.

I paragrafen anges krav pa forvaringsinstitutets uppférande och hante-
ring av intressekonflikter. Paragrafen &r utformad efter forebild av 9 kap.
2 § lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. | nuvarande 2 §
finns bestdammelser om forvaringsinstitutets uppgifter. Bestammelser om
forvaringsinstitutets uppgifter finns nu i stallet i 4-9 88,

| forsta stycket anges bl.a. att forvaringsinstitutet ska handla ute-
slutande i fondandelségarnas gemensamma intresse. Bestimmelsen over-
fors fran nuvarande 1 § andra stycket. | enlighet med synpunkter fran
Finansinspektionen och Fondbolagens férening andras i forhallande till
utredningens forslag (1 § andra stycket) en hanvisning till fondens och
fondandelsdgarnas intresse till att avse fondandelségarnas gemensamma
intresse, eftersom en vardepappersfond inte &r en juridisk person.

I andra och tredje styckena stills krav pa forvaringsinstitutet att und-
vika, identifiera, hantera, 6vervaka och redovisa intressekonflikter. 1 fler-
talet fall kommer forvaringsinstitutet sannolikt att vara ett kreditinstitut
med tillstand att driva vardepappersrorelse (dvs. ett vardepappersinstitut).
For ett svenskt forvaringsinstitut innebar det att institutet ska tillampa
bestdimmelserna om intressekonflikter i 8 kap. 21 § lagen om varde-
pappersmarknaden och 11 kap. Finansinspektionens  foreskrifter
(FFFS 2007:16) om vardepappersrorelse. Institutet maste identifiera de
verksamheter dar andra kunder eller forvaringsinstitutet sjalvt kan ha
intressen som star i konflikt med verksamheten som forvaringsinstitut.
Det galler t.ex. verksamheter som handel med vérdepapper for egen och
kunders rakning eller investeringsradgivning. Information om affarer
eller positioner som avser en vardepappersfond skulle kunna missbrukas
och verksamheten som forvaringsinstitut maste dérfor héllas atskild fran
séddan verksamhet, bade funktionellt och hierarkiskt. Aven kundforhall-
andet mellan fondbolaget och férvaringsinstitutet kan i viss man innebara
en intressekonflikt. Forvaringsinstitutets kontrollerande funktion, t.ex.
avseende vérdering och rutiner for inlésen av fondandelar, ska utforas for



att varna fondandelsdgarnas intressen och behdver inte alltid samman-
falla med fondbolagets intressen, sarskilt inte om forvaringsinstitutet
upptacker fel och brister som kraver kostsamma atgarder fran fond-
bolagets sida. For att hantera detta maste forvaringsinstitutet organisera
sin verksamhet s att den kontrollerande funktionen inte paverkas av
kundrelationen till fondbolaget.

Nar det galler kravet i tredje stycket pa att redovisa intressekonflikterna
for investerarna bor detta, sésom Fondbolages forening papekar, ske i
fondens informationsbroschyr (bilaga 1, modul A, punkten 2.1 i UCITS-
direktivet).

Overvigandena finns i avsnitt 7.6.

3§

Paragrafen genomfor artikel 22.2 i UCITS-direktivet.

Paragrafen reglerar forvaringsinstitutets skyldighet att inga ett skriftligt
avtal med fondbolaget och motsvarar nuvarande 4 8. Nuvarande 3§
overfors oférandrad till nya 9 8.

| paragrafen stills krav pa att avtalet ska innehélla dtminstone sadana
uppgifter som anges i artiklarna 30-33, 35 och 37 i kommissionens
direktiv 2010/43/EU. Hanvisningen till EU-bestdmmelserna ar utformad
pa sa satt att den avser direktivet i en viss angiven lydelse, s.k. statisk
hé&nvisning (se avsnitt 5.2).

48

Paragrafen genomfor artikel 22.3 i UCITS-direktivet.

Paragrafen motsvarar delvis nuvarande 2 §. Lydelsen justeras i for-
héllande till den nuvarande lydelsen for att narmare ansluta till reglerna i
UCITS-direktivet. Paragrafen &r utformad efter forebild av 9 kap. 12 §
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Nuvarande 4 §
Overfors i huvudsak oférandrad till 3 8.

Overvagandena finns i avsnitt 7.5.

58§

Paragrafen, som &r ny, genomfor artikel 22.4 i UCITS-direktivet. |
enlighet med synpunkter frdn Fondbolagens férening gors det i forsta
stycket en andring av redaktionell art i forhallande till utredningens
forslag (1 b §) sa att det anges att forvaringsinstitutet ska Gvervaka
fondens penningfloden, vilket stdammer battre 6verens med reglerna i
artikel 22.3 och 22.4 i UCITS-direktivet.

Paragrafen reglerar forvaringsinstitutets uppgifter avseende fondernas
penningfléden. Enligt forsta och andra styckena har forvaringsinstitutet
vissa dvervakande uppgifter avseende penningflddena som innebdr att
institutet ska bevaka att gjorda betalningar frdn investerare har tagits
emot och att likvida medel har bokforts pa likvidkonton i fondens namn
eller i fondbolagets eller forvaringsinstitutets namn for fondens rakning. |
de senare fallen maste, enligt femte stycket, kontot som Gppnats for
fondens rikning vara atskilt sa att medel som tillhér forvaringsinstitutet
eller fondbolaget inte finns pd samma konto. Med ett konto i forvarings-
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institutets namn avses i andra och tredje styckena ett konto hos nagon
annan &n forvaringsinstitutet.

I tredje stycket anges var ett konto for en vardepappersfond far 6ppnas.
Oftast torde det vara fraga om konto hos ett kreditinstitut, t.ex. en bank. |
manga fall kommer likvidkontot troligen att 6ppnas hos férvarings-
institutet, vilket underlattar forvaringsinstitutets skyldighet att bevaka
fondens penningfloden. Om kontot 6ppnas hos nagon annan maste forva-
ringsinstitutet informeras om vilka konton som finns och frdn konto-
hallaren fa information om kontordrelser, t.ex. insattningar och uttag.

Efter synpunkt fran Fondbolagens forening anges i fjarde stycket att
likvidkonton ska foras enligt principerna i artikel 16 i kommissionens
direktiv 2006/73/EG. Hanvisningen till EU-bestammelsen ar utformad pa
sa satt att den avser direktivet i en viss angiven lydelse, s.k. statisk han-
visning (se avsnitt 5.2).

Overvagandena finns i avsnitt 7.5.

68

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 22.5ai, 22.5bi ochii samt
artikel 22.7 i UCITS-direktivet.

| forsta stycket klargors forvaringsinstitutets huvuduppgifter avseende
tillgdngarna i en vardepappersfond: att antingen depaférvara dem eller
kontrollera dganderétten. Finansiella instrument ska som huvudregel
forvaras av forvaringsinstitutet. For sadana finansiella instrument som
kontoférs i avstdmningsregister hos en vardepapperscentral enligt lagen
(1998:1479) om vérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument innebar det att instrumenten ska forvaras i depa hos
forvaringsinstitutet. For tillgadngar som inte kan depaférvaras, varken
elektroniskt eller fysiskt, ska forvaringsinstitutet enligt forsta stycket 2,
kontrollera att fonden har dganderétt till tillgdngarna och fora ett register
over dem. Det bor observeras att registret inte i sig har ndgon sakrattslig
verkan pa samma satt som forvaringsinstitutets registrering av finansiella
instrument i en depa. | det senare fallet foljer den sakrattsliga verkan av
3 kap. 10 § lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring av finan-
siella instrument. Forsta stycket ar utformat efter forebild av 9 kap. 10 §
forsta stycket lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

I andra och tredje styckena regleras forvaringsinstitutets, och upp-
dragstagares, mojligheter att ateranvanda tillgangar som ingar i en varde-
pappersfond. Med ateranvandning avses alla dverféringar av tillgangar i
depaforvaring, inklusive, men inte uteslutande, Gverforing, pantsattning,
forsaljning och utlaning. | andra stycket finns ett forbud for forvarings-
institut och uppdragstagare att ateranvanda tillgdngarna i fonden. Efter
synpunkter fran Finansinspektionen och Fondbolagens forening precise-
ras att forbudet géller ateranvandning “for egen rakning”. | tredje stycket
fortydligas villkoren for &teranvandning med anledning av synpunkter
fran samma remissinstanser. | tredje stycket anges i punkten 4 att saker-
heten ska vara likvid och av hdg kvalitet. Dessutom stalls krav pa att
sékerheten ska ha mottagits inom ramen for ett avtal om sakerhets-
overlatelse (aterkdpsavtal). Med detta avses ett avtal om dganderétts-
overforing av egendom (sékerheten) dar forvéarvaren (sékerhetstagaren)
vid en viss tidpunkt ska aterleverera egendomen till den ursprungliga



overlataren (sakerhetsstallaren) mot infriande av den bakomliggande for-
pliktelsen. Omvant har den som stéller sékerheten en rétt att kopa tillbaka
egendomen av sakerhetstagaren (se prop. 2004/05:30 s.26f. och
prop. 2013/14:111 s. 25 f. och 103 f.). Med termen marginal avses en
sadan marginal som normalt anvands pa marknaden i avtal om vérde-
papperslan.

Overvagandena finns i avsnitten 7.3 och 7.4.

78

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 22.5 aii och 22.5bi i UCITS-
direktivet. Paragrafen ar utformad efter forebild av 9 kap. 11 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Forsta stycket innebar att alla finansiella instrument som ingar i en
vardepappersfond som depaférvaras ska hallas atskilda fran forvarings-
institutets, fondbolagets och andras tillgangar hos forvaringsinstitutet.
Om detta sker pa ett eller flera konton spelar ingen roll; huvudsaken &r
att det konto eller de konton som anvands ar separata i forhallande till
fondbolagets, forvaringsinstitutets och andras konton. Syftet ar att
tillgdngarna i fonden alltid ska kunna identifieras som tillhérande fonden
och skyddas om nagon annan 4n fonden, t.ex. fondbolaget eller forva-
ringsinstitutet, skulle ga i konkurs. P& samma satt som nar det galler 5 §
ar hanvisningen till kommissionens direktiv 2006/73/EG statisk, se
forfattningskommentaren till den paragrafen.

Enligt andra stycket ska forvaringsinstitutet for att kontrollera dgande-
rétten granska de bevis som finns for fondens &ganderétt. Det kan vara
fraga om handlingar och dokumentation fran fondbolaget men ocksa
andra externa bevis, t.ex. uppgifter om réattigheter och skyldigheter enligt
ett OTC-derivatkontrakt som inhdmtas fran fondens motpart. Att
handlingarna ska vara tillgdngliga innebér att de ska vara tillgangliga for
forvaringsinstitutet.

Overvagandena finns i avsnitt 7.3.

88

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 22.6 i UCITS-direktivet.

Den forteckning som forvaringsinstitutet ska tillhandahélla ska avse
samtliga tillgangar, dvs. bade de som depéférvaras och de som forva-
ringsinstitutet for register Over. Darutdver ska fondernas tillgodo-
havanden pa likvidkonton framga av férteckningen.

Overvigandena finns i avsnitt 7.3.

98§
Paragrafen, som &r ny, motsvarar nuvarande 3 8.

10§

Paragrafen, som &r ny, genomfor artikel 22a.1 och 22a.2 i UCITS-
direktivet. Paragrafen ar utformad efter férebild av 9 kap. 13 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.
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Av forsta stycket foljer att ett forvaringsinstitut inte far delegera de
kontrollerande uppgifter som det har enligt 4 och 5 §§. Uppgifterna att
depaforvara och kontrollera dganderatten enligt 6 § far dock delegeras,
om forutsattningarna i andra stycket och i 11-13 88 ar uppfylida.
Forutsattningarna for att forfoga over tillgdngar i en vardepappersfond
enligt 6 § andra stycket géller aven den som fatt forvaringsuppgifter
delegerade till sig, se forfattningskommentaren till den paragrafen.

UCITS-direktivet innehdller inga regler om att det ska anmalas till den
behdriga myndigheten om forvaringsinstitutet delegerar uppgifter. Sa-
dana regler finns dock for svenska vérdepappersinstitut i 8 kap. 14 §
lagen om vérdepappersmarknaden och for kreditinstitut i 6 kap. 7§
lagen om bank- och finansieringsrorelse. Svenska forvaringsinstitut kan
darfor pa grund av dessa bestammelser vara skyldiga att anméla sina
uppdragsavtal till Finansinspektionen.

Overvagandena finns i avsnitt 7.7.

118

Paragrafen, som &r ny, genomfor artikel 22a.3 forsta stycket i UCITS-
direktivet. Paragrafen ar utformad efter forebild av 9 kap. 14 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Enligt punkten 1 ska forvaringsinstitutet forvissa sig om att uppdrags-
tagaren har den struktur och den sakkunskap som kravs i férhéallande till
uppdraget. Det innebdr bl.a. att uppdragstagarens struktur och sakkun-
skap ska sta i proportion till arten av och komplexiteten hos de tillgangar
som ingar i vardepappersfonder och som anfortros uppdragstagaren.

I punkten 2 stalls de krav upp som atminstone maste vara uppfyllda om
uppdraget avser depaforvaringsuppgifter. Punkten delas upp i led a och
led b efter papekande av Fondbolagens férening om att hanvisningen i
undantaget i 12 § bor omfatta endast kravet pa att uppdragstagaren ska
omfattas av viss reglering, kapitalkrav och tillsyn for att stdimma dverens
med UCITS-direktivet (artikel 22a.3 forsta stycket b i och andra stycket).

Enligt punkten 3 ska tillgdngarna i en vardepappersfond hallas tskilda
frén uppdragstagarens egna och andras tillgéngar. Detta hindrar dock inte
att uppdragstagaren forvarar tillgangar i flera fonder pa ett samlingskonto
i form av ett gemensamt konto med separat redovisning, se skél 22 till
andringsdirektivet. Detta konto maste dock hallas atskilt fran andra
konton och det maste fortfarande ga att identifiera vilka tillgangar som
hor till vilken fond.

Enligt punkten 4 ar forvaringsinstitutet skyldigt att vidta atgarder for
att se till att tillgdngarna i vardepappersfonden, om uppdragstagaren blir
insolvent, inte ska vara tillgangliga for utdelning eller realisering till
uppdragstagarens fordringsagare.

Aven en uppdragstagare ska, enligt punkten 5, uppfylla de allménna
skyldigheter och respektera de forbud som angesii 2, 3, 6 och 7 88.

Overvigandena finns i avsnitt 7.7.



12§

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 22a.3 andra stycket i UCITS-
direktivet. Paragrafen ar utformad efter forebild av 9 kap. 15 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Paragrafen reglerar det forhallandet att ett visst finansiellt instrument
enligt lagstiftningen i ett land utanfor EES maste forvaras i det landet.
Det kan t.ex. vara fraga om att kontoféringen av finansiella instrument
enligt lag ar uppbyggd sa att endast inhemska institut kan vara konto-
havare i den nationella vardepapperscentralen. Om det samtidigt ar sa att
dessa institut inte omfattas av en effektiv reglering eller star under till-
syn, skulle férvaringen strida mot kraven i 11 § 2 a. Det skulle i prak-
tiken kunna innebara att ett forvaringsinstitut inte kan forvara sadana till-
gangar i enlighet med lagen i det berérda landet. Under de i paragrafen
angivna forutsattningarna far delegering ske trots att kraven i 1182a
inte &r uppfyllda.

| andra stycket anges de ytterligare krav som maste vara uppfyllda for
att depaforvaring enligt forsta stycket ska fa ske. Under forutsattning att
fondens investerare har informerats och instruktionen om att férvara in-
strumentet i fraga pa sadant sétt som avses i forsta stycket kommer fran
fondbolaget, ar det tillatet att delegera forvaringsuppgifter pa detta satt.
Andelségarna ska informeras innan de gor sin investering. Det innebar att
delegationen maste framgé av informationsbroschyren (se bilaga 1
modul A punkterna 2.2 och 2.3 i UCITS-direktivet).

Fondbolagens férening anser att ordet “korrekt” i utredningens lag-
forslag (3 kap. 7 § andra stycket 1) bor utgd och papekar att formule-
ringen i UCITS-direktivet (“vederbérligen”) snarare avser det satt pa
vilket informationen ska ges. Enligt regeringens mening ligger det
emellertid i sakens natur att informationen saval ar korrekt som att den
har lamnats pa vederborligt satt. Nagon precisering i lagtexten i detta av-
seende ar darfor inte nddvandig. Detta innebar dock inte nagon skillnad i
sak i forhallande till det som anges i direktivet.

Overvagandena finns i avsnitt 7.7.

13§

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 22a.3 tredje stycket i UCITS-
direktivet. Paragrafen ar utformad efter forebild av 9 kap. 16 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Paragrafen reglerar vidaredelegering fran forvaringsinstitutets upp-
dragstagare. For uppdragstagarens vidaredelegering galler samma krav
som for forvaringsinstitutets egen delegering.

Overvigandena finns i avsnitt 7.7.

14§

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 24.1 férsta och andra styckena
samt delvis artiklarna 24.3 och 24.4 i UCITS-direktivet. Paragrafen &r
utformad efter forebild av 9 kap. 17 § lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Enligt forsta stycket ska forvaringsinstitutet aterfora ett finansiellt
instrument av “samma slag” (identisk typ enligt direktivets ordalydelse).
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Det innebar t.ex. att om det ar en B-aktie som har forlorats sa ar det en B-
aktie, inte en A-aktie, som ska aterforas.

Forvaringsinstitutet har ett kontrollansvar for forluster av finansiella
instrument som depaforvaras. Det betyder att forvaringsinstitutet
ansvarar for sddana forluster, om institutet inte enligt andra stycket kan
visa att forlusten var orsakad av en yttre héndelse utanfor institutets
rimliga kontroll.

Av tredje stycket framgar att forvaringsinstitutets ansvar for forluster
enligt den forevarande paragrafen &r indispositivt. Ett forvaringsinstituts
ansvar far alltsd inte uteslutas eller begransas genom avtal. Ett sadant
avtal &r ogiltigt.

Overvigandena finns i avsnitt 7.8.

158§

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 24.1 tredje stycket och delvis
artikel 24.3 och 24.4 i UCITS-direktivet. Paragrafen ar utformad efter
forebild av 9 kap. 18 § lagen (om forvaltare av alternativa investerings-
fonder.

I de fall skada har uppstatt pa grund av att ett finansiellt instrument
som depaforvarats har gatt forlorat ska 14 § tillampas i stallet for
forevarande paragraf. Forvaringsinstitutets ansvar i andra fall &ndras i
forhéllande till det som galler i dag enligt 2 kap. 21 § — i enlighet med
den som anges i artikel 24.1 tredje stycket i direktivet — till ett ansvar for
uppsatligt eller vardslost handlande. Till skillnad fran nuvarande skade-
standsbestammelse omfattar bestammelsen — i enlighet med det som
anges i direktivet — endast ansvar for skador som drabbat fondandels-
agarna och inte ocksa fondbolaget. Ytterligare en skillnad i forhallande
till nuvarande bestdmmelse &r att det inte anges att forvaringsinstitutet &r
ansvarigt for skada som uppstdtt genom att forvaringsinstitutet har
Overtratt fondbestdmmelserna. Bestdmmelsen utesluter emellertid inte att
ett forvaringsinstitut anda kan bli ansvarigt for ett agerande i strid med
fondbestammelserna. Ett sddant ansvar skulle t.ex. kunna uppstd om
forvaringsinstitutet verkstaller en instruktion fran fondbolaget som strider
mot fondbestammelserna (se 3 kap. 4 8), under forutséttning att 6vriga
krav pa skada och subjektiv tackning i bestammelsen &r uppfyllda.

Av andra stycket framgar, i likhet med 14 § tredje stycket, att ett avtal
som utesluter eller begrénsar forvaringsinstitutets ansvar enligt fore-
varande paragraf ar ogiltigt.

Overvéagandena finns i avsnitt 7.8.

16 §

Paragrafen, som &r ny, genomfor artikel 24.2 i UCITS-direktivet. Para-
grafen ar utformad efter forebild av 9 kap. 19 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.
Paragrafen innebér att en delegering av forvaringsinstitutsfunktioner
inte frantar forvaringsinstitutet ansvaret for forluster och annan skada.
Overvagandena finns i avsnitt 7.8.



4 kap.
158§

Paragrafen genomfor delvis artiklarna 68 och 69 i UCITS-direktivet.

| paragrafen finns bestdimmelser om den informationsbroschyr som ska
finnas for varje vardepappersfond. | likhet med det som géller for arshe-
rattelsens innehall utgér det som anges i bestimmelsen en ram for vad
informationsbroschyren ska innehélla (se 18 § andra stycket). | andra
stycket inférs en ny punkt 7 i vilken det anges att informationsbroschyren
aven ska innehalla uppgifter om fondbolagets ersattningspolicy. Informa-
tionsbroschyren ska innehalla bl.a. en beskrivning av hur erséttning och
formaner beraknas och vilka personer som ar ansvariga for att bevilja
ersattning och formaner (artikel 69.1 a i UCITS-direktivet). Uppgifterna
om ersattningspolicyn kan ocksa lamnas i en sammanfattning, forutsatt
att det av informationshroschyren framgar att beskrivningen av ersatt-
ningspolicyn i sin helhet finns pa en angiven webbplats (artikel 69.1 b i
UCITS-direktivet). Nar uppgifterna lamnas som en sammanfattning ska
fondbolaget, pa begaran, tillhandahélla den fullstandiga beskrivningen i
en papperskopia.

De detaljerade reglerna om krav pa den information om ersattnings-
policy som ska ingd i informationsbroschyren genomfors i myndighets-
foreskrifter, se 18 § 13 forordningen (2013:588) om vérdepappersfonder;
jfr 29 kap. Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérde-
pappersfonder.

Av punkten 2 i ikrafttradande- och 6vergangsbestammelserna foljer att
bestdmmelsen ska tillampas fr.o.m. den 1 januari 2017.

Overvagandena finns i avsnitt 6.3.

16a8

Paragrafen genomfor delvis artiklarna 78 och 79.1 i UCITS-direktivet.

| paragrafen finns bestdmmelser om det faktablad som ska finnas for
varje vérdepappersfond.

| ett nytt fjarde stycke infors ett krav pa att faktabladet aven ska
innehélla en upplysning om fondbolagets ersattningspolicy. Dérigenom
genomfors artikel 78.4 andra stycket i UCITS-direktivet.

Innehéllet i faktabladet &r fullharmoniserat genom kommissionens
forordning (EU) nr 583/2010 (se artikel 3.1). Upplysningen om bestam-
melserna i forordningen flyttas oftréndrad till det nya femte stycket.
Eftersom det ar frdga om en upplysningsbestimmelse anges endast EU-
forordningens namn och inte vilken lydelse av den som det hanvisas till,
s.k. dynamisk hénvisning (se avsnitt 5.2). Genom de regler som har
inforts i UCITS-direktivet (artikel 78.4 andra stycket) stélls det dock krav
pa ytterligare innehall i faktabladet utéver de som anges i férordningen.
Ett fondbolag som tillimpar den bestdmmelse som i nationell rétt
genomfor de reglerna i direktivet bér darmed inte anses bryta mot det
som anges i artikel 3.1 i kommissionens férordning.

Av punkten 2 i ikrafttradande- och 6vergangsbestammelserna foljer att
bestdmmelsen ska tillampas fr.o.m. den 1 januari 2017.

Overvaganden finns i avsnitt 6.3.
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18 §

Paragrafen genomfér delvis artiklarna 68, 69 och 75.3 i UCITS-
direktivet.

I paragrafen finns bestammelser om den arsberattelse och halvarsredo-
gorelse som fondbolaget ska Iamna for varje vardepappersfond som det
forvaltar.

I tredje stycket, som ar nytt, infors det ett krav pa att arsherattelsen
aven ska innehalla uppgifter som ror de ersattningar som fondbolaget
betalat ut till sin personal och om fondbolagets ersattningspolicy.

Arsberttelsen ska innehdlla uppgifter om bl.a. det sammanlagda
ersattningsbeloppet for rakenskapsaret, fordelat pa fasta och rorliga
ersattningar som fondbolaget betalat ut till sin personal (artikel 69.3 a i
UCITS-direktivet). Med personal avses kategorier av anstallda, inklusive
den verkstallande ledningen, risktagare och kontrollfunktioner samt
anstallda vars totala ersattning ar sa hog att de hamnar i samma ersatt-
ningsklass som den verkstallande ledningen och risktagare som i tjansten
utévar ett vasentligt inflytande pa riskprofilen for fondbolaget eller de
vardepappersfonder som de forvaltar (artikel 69.3 b, jfr artikel 14a.3).
Aven antalet betalningsmottagare och det sammanlagda aggregerade
ersattningsbeloppet fordelat pa olika kategorier av anstéllda eller annan
personal samt en beskrivning av hur erséttningar och formaner har berak-
nats ska framga (artikel 69.3 b och c). Arsberéttelsen ska ocksd innehlla
uppgifter om de granskningar som har gjorts av styrelsen och eventuella
oegentligheter som har férekommit (artikel 69.3 d, jfr artikel 14b.1c
och d). Aven vésentliga dndringar av erséttningspolicyn ska redovisas i
arsberattelsen (artikel 69.3 e).

De detaljerade reglerna om krav pa den information om ersattningar
och ersattningspolicy som ska inga i arsherattelsen genomfors i myndig-
hetsforeskrifter, se 18 § 15 forordningen (2013:588) om vérdepappers-
fonder; jfr 31 kap. Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om
vérdepappersfonder.

Overvagandena finns i avsnitt 6.3.

11 kap.
8as§

Paragrafen, som &r ny, genomfor delvis artiklarna 99.6 e—g och 99a d
oche i UCITS-direktivet. Paragrafen &r utformad efter forebild av
14 kap. 7a8 lagen om bank- och finansieringsrorelse (se prop.
2014/15:57 s. 67 f.).

Paragrafen avser den som forvérvar, okar, avyttrar eller minskar ett
kvalificerat innehav av aktier eller andelar i ett fondbolag utan att anmala
detta till Finansinspektionen. Bestdmmelsen innebér att Finansinspek-
tionens ingripandeméjligheter utvidgas i forhallande till den som inte
fullgor sina skyldigheter att ansoka om tillstdnd eller underratta inspek-
tionen om kvalificerade innehav. Férutom de mdjligheter till ingripande
som finns i 7 och 8 8§ far Finansinspektionen besluta om sanktions-
avgifter for en dgare som inte foljer bestdimmelserna i 1 eller 4 §.

Overvagandena finns i avsnitten 9.2.4, 9.3.2 och 9.3.3.



12 kap.
18§

Paragrafen genomfor delvis artikel 99.1 forsta stycket, artikel 99.6 b, c, e
och g samt artikel 99a i UCITS-direktivet.

| paragrafen anges nér Finansinspektionen ska ingripa mot fondbolag
och vilka typer av ingripanden som kan bli aktuella. Genom tilldgget i
forsta stycket far Finansinspektionen befogenhet att ingripa d&ven mot ett
forvaringsinstitut. Som framgar av andra stycket ar det dock bara for ett
fondbolag som tillstandet kan aterkallas. Det beror pa att det i lagen inte
stalls upp nagot sarskilt krav pa tillstind for forvaringsinstitut, som
i stéllet godkanns indirekt genom att fondbestdmmelserna — dar institutet
anges — godkanns av Finansinspektionen (se 4 kap. 8 81 och 9 §). |
Sverige &r det banker och andra kreditinstitut som kan vara forvarings-
institut for vérdepappersfonder (se 1 kap. 18 forsta stycket 15). For
banker och andra kreditinstitut galler lagen om bank- och finansierings-
rorelse. Enligt den lagen regleras rollen som forvaringsinstitut som en del
av tillstdndet som kreditinstitut. | den lagen finns det dven bestammelser
om ingripanden vid regelvertradelser, vilka delvis overlappar fore-
varande paragraf, se vidare avsnitt 9.3.2.

| andra stycket anges de atgédrder som Finansinspektionen kan vidta om
ett fondbolag eller ett forvaringsinstitut har asidosatt skyldigheter som
avses i forsta stycket. Andringarna &r endast sprékliga och innebar inte
nagon skillnad i sak nar det galler de atgarderna och sanktioner som
Finansinspektionen far vidta.

Overviganden finns i avsnitten 9.2.3 och 9.3.

lasg

Paragrafen, som ar ny, genomfor artiklarna 99.5, 99.6 d—g och 99a a, b, f,
h—k, m,n ochp-s i UCITS-direktivet. Paragrafen &r utformad efter
forebild av 15 kap. 1a 8§ lagen om bank- och finansieringsrorelse (se
prop. 2014/15:57 s. 68).

| forsta stycket definieras den personkrets som kan bli féremal for
ingripande, ndmligen en styrelseledamot i fondbolaget, bolagets verk-
stillande direktor eller en ersittare for ndgon av dem. | stycket finns
ocksa en upprakning av de vertradelser fran fondbolagets sida som ska
kunna foranleda ett ingripande mot nagon som ingar i personkretsen.
Denna upprékning motsvarar i huvudsak de dvertradelser som anges i
artikel 99a i UCITS-direktivet.

Av punkten 1 foljer att om ett fondbolag har fatt tillstand t.ex. genom
falska uppgifter kan ett ingripande mot ndgon som ingar i ledningen for
bolaget bli aktuellt samtidigt som tillstandet for bolaget aterkallas enligt
4 § (artikel 99a f), se dven forfattningskommentaren till 7 §.

Punkten 2 avser kravet pa tillstdnd for diskretionar portfoljforvaltning
(artikel 99a b). I forhallande till utredningens forslag justeras lydelsen
efter synpunkter frdn Fondbolagens forening. Ett fondbolag &r ett
svenskt aktiebolag som har fatt tillstand enligt 1 kap. 4 § att driva fond-
verksamhet (1 kap. 1 § forsta stycket 8). Om ett fondbolag tillhandahaller
diskretionar portfoljférvaltning utan tillstand for det, far Finansinspek-
tionen med stod av bestimmelsen ingripa aven mot nagon som ingar
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bolagets ledning. Om nagon — som inte ar ett fondbolag — driver fond-
verksamhet utan att vara berdttigad till det, ska ingripande ske enligt
19 8.

Den bestammelse som anges i punkten 3 avser de krav pa underrattelse
som géller for fondbolag som avser att driva granséverskridande verk-
samhet genom att i ett annat land inom EES marknadsfora en varde-
pappersfond som bolaget forvaltar (artikel 99a s). Efter papekande fran
Fondbolagens foérening justeras hénvisningen till att endast gélla 2 kap.
15¢c8.

Punkten 4 omfattar dels grundlaggande krav pa organisation av verk-
samheten — bl.a. att fondbolaget ska ha sunda rutiner for forvaltning av
verksamheten och redovisning, intern kontroll samt drift och férvaltning
av sina informationssystem — (artikel 99a j och k), dels uppféranderegler,
dvs. att bolaget bl.a. ska driva sin verksamhet pa ett hederligt, rattvist och
professionellt satt och aven i Gvrigt s att allmanhetens fortroende for
fondmarknaden uppritthélls (artikel 99a n).

I punkten 5 anges bestdammelser som ror uppdragsavtal (artikel 99a m).

Punkten 6 avser kraven pé att det for varje vardepappersfond ska finnas
fondbestdmmelser (4 kap. 8 8) och att fondbestammelserna ska god-
kannas av Finansinspektionen (4 kap. 9 8). Ett godkdnnande av fond-
bestammelserna har samma innebdrd som kravet i UCITS-direktivet pa
auktorisation av fondforetag (artikel 99a a). Efter synpunkter fran Fond-
bolagens férening justeras hanvisningen till att endast galla 4 kap. 9 8.

De bestdmmelser som anges i punkten 7 avser fondbolagets skyldighet
att l[&mna information om fonden till fondandelsdgarna (artikel 99ar).
Med anledning av papekande fran Fondbolagens férening om att det i
direktivet anges att det ska vara frdga om forseelser vid upprepade till-
fallen” infors det rekvisitet dven i bestimmelsen.

I punkterna 8 och 9 anges bestammelser som géller vid férvaltningen
av en vardepappersfond, sasom vilka tillgdngar medlen i fonden far pla-
ceras i och de krav pa spridning och hantering av risker som maste upp-
fyllas (artikel 99a p och q). Efter forslag fran Fondbolagens férening
anges hanvisningen till 5 kap. 1 8 i punkten 9.

Punkten 10 avser bestdimmelser om anmalningsskyldighet for fond-
bolag som far kannedom om att aktier i bolaget har forvarvats eller av-
yttrats i vissa fall (artikel 99a h). | andra stycket finns ett undantag som
innebdr att punkten inte galler om den berdrda personen sjalv omfattas av
anmalningsskyldighet enligt 11 kap. for forvarvet eller avyttringen.

Den bestammelsen som anges i punkten 11 galler kravet pa att ett fond-
bolag arligen till Finansinspektionen ska anméala namnen pa de aktie-
agare som har ett kvalificerat innehav i bolaget och storleken pa inne-
havet (artikel 99ai). | andra stycket finns ett undantag som innebar att
punkten inte galler om den berdrda personen sjalv omfattas av anmal-
ningsskyldighet for forvarv eller avyttring av ifrdgavarande aktier enligt
11 kap.

I andra stycket behandlas situationen da en styrelseledamot eller verk-
stallande direktor i fondbolaget, eller en ersattare for ndgon av dem, dess-
utom ar en sadan dgare som avses i 11 kap. 8 a §. | en sadan situation ska
punkterna 10 och 11 i forsta stycket inte galla for den personen i fraga
om det egna innehavet i bolaget. Genom bestdmmelsen undviks situa-



tioner som kan innebéra en krénkning av ratten i Europakonventionen
och EU:s réttighetsstadga att inte belasta sig sjalv (se a. prop. a. s.).

| tredje stycket anges vilka forutsattningar som galler for ingripande
enligt forsta stycket. Ett ingripande ska ske endast om fondbolagets dver-
tradelse &r allvarlig och personen i fraga uppsatligen eller av grov oakt-
samhet orsakat dvertradelsen.

| fjarde stycket anges vilka ingripanden som kan bli aktuella for
overtradelser enligt forsta stycket. Ingripande far ske dels genom beslut
att personen i fraga under en viss tid, lagst tre ar och hogst tio ar, inte far
vara styrelseledamot eller verkstéllande direktor i ett fondbolag, eller
ersattare for nagon av dem, dels genom beslut om sanktionsavgift (artikel
99.6 d, f och g). Ett forbud att utdva ett ledningsuppdrag kan meddelas
utan tidsbegransning, om det ar frdga om upprepade Gvertradelser.
Bestdmmelser om sanktionsavgift finns i 8 a och 9 §§. Beslutsforfarandet
reglerasi 9 a-9 d §8.

Ingripanden enligt paragrafen far anvandas tillsammans eller var for
sig. Finansinspektionen far utifrdn forutsattningarna i varje enskilt fall
avgora vilken eller vilka sanktioner eller atgarder som bor komma i
fraga.

Overvagandena finns i avsnitten 9.2.5, 9.2.6 och 9.3.3.

1b§

Paragrafen, som ar ny, genomfor artiklarna 99.5, 99.6 f och g samt 99a o
i UCITS-direktivet. Paragrafen &r utformad efter forebild av 15 kap. 1 a §
lagen om bank- och finansieringsrorelse (se prop. 2014/15:57 s. 68).

| paragrafen anges ndr Finansinspektionen ska vidta ingripanden mot
fysiska personer som ingar i ett forvaringsinstituts ledning.

| forsta stycket definieras den personkrets som kan bli féremal for
ingripande, ndmligen en styrelseledamot i forvaringsinstitutet, dess verk-
stillande direktor eller en ersittare for ndgon av dem. | stycket finns
ocksa en upprakning av de Overtradelser fran forvaringsinstitutets sida
som ska kunna foranleda ett ingripande mot ndgon som ingdr i person-
kretsen. Upprékningen motsvarar de overtradelser som anges i artikel
99a o0 i UCITS-direktivet.

| andra stycket anges forutséattningarna for ett ingripande enligt forsta
stycket.

Av tredje stycket framgar att ett ingripande sker genom beslut om
sanktionsavgift (artikel 99.6 f och g). Bestimmelser om sadan avgift
finns i 8 a och 9 88, och beslutsforfarandet regleras i 9 a-9 d §8.

Overvigandena finns i avsnitten 9.2.5 och 9.3.3.

28

Paragrafen ger i nuvarande lydelse Finansinspektionen en uttrycklig
mojlighet att under vissa forutséttningar underlata att ingripa.

| forsta stycket, som &r nytt, genomfors artikel 99c.1a, b, d oche i
UCITS-direktivet. Bestdimmelsen ar delvis utformad efter forebild av
15kap. 1b§ lagen om bank- och finansieringsrorelse (se prop.
2013/14:228 s. 311 f. och prop. 2014/15:57 s. 68 f.).
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Bestdmmelsen reglerar vilka hansyn som ska tas vid val av sanktion
vid overtradelser och ar alltsa tillamplig vid 6vertradelser bade nar det
géller fondbolag och forvaringsinstitut och nér det géller fysiska personer
som ingar i ledningen for sddana foretag. Vid beddmningen ska
overtradelsens allvarlighet och varaktighet utgdra utgangspunkten for
valet av sanktion. Séarskild hansyn tas till Overtradelsens art och
eventuella skador som uppstatt. Med skador avses bl.a. skador som
drabbat fondandelsdgarna eller skada avseende hur marknaderna eller
ekonomin i allménhet fungerar. Aven graden av ansvar ska beaktas. Det
innebdr att Finansinspektionen eller domstolen ska ha mdjlighet att
beakta om en Gvertradelse &r foranledd av ett beteende som pa grund av
sérskilda omsténdigheter &r att betrakta som mer eller mindre klandervart
&n annars. Bestdmmelsen utgdr inte hinder for att ta hénsyn till andra
omstandigheter &n de som anges sérskilt; i artikel 99c i direktivet anges
exempel pa omstandigheter som kan beaktas.

Innehdllet i andra stycket Overensstammer delvis med nuvarande
lydelse. Andringarna innebér att samma forutsattningar som galler for att
avstd fran ingripande mot ett fondbolag ska galla dven i frdga om
forvaringsinstitut och mot personer som ingar i ledningen for ett fond-
bolag eller ett forvaringsinstitut.

Overvaganden finns i avsnitt 9.4.

2a8§

Paragrafen genomfor artikel 99¢.1 f och g i UCITS-direktivet. Paragrafen
&r utformad efter forebild av 15 kap. 1 c § lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse (se prop. 2013/14:228 s. 312 och prop. 2014/15:57 s. 69).

| paragrafen anges hur ett antal olika faktorer som inte &r hanférliga till
sjdlva 6vertradelsen ska inverka pa valet av sanktion.

Av forsta stycket framgar att i forsvarande riktning ska beaktas om
fondbolaget, forvaringsinstitutet eller den fysiska personen i fraga
tidigare har gjort sig skyldig till en dvertradelse, varvid det ar sarskilt
forsvarande om Gvertradelserna ar identiska eller likartade. Sarskild vikt
bor ocksd fastas vid den tid som forflutit mellan Gvertradelserna, varvid
det far anses mer forsvarande om det foreligger en kort tidsperiod mellan
overtradelserna i fraga.

I andra stycket fastslas att i formildrande riktning ska beaktas om ett
fondbolag, forvaringsinstitut eller en fysisk person genom ett aktivt sam-
arbete underlattar Finansinspektionens utredning och om féretaget snabbt
upphdr med 6vertradelsen eller att en fysisk person snabbt har verkat for
att Overtradelsen ska upphdra. Avsikten med regleringen &r att punkterna
ska vara kumulativa. For att i formildrande riktning kunna beakta om-
stdndigheterna i forevarande stycke ska fondbolaget, forvaringsinstitutet
eller den fysiska personen saval ha samarbetat med Finansinspektionen
pa foreskrivet satt som ha vidtagit (foretaget) eller verkat for (den fysiska
personen) snabb rittelse sedan Gvertriadelsen anmalts eller pétalats av
Finansinspektionen. Dessutom kravs att det ar fraga om ett samarbete
som i vasentlig man underlattat Finansinspektionens utredning. Det bor
for regelns tillampning krdvas att foretaget eller den fysiska personen
sjalvmant for fram viktig information som Finansinspektionen inte redan
forfogar dver.



I"fréga om faststallande av en sanktionsavgift, se &ven 9 §.
Overvégandena finns i avsnitt 9.4.

68

Paragrafen innebar att ingripande mot ett fondbolag far ske dven om
bolaget har overtratt foreskrifter som géller i ett annat land for bolaget.
Genom ett tilligg gors bestammelsen tillamplig aven pd forvarings-
institut.

Nar det galler de &tgarder som far vidtas mot ett fondbolag utgar han-
visningen till 4 § eftersom den bestammelsen inte ar tillamplig pa ett
fondbolags verksamhet i ett annat land, utan endast rér svenska for-
héllanden.

| frdga om de atgdrder som far vidtas mot ett forvaringsinstitut han-
visas endast till 1 och 2 §8. Skalet till detta ar att atgarderna som avses i
3 § endast far vidtas mot fondbolag.

Overvigandena finns i avsnitten 9.2.3, 9.2.5 och 9.3.2.

78

Paragrafen genomfor delvis artiklarna 99.6 och 99a f i UCITS-direktivet.

Paragrafen innebdr att ett ingripande enligt 1 § mot ett fondbolag eller
ett forvaringsinstitut a&ven kan foranleda ett beslut om sanktionsavgift i
vissa angivna fall.

| forsta stycket ersatts termen straffavgift med sanktionsavgift. Denna
andring ar endast spraklig. Vidare infors en mojlighet for Finansinspek-
tionen att besluta om sanktionsavgift dven i det fall ett fondbolag har fatt
sitt tillstand genom falska uppgifter eller pd annat otillborligt satt (se
48).

| andra stycket, som &r nytt, infors mdjlighet for Finansinspektionen att
ingripa dven mot forvaringsinstitut genom beslut om sanktionsavgift, om
institutet har fatt en anmarkning.

Bestdammelsen i nuvarande andra stycket flyttas till 8 § tredje stycket.

Overvagandena finns i avsnitten 9.2.4 och 9.3.2.

88

Paragrafen genomfor artikel 99.6 e och f i UCITS-direktivet. Paragrafen
ar utformad efter forebild av 15 kap. 8 § lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse (se prop. 2013/14:228 s. 313).

Paragrafen innehéller bestammelser om den hogsta sanktionsavgift
som Finansinspektionen far besluta om fér fondbolag och forvarings-
institut. 1 8 a § finns motsvarande bestdimmelse om sanktionsavgifter for
fysiska personer.

| forsta stycket tas den nuvarande begransningen av storleken pa
sanktionsavgiften bort. | stéllet anges den hogsta sanktionsavgift som far
tas ut av ett fondbolag eller ett forvaringsinstitut. Vid bestdmmande av
sanktionsavgiftens storlek utgér det hdgsta av de berdknade beloppen det
hogsta belopp som far faststllas.

Punkten 1 innebdr ett fast belopp som per den 17 september 2014 i
svenska kronor motsvarade 5 miljoner euro. Enligt den s.k. mittkursen,
som dagligen fastsélls av Nasdaq Stockholm, uppgick vérdet av en euro
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till 9,2231 kronor den 17 september 2014. Punkten 2 avser tio procent av
den juridiska personens, alternativt koncernens, omséttning ndrmast fore-
gaende verksamhetsar. Normalt sett framgar omséattningen, nar det galler
svenska foretag och koncerner, av arsredovisningen respektive koncern-
redovisningen enligt &rsredovisningslagen (1995:1554) (se hanvisning i
artikel 99.6 e i UCITS-direktivet till direktiv 2013/34/EU). Punkterna 3
och 4 avser tva ganger summan av den vinst som overtradelsen medfort
eller tva génger de kostnader som undvikits till foljd av dvertradelsen, i
de fall beloppen kan faststéllas.

I andra stycket utgar den nuvarande begransningen av avgiften. Den
nedre beloppsgransen fors dver oforandrad fran nuvarande forsta stycket.
Bestammelsen om hur avgiften far berdknas i vissa fall ar i sak oforand-
rad men utvidgas till foljd av andringen i forsta stycket till att gédlla &ven i
fraga om forvaringsinstitut.

Bestammelsen i tredje stycket, som ar nytt, fors 6ver fran nuvarande
7 § andra stycket.

Overvagandena finns i avsnitt 9.3.2.

8as§

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 99.6 f och g i UCITS-direktivet.
Paragrafen &r utformad efter forebild av 15 kap. 8 a § lagen om bank-
och finansieringsrorelse (se prop. 2014/15:57 s. 69).

Paragrafen innehéller bestammelser om den hogsta sanktionsavgift
som Finansinspektionen far besluta om for en fysisk person. Se vidare
forfattningskommentaren till 8 §.

Overvégandena finns i avsnitt 9.3.3.

98§

Paragrafen genomfor artikel 99c.1 ¢ och d i UCITS-direktivet. Paragrafen
&r utformad efter forebild av 15 kap. 9 § lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse (se prop. 2013/14:228 s. 313 f. och prop. 2014/15:57 s. 69).
Paragrafen reglerar vilka hansyn som ska tas vid faststdllandet av
sanktionsavgiftens storlek. For bestammelsens narmare innehall i fraga
om dess hanvisning till 2 och 2 a 8§ hénvisas till férfattningskommen-
tarerna till dessa lagrum. | 6vrigt innebér bestammelsen att storleken pa
en sanktionsavgift ska regleras i hdjande riktning for att exempelvis ta
hénsyn till om en 6vertradelse inneburit en vinst eller minskade kostnad-
er for foretaget eller den fysiska personen, men den kan ocksa medfora
att avgiften sanks till foljd av exempelvis ett utdomt skadestand. Sadana
omstandigheter ska daremot inte paverka valet av sanktion, utan endast
beaktas vid faststallandet av avgiftens storlek. Med finansiell stéllning
avses exempelvis foretagets arsomsattning, men dven andra faktorer som
exempelvis ett utdomt skadestand eller en alagd foretagsbot bor kunna
beaktas. Nér det géller fysiska personers finansiella stallning anges som
exempel i artikel 99¢ i UCITS-direktivet personens arsinkomst. Aven en
sddan omstandighet som att personen i fraga till foljd av Gvertradelsen
drabbats, eller om det finns vélgrundad anledning att anta att han eller
hon kommer att drabbas, av avskedande eller uppsagning fran anstallning



eller av annat hinder eller synnerlig svarighet i yrkes- eller naringsut6v-
ning, far beaktas (jfr 29 kap. 5 § forsta stycket 7 brottsbalken).
Overvagandena finns i avsnitten 9.3.2, 9.3.3 och 9.4.

9as8§

Paragrafen, som &r ny, reglerar forfarandet for beslut om sanktioner
genom sanktionsforelaggande. Paragrafen ar utformad efter férebild av
15kap. 9a8 lagen om bank- och finansieringsrorelse (se prop.
2014/15:57 s. 70).

Enligt forsta stycket ska ingripanden mot en styrelseledamot i fond-
bolaget eller férvaringsinstitutet, bolagets eller institutets verkstallande
direktor eller ersattare for ndgon av dem, avseende foretagets Gver-
tradelser enligt 1 a respektive 1 b §, prévas av Finansinspektionen genom
sanktionsférelaggande.

| andra stycket anges att ett sanktionsforelaggande innebdr att den som
beddms vara ansvarig for en dvertradelse foreléggs att inom en viss tid
godkénna ett ingripande enligt 1 a § fjarde stycket 1 eller 2 som &r be-
stamt till tid eller belopp eller enligt 1 b § tredje stycket som &r bestdmt
till belopp.

Av tredje stycket framgar att ett godkant foreldggande galler som en
domstolsavgdrande som fatt laga kraft. Ett godkant sanktionsforelagg-
ande savitt avser sanktionsavgift kan darmed verkstallas enligt utsok-
ningsbalkens bestammelser.

Overvigandena finns i avsnitten 9.6.1 och 9.6.2.

9b 8

Paragrafen, som &r ny, anger de uppgifter som ett sanktionsforelaggande
ska innehélla. Paragrafen &r utformad efter forebild av 15 kap. 9b §
lagen om bank- och finansieringsrérelse (se prop. 2014/15:57 s. 70).

For att kunna identifiera en Overtrédelse och avgrénsa den mot andra
forfaranden maéste ett sanktionsforelaggande innehélla vissa specifika
uppgifter. Av forsta stycket framgar vilka uppgifter som ett sanktions-
forelaggande ska innehalla. Bestimmelsen ar uppbyggd pa liknande satt
som 48 kap. 6 § rattegdngshalken, som avser strafforelaggande.

Enligt andra stycket ska sanktionsforelaggandet dven innehalla en upp-
lysning om att en ans6kan om sanktion kan komma att ges in till dom-
stol, om personen i fraga inte godkanner foreldggandet inom den tid som
Finansinspektionen anger.

Overvigandena finns i avsnitt 9.6.2.

9c8§

Paragrafen, som &r ny, anger vad som galler i fraga om domstolsprovning
for det fall ett sanktionsforeldggande enligt 9 a § inte har godkants. Para-
grafen ar utformad efter férebild av 15 kap. 9 ¢ 8 lagen om bank- och
finansieringsrorelse (se prop. 2014/15:57 s. 69 f.).

Av forsta stycket framgar att Finansinspektionen far ansoka hos allmén
forvaltningsdomstol om att sanktionen ska beslutas. En sadan ansékan
ska goras hos den forvaltningsratt som &r behorig att préva ett dver-
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klagande av Finansinspektionens eventuella beslut om ingripande mot
fondbolaget eller férvaringsinstitutet for samma Overtradelse.

I andra stycket anges att det kravs provningstillstand for overklagande
till kammarrétten.

Overvagandena finns i avsnitten 9.6.1 och 9.6.2.

9d§

Paragrafen, som ar ny, utgdr en preskriptionsbestammelse fér sanktioner
mot fysiska personer fér fondbolags och forvaringsinstituts dvertradelser.
Paragrafen ar utformad efter forebild av 15 kap. 9 d § lagen om bank-
och finansieringsrorelse (se prop. prop. 2014/15:57 s. 70 f.).

Paragrafen innebdr att en sanktion for en dvertrédelse enligt 1 a eller
1b § far beslutas bara om sanktionsforeldggande har delgetts den som
sanktionen riktas mot inom tva ar fran den tidpunkt da overtradelsen
&gde rum.

Overvigandena finns i avsnitt 9.7.

11-14 88

| paragraferna ersatts termen straffavgift med sanktionsavgift. Dessa
andringar ar endast sprakliga. 11 och 14 88 utvidgas till att gélla dven for
sanktionsforeldagganden.

Overvagandena finns i avsnitt 9.7.

198

Paragrafen genomfor artiklarna 99.6 och 99a b i UCITS-direktivet.
Paragrafen avser Finansinspektionens mojligheter att ingripa mot den
som driver tillstdndspliktig verksamhet utan att vara berattigad till det.
Andringarna i forsta stycket &r endast sprakliga.
Genom fjarde stycket, som &r nytt, utdkas Finansinspektionens mojlig-
heter att ingripa till att omfatta &ven beslut om sanktionsavgift.
Overvéagandena finns i avsnitt 9.2.4.

13 kap.
18§

Tillagget i punkten 5 foranleds dels av att de detaljerade reglerna i

UCITS-direktivet om ett fondbolags ersattningspolicy bér genomféras i

myndighetsforeskrifter (se 2 kap. 17 ¢ § och forfattningskommentaren till

den paragrafen), dels av att nuvarande 17 ¢ 8 i stéllet betecknas 17 f §.
Overvéagandena finns i avsnitt 6.2.

14 kap.
18§

Andringen i forsta stycket innebar att beslut om sanktionsforeldggande
inte far 6verklagas.
Overvégandena finns i avsnitt 9.6.2.



Ikrafttradande- och évergdngsbestammelser

Enligt punkten 1 tréder lagandringarna i kraft den 1 november 2016.

Ett fondbolags faktablad ska uppdateras i borjan av varje ar (se artikel
23.3 i forordning [EU] nr 583/2010) och informationshroschyren ska
vara aktuell och sdledes uppdateras vid behov (se 4 kap. 15 §). | punkt-
en 2 anges darfor att lagandringarna i dessa delar ska borja tillampas den
1 januari 2017.

I punkten 3 anges att dldre bestimmelser ska tillampas pa overtradelser
som har agt rum fore ikrafttradandet. Detta innebar bl.a. att sanktioner
inte far beslutas mot fysiska personer for Gvertradelser som har &gt rum
fore ikrafttradandet, eftersom nagra bestammelser om sadana sanktioner
inte géllde vid den tidpunkten.

Overvagandena finns i avsnitt 10.

12.2 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse

6 kap.
2bsg

Paragrafen, som &r ny, motsvarar 2 kap. 17 e 8 lagen om vérdepappers-
fonder, se forfattningskommentaren till den paragrafen.
Overvdgandena finns i avsnitt 8.3.6.

12.3 Forslaget till lag om andring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

8 kap.
4b§

Paragrafen, som &r ny, motsvarar 2 kap. 17 e § lagen om vérdepappers-
fonder, se forfattningskommentaren till den paragrafen. Till skillnad fran
den bestdammelsen omfattar denna bestdmmelse endast anmalningar av
Overtradelser som gors till Finansinspektionen. Anledningen till det &r att
Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) enligt
MIFID Il inte har ndgon skyldighet motsvarande den i UCITS-direktivet
(artikel 99.d 3) att inratta kommunikationskanal for rapportering av
Overtradelser.
Overvigandena finns i avsnitt 8.3.6.

12.4  Forslaget till lag om &ndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

9 kap.
228

For alternativa investeringsfonder som &r specialfonder (se 1 kap. 18§
forsta stycket 23 lagen om vérdepappersfonder) finns i paragrafens 157
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nuvarande lydelse sarskilda bestdimmelser om forvaringsinstitutets skade-
standsansvar. Ansvaret ar detsamma som det som géller for forvarings-
institut for vardepappersfonder enligt lagen om vardepappersfonder. For
att forvaringsinstitutets ansvar aven i fortsattningen ska vara detsamma
béde avseende vardepappersfonder och specialfonder ersitts nuvarande
materiella bestdmmelse med en hénvisning till de nya bestdmmelserna
om forvaringsinstitutets ansvar for forluster och annan skada i lagen om
vardepappersfonder.
Overvigandena finns i avsnitt 7.8.

12 kap.
88

| paragrafen gors endast en foljdandring med anledning av att upplys-
ningen i nuvarande 4 kap. 16 a § fjarde stycket lagen om vérdepappers-
fonder flyttas till ett nytt femte stycke, se forfattningskommentaren till
den paragrafen.
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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2014/91/EU
av den 23 juli 2014

om indring av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i overlitbara virdepapper (fondforetag) nir det giller
forvaringsinstitutsfunktioner, ersittningspolicy och sanktioner

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 53.1,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter oversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (1),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (%), och

av foljande skal:

(1) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG (}) bor dndras for att beakta marknadsutvecklingen samt
marknadsaktorers och tillsynsmyndigheters erfarenheter sd har lingt, framfor allt i syfte att dtgdrda skillnaderna
mellan nationella bestimmelser nir det géller forvaringsinstitutens forpliktelser och ansvar, ersittningspolicy och
sanktioner.

(2)  For att hantera de potentiellt negativa effekter som déligt utformade ersittningsstrukturer kan f3 pd en sund
riskhantering och kontroll av enskilda personers risktagande, bor det finnas en uttrycklig skyldighet for forvalt-
ningsbolag for fondforetag att uppritta och vidmakthélla en ersittningspolicy och praxis som ar forenlig med en
sund och effektiv riskhantering for sddana kategorier av anstillda som i tjdnsten ut6var ett visentligt inflytande pd
riskprofilen for de fondforetag som de forvaltar. De kategorierna av anstillda bor omfatta anstillda och andra i
personalen péd fond- eller delfondsnivd som dr beslutsfattare, fondforvaltare och personer som fattar faktiska
investeringsbeslut, personer som &r behoriga att utova inflytande 6ver sidana anstillda eller andra i personalen,
inbegripet investeringsrddgivare och investeringsanalytiker, den verkstillande ledningen och anstillda vars totala
ersittning ar sd hog att de hamnar i samma ersittningsklass som den verkstillande ledningen och beslutsfattare. De
reglerna bor dven gilla for investeringsbolag som inte har utsett ndgot forvaltningsbolag som auktoriserats enligt
direktiv 2009/65/EG. Den ersdttningspolicyn och praxisen bor, pd ett proportionerligt sitt, gilla alla tredje parter
som fattar investeringsbeslut som péverkar fondforetagens riskprofil till foljd av funktioner som har delegerats i
enlighet med artikel 13 i direktiv 2009/65/EG.

(3)  Forutsatt att forvaltningsbolag for fondforetag och investeringsbolag tillimpar alla de principer som styr ersitt-
ningspolicyn bor de kunna tillimpa den policyn pé olika sdtt beroende pa sin storlek, storleken pd de fondféretag
som de forvaltar, sin interna organisation samt sin verksamhets art, omfattning och komplexitet.

() EUT C 96, 4.4.2013, s. 18.

(%) Europaparlamentets stindpunkt av den 15 april 2014 (dnnu ¢j offentliggjord i EUT) och rddets beslut av den 23 juli 2014.

(}) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra f6rfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i Gverldtbara virdepapper (fondféretag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).
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(4)

Aven om vissa dtgirder ska vidtas av ledningsorganet bor det i de fall dér forvaltningsbolaget eller investerings-
bolaget, enligt nationell ritt, har olika organ med sirskilda funktioner, sikerstillas att kraven som galler lednings-
organet eller ledningsorganet i dess tillsynsfunktion dven bor eller i stillet bér tillimpas pa de organen, sdsom
bolagsstimman.

Vid tillimpning av principerna om en sund ersittningspolicy och praxis som faststills i detta direktiv bor med-
lemsstaterna ta hinsyn till de principer som faststills i kommissionens rekommendation 2009/384/EG (!) till
arbetet i radet for finansiell stabilitet och G20-dtagandena att minska riskerna i finanstjanstesektorn.

Garanterad rorlig ersittning bor utgora undantag eftersom det inte dr forenligt med sund riskhantering eller
principen om prestationslon, och bor begransas till det forsta anstdllningséret.

Principerna om en sund ersittningspolicy bor ocksd tillimpas pd betalningar som gors frin fondforetag till
forvaltningsbolag eller investeringsbolag.

Kommissionen uppmanas att analysera vilka de gemensamma kostnaderna och utgifterna i medlemsstaterna i
samband med investeringsprodukter for icke-professionella investerare dr, samt om dessa kostnader och utgifter
behéver harmoniseras ytterligare, och ligga fram sina slutsatser for Europaparlamentet och radet.

For att framja tillsynskonvergens i bedomningen av ersittningspolicy och praxis, bor Europeiska tillsynsmyndig-
heten (Europeiska vdrdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma), inrittad genom Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1095/2010 (3), se till att det finns riktlinjer fér en sund ersittningspolicy och praxis
inom kapitalforvaltningssektorn. Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten) (EBA), inrdttad
genom Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1093/2010 (*), bor bistd Esma nidr dessa riktlinjer
utformas. For att undvika att bestimmelserna om ersittning kringgds bor de riktlinjerna dven innehélla ytterligare
vigledning om vilka personer som omfattas av ersittningspolicyn och praxisen och om anpassningen av ersitt-
ningsprinciperna till storleken pé forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget och storleken pé de fondféretag som
de forvaltar, deras interna organisation samt deras verksamheters art, omfattning och komplexitet. Esmas riktlinjer
for ersattningspolicy och praxis bor, i tillimpliga fall, i mojligaste man anpassas till riktlinjerna for fonder som
regleras i Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU (4.

(10) Bestimmelserna om ersittning bor inte paverka det fulla utévandet av grundliggande rattigheter som ar garan-

terade i fordraget om Europeiska unionen (EU-fordraget), fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-
fordraget) och Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittigheterna (nedan kallad stadgan), allminna
principer i nationell avtalsritt och arbetsritt, tillimplig lagstiftning om aktiedgarnas rattigheter och deltagande, de
allminna skyldigheter som de berorda bolagens administrativa organ och kontrollorgan har eller, i tillimpliga fall,
arbetsmarknadsparternas ritt att ingd och tillimpa kollektivavtal i enlighet med nationell ritt och praxis.

(11) For att sikerstdlla att de relevanta reglerna i olika medlemsstater har den harmoniseringsgrad som krivs bor

v

ytterligare regler antas for att faststdlla forvaringsinstitutens uppgifter och forpliktelser, som anger vilka juridiska
personer som fir utses till forvaringsinstitut och klargor forvaringsinstitutens ansvar for den handelse att fondfo-
retagens tillgdngar gar forlorade nir de dr i depéforvar eller att forvaringsinstituten fullgér sina overvaknings-
forpliktelser pa ett felaktigt sitt. Ett sadant felaktigt fullgorande kan resultera i forlust av tillgdngar, men ocksa i
forlust av tillgdngarnas virde, om t.ex. ett forvaringsinstitut inte vidtar dtgdrder ndr det giller investeringar som
strider mot fondbestimmelserna.

Kommissionens rekommendation 2009/384/EG av den 30 april 2009 om ersittningspolicy inom finanstjanstesektorn (EUT L 120,

15.5.2009, s. 22).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om éndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska bankmyndigheten), om andring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut
2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).

Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
dndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174,
1.7.2011, s. 1).
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(12)  Det dr nodvandigt att klargora att ett fondforetag bor utse ett enda forvaringsinstitut som utfor allman overvakning
over fondforetagets tillgdngar. Kravet pd ett enda forvaringsinstitut bor sikerstdlla att forvaringsinstitutet har
overblick 6ver fondforetagets samtliga tillgdngar och att sdvil fondforvaltare som investerare har en enda referens-
punkt om det skulle uppstd problem i samband med forvaringen av tillgdngar eller utforandet av Gvervaknings-
funktioner. Forvaring av tillgdngar omfattar depdforvaring av tillgdngar eller, om tillgdngarna 4r av sidan karaktar
att de inte kan depdforvaras, dgandekontroll och dokumentering av de tillgdngarna.

(13)  Ett forvaringsinstitut bor handla hederligt, rittvist, professionellt, oberoende och i fondforetagets och i fondfére-
tagets investerares intresse.

(14)  For att sikerstilla att samtliga medlemsstater tillimpar ett harmoniserat synsitt pa utforandet av forvaringsinsti-
tutens uppgifter oberoende av fondféretagets rittsliga form dr det nddvindigt att infora en enhetlig forteckning
over de o6vervakningsforpliktelser som dligger forvaringsinstitut i forhallande till fondforetag i bolagsform (ett
investeringsbolag) och fondféretag i kontraktsrittslig form.

(15)  Forvaringsinstitutet bor ansvara for en korrekt 6vervakning av fondforetagens penningfloden och sarskilt for att
sikerstilla att investerarnas pengar och kontanter som tillhor fondforetaget bokfors korrekt pd konton som
oppnats i fondforetagets namn, i det forvaltningsbolags namn som agerar for fondforetagets rikning eller i det
forvaringsinstituts namn som agerar for fondforetagets rikning, hos en av de enheter som avses i artikel 18.1 a, b
eller ¢ i kommissionens direktiv 2006/73/EG (). Detaljerade bestimmelser om o&vervakning av penningfléden bor
darfor antas for att sikerstilla effektiva och enhetliga nivder av investerarskydd. Vid sikerstallandet av att inve-
sterarnas pengar bokfors pa likvidkonton bor forvaringsinstitutet beakta principerna som faststalls i artikel 16 i det
direktivet.

(16)  For att forhindra bedrigliga kontantoverforingar bor inga likvidkonton i anslutning till fondféretagens transaktio-
ner Gppnas utan att forvaringsinstitutet kdnner till det.

(17)  En tillgdng som depéforvaras for ett fondforetags rakning bor skiljas fran forvaringsinstitutets egna tillgdngar och
bor vid varje tidpunkt kunna identifieras som tillhérande fondforetaget i fraga. Ett sddant krav bor ge investerarna
extra skydd vid hiandelse av utebliven betalning frdn forvaringsinstitutet.

(18)  Utover den befintliga forpliktelsen att forvara tillgingar tillhorande ett fondforetag bor tillgdngar som kan de-
paforvaras skiljas frdn tillgdngar dir detta inte 4r mojligt, for vilka det i stallet tillimpas ett krav pd dokumentation
och dgandekontroll. Gruppen av tillgdngar som kan depaforvaras bor vara klart dtskild, eftersom forpliktelsen att
aterlimna forlorade tillgdngar bor tillimpas endast pa den specifika kategorin av tillgdngar.

(19)  De tillgdngar som forvaringsinstitutet har i depaférvar bor inte dteranvindas for egen rikning av férvarings-
institutet eller av en tredje part till vilken depaforvaringsfunktionen har delegerats. Vissa villkor bor tillimpas
for ateranvindning av tillgdngar for fondforetagens rakning.

(20)  Det dr nodvandigt att faststalla villkoren f6r delegering av forvaringsinstitutets forvaringsuppgifter till en tredje part.
Delegering och vidaredelegering bor grundas péd objektiva skil och underkastas strikta krav pa att den tredje part
som anfortros den delegerade funktionen ar lamplig och att férvaringsinstitutet visar tillborlig skicklighet, omsorg
och aktsamhet ndr denna tredje part viljs, utses och granskas. For att uppnd enhetliga marknadsvillkor och ett
likvardigt investerarskydd bor dessa villkor anpassas sa att de foljer direktiv 2011/61/EU. Bestimmelser bor antas
for att se till att tredje parter till vilka forvaringsfunktioner delegerats har de resurser som kravs for att fullgora sina
uppgifter och att de héller fondforetagens tillgdngar atskilda.

(") Kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomférandet av Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39[EG vad giller organisatoriska krav och villkor for verksamheten i virdepappersforetag, och definitioner for tillimpning
av det direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 26).
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(21) Nér en virdepapperscentral, enligt definitionen i artikel 2.1.1 i Europaparlamentets och radets férordning (EU)
nr 909/2014 ('), eller en virdepapperscentral i tredjeland erbjuder tjanster som drift av avvecklingssystem for
virdepapper savil som dtminstone antingen ursprunglig registrering av virdepapper i ett kontobaserat system
genom ursprunglig kreditering eller tillhandahéllande och forande av virdepapperskonton pd hogsta nivd, enligt
avsnitt A i bilagan till den forordningen, bor inte den vdrdepapperscentralens tillhandahéllande av de tjansterna
anses vara en delegering av depaforvaringsfunktioner, vad giller de av fondforetagets virdepapper som ursprung-
ligen registrerats i ett kontobaserat system genom ursprunglig kreditering av den virdepapperscentralen. Att
anfortro depaférvaring av ett fondforetags virdepapper till en virdepapperscentral, eller till en virdepapperscentral
i tredjeland, bor dock anses vara en delegering av depaf6rvaringsfunktioner.

(22)  En tredje part till vilken forvaringen av tillgdngar delegeras bor kunna hilla ett samlingskonto i form av ett
gemensamt konto med separat redovisning for flera fondforetag.

(23)  Nar depéforvaring delegeras till tredje part dr det ocksd nodvindigt att se till att denna tredje part omfattas av
sdrskilda krav pa effektiv reglering och tillsyn. For att se till att den tredje part till vilken depaférvaringen har
delegerats har de finansiella instrumenten i sin besittning bor regelbunden extern granskning utforas.

(24)  For att sikerstilla en enhetlig hog nivd pd investerarskyddet bor det antas bestimmelser om upptridande och om
hantering av intressekonflikter och dessa bor tillimpas i samtliga situationer, inklusive ndr férvaringsuppgifter
delegeras. De reglerna ska framfor allt sdkerstilla en tydlig atskillnad i friga om uppgifter och funktioner mellan
forvaringsinstitutet, fondféretaget och forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget.

(25)  For att sikerstdlla en hog nivd pa investerarskyddet och garantera en limplig niva i frdga om tillsynsregler och
fortlopande kontroll 4r det nodvindigt att faststilla en uttommande forteckning over enheter som har behérighet
att bedriva verksamhet som forvaringsinstitut. De enheterna bor vara begransade till nationella centralbanker,
kreditinstitut och andra juridiska personer som enligt medlemsstaternas lagstiftning dr auktoriserade att bedriva
forvaringsverksamhet enligt detta direktiv, omfattas av tillsyn och kapitalkrav som inte understiger de krav som
berdknats utifrdn den valda metoden i enlighet med artikel 315 eller 317 i Europaparlamentets och rddets for-
ordning (EU) nr 575/2013 (3), har en kapitalbas som inte understiger startkapital enligt artikel 28.2 i Europapar-
lamentets och rddets direktiv 2013/36/EU (*) och har sitt site eller en filial i fondforetagets hemmedlemsstat.

(26)  Det dr nodvindigt att specificera och klargora att fondforetagets forvaringsinstitut dr ansvarigt vid forlust av ett
depéforvarat finansiellt instrument. Vid forlust av ett depaforvarat finansiellt instrument ska forvaringsinstitutet
vara skyldigt att dterlimna ett finansiellt instrument av identisk typ eller motsvarande belopp till fondforetaget. Vid
forlust av tillgdngar bor inte ndgon ansvarsbefrielse kunna pdriknas, utom om forvaringsinstitutet kan bevisa att
forlusten beror pa “externa hindelser utanfor rimlig kontroll, vilkas konsekvenser hade varit omoéjliga att avvirja
trots alla rimliga anstrdngningar att gora sa”. I det sammanhanget bor ett forvaringsinstitut inte kunna aberopa
interna situationer sdsom bedrigeri fran en anstillds sida for att befrias frdn ansvar.

(27)  Om forvaringsinstitutet delegerar depaforvaringsuppgifter och de finansiella instrument som depaforvaras av en
tredje part gir forlorade bor forvaringsinstitutet héllas ansvarigt. Vid forlust av ett depéforvarat instrument bor
forvaringsinstitutet aterlimna ett finansiellt instrument av identisk typ eller motsvarande belopp, dven om denna
forlust har skett hos en tredje part till vilken depéforvaringsuppgifter delegerats. Forvaringsinstitutet bor befrias fran
ansvar endast om det kan bevisa att forlusten dr foljden av en yttre hindelse utanfor dess rimliga kontroll vars
konsekvenser hade varit omojliga att avvirja trots alla rimliga anstringningar att gora sd. I det sammanhanget bor
ett forvaringsinstitut inte kunna &beropa interna situationer sdsom bedrigeri fran en anstillds sida for att befrias
frn ansvar. Ingen ansvarsbefrielse, vare sig forfattningsmissig eller avtalsrittslig, bor vara mojlig vid forlust av
tillgdngar av forvaringsinstitutet eller en tredje part till vilken depduppgifter delegerats.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbittrad virdepappersavveckling i Europeiska
unionen och om vardepapperscentraler samt om 4ndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och férordning (EU) nr 236/2012
(se sidan 1 i detta nummer av EUT).

(%) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepap-
persforetag och om é4ndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

(}) Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upphidvande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).
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(28)  Varje investerare i ett fondforetag bor kunna inkomma med fordringar nir det galler forvaringsinstitutets ansvar,
antingen direkt eller indirekt, genom forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget. Mojligheterna till provning
gentemot forvaringsinstitutet bor inte vara avhingiga av fondforetagets rittsliga form (bolagsform eller kontrak-
trittslig form) eller av hur rattsforhillandet mellan forvaringsinstitutet, forvaltningsbolaget och andelsdgarna ar
utformat. Andelsdgarnas ritt att dberopa forvaringsinstitutets ansvar bor inte leda till dubbla prévningar eller olika
behandling av andelsigarna.

(29)  Utan att det paverkar detta direktiv bor ett forvaringsinstitut inte hindras fran att vidta dtgarder for att ticka skador
och forluster till fondforetaget eller till andelsdgarna i fondforetaget. Framfor allt bor sidana atgirder inte medfora
nagon ansvarsbefrielse for forvaringsinstitutet, leda till 6verforing eller ndgon fordndring av forvaringsinstitutets
ansvar och de bor inte heller inkrdkta pd investerarnas rittigheter, déribland ratten till provning.

(30)  Den 12 juli 2010 foreslog kommissionen dndringar av Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG (!) i syfte
att tillhandahalla en hog skyddsnivd for fondforetagens investerare nir ett forvaringsinstitut inte kan fullgora sina
skyldigheter. Det forslaget kompletteras genom ett klargorande av forpliktelserna och ansvarsomfattningen for
fondforetagens forvaringsinstitut och den tredje part till vilken forvaringsfunktioner delegerats i det hér direktivet.

(31) Kommissionen uppmanas att analysera i vilka situationer fallissemang for ett fondforetags forvaringsinstitut eller en
tredje part till vilken forvaringsfunktioner tilldelats skulle kunna orsaka forluster for fondforetagens andelsigare
som inte dr ersdttningsbara enligt detta direktiv, att vidare analysera vilka slags atgdrder som skulle kunna vara
lampliga for att sdkerstdlla en hog nivd pé investerarskyddet, oavsett vilka mellanled som finns mellan investeraren
och de overldtbara virdepapper som péverkas av fallissemanget, och att ldgga fram sina slutsatser for Europapar-
lamentet och radet.

(32)  Det dr nodvandigt att sdkerstdlla att samma krav giller for forvaringsinstitut oberoende av fondforetagets rittsliga
form. Enhetliga krav bor hoja rittssikerheten, oka investerarskyddet samt bidra till inrdttandet av enhetliga mark-
nadsvillkor. Kommissionen har inte tagit emot ndgon anmilan om att ett investeringsbolag skulle ha utnyttjat
undantaget frin den allminna forpliktelsen att anfortro tillgdngar till ett forvaringsinstitut. Darfor bor kraven i
direktiv 2009/65[EG gillande ett investeringsbolags forvaringsinstitut anses vara overflodiga.

(33) I detta direktiv anges de minimibefogenheter som behoriga myndigheter bor ha, men de befogenheterna bor
utévas inom ramen for ett komplett system av nationell rdtt som garanterar respekt for de grundliggande
rttigheterna, ddribland ritten till personlig integritet. Medlemsstaterna bor infora limpliga och effektiva skydds-
atgirder mot alla former av missbruk vid utovandet av de befogenheterna som kan innebira allvarliga intring i
ritten till skydd for privatliv och familjeliv, bostad och kommunikationer, inbegripet genom ett férhandsgodkan-
nande av den berorda medlemsstatens rittsliga myndigheter, nir sd ir lampligt. Medlemsstaterna bor gora det
mojligt for behoriga myndigheter att utova sddana inkriktande befogenheter i den utstrickning som dr nédvindig
for en korrekt utredning av allvarliga fall dar det saknas likvdrdiga medel for att nd samma resultat.

(34)  Befintliga inspelningar av telefonsamtal och uppgifter om datatrafik frin fondforetag, forvaltningsbolag, investe-
ringsbolag, forvaringsinstitut eller alla andra enheter som regleras av detta direktiv samt befintliga uppgifter om
tele- och datatrafik fran teleoperatorer utgor avgorande, och ibland den enda, bevisningen nidr det giller att
uppticka och styrka forekomsten av overtrddelser av den nationella ritten som inforlivar detta direktiv samt
kontrollera att fondféretag, forvaltningsbolag, investeringsbolag, forvaringsinstitut eller alla andra enheter som
regleras av detta direktiv efterlever kraven pd investerarskydd och andra krav som faststills i detta direktiv och
i genomforandedtgirder som antas enligt detta. Dirfor bor de behoriga myndigheterna kunna begira in befintliga
inspelningar av telefonsamtal, elektronisk kommunikation och uppgift om datatrafik som innehas av ett fondfo-
retag, forvaltningsbolag, investeringsbolag, forvaringsinstitut eller alla andra enheter som regleras av detta direktiv.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for ersittning till investerare (EGT L 84, 26.3.1997,
s. 22).
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Tillgang till utskrifter av telefonsamtal och datatrafik dr nodvindig for att uppticka och pafora sanktioner for
overtrddelser av kraven i detta direktiv eller i dess genomforandedtgarder. For att infora samma villkor i hela
unionen nir det giller tillgdng till befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperator eller
befintliga inspelningar av telefonsamtal och datatrafik som innehas av fondféretag, forvaltningsbolag, investerings-
bolag, forvaringsinstitut eller alla andra enheter som regleras av detta direktiv bor de behoriga myndigheterna, i
enlighet med nationell ritt, kunna begira in befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en
teleoperator, i den mén detta tilldts enligt nationell rétt, och befintliga inspelningar av telefonsamtal och datatrafik
som innehas av ett fondféretag, forvaltningsbolag, investeringsbolag, forvaringsinstitut eller alla andra enheter som
regleras av detta direktiv, i de fall det finns en rimlig misstanke om att sddana uppgifter, nir de ror foremélet for
inspektionen eller utredningen, kan vara relevanta for att bevisa 6vertradelser av kraven i detta direktiv eller i dess
genomforandedtgirder. Tillgdng till uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperator bor inte
omfatta innehéllet i telefonsamtal.

(35)  Ett sunt och ansvarsfullt foretagsramverk for uppforanderegler inom den finansiella sektorn bor bygga pa starka
tillsyns-, utrednings- och sanktionssystem. Darfor bor behoriga myndigheter ha tillrickliga befogenheter att agera
och de bor kunna forlita sig pé likformiga, starka och avskrickande system for sanktioner vid overtradelser av detta
direktiv. Kommissionens meddelande av den 8 december 2010 om att forstirka sanktionssystemen i den finan-
siella tjanstesektorn innehdller en oversyn av befintliga befogenheter att pafora sanktioner och deras praktiska
tillimpning i syfte att frimja mer likformiga sanktioner pé en rad tillsynsomraden. Behoriga myndigheter bor fa
befogenhet att péfora sanktionsavgifter som ar tillrackligt hoga for att vara effektiva, avskrickande och propor-
tionella, i syfte att balanserade de forvintade fordelarna till foljd av beteenden som Overtrader kraven i detta
direktiv.

(36) Trots att inget hindrar medlemsstater fran att faststdlla regler f6r administrativa sanktioner och straffrittsliga
pafoljder for samma overtrddelser bor medlemsstaterna inte vara skyldiga att faststilla regler for administrativa
sanktioner for overtradelser av detta direktiv, ndr de omfattas av nationell straffritt. Medlemsstaterna bor i enlighet
med nationell rétt inte vara skyldiga att pafora sdvil administrativa sanktioner som straffrittsliga pafoljder for
samma brott men de skulle kunna gora det om deras nationella ritt tilliter det. Bibehdllandet av straffrittsliga
pafoljder snarare dn administrativa sanktioner for Overtradelser av detta direktiv bor dock inte minska eller pd
annat sitt paverka de behoriga myndigheternas formédga att inom faststalld tid samarbeta eller fa tilltrade till eller
utbyta information med de behoriga myndigheterna i andra medlemsstater vid tillimpning av detta direktiv, dven
efter det att dessa overtrddelser har overlimnats till de behoriga rittsliga myndigheterna for lagforing. Medlems-
staterna bor kunna besluta att inte faststilla regler om administrativa sanktioner vid &vertridelser som omfattas av
nationell straffratt. Medlemsstaternas mojlighet att utdoma straffrattsliga pafoljder snarare dn eller som ett kom-
plement till administrativa sanktioner bér inte utnyttjas for att kringgd sanktionssystemet i detta direktiv.

(37)  For att sikerstdlla enhetlig tillimpning i alla medlemsstater, vid faststillandet av typen av administrativa sanktioner
eller dtgarder och nivan for administrativa sanktionsavgifter, bor det krévas att medlemsstaterna ser till att deras
behoriga myndigheter beaktar alla relevanta omstindigheter.

(38)  For att starka den avskrackande effekten pd allminheten och informera dem om overtridelser som kan inverka
negativt pa investerarskyddet bor sanktionerna offentliggéras, utom under vissa vildefinierade omstdndigheter. For
att sikerstilla 6verensstimmelse med proportionalitetsprincipen bor sanktionerna offentliggoras pa anonym grund
om offentliggorandet skulle orsaka oproportionerlig skada for de berorda parterna.

(39) For att Esma ska kunna stirka overensstimmelsen mellan resultaten av tillsynen ytterligare i enlighet med for-
ordning (EU) nr 1095/2010 bor alla sanktioner som offentliggors samtidigt rapporteras till Esma som dven bor
offentliggora en drsrapport med information om alla sanktioner som péforts.

(40)  De behoriga myndigheterna bor anfortros nédvindiga undersokningsbefogenheter och inritta effektiva mekanismer
for att uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska overtridelser. Information om potentiella och faktiska
overtrddelser bor ocksd bidra till att Esma kan utfora sina uppgifter effektivt i enlighet med forordning (EU)
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nr 1095/2010. Esma bor darfor dven inrdtta kommunikationskanaler for rapportering av de potentiella och fak-
tiska overtradelserna. Esma bor endast informeras om potentiella och faktiska overtradelser for att Esma ska kunna
utfora sina uppgifter i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

(41)  Detta direktiv dr forenligt med de grundliggande rittigheter och de principer som erkénns i stadgan som faststalls i
EUF-fordraget.

(42) I syfte att sakerstalla att mélen i detta direktiv uppnds bor befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i
EUF-fordraget delegeras till kommissionen. Kommissionen bor framfor allt tilldelas befogenhet att anta delegerade
akter for att ange de uppgifter som ska ingé i standardavtalet mellan forvaringsinstitutet och forvaltningsbolaget
eller investeringsbolaget, villkoren for att utova forvaringsinstitutsfunktioner inklusive vilken typ av finansiella
instrument som bor omfattas av forvaringsinstitutets depaforvaringsuppgifter, enligt vilka villkor forvaringsinstitu-
tet kan utova sina depaforvaringsuppgifter for finansiella instrument som registrerats hos en vardepapperscentral,
enligt vilka villkor forvaringsinstitutet bor forvara finansiella instrument som emitterats i nominativ form och
registrerats hos en emittent eller registerforvaltare, forvaringsinstitutens skyldighet att visa tillborlig aktsambhet,
skyldigheten att hélla tillgdngar atskilda, under vilka villkor och omstindigheter finansiella instrument som de-
péaforvaras ska anses ha gétt forlorade samt vad som ska avses med externa hindelser utanfor rimlig kontroll vilkas
konsekvenser hade varit omajliga att avvirja trots alla rimliga anstringningar att gora sd. Nivdn av investerarskydd
som foreskrivs i de delegerade akterna bor dtminstone vara lika hog som den nivd som foreskrivs i delegerade akter
som antas inom ramen for direktiv 2011/61/EU. Det ar av sdrskild betydelse att kommissionen genomfor limpliga
samrdd under sitt forberedande arbete, inklusive pd expertnivd. Nir kommissionen forbereder och utarbetar
delegerade akter bor den se till att relevanta handlingar oversinds samtidigt till Europaparlamentet och radet
och att detta sker sd snabbt som mojligt och pé lampligt sitt.

(43)  Som en del av den overgripande oversynen av hur direktiv 2009/65/EG fungerar kommer kommissionen, med
beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 ('), att se Gver de begransningar for
motpartsexponeringar som ar tillimpliga pa derivattransaktioner och samtidigt ta hansyn till behovet av att inritta
lampliga kategoriseringar for dessa gransvirden sd att derivat med liknande riskegenskaper behandlas pd samma
satt.

(44) I enlighet med den gemensamma politiska forklaringen av den 28 september 2011 fran medlemsstaterna och
kommissionen om forklarande dokument (?) har medlemsstaterna atagit sig att i motiverade fall lita anmilan om
inforlivandedtgarder dtfoljas av ett eller flera forklarande dokument om forhallandet mellan de olika delarna i ett
direktiv och motsvarande delar i nationella instrument for inforlivande. Nar det giller detta direktiv anser lags-
tiftaren att Gversindande av sddana dokument 4r motiverat.

(45)  Eftersom madlen for detta direktiv, ndmligen att oka investerarnas fortroende for fondforetag, genom att hoja
kraven i friga om forvaringsinstitutens forpliktelser och ansvar samt forvaltningsbolagens och investeringsbolagens
ersittningspolicy och genom att inféra gemensamma sanktionsstandarder for de viktigaste 6vertradelserna av detta
direktiv, inte i tillracklig utstrackning kan uppnés av medlemsstaterna, utan snarare, pa grund av deras omfattning
och verkningar, kan uppnés bittre pd unionsnivd kan unionen vidta dtgirder, i enlighet med subsidiaritetsprincipen
i artikel 5 i EU-fordraget. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gdr detta direktiv inte ut6ver
vad som dr nodvandigt for att uppnd dessa mal.

(46)  Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med Europaparlamentets och rddets forordning (EG)
nr 45/2001 (%) och avgav ett yttrande den 23 november 2012 (.

(47)  Direktiv 2009/65/EG bor darfor dndras i enlighet med detta.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och trans-
aktionsregister (EUT L 201, 27.7.2012, s. 1).

() EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.

(%) Europaparlamentets och radets foérordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda dd gemenskaps-
institutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sidana uppgifter (EGT L 8,
12.1.2001, s. 1).

() EUT C 100, 6.4.2013, s. 12.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Direktiv 2009/65/EG ska dndras pd foljande sitt:

1. T artikel 2.1 ska foljande led laggas till:

”s) ledningsorgan: det organ som har den yttersta ritten att fatta beslut hos ett forvaltningsbolag, investeringsbolag
eller forvaringsinstitut, vilket innefattar tillsyns- och ledningsfunktion, eller enbart ledningsfunktionen om de tvd
funktionerna ar atskilda. Om ett forvaltningsbolag, investeringsbolag eller forvaringsinstitut enligt nationell ratt
har olika organ med sdrskilda funktioner ska kraven i detta direktiv avseende ledningsorganet eller lednings-
organet i dess tillsynsfunktion dven, eller i stillet, gilla de ledamoter i forvaltningsbolagets, investeringsbolagets
eller forvaringsinstitutets andra organ som enligt tillimplig nationell rdtt tilldelas respektive ansvar.

t) finansiellt instrument: ett finansiellt instrument enligt definitionen i avsnitt C i bilaga I till Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU (¥).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instru-
ment och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).”

2. Foljande artiklar ska inforas:

"Artikel 14a

1. Medlemsstaterna ska krdva att forvaltningsbolagen upprittar och tillimpar en ersittningspolicy och praxis som
ar forenlig med och framjar en sund och effektiv riskhantering och vare sig uppmuntrar till risktagande som strider
mot riskprofilen, fondbestimmelserna eller bolagsordningarna for de fondforetag som de forvaltar eller hindrar
forvaltningsbolaget fran att uppfylla sin skyldighet att agera i fondf6retagens intresse.

2. Ersittningspolicy och praxis ska inbegripa fasta och rorliga delar av 16ner och diskretiondra pensionsférméaner.

3. Ersittningspolicy och praxis ska gilla for de kategorier av anstillda, inklusive den verkstillande ledningen,
risktagare och kontrollfunktioner samt anstéllda vars totala ersittning dr sd hog att de hamnar i samma erséttnings-
klass som den verkstillande ledningen och risktagare som i tjansten utovar ett vasentligt inflytande pa riskprofilen for
forvaltningsbolagen eller de fondforetag som de forvaltar.

4. 1 enlighet med artikel 16 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska Esma utfirda riktlinjer riktade till behoriga
myndigheter eller finansmarknadsaktorer vad giller de personer som avses i punkt 3 i den hdr artikeln och till-
lampningen av de principer som avses i artikel 14b. De riktlinjerna ska beakta de principer om sund ersdttnings-
policy som faststills i kommissionens rekommendation 2009/384/EG (*), storleken pd forvaltningsbolagen och
storleken pé de fondféretag som de forvaltar, deras interna organisation samt deras verksamheters art, omfattning
och komplexitet. Nar de riktlinjerna utarbetas ska Esma samarbeta nira med den europeiska tillsynsmyndigheten
(Europeiska bankmyndigheten) (EBA) som inrdttas genom Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 1093/2010 (**) for att sdkerstilla overensstimmelse med de krav som har utvecklats for andra finansiella tjdns-
tesektorer, sdrskilt kreditinstitut och virdepappersforetag.
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Artikel 14b

1. Nidr den ersittningspolicy som avses i artikel 14a upprittas och tillimpas ska forvaltningsbolagen iaktta
foljande principer péd ett sitt och i den utstrickning som ar lampligt med hédnsyn till deras storlek och interna
organisation samt verksamheternas art, omfattning och komplexitet:

a) Ersdttningspolicyn ska vara forenlig med och frimja en sund och effektiv riskhantering och inte uppmuntra till
risktagande som strider mot riskprofilen, fondbestimmelser eller bolagsordningarna for de fondforetag som de
forvaltar.

b) Ersittningspolicyn ska Gverensstimma med affirsstrategi, mal, virderingar och intressen for forvaltningsbolaget
och de fondforetag det forvaltar och investerarna i fondforetagen och innehélla dtgarder for att undvika intres-
sekonflikter.

¢) Ersdttningspolicyn antas av forvaltningsbolagets ledningsorgan i dess tillsynsfunktion och det organet antar och
ser over de allmdnna principerna for ersittningspolicyn minst drligen och ansvarar for och overvakar deras
genomforande. De uppgifter som avses i detta led ska endast utforas av ledamoter i ledningsorganet som inte
innehar ndgra verkstillande uppgifter i det berérda forvaltningsbolaget och som har sakkunskaper i riskhantering
och ersattningsfragor.

d) Genomférandet av ersittningspolicyn ska minst drligen bli foremal for en oberoende intern granskning pé central
nivd av dess 6verensstimmelse med de riktlinjer och metoder for ersittningen som antagits av ledningsorganet i
dess tillsynsfunktion.

¢) Anstillda som utovar kontrollfunktioner ska erhdlla ersittning i enlighet med uppndendet av de mal som
sammanhdnger med deras funktion, oberoende av resultatet f6r de affirsomrdden de kontrollerar.

f) Ersdttningen till ledande personer som utfor risk- och regelefterlevnadsfunktioner ska direkt dvervakas av ersitt-
ningskommittén, om det finns en siddan kommitté.

g) Om ersittningen ir resultatbaserad ska dess totalbelopp baseras pd en kombinerad bedémning av det resultat
som uppnatts av individen och den berorda affirsenheten eller det berorda fondforetaget samt av deras risker och
av forvaltningsbolagets totala resultat, nir individuella resultat bedoms, med beaktande av finansiella och icke-
finansiella kriterier.

h) Resultatbedomningen ska goras i ett flerdrigt perspektiv som ér lampligt i forhéllande till den innehavsperiod som
rekommenderas investerarna i det fondforetag som forvaltas av forvaltningsbolaget for att sikerstilla att bedom-
ningen baseras pa fondforetagets langsiktiga resultat och dess investeringsrisker och att den faktiska utbetalningen
av de resultatbaserade delarna av ersittningen fordelas dver samma tidsperiod.

i) Garanterad rorlig ersittning ska utgéra undantag och endast forekomma i samband med nyanstillning och vara
begransad till det forsta anstillningséret.

j) Fasta och rorliga delar av den totala ersittningen ska vara lampligt avvdgda och fasta delar ska std for en
tillrackligt stor del av den totala ersittningen for att det ska vara mojligt att genomféra en fullt flexibel policy
for rorliga ersittningsdelar, inklusive mojligheten att ingen rorlig ersittningsdel betalas ut.
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k) Betalningar vid fortida avslutande av ett avtal ska std i relation till prestationerna under tidsperioden och beraknas
sd att de inte premierar misslyckanden.

) T den metod for resultatbedomning som anvinds for att berdkna rorliga ersittningsdelar eller pooler av rorliga
ersittningsdelar ska det ingd en Overgripande korrigeringsmekanism som ska innefatta alla relevanta typer av
lopande och framtida risker.

m) Med forbehall for den rittsliga strukturen hos fondféretaget och dess fondbestimmelser eller bolagsordning ska
en betydande andel som utgor dtminstone 50 % av den rorliga ersittningsdelen bestd av andelar eller aktier i det
berorda fondforetaget, motsvarande dgarintressen, eller aktierelaterade instrument eller motsvarande icke-kontanta
instrument med lika effektiva incitament som ndgot av de instrument som avses i detta led, sdvida inte forvalt-
ningen av fondféretag stdr for mindre dn 50 % av den totala portf6lj som forvaltaren forvaltar varvid minimi-
kravet pd 50 % inte ska gilla.

De instrument som avses i detta led ska bli féremal for en limplig kvarhdllandepolicy som syftar till att fa
incitamenten att sammanfalla med intressena for forvaltningsbolaget och de fondféretag som det forvaltar och
fondforetagens investerare. Medlemsstaterna eller deras behoriga myndigheter far inféra begransningar for typen
och utformningen av de instrumenten eller férbjuda vissa instrument om sa anses vara lampligt. Detta led ska
tillimpas pd bade den del av den rorliga ersdttningsdelen som skjutits upp i enlighet med led n och den del av
den rorliga ersittningsdelen som inte skjutits upp.

n) En betydande del som utgor minst 40 % av den rorliga ersittningsdelen ska skjutas upp under en tidsperiod som
ar lamplig med tanke pd den innehavsperiod som rekommenderas det berérda fondforetagets investerare och
som dr korrekt anpassad till arten av det berdrda fondféretagets risker.

Den period som avses i detta led ska vara minst tre dr, ersittning som betalas ut enligt ett forfarande for
uppskjuten ersittning far inte erhallas snabbare 4n pro rata, for en rorlig ersittningsdelen pd ett sarskilt hogt
belopp ska minst 60 % av beloppet skjutas upp.

o) Den rorliga ersittningen, inbegripet den uppskjutna delen, ska endast betalas eller erhdllas om den ar héallbar i
enlighet med forvaltningsbolagets finansiella situation som helhet, och motiverad enligt affirsenhetens, fondfo-
retagets och den berdrda individens resultat.

Den totala rorliga ersittningen ska i allmédnhet minskas avsevirt nir forvaltningsbolagets eller fondforetagets
finansiella resultat dr svagt eller negativt, med beaktande av bdde nuvarande ersittning och minskningar av
utbetalningarna av belopp som tidigare intjdnats, inbegripet genom malus- och dterkravsforfaranden.

p) Pensionspolicyn ska overensstimma med forvaltningsbolagets och det forvaltade fondforetagets affarsstrategi,
mal, virderingar och langsiktiga intressen.

Om den anstillde lamnar forvaltningsbolaget fore pensionering ska de diskretiondra pensionsformanerna finnas
kvar hos forvaltningsbolaget under en period pé fem ar i form av instrument enligt definitionen i led m. I det fall
dé en anstalld gar i pension ska diskretiondra pensionsformaner betalas ut till den anstillde i form av instrument
enligt definitionen i led m men forst efter en period pd fem &r.

q) Anstillda ska vara skyldig att forbinda sig att inte anvdnda personliga risksikringsstrategier eller forsikringar som
ar kopplade till ersittning och ansvar for att urholka de riskanpassningseffekter som ingdr i deras erséttnings-
system.
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1) Rorlig ersittning ska inte betalas genom instrument eller metoder som gor det enklare att kringgd kraven i detta
direktiv.

2. Tenlighet med artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010 far Esma begdra uppgifter fran behoriga myndigheter
om den ersittningspolicy och praxis som avses i artikel 14a i det hir direktivet.

Esma ska, i nira samarbete med EBA, i sina riktlinjer om ersittningspolicy ange hur olika sektoriella ersattnings-
principer, sisom de som faststills i Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU (***) och Europaparlamentets
och réadets direktiv 2013/36/EU (****),ska tillimpas nér anstillda eller andra kategorier av personal utfor tjdnster som
omfattas av olika sektoriella ersittningsprinciper.

3. De principer som faststills i punkt 1 ska tillimpas pa alla typer av formaner som utbetalas av forvaltnings-
bolaget, for alla belopp som betalas direkt av fondforetaget, inbegripet resultatrelaterade avgifter, och for alla
overforingar av andelar eller aktier i fondforetaget till forman for de kategorierna av anstillda, inbegripet den
verkstillande ledningen, risktagare, kontrollfunktioner samt anstillda vars totala ersittning 4r sa hog att de hamnar
i samma ersittningsklass som den verkstillande ledningen och risktagare, som i tjansten utovar ett vidsentligt
inflytande pé sin riskprofil eller riskprofilen for de fondféretag de férvaltar.

4. Forvaltningsbolag som dr betydande i friga om sin storlek eller storleken pa det fondforetag de forvaltar, sin
interna organisation samt verksamheternas art, omfattning och komplexitet ska inritta en ersittningskommitté.
Ersattningskommittén ska inrdttas pa ett sitt som gor det mojligt for den att utova en kompetent och oberoende
bedomning av ersittningspolicy och praxis samt de incitament som skapats for att hantera risker.

Ersattningskommittén, som, om sd dr lampligt, inréttas i enlighet med Esmas riktlinjer som avses i artikel 14a.4, ska
ansvara for forberedelserna infor beslut om ersittning som ska fattas av ledningsorganet i dess tillsynsfunktion,
inbegripet beslut som far konsekvenser for det berorda forvaltningsbolagets eller det berorda fondforetagets risker
och riskhantering. Ordféranden i ersittningskommittén ska vara en ledamot i ledningsorganet som inte innehar
ndgon verkstillande uppgift i det berorda forvaltningsbolaget. Ledamoterna i ersattningskommittén ska vara personer
fran ledningsorganet som inte innehar nigon verkstillande funktion i det berérda forvaltningsbolaget.

Om arbetstagarna enligt nationell ritt mdste vara representerande i ledningsorganet ritt ska ersittningskommittén
innehélla en eller flera arbetstagarrepresentanter. Nar ersittningskommittén bereder sina beslut ska den ta hansyn till
de langsiktiga intressen som giller for investerare och ovriga intressenter samt till allménhetens intresse.

() Kommissionens rekommendation 2009/384/EG av den 30 april 2009 om ersittningspolicy inom finanstjins-
tesektorn (EUT L 120, 15.5.2009, s. 22).

(**) Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av
en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphdvande av kommissionens beslut 2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).

(***) Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om f6rvaltare av alternativa inve-
steringsfonder samt om dndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).

(****¥) Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdérighet att utova verksamhet
i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG
och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).”

3. T artikel 20.1 ska a ersittas med foljande:

"a) Det skriftliga avtal med forvaringsinstitutet som avses i artikel 22.2.”
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4. Artikel 22 ska ersittas med f6ljande:

"Artikel 22

1. Ett investeringsbolag och, for varje virdepappersfond som det forvaltar, ett forvaltningsbolag ska se till att ett
enda forvaringsinstitut utses i enlighet med detta kapitel.

2. Nir ett forvaringsinstitut utses ska detta dokumenteras i ett skriftligt avtal.

Det avtalet ska bland annat reglera det informationsutbyte som anses vara nodvandigt for att forvaringsinstitutet ska
kunna utfora sina uppgifter for det fondforetag for vilket det utsetts som forvaringsinstitut, som faststills i detta
direktiv och andra relevanta lagar och andra forfattningar.

3. Forvaringsinstitutet ska

a) se till att forsiljning, emission, aterkop, inlosen och makulering av andelar i fondforetaget genomférs i enlighet
med tillimplig nationell ritt och fondbestimmelser eller bolagsordning,

b) se till att vdrdet av andelar i fondforetaget berdknas i enlighet med tillimplig nationell ratt och fondbestimmelser
eller bolagsordning,

¢) genomféra forvaltningsbolagets eller ett investeringsbolags instruktioner, sdvida inte dessa strider mot tillimplig
nationell rdtt eller mot fondbestimmelserna eller bolagsordningen,

d) se till att ersittningar for transaktioner som berdr ett fondforetags tillgdngar inbetalas till foretaget inom sedvanlig
tid,

e) se till att fondforetagets intdkter anvinds i enlighet med tillimplig nationell ratt och fondbestimmelserna eller
bolagsordningen.

4. Forvaringsinstitutet ska se till att fondforetagets penningfloden Gvervakas korrekt, och sirskilt att alla betal-
ningar fran investerare eller for investerares rikning i samband med teckning av andelar i fondféretaget har mottagits,
och att alla likvida medel i fondf6retaget har bokforts pé likvidkonton som:

a) Oppnats i fondf6retagets namn, i forvaltningsbolaget for fondforetagets rikning, eller i forvaringsinstitutets for
fondforetagets rakning,

b) 6ppnats hos en av de enheter som avses i artikel 18.1 a, b och ¢ i kommissionens direktiv 2006/73/EG) (*), och

c) foras i enlighet med de principer som anges i artikel 16 i direktiv 2006/73/EG.

Om likvidkonton Oppnas i forvaringsinstitutets namn for fondforetagets rikning, ska inga likvida medel frin den
enhet som avses i forsta stycket b och inga av forvaringsinstitutets egna likvida medel bokforas pa sddana konton.
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5. Fondféretagets tillgangar ska anfértros forvaringsinstitutet for forvaring enligt foljande:

a) For finansiella instrument som kan depaférvaras ska forvaringsinstitutet

i) depaforvara alla finansiella instrument som fir registreras pé ett konto for finansiella instrument som Gppnats
hos forvaringsinstitutet och alla finansiella instrument som kan levereras fysiskt till forvaringsinstitutet,

ii) se till att alla finansiella instrument som kan registreras pa konton for finansiella instrument som 6ppnats hos
forvaringsinstitutet, registreras pad separata konton hos forvaringsinstitutet i enlighet med de principer som
faststalls i artikel 16 i direktiv 2006/73/EG, oppnade i fondforetagets namn eller i forvaltningsbolagets namn
for fondforetagets rakning, sa att de vid varje tidpunkt tydligt kan identifieras som tillhorande fondforetaget i
enlighet med tillimplig ratt.

b) For ovriga tillgdngar ska forvaringsinstitutet

i) kontrollera att fondforetaget eller det forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets rikning dger dessa
tillgdngar genom att bedoma om fondforetaget eller det forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets
rikning innehar dganderitten baserat pd uppgifter eller handlingar fran fondforetaget eller forvaltningsbolaget
och externa bevis, om sddana finns,

ii) fora ett register over de tillgdngar i frdga om vilka det forvissat sig om att fondforetaget, eller forvaltnings-
bolaget som agerar for fondforetagets rikning, innehar dganderitten och halla detta register uppdaterat.

6.  Forvaringsinstitutet ska regelbundet ge forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget en fullstindig forteckning
over fondforetagets samtliga tillgdngar.

7. De tillgdngar som forvaringsinstitutet har i depéforvar ska inte dteranvindas for egen rakning av forvarings-
institutet eller av ndgon tredje part till vilken depaférvaringsfunktionen har delegerats. Med dteranvindning avses alla
overforingar av tillgdngar i depdforvaring inklusive, men inte uteslutande, 6verforing, pantsittning, forsiljning och
utlaning.

De tillgdngar som forvaringsinstitutet har i depaforvar fir ateranvindas endast om

a) ateranvindningen av tillgdngarna sker for fondforetagets rikning,

b) forvaringsinstitutet foljer forvaltningsbolagets instruktioner pd fondforetagets vagnar,

¢) ateranvdndningen gagnar fondforetaget och andelsdgarnas intressen och

d) transaktionen omfattas av en likvid sikerhet av hog kvalitet som mottagits av fondforetaget inom ramen for ett
avtal om dganderattsoverforing.

Sdkerhetens marknadsvirde ska vid varje tidpunkt minst uppga till marknadsvirdet for de dteranvinda tillgdngarna
plus en premie.
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8. Medlemsstaterna ska se till att ett fondforetags depaforvarade tillgdngar, om forvaringsinstitutet ochjfeller nigon
i unionen beldgen tredje part till vilken depéforvaring av fondforetagets tillgdngar har delegerats blir insolvent, inte dr
tillgingliga for utdelning eller realisering till detta forvaringsinstituts och/eller denna tredje parts fordringsigare.

() Kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomférandet av Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG vad giller organisatoriska krav och villkor for verksamheten i virdepappersforetag,
och definitioner for tillimpning av det direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 26).”

5. Foljande artikel ska inforas:

"Artikel 22a

1. Forvaringsinstitutet far inte delegera de funktioner som avses i artikel 22.3 och 22.4 till tredje part.
2. Forvaringsinstitutet far delegera de funktioner som avses i artikel 22.5 till tredje part endast om

a) uppgifterna inte delegeras i avsikt att kringgd kraven i detta direktiv,

b) forvaringsinstitutet kan visa att det finns ett objektivt skal till delegeringen,

¢) forvaringsinstitutet har handlat med all tillborlig skicklighet, omsorg och aktsamhet vid valet och utndmningen av
en tredje part till vilken det avser delegera en del av sina uppgifter, och fortsitter att handla med all tillborlig
skicklighet, omsorg och aktsamhet vid den regelbundna 6versynen och fortlopande kontrollen av varje tredje part
till vilken en del av uppgifterna delegerats samt denna parts arrangemang avseende de uppgifter som delegerats till
den.

3. Forvaringsinstitutet fr delegera de funktioner som avses i artikel 22.5 till en tredje part endast om den tredje
parten vid varje tidpunkt under utforandet av de uppgifter som delegerats till den uppfyller f6ljande villkor:

a) Den tredje parten har strukturer och sakkunskap som ir tillfredsstillande och stdr i proportion till arten av och
komplexiteten hos de tillgdngar som innehas av fondforetaget eller av forvaltningsbolaget for fondforetagets
rikning och som anfértrotts den tredje parten.

=z

Nar det giller depdforvaringsuppgifter som avses i artikel 22.5 a omfattas den tredje parten av

i) effektiv reglering, inklusive minimikapitalkrav, och tillsyn 6ver verksamheten i den berorda jurisdiktionen,

ii) en regelbunden extern granskning for att sikerstilla att denna har de finansiella instrumenten i sin besittning.

¢) Den tredje parten hdller tillgdngar som innehas av forvaringsinstitutets kunder étskilda fran sina egna tillgdngar
och fran forvaringsinstitutets tillgdngar sd att de vid varje tidpunkt tydligt kan identifieras som tillgdngar som
tillhor ett visst forvaringsinstituts kunder.

d) Den tredje parten vidtar alla nodvindiga dtgarder for att ett fondforetags tillgdngar som depaforvaras av tredje
part, om denna tredje part blir insolvent, inte ska vara tillgingliga for utdelning eller realisering till den tredje
partens fordringsagare.

e) Den tredje parten uppfyller de allminna skyldigheter och respekterar de forbud som faststills i artiklarna 22.2,
22.5 och 22.7 samt 25.
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Utan hinder av forsta stycket b i far forvaringsinstitutet, om ett tredjelands ritt kraver att vissa finansiella instrument
depéforvaras av en lokal enhet och det inte finns ndgra lokala enheter som uppfyller delegeringskraven enligt den
punkten, delegera sina funktioner till en sddan lokal enhet endast i den omfattning som krévs i det tredjelandets ritt,
och endast sé linge det inte finns nagra lokala enheter som uppfyller delegeringskraven, och under f6rutsittning att
foljande krav dr uppfyllda:

a) Det relevanta fondforetagets investerare ska, fore deras investering, vederborligen ha informerats om att denna
delegering krivs enligt tredjelandets ritt, om omstindigheterna som motiverar delegeringen och om de risker som
dr forknippade med en sddan delegering.

b) Investeringsbolaget eller det forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets rikning ska ha gett instruktioner till
forvaringsinstitutet att delegera depédforvaringen av sddana finansiella instrument till en lokal enhet.

Den tredje parten fér i sin tur vidaredelegera dessa funktioner, forutsatt att samma krav ar uppfyllda. Artikel 24.2 ska
i sd fall galla i tillimpliga delar for de berorda parterna.

4. Vid tillimpning av denna artikel ska tillhandahdllande av tjdnster i den mening som avses i Europaparlamentets
och rddets direktiv 98/26/EG (*) genom virdepappersavvecklingssystem som utsetts med avseende pé tillimpningen
av det direktivet eller tillhandahallande av liknande tjanster fran virdepappersavvecklingssystem i tredjeland inte anses
vara en delegering av depaférvaringsfunktioner.

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system for
overforing av betalningar och virdepapper (EGT L 166, 11.6.1998, s. 45).”

6. Artikel 23 ska dndras pa foljande sitt:
a) Punkterna 2—-4 ska ersittas med foljande:
2. Forvaringsinstitutet ska vara
a) en nationell centralbank,
b) ett kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med direktiv 2013/36/EU, eller

¢) en annan juridisk person som enligt medlemsstatens lagstiftning ar auktoriserad av den behériga myndigheten
att bedriva forvaringsverksamhet enligt detta direktiv, omfattas av kapitalkrav som inte understiger de krav
som beraknats utifran den valda metoden i enlighet med artikel 315 eller 317 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013 (*) och har en kapitalbas som inte understiger det startkapital som anges i
artikel 28.2 i direktiv 2013/36/EU.

En juridisk person som avses i forsta stycket ¢ ska omfattas av reglering och fortlopande tillsyn och ska uppfylla
foljande minimikrav:

a) Den ska ha den infrastruktur som kravs for att depaforvara finansiella instrument som kan registreras pa ett
konto for finansiella instrument som 6ppnats hos forvaringsinstitutet.

b) Den ska faststilla limplig policy och forfaranden for att sdkerstilla att den juridiska personen och dess chefer
och anstillda uppfyller sina skyldigheter enligt detta direktiv.
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¢) Den ska ha sunda forfaranden fér administration och redovisning, interna kontrollmekanismer, effektiva
riskbedéomningsmetoder samt effektiva kontroll- och skyddssystem for sina informationsbehandlingssystem.

d) Den ska uppritthdlla och tillimpa effektiva organisatoriska och administrativa system si att alla rimliga
atgarder for att undvika intressekonflikter kan vidtas.

e) Den ska se till att alla tjanster, verksamheter och transaktioner som den genomfér dokumenteras pa ett sidant
sitt att den behoriga myndigheten kan utfora sina tillsynsuppgifter och vidta atgirder for efterlevnad som
foreskrivs i detta direktiv.

f) Den ska vidta rimliga atgdrder for att sorja for kontinuitet och regelbundenhet i utévandet av sina forvarings-
uppgifter genom att anvinda limpliga och proportionerliga system, resurser och forfaranden, bland annat for
att utova sin forvaringsverksamhet.

g) Alla ledamoter i dess ledningsorgan och verkstillande ledning ska alltid ha erforderligt gott anseende, till-
rackliga kunskaper och fardigheter samt tillracklig erfarenhet.

h) Dess ledningsorganet som kollektiv ska ha tillrickliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter for att kunna
forstd forvaringsinstitutets verksambhet, inklusive de frimsta riskerna,

i) Varje ledamot i dess ledningsorgan och den verkstillande ledningen ska agera med drlighet och integritet.

3. Medlemsstaterna ska bestimma vilka av de kategorier av institut som avses i forsta stycket i punkt 2 som
ska kunna utses till forvaringsinstitut.

4. Investeringsbolag eller forvaltningsbolag som agerar for det fondforetag de forvaltar och som fore den
18 mars 2016 till forvaringsinstitut har utsett ett institut som inte uppfyller de faststillda kraven i punkt 2
ska utse ett forvaringsinstitut som uppfyller de kraven fore den 18 mars 2018.

(*) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och virdepappersféretag och om &ndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176,
27.6.2013, s. 1).”

b) Punkt 5 och 6 ska utga.
7. Artikel 24 ska ersittas med foljande:

"Artikel 24

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att forvaringsinstitutet ar ansvarigt gentemot fondforetaget och fondforetagets
andelsigare om forvaringsinstitutet, eller en tredje part till vilken depéforvaringen delegerats, forlorat finansiella
instrument som depaférvaras i enlighet med artikel 22.5 a.

Vid sddan forlust av ett finansiellt instrument som depaférvaras ska medlemsstaterna sikerstdlla att forvaringsinsti-
tutet utan onodigt drojsmal aterlimnar ett finansiellt instrument av identisk typ eller motsvarande belopp till
fondforetaget eller till det forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets rakning. Forvaringsinstitutet ska inte héllas
ansvarigt om det kan bevisa att forlusten ar foljden av en yttre hidndelse utanfor dess rimliga kontroll, vars kon-
sekvenser hade varit omoéjliga att avvirja trots alla rimliga anstringningar att gora sa.
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Medlemsstaterna ska sikerstilla att forvaringsinstitutet gentemot fondféretaget och fondféretagets investerare ar
ansvarigt for ovriga forluster som dessa dsamkas till foljd av att forvaringsinstitutet uppsétligen eller till f6ljd av
oaktsamhet brustit i fullgérandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv.

2. Den delegering som avses i artikel 22a ska inte paverka det ansvar for forvaringsinstitutet som avses i punkt 1.

3. Forvaringsinstitutets ansvar som avses i punkt 1 fir inte uteslutas eller begrinsas genom avtal.

4. Varje avtal som strider mot punkt 3 ska vara ogiltigt.

5. Andelsdgare i fondforetaget far dberopa forvaringsinstitutets ansvar direkt eller indirekt genom forvaltnings-
bolaget eller investeringsbolaget forutsatt att detta inte leder till dubbla provningar eller olika behandling av andel-
sdgarna.”

8. Artikel 25 ska ersittas med foljande:

"Artikel 25

1. Ett foretag far inte samtidigt vara forvaltningsbolag och forvaringsinstitut. Ett foretag far inte samtidigt vara
investeringsbolag och forvaringsinstitut.

2. Forvaltningsbolaget och forvaringsinstitutet ska handla hederligt, rdttvist, professionellt, oberoende och ute-
slutande i fondforetagets och dess investerares intresse nir de utfor sina respektive uppgifter. Investeringsbolaget och
forvaringsinstitutet ska handla hederligt, rattvist, professionellt, oberoende och uteslutande i fondforetagets investe-
rares intresse ndr de utfor sina respektive uppgifter.

Ett forvaringsinstitut fir inte utféra verksamhet avseende fondforetaget, eller det forvaltningsbolag som agerar for
fondforetagets rakning, som kan skapa intressekonflikter mellan fondforetaget, fondforetagets investerare, forvalt-
ningsbolaget och forvaringsinstitutet, sdvida inte forvaringsinstitutet haller utférandet av sina forvaringsinstitutsupp-
gifter funktionellt och hierarkiskt atskilt frin 6vriga eventuellt oférenliga uppgifter, samtidigt som eventuella intres-
sekonflikter korrekt identifieras, hanteras, overvakas och redovisas for fondforetagets investerare.”

9. Artikel 26 ska ersittas med foljande:

"Artikel 26

1. Villkoren for att byta forvaltningsbolag och forvaringsinstitut ska, liksom regler till skydd for andelsigarna vid
sddana forandringar, foreskrivas i lag eller anges i fondbestimmelserna.

2. Villkoren for att byta forvaltningsbolag och forvaringsinstitut ska, liksom regler till skydd for andelsigarna vid
sddana forandringar, foreskrivas i lag eller anges i investeringsbolagets bolagsordning.”

10. Foljande artiklar ska inforas:

"Artikel 26a

Forvaringsinstitutet ska pd begdran ge sina behoriga myndigheter all information som det fatt vid utférandet av sina
uppgifter och som dess behoriga myndigheter eller de behoriga myndigheterna for fondforetaget eller forvaltnings-
bolaget kan komma att behova.
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Om de behoriga myndigheterna for fondforetaget eller for forvaltningsbolaget inte 4r desamma som for forvarings-
institutet, ska de behoriga myndigheterna for férvaringsinstitutet utan dr6jsmal dela informationen med de behoriga
myndigheterna f6r fondforetaget och for dess forvaltningsbolag.

Artikel 26b

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 112a for att faststilla foljande:

a) De uppgifter som ska ingd i det skriftliga avtal som avses i artikel 22.2.

b) Villkoren for att utova forvaringsinstitutsfunktioner enligt artikel 22.3, 22.4 och 22.5, inbegripet

i) vilka kategorier av finansiella instrument som ska omfattas av forvaringsinstitutets depaférvaringsuppgifter i
enlighet med artikel 22.5 a,

i) de villkor enligt vilka forvaringsinstitutet kan utova sina depaforvaringsuppgifter for finansiella instrument
som registrerats hos ett centralt forvaringsinstitut,

iii) de villkor enligt vilka forvaringsinstitutet ska forvara finansiella instrument som emitterats i nominativ form
och registrerats hos en emittent eller registerforvaltare, i enlighet med artikel 22.5 b.

¢) Forvaringsinstitutens skyldighet att visa tillborlig aktsamhet enligt artikel 22a.2 c.

d) Skyldigheten att halla tillgingar atskilda enligt artikel 22a.3 c.

) De atgarder som ska vidtas av tredje part enligt artikel 22a.3 d.

f) Under vilka villkor och omstindigheter finansiella instrument som depéforvaras ska anses ha gitt forlorade enligt
artikel 24.

g) Vad som ska avses med yttre hindelser utanfor rimlig kontroll, vilkas konsekvenser hade varit omojliga att avvarja
trots alla rimliga anstringningar att gora sd, enligt artikel 24.1.

h) Villkoren for att uppfylla det krav pa oberoende som avses i artikel 25.2.”

11. T artikel 30 ska forsta stycket ersittas med foljande:

"Artiklarna 13-14b ska gilla i tillimpliga delar for investeringsbolag som inte har utsett ett forvaltningsbolag med
auktorisation enligt detta direktiv.”

12. Avsnitt 3 i kapitel V ska utga.
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13. Artikel 69 ska dndras pa foljande sitt:

a)

I punkt 1 ska f6ljande stycke laggas till:
"Prospektet ska antingen innehélla

a) uppgifter om den aktuella ersittningspolicyn, bland annat, men inte uteslutande, en beskrivning av hur
ersittning och formdner beraknas och vilka personer som dr ansvariga for att bevilja ersattning och formaner,
inbegripet ersittningskommitténs sammansattning, nir det finns nigon sadan, eller

b) en sammanfattning av ersittningspolicyn samt en forklaring om att uppgifterna om den aktuella ersittnings-
policyn, bland annat, men inte uteslutande, en beskrivning av hur ersittning och férmaner berdknas och vilka
personer som &r ansvariga for att bevilja ersittning och formdner, inbegripet ersittningskommitténs samman-
sdttning, ndr det finns nigon sddan, ir tillgdngliga pd en webbplats med en hinvisning till webbplatsen och att
en papperskopia kan fas kostnadsfritt pd begdran.”

I punkt 3 ska foljande stycke laggas till:
"Arsrapporten ska ocksd innehélla

a) det sammanlagda ersittningsbeloppet for rikenskapsaret, fordelat pa fasta och rorliga ersttningar som férvalt-
ningsbolaget och investeringsbolaget betalat ut till sin personal, och antalet betalningsmottagare samt, i fore-
kommande fall, alla eventuella belopp som betalats ut direkt av sjdlva fondforetaget, inbegripet alla resultat-
relaterade avygifter,

b) det aggregerade ersittningsbeloppet, fordelat pd kategorier av anstillda eller annan personal enligt arti-
kel 14a.3,

¢) en beskrivning av hur ersittningen och forménerna har berdknats,

d) resultatet av de granskningar som avses i artikel 14b.1 ¢ och 14b.1 d, inbegripet alla eventuella oegentligheter
som har férekommit,

e) vasentliga dndringar av den antagna ersittningspolicyn.”

14. Artikel 78 ska dndras pa foljande sitt:

a)

I punkt 3 ska led a ersdttas med f6ljande:

"a) Identifiering av fondféretaget och dess behoriga myndighet.”

I punkt 4 ska foljande stycke laggas till:

"Basfakta for investerare ska ocksé innehélla en forklaring om att uppgifterna om den aktuella ersittningspolicyn,
bland annat, men inte uteslutande, en beskrivning av hur ersittning och férmdaner berdknas och vilka personer
som 4r ansvariga for att bevilja ersittning och formaéner, inbegripet ersittningskommitténs sammansattning, nir
det finns ndgon sddan, finns tillgdngliga pd en webbplats med en hinvisning till den webbplatsen och att en
papperskopia kan fds kostnadsfritt pd begdran.”
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15. T artikel 98.2 ska led d ersdttas med foljande:

"d) Begira

i) i den man det ar tillatet enligt nationell ritt befintliga uppgifter om datatrafik som innehas av en teleoperator
om det foreligger en rimlig misstanke om G6vertradelse och om dessa uppgifter kan vara relevanta for en
utredning av overtradelser av detta direktiv,

ii) befintliga inspelningar av telefonsamtal eller elektronisk kommunikation eller annan datatrafik som innehas av
fondforetag, forvaltningsbolag, investeringsbolag, forvaringsinstitut eller alla andra enheter som regleras av
detta direktiv.”

16. Artikel 99 ska ersittas med foljande:

"Artikel 99

1. Medlemsstaterna ska, utan att det paverkar de behériga myndigheternas tillsynsbefogenheter enligt artikel 98
och medlemsstaternas ritt att foreskriva och aldgga straffrittsliga péfoljder, faststilla regler f6r administrativa sank-
tioner och andra administrativa dtgarder som vidtas mot foretag och personer vid Overtrddelser av nationella
bestimmelser for inforlivandet av detta direktiv och vidta alla nodvindiga étgarder for att se till att de genomf6rs.

Om medlemsstaterna beslutar att inte faststdlla regler for administrativa sanktioner vid overtradelser som omfattas av
nationell straffritt, ska de informera kommissionen om de relevanta straffrittsliga bestimmelserna.

Administrativa sanktioner och andra administrativa dtgdrder ska vara effektiva, proportionella och avskrickande.

Medlemsstaterna ska senast den 18 mars 2016 underritta kommissionen och Esma om de lagar och andra forfatt-
ningar som inforlivar denna artikel, inbegripet alla relevanta straffrittsliga bestimmelser. Medlemsstaterna ska utan
onddigt drojsmal underritta kommissionen och Esma om alla senare dndringar av reglerna.

2. Om medlemsstaterna i enlighet med punkt 1 har valt att faststilla straffrittsliga pafoljder for overtridelser av de
bestimmelser som avses i den punkten, ska de se till att lampliga atgdrder har vidtagits s att de behoriga myndig-
heterna har alla befogenheter som krévs for att samarbeta med de rittsliga myndigheterna inom sin jurisdiktion och
fd sdrskild information om de brottsutredningar eller forfaranden som inletts for eventuella Gvertridelser av detta
direktiv samt tillhandahélla information till andra behoriga myndigheter och Esma si att de kan uppfylla sin
skyldighet att samarbeta med varandra och Esma i enlighet med detta direktiv.

Behoriga myndigheter kan ocksd samarbeta med behoriga myndigheter i andra medlemsstater for att underldtta
indrivning av sanktionsavgifter.

3. Som en del av den overgripande oversynen av hur detta direktiv fungerar ska kommissionen senast den
18 september 2017 se over tillimpningen av administrativa sanktioner och straffrittsliga péfoljder och framfor
allt behovet av att ytterligare harmonisera de administrativa sanktioner som pafors vid 6vertradelse av de krav
som faststills i detta direktiv.

4. En behorig myndighet far endast vidgra att tillmotesgd en begiran om uppgifter eller en begdran om samarbete i
samband med en utredning under féljande exceptionella omstindigheter:

a) Utlimnandet av relevanta uppgifter skulle kunna fa negativa effekter for den berorda medlemsstatens sikerhet,
framfor allt for bekdmpning av terrorism och andra allvarliga brott.
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b) Tillmotesgdendet av begdran kommer sannolikt att fa negativa effekter for dess egen utredning, tillsynsverksamhet
eller, i tillimpliga fall, en brottsutredning.

¢) Rattsliga forfaranden i frdga om samma gidrningar och personer har redan inletts infér myndigheterna i den
ber6rda medlemsstaten.

d) Ett slutligt avgorande har redan meddelats betraffande samma girningar och personer i den berorda medlems-
staten.

5. Om fondféretag, forvaltningsbolag, investeringsbolag eller forvaringsinstitut omfattas av skyldigheter ska med-
lemsstaterna, vid en Overtridelse av nationella bestimmelser som inforlivar detta direktiv, se till att administrativa
sanktioner eller andra administrativa dtgirder, i enlighet med nationell ritt, far tillimpas p& ledaméter i lednings-
organet och andra fysiska personer som ar ansvariga enligt nationell ritt f6r overtradelsen.

6. I enlighet med nationell ritt ska medlemsstaterna se till att de administrativa sanktioner och de andra ad-
ministrativa dtgarder, i samtliga fall som avses i punkt 1, som kan tillimpas inbegriper dtminstone f6ljande:

a) En offentlig forklaring med uppgift om ansvarig person och om typen av overtradelse.

b) Ett forelaggande enligt vilket det kravs att den ansvariga personen upphor med sitt agerande och inte upprepar det
agerandet.

¢) For ett fondforetag eller forvaltningsbolag, tillfalligt indragande eller &terkallelse av fondforetagets eller forvalt-
ningsbolagets auktorisation,

d) Ett tillfalligt eller, vid upprepade allvarliga 6vertradelser, permanent forbud for en ledamot av forvaltningsbolagets
eller investeringsbolagets ledningsorgan eller for annan fysisk person som halls ansvarig att utova ledningsfunk-
tioner i de bolagen eller andra sddana bolag.

¢) For en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pd dtminstone 5 000 000 EUR eller, i medlems-
stater vars valuta inte dr euro, det motsvarande beloppet i den nationella valutan den 17 september 2014, eller
10 % av den juridiska personens totala drsomsittning enligt den senaste tillgdngliga redovisning som har godkints
av ledningsorganet, nir den juridiska personen dr ett moderforetag eller ett dotterforetag till moderforetaget som
mdste uppritta ssammanstélld redovisning i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU (¥,
ska den relevanta totala drsomsittningen vara den totala drsomsattningen eller motsvarande typ av inkomst i
enlighet med relevant unionsritt inom redovisningsomradet enligt den senaste tillgingliga sammanstillda redovis-
ning som har godkints av ledningsorganet for det yttersta moderforetaget.

f) For en fysisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pd dtminstone 5 000 000 EUR eller, i medlems-
stater vars valuta inte dr euro, motsvarande virde i nationell valuta den 17 september 2014.

g) Som alternativ till led e och f, maximala administrativa sanktionsavgifter pd dtminstone tvd gdnger beloppet for
den fordel som erhdllits genom overtriadelsen, nar denna fordel kan faststillas, &ven om det beloppet Overstiger
maxbeloppen i leden e och f.
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7. Medlemsstaterna far ge behoriga myndigheter enligt nationell ritt befogenhet att pafora andra sanktioner 4n de
som avses i punkt 6 eller pafora sanktionsavgifter som overstiger de belopp som avses i punkt 6 leden e, f och g.

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om &rsbokslut, koncernredovisning
och rapporter i vissa typer av foretag, om dndring av Europaparlamentets och rddets direktiv 2006/43/EG och
om upphivande av rddets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s. 19).”

17. Foljande artiklar ska inforas:

"Artikel 99a

Medlemsstaterna ska se till att det i deras lagar eller andra forfattningar for inférlivandet av detta direktiv foreskrivs
sanktioner, framfor allt i f6ljande fall:

a) Verksambhet i fondforetag bedrivs utan auktorisation, i strid med artikel 5.
b) Forvaltningsbolag drivs utan péa forhand meddelad auktorisation, i strid med artikel 6.
¢) Investeringsbolag drivs utan pd forhand meddelad auktorisation, i strid med artikel 27.

d) Forvirv av kvalificerat innehav i ett férvaltningsbolag, direkt eller indirekt, eller en ytterligare 6kning av ett sddant
kvalificerat innehav i ett forvaltningsbolag s att andelen rostritter eller andelen kapitalinnehav nar eller over-
skrider 20, 30 eller 50 % eller sé att forvaltningsbolaget blir ett dotterforetag (nedan kallat det foreslagna forvirvet),
utan att skriftligen underritta de behoriga myndigheterna for det forvaltningsbolag dar forvarv eller okning av
kvalificerat innehav planeras, i strid med artikel 11.1.

e) Avyttring, direkt eller indirekt, av kvalificerat innehav i ett forvaltningsbolag eller minskning av kvalificerat
innehav sd att andelen av rostritterna eller kapitalinnehavet faller under 20, 30 eller 50 % eller sd att forvalt-
ningsbolaget upphor att vara dotterforetag, utan att skriftligen underritta de behoriga myndigheterna, i strid med
artikel 11.1.

f) Ett forvaltningsbolag har fitt auktorisation pa grundval av oriktiga uppgifter eller pa ndgot annat otillborligt sitt,
i strid med artikel 7.5 b.

g) Ett investeringsbolag har fatt auktorisation pa grundval av oriktiga uppgifter eller pd nagot annat otillborligt sitt,
i strid med artikel 29.4 b.

h) Ett forvaltningsbolag som har fatt kinnedom om forvirv eller avyttringar av innehav i bolagets kapital som leder
till att innehaven Gverstiger eller understiger ndgot av de grinsvirden som anges i artikel 11.1 i direktiv
2014/65/EU underlater att underrdtta de behoriga myndigheterna om detta, i strid med artikel 11.1 i det har
direktivet.

i) Ett forvaltningsbolag underldter att minst en gdng per 4r informera den behériga myndigheten om namnen pé
aktiedgare och medlemmar som innehar kvalificerade innehav och storleken pé sidana innehav, i strid med
artikel 11.1.
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j)  Ett forvaltningsbolag underldter att f6lja forfaranden och arrangemang som foreskrivs i enlighet med de natio-
nella bestimmelser varigenom artikel 12.1 a inforlivas.

k) Ett forvaltningsbolag underléter att f6lja strukturella och organisatoriska krav som foreskrivs i enlighet med de
nationella bestimmelser varigenom artikel 12.1 b inforlivas.

1) Ett investeringsbolag underldter att f6lja forfaranden och arrangemang som foreskrivs i enlighet med de nationella
bestdimmelser varigenom artikel 31 inférlivas.

m) Ett forvaltningsbolag eller ett investeringsbolag underlter att folja de krav gillande delegering av bolagets upp-
gifter till tredje part som foreskrivs i de nationella bestimmelser varigenom artiklarna 13 och 30 inforlivas.

n) Ett forvaltningsbolag eller ett investeringsbolag underléter att folja de uppforanderegler som foreskrivs i enlighet
med de nationella bestimmelser varigenom artiklarna 14 och 30 inforlivas.

o) Ett forvaringsinstitut underldter att utféra sina uppgifter i enlighet med de nationella bestimmelser varigenom
artikel 22.3-22.7 inférlivas.

p) Ett investeringsbolag eller, for varje vdrdepappersfond det forvaltar, ett forvaltningsbolag underlater upprepade
gdnger att uppfylla kraven gillande fondforetagets placeringsinriktning som faststills i de nationella bestimmelser
varigenom kapitel VII inforlivas.

q) Ett forvaltningsbolag eller investeringsbolag underlater att anvinda ett forfarande for riskhantering eller ett
forfarande som mojliggor en exakt och oberoende bedomning av virdet pd OTC-derivat som faststills i de
nationella bestimmelser varigenom artikel 51.1 inforlivas.

r) Ett investeringsbolag eller, for varje virdepappersfond som den forvaltar, ett forvaltningsbolag underldter upp-
repade ganger att uppfylla kraven gillande den information som ska limnas till investerarna i enlighet med de
nationella bestimmelser varigenom artiklarna 68-82 inforlivas.

s) Ett forvaltningsbolag eller investeringsbolag som marknadsfoér andelar for ett fondféretag som det forvaltar i en
annan medlemsstat 4n fondforetagets hemmedlemsstat underldter att uppfylla det krav pd anmilan som faststélls
i artikel 93.1.

Artikel 99b

1. Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndigheterna pé sin officiella webbplats offentliggor alla beslut
som inte kan 6verklagas om paférande av administrativa sanktioner eller dtgirder for overtradelser av nationella
bestimmelser som inforlivar detta direktiv, utan otillborligt drojsmal efter det att den person som har paforts
sanktionen eller dtgirden vidtagits emot har underrittats om beslutet. Offentliggérandet ska dtminstone innehélla
information om vilken typ av overtridelse det ror sig om och vilka personer som &r ansvariga. Den skyldigheten
tillimpas inte pd beslut om péforande av atgdrder av utredningskaraktir.

Om emellertid ett offentliggorande av de juridiska personernas identitet eller av de fysiska personernas personupp-
gifter efter en bedémning frdn fall till fall av proportionaliteten i offentliggorandet av sddana uppgifter av den
behoriga myndigheten anses som oproportionerligt eller om offentliggorandet dventyrar finansmarknadernas stabilitet
eller en pagdende utredning, ska medlemsstaterna sikerstilla att de behoriga myndigheterna gor nigot av foljande:

a) Senareldgger offentliggorandet av beslutet om paforande av sanktionen eller dtgirden till skilen till att inte
offentliggéra den upphor att foreligga.
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b) Offentliggor beslutet om péforande av sanktionen eller dtgirden pa anonym grund pd ett sitt som foljer nationell
ritt, om ett sddant anonymt offentliggorande siakerstiller ett effektivt skydd av de berérda personuppgifterna.

¢) Inte offentliggor beslutet om paférande av en sanktion eller dtgird om de alternativ som faststills i leden a och b
inte anses tillrackliga for att sdkerstilla

i) att finansmarknadernas stabilitet inte dventyras,

ii) att offentliggérandet av sidana beslut ar proportionerligt, nir det giller dtgirder som bedoms vara av mindre
vikt.

Vid ett beslut om att offentliggora en sanktion eller dtgird pd anonym grund far offentliggorandet av de relevanta
uppgifterna skjutas upp under en rimlig tidsperiod, om det antas att anledningen till det anonyma offentliggérandet
kommer att upphora att gilla under denna tidsperiod.

2. De behoriga myndigheterna ska informera Esma om alla administrativa sanktioner som paférts men som inte
offentliggjorts i enlighet med punkt 1 andra stycket ¢, diribland eventuella overklaganden av dessa och resultatet av
det overklagandet. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheterna far information och den slutliga
domen nir straffrittsliga pafoljder har dlagts och att de ldmnar detta till Esma. Esma ska uppritthélla en central
databas Over sanktioner som rapporterats till Esma med informationsutbyte mellan de behoriga myndigheterna som
enda syfte. Den databasen ska endast vara tillginglig for de behoriga myndigheterna och den ska uppdateras pa
grundval av uppgifter som limnats av de behoriga myndigheterna.

3. Om beslutet om péforande av en sanktion eller atgard overklagas infor de relevanta rittsliga eller andra
myndigheterna, ska de behoriga myndigheterna pd sin officiella webbplats omedelbart 4dven offentliggora information
om detta och all senare information om resultatet av ett sddant 6verklagande. Vidare ska varje beslut som ogiltig-
forklarar ett tidigare beslut om paférande av en sanktion eller en dtgird ockséd offentliggoras.

4. De behoriga myndigheterna ska se till att alla offentliggdranden som gors i enlighet med denna artikel ligger
kvar pa deras officiella webbplats i minst fem ar efter offentliggrandet. Personuppgifter i offentliggorandet ska finnas
pd den behoriga myndighetens officiella webbplats endast under den tidsperiod som dr nddvindig i enlighet med
tillimpliga regler om uppgiftsskydd.

Artikel 99¢

1. Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndigheterna vid faststéllandet av de administrativa sanktionernas
eller dtgardernas typ och nivdn pd de administrativa sanktionsavgifterna sikerstiller att de ar effektiva, proportio-
nerliga och avskrickande samt beaktar alla relevanta omstindigheter, inbegripet foljande, dar sd ar lampligt:

a) Overtrddelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.

b) Den grad av ansvar hos den person som gjort sig skyldig till Gvertradelsen.

¢) Den finansiella stillningen hos den person som &r ansvarig for overtrddelsen, som den indikeras genom ex-
empelvis, i frdga om en juridisk person, dess totala omsittning eller, i frdga om en fysisk person, dennes
drsinkomst.

d) Omfattningen av erhéllna vinst eller undvikande av forluster for den for Gvertradelsen ansvariga personen, den
skada som orsakats andra personer och, i tillimpliga fall, skadan avseende hur marknaderna eller ekonomin i
allminhet fungerar, i den man de kan bestimmas.
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e) Den for overtradelsen ansvariga personens vilja att samarbeta med den behériga myndigheten.

f) Tidigare overtrddelser som den for Gvertradelsen ansvariga personen har gjort sig skyldig till.

g) Atgirder som har vidtagits av den for Gvertridelsen ansvariga personen efter overtridelsen for att forhindra att
den upprepas.

2. Vid utévandet av sina befogenheter att pafora sanktioner enligt artikel 99 ska de behériga myndigheterna
samarbeta ndra for att se till att tillsyns- och utredningsbefogenheterna och de administrativa sanktionerna leder till
de resultat som efterstravas av detta direktiv. De ska ocksd samordna sina insatser for att undvika eventuellt
dubbelarbete och 6verlappningar nir de tillimpar tillsyns- och utredningsbefogenheter och administrativa sanktioner
och atgirder pd gransoverskridande drenden i enlighet med artikel 101.

Artikel 99d

1. Medlemsstaterna ska inrdtta effektiva och tillforlitliga mekanismer for att uppmuntra rapportering till de
behoriga myndigheterna av potentiella eller faktiska Gvertradelser av nationella bestimmelser for inférlivandet av
detta direktiv, inbegripet sikra kommunikationskanaler for att rapportera om sidana overtradelser.

2. Bland de mekanismer som avses i punkt 1 ska minst foljande ingé:

a) Sarskilda forfaranden for mottagande av rapporter om overtradelser och uppf6ljning av dem.

b) Lampligt skydd for anstdllda vid investeringsbolag, forvaltningsbolag och forvaringsinstitut som rapporterar om
overtradelser som har begétts inom de enheterna, mot atminstone repressalier, diskriminering och andra former

av missgynnande behandling.

¢) Skydd av personuppgifter bdde f6r den person som anmiler 6vertridelser och den fysiska person som pastds vara
ansvarig for en overtridelse, i enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 95/46/EG (¥).

d) Tydliga regler som sorjer for att konfidentialiteten for den person som rapporterar om en overtradelse garanteras
under alla omstindigheter, sdvida inte offentliggérande krivs enligt nationell ritt i samband med ytterligare
utredningar eller efterfoljande rittsliga forfaranden.

3. Esma ska tillhandahélla en eller flera sikra kommunikationskanaler f6r rapportering av 6vertradelser av de
nationella bestimmelserna for inforlivandet av detta direktiv. Esma ska se till att de kommunikationskanalerna foljer
punkt 2 a—d.

4. Medlemsstaterna ska se till att rapportering frdn anstillda vid investeringsbolag, forvaltningsbolag och for-
varingsinstitut enligt punkterna 1 och 3 inte ska anses utgora en overtridelse av de restriktioner avseende utlim-
nande av information som foljer av avtal, lagar eller andra forfattningar och inte ska medféra att den person som
rapporterar ddrar sig ansvar av ndgot slag med anledning av sddan rapportering.

5. Medlemsstaterna ska kriva att forvaltningsbolagen, investeringsbolagen och forvaringsinstituten har limpliga
rutiner for att deras anstillda ska kunna anmala overtrddelser internt genom en sirskild oberoende och sjilvstindig
kanal.

Artikel 99e

1. De behoriga myndigheterna ska drligen forse Esma med samlad information om alla sanktioner och atgarder
som péforts i enlighet med artikel 99. Esma ska offentliggéra den informationen i en drsrapport.
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2. Om den behériga myndigheten har offentliggjort administrativa sanktioner eller atgarder ska den samtidigt
informera Esma om det. Om en offentliggjord sanktion eller dtgird avser ett forvaltningsbolag eller investeringsbolag
ska Esma infora en hinvisning till den offentliggjorda sanktionen eller dtgérden i den forteckning 6ver forvaltnings-
bolag som offentliggors enligt artikel 6.1.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande for att faststilla forfarandena och formerna
for overlimnande av information enligt denna artikel.

Esma ska 6verlimna de forslagen till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 18 sep-
tember 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som avses i forsta stycket, i
enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med
avseende pd behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter (EGT L 281, 23.11.1995,
5. 31).

18. Foljande artikel ska inforas:

"Artikel 104a

1. Medlemsstaterna ska tillimpa direktiv 95/46/EG pd behandling av personuppgifter som utfors i medlems-
staterna enligt det hér direktivet.

2. Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001 (*) ska tillimpas p& Esmas behandling av person-
uppgifter enligt detta direktiv.

(*) Europaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for
sddana uppgifter (EGT L 8, 12.1.2001, s. 1).”

19. T artiklarna 12.3, 14.2, 43.5, 51.4, 60.6, 61.3, 62.4, 64.4, 75.4, 78.7, 81.2, 95.1, och 111 ska orden "i enlighet med
artikel 112.2, 112.3 och 112.4 och med forbehall f6r de villkor som anges i artiklarna 112a och 112b” ersittas med
orden "i enlighet med artikel 112a.”

20. I artikel 50a ska orden "i enlighet med artikel 112a och med forbehdll for de villkor som anges i artiklarna 112b och
112¢” ersdttas med orden "i enlighet med artikel 112a”.

21. T artikel 52.4 tredje stycket ska hdnvisningen till artikel 112.1 ersdttas med en hénvisning till artikel 112.
22. Artikel 112 ska ersdttas med foljande:

"Artikel 112

Kommissionen ska bistds av europeiska virdepapperskommittén som inrdttats genom kommissionens beslut
2001/528[EG (%).

() Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrittande av en europeisk virdepapperskommitté
(EGT L 191, 13.7.2001, s. 45).

184



Bilaga 1
L 257/212 Europeiska unionens officiella tidning 28.8.2014

23. Artikel 112a ska ersittas med foljande:

"Artikel 112a

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehdll for de villkor som anges i denna
artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artiklarna 12, 14, 43, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 och
111 ska ges till kommissionen for en period av fyra dr frin och med den 4 januari 2011.

Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 26b ska ges till kommissionen for en period av fyra ar
fran och med den 17 september 2014.

Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 50a ska ges till kommissionen for en period av fyra ar
fran och med den 21 juli 2011.

Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 51 ges till kommissionen for en period av fyra ar frin
och med den 20 juni 2013.

Kommissionen ska utarbeta en rapport om delegeringen av befogenhet senast sex manader fore utgdngen av
perioderna av fyra ar. Delegeringen av befogenhet ska genom tyst medgivande forlingas med perioder av samma
langd, savida inte Europaparlamentet eller radet motsitter sig en sddan forlingning senast tre médnader fore utgangen
av perioden i friga.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 12, 14, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95
och 111 far ndr som helst aterkallas av Europaparlamentet eller rddet. Ett beslut om aterkallelse innebir att
delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att gilla. Beslutet far verkan dagen efter det att det
offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte
giltigheten av delegerade akter som redan har tritt i kraft.

4. S& snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet och ridet denna.

5. En delegerad akt som antas enligt artiklarna 12, 14, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 och 111
ska trada i kraft endast om varken Europaparlamentet eller rddet har gjort invindningar mot den delegerade akten
inom en period av tre manader frin den dag di akten delgavs Europaparlamentet och ridet, eller om bade
Europaparlamentet och rddet, fore utgdngen av den perioden, har underrittat kommissionen om att de inte kommer
att invdnda. Denna period ska forlingas med tre ménader pd Europaparlamentets eller ridets initiativ.”

24. Artikel 112b ska utga.

25. I Modul A i bilaga I ska punkt 2 ersittas med foljande:

”2. Information om forvaringsinstitutet:

2.1 Vilket ar fondforetagets forvaringsinstitut samt en beskrivning av dess uppgifter och de intressekonflikter som
kan uppsta.
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2.2 En beskrivning av eventuella forvaringsfunktioner som forvaringsinstitutet har delegerat, en forteckning over
dem som delegerats funktioner och dver dem som vidaredelegerats funktioner samt eventuella intressekonflikter
som kan uppstd till f6ljd av denna delegering.

2.3 En forklaring om att aktuell information angdende punkterna 2.1 och 2.2 kommer att goras tillganglig for
investerare pd begédran.”

Artikel 2

1. Medlemsstaterna ska senast den 18 mars 2016 anta och offentliggéra de lagar och andra forfattningar som ér
nodvindiga for att folja detta direktiv. De ska till kommissionen genast 6verlimna texten till dessa bestimmelser.

De ska tillimpa de lagar och andra forfattningar som avses i forsta stycket fran och med den 18 mars 2016. Nar en
medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehdlla en hinvisning till detta direktiv eller &tfoljas av en sddan hanvis-
ning nir de offentliggors. Ndrmare foreskrifter om hur hénvisningarna ska goras ska varje medlemsstat sjilv utfirda.

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen Gverlimna texten till de centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som
de antar inom det omrdde som omfattas av detta direktiv.

Artikel 3

Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Attikel 4
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Bryssel den 23 juli 2014.
Pd Europaparlamentets vignar Pd rddets vagnar
M. SCHULZ S. GOZI
Ordftrande Ordforande
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Utredningens sammanfattning av forslagen i
betdnkandet (UCITS V — En uppdaterad
fondlagstiftning, SOU 2015:62)

Inledning

Under varen och sommaren ar 2014 antogs Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/91/EU av den 23 juli 2014 om &ndring av direktiv
2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara vardepapper (fond-
foretag) nar det géller forvaringsinstitutsfunktioner, erséttningspolicy och
sanktioner (UCITS V-direktivet).

UCITS star for Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities, och i direktivet regleras fondforetag som riktar sig till
allménheten och kénnetecknas av ett hdgt konsumentskydd. Direktivet ar
genomfort i svensk ratt huvudsakligen genom lagen (2004:46) om
vardepappersfonder. | den lagen anvands termerna vardepappersfond och
fondbolag for fonder och bolag som i UCITS-direktivet bendmns fond-
foretag respektive forvaltningsbolag.

UCITS-direktivet, som ursprungligen &r fran ar 1985, har andrats ett
flertal ganger och omarbetades ar 2009 (UCITS IV-direktivet). De nu
aktuella &ndringarna ar féranledda av marknadsutvecklingen och syftar
till att 6ka investerarskyddet, harmonisera reglerna for forvaltningsbolag
med de regler som géller pa andra delar av finansmarknadsomradet nar
det galler ersattningspolicy och sanktioner samt fortydliga férvarings-
institutens ansvar och uppgifter och minska de nationella skillnaderna.

Som en forsta del i uppdraget har utredningen haft till uppgift att
dverviga och foresla vilka andringar som krévs i den svenska regleringen
for att genomféra de nya och andrade reglerna i UCITS-direktivet. |
uppdraget ingar dven ett antal andra uppgifter som utredningen kommer
att behandla i sitt kommande slutbetdnkande (se kommittédirektiv).

Utgangspunkter for utredningens forslag

Utredningen foreslar att nddvandiga anpassningar av svensk ratt med
anledning av de nya och dndrade reglerna i direktivet genomfors i
huvudsak i lagen om vérdepappersfonder.

Nar UCITS-direktivet ursprungligen genomfordes i svensk ratt var den
allmidnna utgdngspunkten att lagga regleringen pa direktivets niva.
Utredningen har inte funnit nagot skal att anta ett annorlunda
forhallningssatt an det som tidigare tillampats, och lagforslagen foreslas i
huvudsak ansluta till den nivd som féljer av réttsakten. Denna
utgangspunkt har ocksa varit styrande i forhallande till direktivets
terminologi. Termer och uttryckssatt som anvands i rattsakten foreslas
ocksa — i stor utstrackning — att anvandas for de svenska bestammelserna,
och av bl.a. den anledningen ersétts straffavgift med sanktionsavgift. Det
foreslas emellertid inte att begreppet ledningsorgan anvénds i den
svenska lagtexten och lagens definition av finansiellt instrument bor tills
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vidare behéllas oférandrad. Inte heller foreslas andringar av de
inarbetade termerna vardepappersfond och fondbolag.

Regler om erséattningar

De nya reglerna i UCITS-direktivet féreskriver bl.a. att ett fondbolag ska
uppratta och tillampa en ersattningspolicy i forhéallande till sina anstéllda.
Reglerna innehaller detaljerade krav pa innehallet i en sadan policy och
hur den ska tillampas.

Utredningen foreslar att det i lagen om vardepappersfonder tas in en
rambestdmmelse som anger att ett fondbolag ska ha en ersattningspolicy
och praxis som ar foérenlig med och frdmjar en sund och effektiv
riskhantering samt att det inférs ett bemyndigande for regeringen eller
den myndighet som regeringen bestdimmer att meddela foreskrifter som
narmare, och i enlighet med ersattningsreglerna i UCITS-direktivet,
reglerar utformningen av erséttningssystemen. Med den foreslagna
ordningen astadkommer man en sammahallen svensk reglering vad géller
ersittningar och ersattningsystem i finansiella foretag. Vidare foreslas att
befintliga lagbestammelser om innehallet i informationsbroschyren,
arsherattelsen och faktabladet kompletteras pa sa vis att det anges att det
i dessa dokument ocksa ska finnas vissa upplysningar om ersattningar
och fondbolagets ersattningspolicy.

Forvaringsinstitutens uppgifter och ansvar

I de nya bestdmmelserna i UCITS-direktivet om forvaringsinstitut anges
bl.a. vilka enheter som far utgéra forvaringsinstitut, uppgifter som
institutet forvantas skota, under vilka omstindigheter uppgifter far
delegeras och skadestandsregler som ska tillampas om institutet forlorar
instrument eller orsakar annan skada.

Grundprinciperna och forvaringsinstitutets uppgifter &r i sig desamma
som tidigare, men de nya reglerna i direktivet &r betydligt mer detalj-
erade och kraver bade att befintliga lagbestammelser om férvarings-
institut kompletteras och att nya bestdammelser infors i lagen om vérde-
pappersfonder. Utredningen foreslar bl.a. att det ska framga att det ar
fondbolaget som ska se till att ett forvaringsinstitut utses, och att
institutet ska halla verksamheten som forvaringsinstitut atskild fran
verksamheter vars intressen kan komma i konflikt med fondbolagets,
fondens eller andelsagarnas intressen. Vidare foreslas att forvarings-
institutets uppgifter att 6vervaka fondens penningfléden och att férvara
fondens tillgdngar fortydligas genom nya bestammelser i enlighet med
det som foreskrivs i direktivet. Bestdmmelserna innebér bl.a. att
forvaringsinstitutet ska depéaférvara alla finansiella instrument som kan
registreras pa ett konto for sadana instrument och alla finansiella
instrument som fysiskt kan levereras till forvaringsinstitutet, samt — i
forhallande till 6vriga tillgdngar — kontrollera fondens &ganderatt till
dessa tillgdngar samt fora och halla ett uppdaterat register Gver dem.
Utredningen foreslar ocksa att det infors nya bestimmelser om méjlighet



for forvaringsinstitutet att t annan uppdra att utfora depaforvaring och
kontroll av dganderatten samt forandet av register dver fondens tillgangar
(delegering och vidaredelegering). Av de nya féreslagna bestammelserna
framgar ocksa att ett forvaringsinstitut, eller ett foretag till vilket upp-
gifter har delegerats, inte far forfoga dver fondens tillgdngar, om det inte
ar sa att forfogandet sker for fondens rakning, pd fondbolagets instruk-
tioner, gagnar fonden och andelsdgarnas intressen samt att transaktionen
omfattas av en sékerhet av hog kvalitet, som har mottagits inom ramen
for ett avtal om &ganderattsoverforing.

Slutligen foreslas att det i lagen tas in en bestammelse som innebar att
ett forvaringsinstitut ar ansvarigt gentemot fonden eller andelségarna, om
institutet eller en tredjepart till vilken depaforvaringen delegerats har
forlorat finansiella instrument som depaférvaras. Forvaringsinstitutet ska
dock inte hallas ansvarigt om det kan visa att forlusten ar féljden av en
yttre handelse utanfor institutets rimliga kontroll och vilkas konsekvenser
det hade varit omdjligt att avvérja, trots alla rimliga anstrangningar att
gora sa.

Utredningen foreslar vidare att den géllande svenska skadestands-
bestammelsen — att forvaringsinstitutet ska ersatta fondandelsdgare och
fondbolag for skador som de har tillfogats genom att institutet har
Overtratt lagen om véardepappersfonder eller fondbestdimmelserna —
andras pa s satt att forvaringsinstitutet, utover det ovan beskrivna
kontrollansvaret vid forlust av finansiella instrument, ska vara ansvarigt
gentemot fonden eller andelsdgarna for skador som orsakats av uppsat
eller oaktsamhet. Dessa ansvarsregler foreslas galla ocksa for forvarings-
institut for specialfonder.

Den behdriga myndighetens tillsyn och s.k.
visselblasarsystem

Genom de dndrade och nya bestdammelserna i UCITS-direktivet utvidgas
den behoriga myndighetens tillsynsbefogenheter och det uppstalls ocksa
krav pa att sdval myndigheten som fondbolag och férvaringsinstitut ska
ha effektiva system for rapportering av regeldvertradelser.

Utredningen foreslar att bestammelser om Finansinspektionens
skyldighet att inratta effektiva procedurer for att motta och folja upp
anmalningar om Overtradelser ges i form av foreskrifter pa férord-
ningsniva. Vidare foreslar utredningen att det i lagen om vérdepapper-
fonder tas in en bestammelse om att fondbolag ska ha dandamalsenliga
system for att fran anstdllda omhanderta anméalningar om eventuella
missforhéallanden inom bolagen. For forvaringsinstitut dr kravet genom-
fort genom bestdammelsen om detta i lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse (6 kap. 2 a §). Kravet enligt direktivet pa att en
arbetstagare som rapporterar allvarliga overtradelser ska skyddas mot
repressalier, diskriminering och andra former av missgynnande behand-
ling &r, enligt utredningens beddmning, uppfyllt genom géllande lag-
stiftning. Detsamma galler for det uppstallda kravet pa identitetsskydd.

Den som har rapporterat en misstankt regeldvertradelse till den
behoriga myndigheten ska inte kunna goras ansvarig for att ha asidosatt
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nagon tystnadsplikt. Bestammelser om detta infors i lagen om vérde-
pappersfonder, i lagen om bank- och finansieringsrorelse och i lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden.

Ingripanden

UCITS-direktivets nya bestdimmelser om sanktioner och administrativa
atgarder vid regelGvertradelser utgér en minimireglering. Bestammel-
serna, som &r betydligt mer detaljerade &n de tidigare, Gverensstammer i
stor utstrackning i utformning och innehall med den reglering avseende
ingripanden som finns i 6vriga EU-rattsakter pa finansmarknadsomradet.

Forslagen i denna del innebédr utvidgade befogenheter for Finans-
inspektionen. Genom ett tillagg gors den generellt utformade bestam-
melsen om ingripanden mot fondbolag (12 kap. 1 § lagen om vardepap-
persfonder) tillimplig aven pé forvaringsinstitut som har évertratt vissa
bestdimmelser som genomfér UCITS-direktivet, och dérmed kan blir
foremal for i stort sett samma slags sanktioner och andra administrativa
atgarder som kan beslutas mot fondbolag.

Vidare foreslas att det i lagen tas in nya bestammelser som mojliggor
sanktioner mot fondbolags och férvaringsinstituts styrelseledaméter och
verkstallande direktor — eller erséttare for dem — for en dvertradelse fran
bolagets eller institutets sida. Detta forutsdtter dock att den fysiska
personen i friga av uppsat eller grov oaktsamhet har agerat pa ett satt
som foranlett foretagets regeldvertradelse och att denna Overtradelse &r
av allvarligt slag. | lagen infors ocksa en bestammelse med innebord att
ett ingripande inte ska ske om Overtradelsen samtidigt utgor en géarning
som ar foremal for atal. De sanktioner som kan bli aktuella savitt galler
personer i ledningen for ett fondbolag &ar beslut om sanktionsavgift och
forbud mot att utdva ledningsfunktioner i ett fondbolag. Mot personer i
ledningen for ett forvaringsinstitut kan ett ingripande ske genom ett
beslut om sanktionsavgift. En sadan avgift ska bestammas till hogst ett
belopp som den 17 september 2014 motsvarade fem miljoner euro,
alternativt till ett belopp motsvarande summan av tva ganger den vinst
som har erhallits eller den kostnad som har undvikits, till foljd av
overtradelsen, i de fall beloppen kan beraknas. Sanktionsavgiften far inte
bestdmmas till ett l&gre belopp &n 5 000 kr. Den nya foreslagna bestam-
melsen om faststallande av sanktionsavgift ar ocksa tillamplig pé fysiska
personer som har drivit fondverksamhet utan att vara beréttigad till det
eller har &sidosatt sin skyldighet att anmala eller underrétta Finansinspek-
tionen om forvarv, forandringar och avyttringar av kvalificerade innehav
i ett fondbolag.

For fondbolag ar de sanktioner som kan bli aktuella desamma som
enligt géllande ratt. Lagens bestdmmelser om straffavgift, liksom
verkstéllighet av beslut av bl.a. sddan avgift, andras dock redaktionellt
genom att termen straffavgift ersatts med sanktionsavgift. Vidare andras
taknivan for avgiften i enlighet med direktivets minimikrav. Det innebéar
att Finansinspektionen far besluta om en sanktionsavgift upp till ett
belopp som den 17 september 2014 i svenska kronor motsvarade fem
miljoner euro, alternativt ett belopp motsvarande tio procent av fore-



tagets eller, i forekommande fall, koncernens totala arsomséttning under
det foregaende rakenskapsaret, eller ett belopp motsvarande tva ganger
summan av den vinst som erhallits eller den kostnad som undvikits, till
foljd av regelovertradelsen, i de fall beloppen kan beraknas. Lagsta nivan
ar alltjamt 5 000 kr.

Det ar alltsd inom de i lagrummen angivna ramarna som sanktions-
avgifter ska faststéllas i det enskilda fallet. Det foreslas vidare att det i
lagen tas in nya bestdammelser som tydliggér — genom en exemplifie-
rande upprakning — vilka faktorer som ska ligga till grund for valet av en
sanktion eller en annan administrativ atgard, liksom for sanktions-
avgifters storlek.

I enlighet med de nya bestammelserna i direktivet foreslas ocksa att
Finansinspektionens befogenhet att besluta om sanktionsavgift utvidgas
till att galla vid vissa angivna regelévertradelser, bl.a. om nagon har fatt
ett verksamhetstillstdnd genom att lamna falska uppgifter eller pa annat
otillborligt satt.

Utredningen foreslar att Finansinspektionen, liksom tidigare, ska fatta
beslut om sanktioner och andra administrativa atgarder avseende
juridiska personer, och aven i fragor om fysiska personers underlatenhet
att anmala forvérv, fordndringar och avyttringar av ett kvalificerat
innehav i ett fondbolag. Nér det galler sanktioner mot fysiska personer i
ledningen for ett fondbolag eller ett forvaringsinstitut i fraga om
Gvertradelser fran foretagens sida, ska Finansinspektionen genom
sanktionsforelaggande préva fragor om sanktioner. Om ett sadant
forelaggande inte godkants inom foreskriven tid far Finansinspektionen
ansoka hos Forvaltningsratten i Stockholm om att sanktionen ska
beslutas. Enligt utredningens forslag far Finansinspektionens beslut om
sanktionsforeldggande inte Overklagas. Ett sanktionsforeldggande som
har godkants ska dock efter klagan kunna undanrdjas, om godkannandet
av foreldggandet inte kan anses som en giltig viljeforklaring, om det vid
arendets handlaggning har forekommit ett sadant fel att foreldggandet bor
anses ogiltigt eller om féreldggandet av annan anledning inte &verens-
stdmmer med lag.

Ikrafttradande

Lagandringarna foreslas trada i kraft den 18 mars 2016.
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Utredningens lagforslag

Forslag till
lag om &ndring i lagen (2004:46) om
vardepappersfonder

Hérigenom foéreskrivs’ i fraga om lagen (2004:46) om vérde-
pappersfonder

dels att nuvarande 2 kap. 17 c 8 ska betecknas 2 kap. 17f§ och
nuvarande 12 kap. 20 § ska betecknas 12 kap. 24 §,

dels att nya 2 kap. 17 ¢ §, 2 kap. 21 §, 3 kap. 1 och 2 88, 4 kap. 15 och
16 a 88, 12 kap. 1, 2, 4, 6-8, 9 och 19 88 samt de nya 20 och 24 §§,
13 kap. 1 §, och 14 kap. 1 §, samt rubrikerna narmast fore 12 kap. 1 och
7 88 ska ha foljande lydelse,

dels att rubriken ndrmast fére 2 kap. 17 ¢ § ska sattas narmast fore
17 8§ och rubriken narmast fore 12 kap. 20 § ska sattas nérmast fore
12 kap. 24 §, och

dels att det ska inféras 24 nya paragrafer, 2 kap. 17 d och 17 e 8§,
3kap. 1a-1e och5-10 88, 4 kap. 18a §, 11 kap. 8 a §, och 12 kap. 1 a-
lc,2a,8a, 18 och 21-23 88, samt nya rubriker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
2 kap.

17c§

Ett fondbolag ska ha ett ersatt-
ningssystem som framjar en sund
och effektiv riskhantering.

17d8

Ett fondbolag ska tillhandahalla
andamalsenliga rapporterings-
system for anstéllda som vill géra
anmalningar om misstankta over-
tradelser av bestdmmelserna som
galler for verksamheten.

Personuppgiftslagen (1998:204)
galler vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sadana
rapporteringssystem som avses i
forsta stycket.

! Europaparlamentets och radets direktiv 2014/91/EU av den 23 juli 2014 om &ndring av
direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i 6verlatbara vardepapper (fondféretag) nar det galler forvarings-
institutsfunktioner, erséttningspolicy och sanktioner (EUT L 257, 28.8.2014, s. 186-213).



17¢8§

Den som har gjort en anmélan
om misstdnkta Overtradelser av
bestammelserna som galler for
verksamheten far inte goras an-
svarig for att ha asidosatt nagon
tystnadsplikt, om anmalaren hade
anledning att anta att en Over-
tradelse hade skett.

218§

Om en fondandelsdgare till-
fogats skada genom att fond-
bolaget overtrdtt denna lag eller
fondbestdmmelserna, skall fond-
bolaget ersdtta skadan. Om en
fondandelsagare eller ett fond-
bolag tillfogats skada genom att
forvaringsinstitutet dvertratt denna
lag eller fondbestdammelserna,
skall institutet ersatta skadan.

Oom en fondandelségare
tillfogats skada genom att fond-
bolaget Overtrdtt denna lag eller
fondbestdmmelserna, ska fond-
bolaget ersitta skadan. Om ett
forvaringsinstitut, i annat fall &n
som avses i 3 kap. 9 §, uppsatligen
eller av oaktsamhet har tillfogat en
fondandelsagare eller en varde-
pappersfond skada, ska institutet
ersatta skadan.

3 kap.

For varje vardepappersfond ska
det finnas ett forvaringsinstitut.
Forvaringsinstitutet ska ha sitt sate
i Sverige eller, om det &r en i
Sverige etablerad filial, i ett annat
land inom EES.

Forvaringsinstitutet ska handla
oberoende av fondbolaget och
uteslutande i andelsdgarnas
gemensamma intresse.

Ett fondbolag ska for varje
vardepappersfond som forvaltas se
till att ett forvaringsinstitut utses.
Forvaringsinstitutet ska ha sitt séate
i Sverige eller, om det ar en i
Sverige etablerad filial, i ett annat
land inom EES.

Forvaringsinstitutet ska handla
hederligt, rattvist, oberoende och
professionellt samt uteslutande i
fondens och andelsdgarnas
gemensamma intresse.

lag

Ett forvaringsinstitut ska halla
verksamheten som forvaringsinsti-
tut atskild fran verksamheter som
kan komma i konflikt med fond-
bolagets, fondens eller andels-
agarnas intressen.

Forvaringsinstitutet ska identi-
fiera, hantera och dvervaka even-
tuella intressekonflikter. Sadana
konflikter ska redovisas for fon-
dens andelségare.
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2EUT L 241, 2.9.2006, s. 26-58.

1b§

Forvaringsinstitutet  har  till
uppgift att évervaka fondens pen-
ningfléden.

Forvaringsinstitutet ska sarskilt
se till att betalningar frén
investerare har tagits emot och att
alla likvida medel i fonden bokfors
pa likvidkonton som har dppnats i
fondens namn eller i fondbolagets
eller forvaringsinstitutets namn
men fér fondens rakning.

Likvidkonton  enligt  andra
stycket ska Gppnas hos sadana en-
heter som avses i artikel 18.1.a—c i
kommissionens direktiv
2006/73/EG av den 10 au-
gusti 2006 om genomforandet av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/39/EG vad galler
organisatoriska krav och villkor
for verksamheten i véardepappers-
foretag, och definitioner for
tillampning av det direktivet®,

Om likvidkontot har Oppnats i
forvaringsinstitutets namn for fon-
dens rakning, far medel som tillhor
forvaringsinstitutet eller sadana
enheter som avses i tredje stycket
inte finnas p& samma konto.

1c8§

Forvaringsinstitutet ska

1. depéférvara

a)alla finansiella instrument
som kan registreras pa ett konto
for finansiella instrument som har
Oppnats hos forvaringsinstitutet,
och

b) alla finansiella instrument
som fysiskt kan levereras till for-
varingsinstitutet, samt

2. kontrollera fondbolagets, for
fondens rakning, aganderatt till
ovriga tillgdngar samt féra och
halla ett uppdaterat register over
dem.



3 EUT L 241, 2.9.2006, s. 26-58.

Forvaringsinstitutet far, utover
sadana forfoganden som féljer av
institutets uppdrag enligt forsta
stycket eller 2 §, forfoga Gver de
tillgdngar som avses i forsta
stycket 1, endast om

1. férfogandet sker for fondens
rékning,

2. forvaringsinstitutet foljer
fondbolagets instruktioner,

3. forfogandet gagnar fonden
och andelségarna, och

4. transaktionen ar férenad med
ett avtal om sakerhetsoverlatelse
av en sakerhet, vars vérde vid
varje tidpunkt med marginal
uppgar till minst marknadsvardet
av tillgdngarna.

1d8§

For att fullgéra sina uppgifter
enligt 1c 8 forsta stycketl ska
forvaringsinstitutet se till att alla
finansiella instrument registreras
pa ett separat konto hos institutet i
fondens namn, eller i fondbolagets
namn for fondens rékning, och i
enlighet med principerna i
artikel 16 i kommissionens direktiv
2006/73/EG av den 10 augusti
2006 om genomfoérandet av
Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/39/EG vad géller
organisatoriska krav och villkor
for verksamheten i véardepappers-
foretag, och definitioner for
tillampning av det direktivet®.

For att fullgéra sina uppgifter
enligt 1 ¢ § forsta stycket 2 ska for-
varingsinstitutet lagga uppgifter
eller handlingar fran fondbolaget
samt andra tillgéngliga
handlingar till grund for sin
bedémning av &ganderatten till
tillgangarna.

Bilaga 3

195



Bilaga 3

196

le§

Forvaringsinstitutet ska regel-
bundet ge fondbolaget en fullstan-
dig forteckning éver samtliga till-
gangar som ingar i fonden.

28§

Forvaringsinstitutet ska verkstélla de beslut av fondbolaget som avser
vardepappersfonden om de inte strider mot bestdmmelserna i denna lag
eller fondbestdmmelserna.

Forvaringsinstitutet ska vidare ta Forvaringsinstitutet ska se till att
emot och forvara den egendom
som ingar i fonden samt se till att

1. forséljning och inlésen av fondandelar sker i enlighet med
bestdammelserna i denna lag och fondbestammelserna,

2. fondandelarnas vérde berdknas enligt bestdimmelserna i denna lag
och fondbestdmmelserna,

3. tillgdngarna i fonden utan drojsmal kommer institutet till handa, och

4. medlen i fonden anvénds enligt bestimmelserna i denna lag och
fondbestdmmelserna.

Om utlédndska finansiella in-
strument ingar i fonden, far for-
varingsinstitutet lata ett lampligt
utlandskt forvaringsinstitut forvara
dem. Ett sadant uppdrag frantar
inte  fOrvaringsinstitutet  dess
ansvar enligt denna lag.

58

Forvaringsinstitutet  far inte
uppdra at ndgon annan att utféra
andra uppgifter an depaférvaring
av tillgangar, kontroll av dgande-
ratten och forande av register en-
ligt1cs§.

Delegering enligt forsta stycket
forutsatter att forvaringsinstitutet

1. kan visa att det finns ett ob-
jektivt skal for delegering av upp-
gifterna och att avsikten inte ar att
kringgd kraven i denna lag eller
annan forfattning,

2. har handlat med vederbérlig
skicklighet, aktsamhet och omsorg
vid valet av uppdragstagare, och

3. regelbundet Overvakar upp-
dragstagaren och dennes rutiner
avseende delegerade uppgifter.



68§

For att uppdra at nagon annan
att utféra uppgifter ska forvarings-
institutet, utdver det som anges i
5 8§ andra stycket, forvissa sig om
att uppdragstagaren

1. har den struktur och den
sakkunskap som kravs i forhall-
ande till uppdraget,

2.om uppdraget avser depa-
forvaringsuppgifter, omfattas av
en effektiv reglering, inbegripet
minimikapitalkrav, effektiv tillsyn
Over verksamheten i den berdrda
jurisdiktionen och regelbunden
extern  granskning  for  att
sakerstalla att de finansiella
instrumenten finns i
uppdragstagarens forvar,

3. hdller de anfortrodda till-
gangarna atskilda fran egna och
andras tillgdngar sa att de alltid
gar att identifiera,

4. har vidtagit alla nédvandiga
atgarder for att fondens tillgangar,
om uppdragstagaren blir
insolvent, inte ska vara tillgang-
liga for utdelning eller realisering
till uppdragstagarens fordrings-
agare, samt

5. uppfyller de allménna skyl-
digheter och respekterar de forbud
somangesil, 1a,1c,2, och48S8.

78

Om lagstiftningen i ett land
utanfér EES kraver att vissa finan-
siella instrument depéférvaras av
en lokal enhet och det inte finns
nagon sadan enhet som uppfyller
kraven i 6 § 2, far forvaringsinsti-
tutet anda uppdra depaférvarings-
uppgifter &t enheten. Detta far
dock ske endast i den omfattning
som &r noédvandig enligt det
landets lagstiftning och endast sa
lange det inte finns lokala enheter
som uppfyller dessa krav.

For delegering enligt forsta
stycket kravs dessutom att

1. fondandelsdgarna, innan de
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gjorde sin investering, har blivit
korrekt informerade om att dele-
geringen ar nodvandig enligt det
landets lagstiftning och om de
omstandigheter som motiverar
delegeringen, och

2. fondbolaget har gett instruk-
tioner till forvaringsinstitutet att
delegera depaférvaringen av de
finansiella instrumenten till en
lokal enhet.

8§

En uppdragstagare far i sin tur
uppdra at nagon annan att utféra
uppgifter enligt 58 (vidaredele-
gering), om samtliga villkor som
uppstalls for forvaringsinstitutets
delegering ar uppfyllda.

98

Om forvaringsinstitutet eller
dess uppdragstagare har forlorat
finansiella instrument som depa-
forvarats enligt 1c§ forsta
stycket 1, ska institutet utan
onodigt dréjsmal  aterfora ett
finansiellt instrument av samma
slag eller ett belopp motsvarande
vérdet till fonden.

Forvaringsinstitutet ar inte an-
svarigt enligt forsta stycket om
institutet kan visa att forlusten ar
orsakad av en yttre héndelse utan-
for institutets rimliga kontroll, och
vars konsekvenser var oméjliga att
undvika trots att alla rimliga
anstrangningar gjorts.

Ansvaret enligt forsta stycket
kan inte uteslutas eller begransas
genom avtal.

10§

Ett uppdragsavtal avseende for-
varing av tillgdngar och kontroll
av aganderatten enligt 1 ¢ § fran-
tar inte forvaringsinstitutet dess
skadestandsansvar enligt denna
lag. Detta géaller &ven om
uppdragstagaren  har  vidare-
delegerat uppgiften.



4 kap.
158§
For varje vardepappersfond ska det finnas en aktuell informa-

tionsbroschyr.

Informationsbroschyren ska innehalla

1. fondbestammelserna,

2. de ytterligare uppgifter som behovs for att man ska kunna bedéma
fonden och den risk som &r forenad med att investera i den,

3. en tydlig och lattbegriplig forklaring av fondens riskprofil,

4. uppgifter om det arbete eller de funktioner som fondbolaget far
uppdra at ndgon annan att utféra enligt 4 och 5 88,

5. uppgifter om vilka till-
gangsslag fondmedlen far placeras
i, och

6. for det fall fondmedlen far
placeras i derivatinstrument, upp-
gifter om i vilket syfte och hur det
mojliga resultatet av anvandningen
av derivatinstrument kan paverka
fondens riskprofil.

5. uppgifter om vilka till-
gangsslag fondmedlen far placeras
1,

6. for det fall fondmedlen far
placeras i derivatinstrument, upp-
gifter om i vilket syfte och hur det
mojliga resultatet av anvandningen
av derivatinstrument kan paverka
fondens riskprofil, och

7. uppgifter om fondbolagets
ersattningspolicy eller en samman-
fattning av policyn tillsammans
med en upplysning om att ytter-
ligare information om policyn &r
tillganglig p& en angiven webb-
plats och att en papperskopia kan
fas kostnadsfritt pa begaran.

16a8

For varje vardepappersfond ska det finnas ett aktuellt faktablad.

Faktabladet ska pa ett lattbegripligt satt och i sammanfattning innehalla
den grundl&ggande information som behdvs for att investerare ska kunna
bedéma fonden och den risk som &r férenad med att investera i den.

Innehéllet i faktabladet ska vara rattvisande och tydligt och far inte
vara vilseledande. Det ska stdmma overens med relevanta delar i
informationsbroschyren.

Bestammelser om hur faktabladet for en véardepappersfond ska vara
utformat och om dess innehall finns i kommissionens férordning (EU) nr
583/2010 av den 1 juli 2010 om genomférande av Europaparlamentets
och réadets direktiv 2009/65/EG rorande basfakta for investerare och
villkor som ska uppfyllas nar faktablad med basfakta for investerare eller
prospekt tillhandahélls pa annat varaktigt medium &n papper eller pa en
webbplats.

Utover vad som foljer av andra
och tredje styckena ska faktabladet
innehalla en upplysning om att in-
formation om fondbolagets ersatt-
ningspolicy ar tillganglig pa en
angiven webbplats och att en

Bilaga 3

199



Bilaga 3

200

papperskopia kan fas kostnadsfritt
pa begaran.

18a8§

Utbver det som anges i 18§
andra stycket ska Aarsherattelsen
innehalla

1. det sammanlagda erséttnings-
beloppet for rakenskapsaret, for-
delat pa fasta och rorliga ersatt-
ningar som fondbolaget betalat ut
till sin personal, och antalet betal-
ningsmottagare,

2. det aggregerade ersattnings-
beloppet, fordelat pa kategorier av
anstéllda eller annan personal i
den verkstallande ledningen, risk-
tagare och kontrollfunktioner samt
anstallda vars totala ersattning ar
s& hog att de nar samma ersétt-
ningsklass som den verkstallande
ledningen och risktagare som i
tjinsten utdvar ett vésentligt in-
flytande pa riskprofilen for fond-
bolaget eller de vardepappersfon-
der som bolaget forvaltar,

3. en beskrivning av hur ersatt-
ningen och férmanerna har be-
réknats,

4. resultatet av fondbolagets
interna granskningar av ersatt-
ningspolicyn och efterlevnaden av
den samt de eventuella oegentlig-
heter som har férekommit, och

5. vasentliga andringar av den
antagna ersattningspolicyn.

11 kap.

8as§

Om en &gare i ett fondbolag inte
foljer bestammelserna i 1 eller 4 §
far Finansinspektionen, utover det
som anges i 7 och 8 8§, ingripa
genom beslut om sanktionsavgift
enligt 12 kap. 8 och 8 a §8.



12 kap.

Ingripanden mot fondbolag

Ingripanden mot fondbolag och
forvaringsinstitut samt mot
fysiska personer i féretagens
ledning

18

Om ett fondbolag har asidosatt
sina skyldigheter enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar
bolagets verksamhet, fondbestdm-
melserna, bolagsordningen eller
interna instruktioner som har sin
grund i en forfattning som reglerar
bolagets verksamhet, ska Finans-
inspektionen ingripa.

Finansinspektionen  ska  da
foreldgga bolaget att inom viss tid
begransa verksamheten i nagot
avseende, minska riskerna i den
eller vidta ndgon annan atgard for
att  komma till ratta med
situationen, ett forbud att verk-
stalla beslut eller en anmarkning.
Om Overtradelsen &r allvarlig, ska
fondbolagets tillstdnd aterkallas
eller, om det ar tillréckligt, varning
meddelas.

* Senaste lydelse 2008:282.

Om ett fondbolag eller ett
forvaringsinstitut har asidosatt sina
skyldigheter enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar
foretagets  verksamhet,  fond-
bestdmmelserna, bolagsordningen
eller interna instruktioner som har
sin grund i en forfattning som
reglerar foretagets verksamhet, ska
Finansinspektionen ingripa.

Finansinspektionen  ska  da
utfarda ett forelaggande att inom
viss tid begrénsa eller minska
riskerna i verksamheten i nagot
avseende eller vidta nagon annan
atgard for att komma till ratta med
situationen, meddela ett forbud att
verkstalla beslut, eller géra en
anmarkning. Om Overtrédelsen &r
allvarlig, ska fondbolagets tillstand
aterkallas eller, om det &r
tillrackligt, varning meddelas.

la§

Finansinspektionen ska ingripa
mot nagon som ingar i ett fond-
bolags styrelse eller ar dess verk-
stallande direktor, eller ersattare
for nagon av dem, om bolaget

1. har fatt ftillstdnd att driva
fondverksamhet genom att lamna
falska uppgifter eller pa annat
otillborligt sétt,

2. bedriver fondverksamhet eller
tillhandahaller diskretionar
portféljforvaltning i strid med
1 kap. 3 och 4 8§,

3. pdbdrjar marknadsforing av
en av bolaget forvaltad varde-
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pappersfond i ett annat land inom
EES innan en underréttelse om
detta gjorts hos Finansinspektio-
nen i enlighet med 2 kap. 12 eller
15§,

4. inte uppfyller grundlaggande
krav pa organisation och drift av
verksamheten enligt 2 kap. 17 och
17 f 88 eller foreskrifter som har
meddelats med stdd av 13 kap.
185,

5. asidosatter sina skyldigheter
eller pa annat satt dvertrader det
som foreskrivs om uppdragsavtal i
4kap. 4-688 och 7§ forsta
stycket,

6. pdborjar  forvaltning och
marknadsforing av en vardepap-
persfond utan att forutsattning-
arna enligt 4 kap. 8 och 9 88 ar

uppfylida,
7. inte uppréttar eller tillhanda-
haller informationshroschyr,

faktablad, arsberattelse och halv-
arsherattelse i enlighet med 4 kap.
15-21 8§,

8.inte uppfyller kraven pa
spridning och hantering av risker
enligt 5 kap. 1 och 2 §8,

9.vid upprepade tillfallen pla-
cerar medel i en vardepappersfond
i strid med det som foreskrivs i
5 kap. 3-22, 24 och 25 8§,

10. i strid med 11 kap. 5 § forsta
stycket later bli att till Finans-
inspektionen anmala sadana for-
varv och avyttringar som avses
dar, eller

11.i strid med 11 kap. 5 § tredje
stycket  later  bli att till
Finansinspektionen anméala nam-
nen pa de agare som har ett kvali-
ficerat innehav av aktier i bolaget
samt storleken pa innehavet.

Om en s&dan person som anges i
forsta  stycket omfattas av
tillstands- eller underrattelseskyl-
dighet enligt 11 kap. 1 eller 4 § for
forvarv eller avyttring av aktier i
bolaget, ska forsta stycket 10 inte



galla for den personen i fraga om
dessa aktier.

Ett ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om bolagets
overtradelse ar allvarlig och per-
sonen i fraga uppsatligen eller av
grov oaktsamhet har orsakat éver-
tradelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i fraga
under en viss tid, Iagst tre och
hogst tio ar, inte far vara styrelse-
ledamot eller verkstéllande direk-
tor i ett fondbolag, eller ersattare
for nagon av dem, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

Vid upprepade overtradelser far
ett beslut enligt fjarde stycket 1
meddelas pa obegransad tid.

1b§

Finansinspektionen ska ingripa
mot nagon som ingar i ett for-
varingsinstituts styrelse eller &r
dess verkstallande direktdr, eller
ersattare for nagon av dem, om
institutet

1. sidosatter sin skyldighet att
Overvaka en vardepappersfonds
penningsfloden i enlighet med det
som foreskrivs i 3kap. 1 b §,

2. asidosatter sin skyldighet att
forvara en vardepappersfonds till-
gangar eller pa annat satt over-
trader det som foreskrivs i 3 kap.
1coch1d 8§, eller

3. later bli att utfora sina 6vriga
uppgifter enligt 3 kap. 1e och
2 88.

Ett ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om insti-
tutets dvertradelse ar allvarlig och
personen i fraga uppsatligen eller
av grov oaktsamhet har orsakat
dvertradelsen.

Ingripande sker genom beslut
om sanktionsavgift.
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Bilaga 3 1c§
Ingripande enligt 1 a eller 1b §
far inte ske, om dvertradelsen om-
fattas av ett atal.

28

Vid valet av atgard eller sank-
tion ska Finansinspektionen ta
hénsyn till hur allvarlig &ver-
tradelsen ar och hur lénge den
pagatt. Sarskild hansyn ska tas till
Overtradelsens art, skador som

uppstatt och graden av ansvar.
Finansinspektionen far avsta Finansinspektionen far avsta
fran ingripande enligt 1§ om en fran ingripande om en Gvertradelse
Overtradelse ar ringa eller ursdkt- &ar ringa eller urséktlig, om
lig, om fondbolaget gor rattelse fondbolaget, forvaringsinstitutet
eller om nagot annat organ har eller den fysiska personen i fraga
vidtagit &tgarder mot fondbolaget gor rattelse eller om nagon annan
som beddms tillréckliga. myndighet har vidtagit atgarder
mot bolaget, institutet eller per-

sonen som beddms tillrackliga.

2a8§

Utbver det som anges i 28
forsta stycket ska i forsvarande
riktning beaktas om foretaget eller
den fysiska personen i fraga tidi-
gare har begatt en overtradelse.
Vid denna bedémning boér sarskild
vikt fastas vid om Gvertradelserna
ar likartade och den tid som har
forflutit mellan de olika
Overtradelserna.

| férmildrande riktning ska be-
aktas om

1. foretaget eller den fysiska
personen i vasentlig man genom
ett aktivt samarbete har under-
lattat Finansinspektionens utred-
ning, och

2. foretaget snabbt har upphort
med Overtradelsen, eller den
fysiska personen snabbt verkat for
att Overtradelsen ska upphora,
sedan den anmalts till eller
patalats av Finansinspektionen.

® Senaste lydelse 2008:282.
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48°
Finansinspektionen ska aterkalla ett fondbolags tillstand om bolaget
1. har fatt tillstdndet genom att lamna falska uppgifter eller pa nagot

annat otillborligt satt,

2. inte inom ett &r fran det att tillstdnd beviljades har borjat driva sddan

verksamhet som tillstdndet avser,

3. har forklarat sig avsta fran tillstandet, eller
4. under en sammanhangande tid av sex manader inte har drivit sddan

verksamhet som tillstandet avser.

I de fall som avses i forsta
stycket 1, 2 och 4 far i stillet
varning meddelas om det &r till-
réckligt.

I de fall som avses i forsta
stycket 1, 2 och 4 far i stallet
varning meddelas om det &r till-
rackligt. 1 frdga om en Gvertrad-
else enligt forsta stycket 1 far, ut-
over aterkallelse av tillstandet, ett
beslut om sanktionsavgift med-
delas.

68

Om en behdrig myndighet har
underrdttat Finansinspektionen om
att ett fondbolag  Overtratt
foreskrifter som géller i det landet
for bolaget, far inspektionen vidta
de atgarder som anges i 1-4 88§
mot bolaget, om det foreligger
ndgon omstiandighet som avses
dar. Inspektionen ska underratta
den behoriga myndigheten om
vilka &tgarder som vidtas.

Straffavgift®

Om en behdérig myndighet har
underrattat Finansinspektionen om
att ett fondbolag eller ett
forvaringsinstitut Overtratt fore-
skrifter som galler i det landet for
sddana foretag, far inspektionen
vidta de atgdrder som anges i 1—
4 8§ mot foretaget och mot fysiska
personer i dess ledning, om det
foreligger ndgon omstindighet
som avses dar. Inspektionen ska
underratta den behoriga
myndigheten om vilka atgarder
som vidtas.

Sanktionsavgift

78°

Om ett fondbolag har fatt
anmarkning eller varning enligt
1§ eller varning enligt 4 § andra
stycket, far Finansinspektionen
besluta att fondbolaget ska betala
en straffavgift. Detta géller dock
inte om varningen bara omfattar

® Senaste lydelse 2008:282.
" Senaste lydelse 2008:282.
8 Senaste lydelse 2008:282.
° Senaste lydelse 2008:282.

Om ett fondbolag eller ett
forvaringsinstitut har fatt anméark-
ning eller varning enligt 1 § eller
varning enligt 4 § andra stycket,
far Finansinspektionen besluta att
bolaget eller institutet ska betala
en sanktionsavgift. Detta géller
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fall som avses i 4 § forsta stycket 2
eller 4.

Avgiften tillfaller staten.

dock inte om varningen bara
omfattar fall som avses i 4 § forsta
stycket 2 eller 4.

8 §10

Straffavgiften ska uppga till
lagst 5000 kronor och hdgst
50 miljoner kronor.

Avgiften far inte Overstiga tio
procent av fondbolagets omsétt-
ning under narmast foregdende
rakenskapsar. Om overtradelsen
har skett under bolagets forsta
verksamhetsar eller om uppgifter
om omsattningen annars saknas
eller ar bristfalliga, far omsatt-
ningen uppskattas.

10 Senaste lydelse 2008:282.

En sanktionsavgift for ett fond-
bolag, ett forvaringsinstitut eller
en annan juridisk person ska fast-
stéllas till hogst

1.ett belopp som per den
17 september 2014 i svenska kro-
nor motsvarade fem miljoner euro,

2. tio procent av bolagets eller
institutets  omsattning  narmast
foregaende rakenskapsar,

3.tvd ganger den vinst som
bolaget eller institutet har erhallit
till féljd av regelévertradelsen, om
beloppet gar att faststalla, eller

4. tva ganger de kostnader som
bolaget eller institutet har undvikit
till foljd av regelévertréadelsen, om
beloppet gar att faststalla.

Om Overtrddelsen har skett
under fondbolagets, forvarings-
institutets eller en annan juridisk
persons forsta verksamhetsar eller
om uppgifter om omsattningen
annars saknas eller ar bristfalliga,
far omséattningen uppskattas.

Sanktionsavgiften far inte be-
stdmmas till ett lagre belopp &n
5 000 kronor.

Avgiften tillfaller staten.

8as§

En sanktionsavgift for en fysisk
person ska faststallas till hogst

l.ett belopp som per den
17 september 2014 i svenska kro-
nor motsvarade fem miljoner euro,

2. tvd ganger den vinst som den
fysiska personen erhallit till foljd
av regeldvertradelsen, om



beloppet kan faststallas, eller

3. tva ganger de kostnader som
den fysiska personen undvikit till
foljd av regelévertradelsen, om
beloppet gar att faststélla.

Sanktionsavgiften far inte be-
stammas till ett lagre belopp &n
5 000 kronor.

Avgiften tillfaller staten.

9 §ll

Né&r straffavgiftens storlek be-
slutas, ska sarskild hansyn tas till
hur allvarlig den Overtradelse ar
som har foranlett anméarkningen
eller varningen och hur lange
dvertradelsen har pagatt.

1 Senaste lydelse 2008:282.
12 Tidigare 18 § upphavd genom 2013:563.

Né&r sanktionsavgiftens storlek
beslutas, ska sérskild hansyn tas
till sddana omstandigheter som
anges i 2 § forsta stycket och 2 a §,
samt till fondbolagets, férvarings-
institutets eller den fysiska perso-
nens finansiella stéllning och, om
det gar att faststalla, den vinst som
foretaget eller den fysiska per-
sonen har erhallit till foljd av
regelovertradelsen eller de kost-
nader som undvikits.

Gemensam handlaggning

18 §12

Om ett fondbolag har forklarat
sig avsta fran tillstandet enligt 4 §
forsta stycket 3 och det samtidigt
pagar ett drende om ingripande
mot foretaget eller mot en
styrelseledamot i foretaget eller
dess verkstallande direktor, eller
en ersattare for nagon av dem, far
Finansinspektionen, om det ar till
nytta for utredningen i ingripande-
arendet, forena é&rendena for
gemensam handlaggning. | ett sa-
dant fall far Finansinspektionen,
om det kan ske utan betydande
olagenhet for foretaget, avgora
fragan om ingripande innan in-
spektionen avgér om tillstandet
ska aterkallas enligt 4 § forsta
stycket 3. Finansinspektionen ska
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da se till att den forutsattning for
tillstdndet som anges i 4 § forsta
stycket 4 iakttas.

Om det finns skal for det, far
Finansinspektionen besluta om att
arendena inte langre ska hand-
laggas gemensamt.

19 §13

Om nagon driver sadan verk-
samhet som omfattas av denna lag
utan att vara berattigad till det, ska
Finansinspektionen foreldgga den
som driver verksamheten att
upphdra med den.

Om nagon driver sadan verk-
samhet som omfattas av denna lag
utan att vara beréttigad till det, ska
Finansinspektionen foreldgga den
som driver verksamheten att
upphora med den. Inspektionen far

i sadant fall &ven besluta om
sanktionsavgift enligt
bestammelserna i detta kapitel.
Om det ar osdkert om lagen d&r tillamplig pa en viss verksamhet, far
inspektionen foreldgga den som driver verksamheten att ldmna de
upplysningar om verksamheten som inspektionen behdver for att bedéma
om sa &r fallet.
Ett foreldggande enligt denna paragraf som avser ett utldndskt foretag
far riktas mot saval foretaget som den som i Sverige ar verksam for
foretagets rékning.

Sanktionsforelaggande

20 §14

Fragor om ingripande mot fys-
iska personer enligt 1 a och 1 b 88§
provas av  Finansinspektionen
genom sanktionsforelaggande.

En sanktion far beslutas bara
om sanktionsforelaggandet har
delgetts den som sanktionen riktas
mot inom tre ar fran den tidpunkt
da 6vertradelsen agde rum.

Ett sanktionsforelaggande inne-
bar att personen i fraga forelaggs
att inom en viss tid godkanna ett
ingripande enligt 1a8§ fjarde
stycket eller 1b§ tredje stycket
som ar bestamt till tid eller belopp.

Nar forelaggandet har godkants,
galler det som ett domstols-

%2 Senaste lydelse SFS 2008:282.
14 Senaste lydelse av tidigare 20 § 2008:282.
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avgorande som fatt laga kraft. Ett
godkénnande som gors efter det
att den tid som angetts i forelagg-
andet har gatt ut ar utan verkan.

218

Ett sanktionsforeldggande ska
innehalla uppgift om

1. den fysiska person som fore-
laggandet avser,

2. overtradelsen och de omstén-
digheter som &r nodvandiga for att
kanneteckna den,

3.de bestdmmelser som &r
tillampliga pa évertradelsen, och

4. den sanktion som forelaggs
personen.

Forelaggandet ska ocksa inne-
halla en upplysning om att talan
om sanktioner kan véckas, om
personen i fraga inte godkanner
forelaggandet inom den tid som
Finansinspektionen anger.

22§

Om ett sanktionsforelaggande
inte har godkants inom utsatt tid,
far Finansinspektionen ansoka hos
allman forvaltningsdomstol om att
sanktion ska beslutas. En sadan
ansOkan ska goras hos den forvalt-
ningsratt som ar behoérig att préva
ett dverklagande av Finansinspek-
tionens beslut om ingripande mot
fondbolaget for samma dvertrad-
else.

Provningstillstand ~ kravs  vid
overklagande till kammarratten.

23§

Ett sanktionsforelaggande som
har godkants ska efter klagan
undanrdjas

1.om godkannandet inte kan
anses som en giltig viljeforklaring,

2.0om det vid arendets behand-
ling har forekommit sadant fel, att
forelaggandet bor anses ogiltigt,
eller
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%5 Senaste lydelse av tidigare 20 § 2008:282.
16 Senaste lydelse 2014:558.

3.om foreldggandet av annan
anledning inte Overensstammer
med lag.

Den som vill klaga ska goéra det
skriftligen hos den domstol som
avses i 22 § inom ett ar fran det att
forelaggandet godkandes. | mal
om klagan pa ett sanktionsfore-
laggande &r Finansinspektionen
motpart.

Har sanktionsforelaggande
undanrojts, far inte darefter for
samma otillatna agerande beslutas
en strdngare sanktion.

24 §%°

Ett forelaggande eller forbud enligt denna lag far forenas med vite.

Ett forelaggande enligt 10 kap.
3§ tredje stycket far dock inte
forenas med vite, om

1. det finns anledning att anta
att den som ska forelaggas har be-
gatt en garning som &r
straffbelagd, och

2. forelaggandet avser utredning
av en fraga som har samband med
den misstankta garningen eller
Overtradelsen.

Om den som ska forelaggas ar
en juridisk person, galler andra
stycket &aven stallforetradare for
den juridiska personen.

13 kap.
1§
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om
1. vilka poster som far raknas in i startkapitalet enligt 2 kap. 4 §,
2. vilka poster som fér riknas in i egna medel enligt 2 kap. 8, 9 och

3. pa vilket sprak underrittelsen enligt 2 kap. 15 ¢ § forsta stycket ska

4. hur fondbolaget ska offentliggéra handlingarna enligt 2 kap. 15 ¢ §
tredje stycket,
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for att uppfylla skyldigheterna i for att uppfylla skyldigheterna i
2 kap. 17 och 17 c 88, 2 kap. 17,17 c och 17 f 88,

6. vilken information som ska lamnas i underréattelsen till andelsagare
enligt 4 kap. 9 a § och pa vilket sétt underrattelsen ska lamnas,

7. tillhandahéllande av informationsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §,

8. pa vilket sprak informationen enligt 4 kap. 20 § ska tillhandahallas,

9. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en varde-
pappersfond far placeras i enligt 5kap. 18 andra stycket forsta
meningen,

10. vilka tekniker och instrument ett fondbolag far anvénda enligt
5 kap. 1 § tredje stycket samt villkor och granser for sadan anvandning,

11. det system for riskhantering som ett fondbolag ska ha enligt 5 kap.
2 8 forsta och andra styckena,

12. kriterier for indexfonder enligt 5 kap. 7 §,

13. berékning av exponeringar enligt 5 kap. 13 och 14 §8,

14. pa vilket satt underrattelsen till andelsagarna enligt 5 a kap. 7 § ska
lamnas,

15. vilka fel och férsummelser som ska rapporteras enligt 5 a kap.
18 §,

16. forutsdttningar  for oOverforing av finansiella instrument och
forvaltning enligt 5 a kap. 37 och 46 88,

17. vilka atgarder som ett fondbolag ska vidta om det tar emot medel
med redovisningsskyldighet enligt 7 kap. 1 §,

18. vilka atgarder som ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestammelserna i 7 kap. 3 §,

19. vad informationen enligt 8 kap. 8 § ska innehdlla, hur den ska
utformas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen,

20. pa vilket sprék de handlingar som ska ldmnas tillsammans med
ansokan enligt 8 kap. 19 § ska upprattas,

21. vilka upplysningar som fondbolag, forvaltningsbolag, fondféretag
samt forvaringsinstitut ska lamna till Finansinspektionen enligt 10 kap.
2 § forsta stycket och ndr upplysningarna ska lamnas, och

22. sadana avgifter for tillsyn som avses i 10 kap. 11 8.

14 kap.
18

Finansinspektionens beslut Finansinspektionens beslut
enligt 10 kap. 108 och 12kap. enligt 10 kap. 10 8 samt 12 kap.
198 andra stycket far inte 19 § andra stycket och 20 § far inte
Overklagas. overklagas.

Andra beslut av Finansinspektionen enligt denna lag far 6verklagas hos
allman forvaltningsdomstol. 90) Detta galler dock inte beslut i drenden
som avses i 20 § forsta stycket 5 forvaltningslagen (1986:223).

Prévningstillstand kravs vid éverklagande till kammarratten.

17 Senaste lydelse 2008:282.

211



Bilaga 3 Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om forbud, fore-
laggande eller aterkallelse ska galla omedelbart.

1. Denna lag trader i kraft den 18 mars 2016.
2. Aldre foreskrifter galler for Overtradelser som &gt rum fore
ikrafttradandet.
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Forslag till
lag om &ndring i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse att det ska inforas en ny paragraf, 6 kap. 2b §, av
féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

6 kap.
2b§

Den som har gjort en anmélan
om missténkta Overtrédelser av be-
stdmmelserna som géller for verk-
samheten far inte goras ansvarig
for att ha asidosatt nagon tyst-
nadsplikt, om anmélaren hade an-
ledning att anta att en 6vertradelse
hade skett.

Denna lag tréder i kraft den 18 mars 2016.

Bilaga 3

213



Bilaga 3

214

Forslag till
lag om &ndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2007:528) om varde-
pappersmarknaden att det ska inféras en ny paragraf, 8 kap. 4b §, av
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

8 kap.
4b§

Den som har gjort en anmélan
om missténkta Overtrédelser av be-
stdimmelserna som géller for verk-
samheten far inte goras ansvarig
for att ha &sidosatt nagon tyst-
nadsplikt, om anmélaren hade an-
ledning att anta att en 6vertradelse
hade skett.

Denna lag tréder i kraft den 18 mars 2016.



Forslag till

lag om &ndring i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2013:561) om alternativa
investeringsfonder att 9 kap. 22 § ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

9 kap.
22§

For forvaringsinstitut for spe-
cialfonder galler, i stillet for det
som anges i 17-21 8§, att institutet
ska erséatta en skada som tillfogats
en fondandelséagare eller en AlF-
forvaltare genom att forvar-
ingsinstitutet Overtratt denna lag
eller fondbestammelserna.

For forvaringsinstitut for spe-
cialfonder galler 2 kap. 21 § och
3kap. 98 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder, i stéllet for
det som anges i 17-21 88.

Denna lag trader i kraft den 18 mars 2016.
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Utredningens lagforslag i tillaggspromemorian

till betdnkandet

Forslag till lag om &ndring i lagen (2004:46) om

vardepappersfonder

Harigenom foreskrivs i frdga om lagen (2004:46) om vardepappers-

fonder

[.]

dels att [...] 12 kap. [...] 11-14 8§ [...] ska ha foljande lydelse,

[...]

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

12 kap.

Verkstéllighet av beslut om
straffavgift och forseningsavgift*

Verkstallighet av beslut om
sanktionsavgift och férsenings-
avgift

118

En straffavgift eller forsenings-
avgift ska betalas till Finans-
inspektionen inom trettio dagar
fran det att avgiftsbeslutet har
vunnit laga kraft eller den l&ngre
tid som anges i beslutet.

En sanktionsavgift eller fors-
eningsavgift ska betalas till
Finansinspektionen inom trettio
dagar fran det att ett beslut om
avgiften har vunnit laga kraft, ett
sanktionsforelaggande  godkéants
eller en dom om att ta ut avgiften
vunnit laga kraft eller den langre
tid som anges i beslutet, fore-
laggandet eller domen.

128

Finansinspektionens beslut om
straffavgift eller fdrseningsavgift
far verkstéllas enligt utsoknings-
balkens bestammelser, om avgiften
inte har betalats inom den tid som
angesi 11 8.

En sanktionsavgift eller for-
seningsavgift som har beslutats far
verkstéllas enligt utsékningsbal-
kens bestdmmelser, om avgiften
inte har betalats inom den tid som
angesill 8.

13§

Om straffavgiften eller for-
seningsavgiften inte betalas inom

! Senaste lydelse 2008:282.
% Senaste lydelse 2008:282.
% Senaste lydelse 2008:282.
4 Senaste lydelse 2008:282.

Om sanktionsavgiften eller for-
seningsavgiften inte betalas inom



den tid som anges i 11 §, ska
Finansinspektionen l&mna den
obetalda avgiften for indrivning.
Bestdimmelser om indrivning av
statliga fordringar finns i lagen
(1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

den tid som anges i 11 §, ska
Finansinspektionen ldmna den
obetalda avgiften for indrivning.
Bestdimmelser om indrivning av
statliga fordringar finns i lagen
(1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

14 §°

En straffavgift eller forsenings-
avgift som har beslutats faller bort
i den utstrdckning verkstallighet
inte har skett inom fem ar fran det
att beslutet vann laga kraft.

% Senaste lydelse 2008:282.

En sanktionsavgift eller for-
seningsavgift som har beslutats
faller bort i den utstrdckning
verkstéllighet inte har skett inom
fem ar fran det att beslutet har
vunnit laga kraft, sanktionsfére-
laggandet godkénts eller en dom
om att ta ut avgiften vunnit laga
kraft.
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Forteckning Over remissinstanserna

Sveriges riksbank, Gdéta hovratt, Stockholms tingsratt, Kammarrétten i
Stockholm, Forvaltningsratten i Stockholm, Marknadsdomstolen,
Domstolsverket, Aklagarmyndigheten, Justitiekanslern (JK), Justitie-
ombudsmannen  (JO), Ekobrottsmyndigheten,  Konsumentverket,
Allmanna reklamationsnamnden (ARN), Revisorsndmnden, Datainspek-
tionen, Stockholms Handelskammare, Kommerskollegium, Pensions-
myndigheten, Riksgaldskontoret, Finansinspektionen, Skatteverket,
Kronofogdemyndigheten, Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden, Tredje
AP-fonden, Fjérde AP-fonden, Sjunde AP-fonden, Bokféringsndamnden,
Kammarkollegiet, Konkurrensverket, Bolagsverket, Tillvéxtverket,
Arbetsgivarverket, Post- och telestyrelsen, Regelradet, FAR,
Finansbolagens Forening, Finansférbundet, Fondbolagens fdrening,
Féretagarna, Handelshdgskolan vid Goéteborgs universitet, Institutionella
agares forening for regleringsfrdgor pad vardepappersmarknaden,
Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet, Kollegiet for
svensk bolagsstyrning, Konsumenternas Bank- och finansbyra, Lands-
organisationen i Sverige (LO), Néringslivets Regelndmnd, Spar-
bankernas riksforbund, Svensk Forsdkring, Svenska Bankforeningen,
Svenska Fondhandlareféreningen, Svenska Riskkapitalféreningen,
Svenskt Naringsliv, Sveriges advokatsamfund, Sveriges Akademikers
Centralorganisation (SACQO), Sveriges Aktiesparares Riksforbund,
Sveriges Finansanalytikers forening, Sveriges Kommuner och Landsting,
Tjanstemannens centralorganisation (TCO), Euroclear Sweden AB,
Nasdag OMX Stockholm AB och Nordic Growth Market NGM AB.



Parallelluppstallning éver genomférandet i
svensk ratt av direktiv 2014/91/EU om andring
av direktiv 2009/65/EG (UCITS-direktivet)

Artikel i andrings- Ny/ersatt artikel i

Svenska bestammelser

direktivet UCITS-direktivet

11 2.1s Definitionen infors inte
(se avsnitt 5.4)

11 2.1t Definitionen infors f.n.
inte (se avsnitt 5.4)

1.2 14a.1 2 kap. 17c§ lagen om
vardepappersfonder (ny)

14a.2 och 14a.3 Myndighetsforeskrifter

1l4a.4 Skyldighet for Esma

14b.1 och 14b.3 Myndighetsforeskrifter

14b.2 Befogenhet och skyldig-
het for Esma

14b.4 Myndighetsforeskrifter,
(se avsnitt 6.2; jfr
prop. 2013/14:228)

1.3 20.1 lkap. 6b8&  forsta
stycket2  lagen om
vardepappersfonder
(oférandrad)

1.4 221 3kap. 18 lagen om
vardepappersfonder

22.2 3kap. 38 lagen om
vardepappersfonder

22.3 3kap. 48 lagen om
vardepappersfonder

22.4 3kap. 58 lagen om
vardepappersfonder

225 3 kap. 6§ forsta stycket
och 78 lagen om
vardepappersfonder

22.6 3kap. 88 lagen om
vardepappersfonder

22.7 3kap. 68 andra och
tredje styckena lagen om
vardepappersfonder

22.8 Foranleder ingen
lagstiftningsatgard  (se
avsnitt 7.3)

1.5 22a.1 3 kap. 10 § forsta stycket
lagen om vérdepappers-
fonder

22a.2 3 kap. 10 § andra stycket

lagen om vérdepappers-
fonder
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Artikel i &ndrings- Ny/ersatt artikel i

Svenska bestdammelser

direktivet UCITS-direktivet

22a.3 forsta stycket 3kap. 11§ lagen om
vardepappersfonder

22a.3 andra stycket 3kap. 12§ lagen om
vardepappersfonder

22a.3 tredje stycket 3kap. 13§ lagen om
vardepappersfonder
22a.4 tillampningsbestammelse
1.6 23.2 forsta stycket och 1kap. 1§ forsta styck-

23.3 et 15 lagen om vérde-
pappersfonder
(oféréndrad)

23.2 andra stycket och Genomfors inte  (se

23.4 avsnitt 7.2)

23.5 0och 23.6 Se artikel 22.2

1.7 24.1 3kap. 14 och 1588
lagen om vardepappers-
fonder

24.2 3kap. 168§ lagen om
vardepappersfonder

24.3 och 24.4 3 kap. 14 § tredje stycket
och 158§ lagen om
vardepappersfonder

245 Foranleder ingen lagstift-
ningsatgard (se avsnit
7.8)

1.8 25.1 Foranleder ingen lagstift-
ningsatgard (se avsnitt
7.2)

25.2 forsta stycket 3 kap. 2 § forsta stycket
lagen om vardepappers-
fonder

25.2 andra stycket 3kap. 2§ andra och
tredje stycket lagen om
vardepappersfonder

1.9 26 Foranleder ingen lagstift-
ningsatgard (se avsnitt
7.6)

1.10 26a Foranleder ingen lagstift-
ningsatgard (se avsnitt
7.9)

26b Befogenheter for kom-
missionen att meddela
delegerade akter

1.11 30 forsta stycket -
1.12 Avsnitt 3 i kapitel V-

utgar



Artikel i &ndrings- Ny/ersatt artikel i

direktivet

UCITS-direktivet

Svenska bestammelser

1.13

1.14

1.15

1.16

69.1 tredje stycket

69.3 andra stycket

78.3 a

78.4

98.2di

98.2d ii

99.1 forsta stycket
99.1 andra stycket

99.2
99.4

99.5

99.6 a

99.6 b

99.6¢c

4 kap. 1587 lagen om
vardepappersfonder (ny)
och myndighetsfore-
skrifter

4 kap. 188 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad) och myndig-
hetsforeskrifter

4kap. 16a§ fjarde
stycket lagen om vérde-
pappersfonder (oférand-
rad) — samma krav finns
i artikel 4.4 och 4.12 i
forordning (EU) nr
583/2010

4kap. 16a8 femte
stycket lagen om vérde-

pappersfonder (nytt)
Genomférs inte  (se
avsnitt 8.2)

10 kap. 38  forsta
stycket1  lagen om
vardepappersfonder
(oférandrad)

12 kap. lagen om vérde-
pappersfonder
Majligheten anvands inte
(se avsnitt 9.2.2)

10 kap. 5 och 6 8§ lagen
om vardepappersfonder
(oférandrade)

12 kap. 1 a § (fondbolag)
12kap. 1b§ (forva-
ringsinstitut) lagen om
vardepappersfonder
(nya)

Foreskrifter pa forord-
ningsniva

11kap. 88, 12kap. 1
och 1988 lagen om

vardepappersfonder
(&ndrade respektive
oférandrad)

12 kap. 1 och 4 8§ lagen
om vardepappersfonder
(&ndrad respektive
oférandrad)
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Artikel i &ndrings- Ny/ersatt artikel i

direktivet

UCITS-direktivet

Svenska bestdammelser

1.17

99.6d

99.6 eg

99.7

99a forsta stycketa
(fondféretag)

99a forsta  stycket b
(fondbolag)

99a forsta stycket ¢
99a forsta stycket d

99a forsta stycket e

99a forsta stycket f

99a forsta stycket g
99a forsta stycket h

99a forsta stycket i

99a forsta stycket j

12kap. l1la och 388
lagen om vérdepappers-
fonder (ny respektive
oférandrad)

11kap. 8a$§, 12Kkap.
1-1b, 7-9 och 198§
lagen om vardepappers-
fonder (nya och &ndrade)
Mojlighet att  péfora
andra sanktioner eller
hogre sanktionsavgifter,
se avsnitt 9.3.2 (jfr
12 kap. 7 8).

12 kap. 1 § forsta stycket
och 1 a § forsta stycket 6
(&ndrad respektive ny)
12 kap. 1 § forsta stycket
och 1 a § forsta stycket 2
och 198 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrade respektive ny)

11 kap. 7 § andra stycket
och 8a8 lagen om

vardepappersfonder
(oférandrad  respektive
ny)

11 kap. 8a§ lagen om
vardepappersfonder (ny)
12 kap. 18, 1 a§ forsta
stycket 1 och 48§ lagen
om vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)

12kap. 18§ och 1a§
forsta stycket 10 lagen
om vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 1§ och 1a8§
forsta stycket 11 lagen
om vardepappersfonder
12kap. 18 och 1a8§
forsta stycket 4 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)



Artikel i &ndrings-
direktivet

Ny/ersatt artikel i
UCITS-direktivet

Svenska bestammelser

99a forsta stycket k

99a forsta stycket |
99a forsta stycket m

99a forsta stycket n

99a forsta stycket o

99a forsta stycket p

99a forsta stycket g

99a forsta stycket r

99a forsta stycket s

99b

99c.1

99c.2

99d.1 och 99d.2

12kap. 18 och 1a8§
forsta stycket 4 lagen om
vardepappersfonder
(4ndrad respektive ny)

12kap. 18 och la§
forsta stycket 5 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 18 och 1a§
forsta stycket 4 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 18 och 1b§
forsta stycket lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 1§ och 1a8§
forsta stycket 9 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 18 och 1a§
forsta stycket 8 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 1§ och 1a8§
forsta stycket 7 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
12kap. 1§ och 1a8§
forsta stycket 3 lagen om
vardepappersfonder
(&ndrad respektive ny)
Foreskrifter pa forord-
ningsniva

12 kap. 2, 2a och 98§
lagen om vérdepappers-
fonder (&ndrade respek-

tive ny)

10kap. 5§ lagen om
vardepappersfonder
(oférandrad)

Foreskrifter pa forord-
ningsniva (se  avsnitt
8.3.2). Foranleder i
ovrigt ingen lagstift-
ningsatgard (se avsnitten
8.3.3 och 8.3.5)
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Artikel i &ndrings- Ny/ersatt artikel i

direktivet

UCITS-direktivet

Svenska bestdammelser

1.18

1.19-1.24

1.25

99d.3
99d.4

99d.5

99e.1 och 99¢e.2

99e.3

104a

Modul A i bilaga 1
punkten 2

Skyldighet for Esma

2 kap. 17 e § lagen om
vardepappersfonder och
6kap. 2b8 lagen om
bank- och finansierings-
rérelse (nya)

2kap. 17d§ lagen om
vardepappersfonder (ny)
och 6kap. 2a8 lagen
om bank- och finansie-
ringsrorelse (oférandrad)
10 kap. 58 lagen om
vardepappersfonder
(ofdréndrad)
Befogenhet for Esma
och kommissionen
Personuppgiftslagen
(1998:204)

Foranleder ingen lagstift-
ningsatgard

4 kap. 15 § lagen om
vardepappersfonder
(oféréandrad) och myn-
dighetsforeskrifter  (se
avsnitt 7.6)



