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Regeringen 6verlamnar denna remiss till Lagradet.

Stockholm den 8 december 2022

Niklas Wykman

Rebecca Appelgren
(Finansdepartementet)

Lagrddsremissens huvudsakliga innehall

Lagradsremissen innehdller forslag om att reglera fondbolags anvéndning
av ett likviditetsverktyg som pé engelska brukar bendmnas swing pricing.
Syftet med swing pricing r att motverka att de befintliga eller kvarvarande
fondandelsdgarna paverkas negativt av transaktionskostnader som uppstar
for en vérdepappersfond vid nettofloden in i eller ut ur fonden. Ett annat
syfte &r att gora vardepappersmarknaden mindre storningskanslig och
dérmed bidra till att virna den finansiella stabiliteten. Forslagen innebar i
huvudsak f6ljande.

o  Ett fondbolag ska efter tillstind av Finansinspektionen fa tillimpa
swing pricing genom att ett justerat fondandelsvédrde berdknas och
anvinds.

e  For att fa tillstdind ska fondbolaget ha den organisation, de system
och den kompetens som behovs.

e  En tillimpning av swing pricing ska vara forenlig med fondandels-
dgarnas gemensamma intresse och ge mdjlighet till betryggande
insyn och kontroll.

e | fondbestimmelserna ska det anges om justerat fondandelsvérde
tillimpas och, i sa fall, vilken metod som anvands for berdkningen.

Forslagen ska gélla dven for forvaltningsbolag nédr de forvaltar vérde-
pappersfonder och AIF-forvaltare nér de forvaltar specialfonder.
Lagéndringarna foreslas trdda i kraft den 1 maj 2023.
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1

Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande 6ver forslag till

1.
2.

3.

lag om dndring i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder,

lag om édndring i lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder,

lag om édndring i lagen (2022:200) om &ndring i lagen (2021:109) om
dndring i lagen (2019:542) om &ndring i lagen (2018:1798) om dndring
ilagen (2018:545) om éndring i lagen (2017:1148) om dndring i lagen
(2014:797) om @ndring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder,

lag om éndring i lagen (2022:201) om andring i lagen (2021:110) om
andring i lagen (2019:543) om 4dndring i lagen (2018:1799) om adndring
ilagen (2018:546) om éndring i lagen (2017:1149) om dndring i lagen
(2014:798) 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 éndring 1 lagen (2004:46)

om viardepappersfonder

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2004:46) om virdepappersfonder!
dels att 4 kap. 8 och 10 §§, 12 kap. 1 a och 10 §§ och 13 kap. 1 § ska ha

foljande lydelse,

dels att det ska infOras en ny paragraf, 4 kap. 10 b §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.

8§

2

For varje virdepappersfond ska det finnas fondbestdimmelser som upp-

rittas av fondbolaget.
Fondbestdmmelserna ska ange

1. namnet pa fonden, fondbolaget och forvaringsinstitutet,

2. grunderna for fondens placeringsinriktning och for placeringen av
fondmedlen, med sdrskild upplysning om huruvida medel ska placeras i
sddana derivatinstrument som anges i 5 kap. 12 §,

3. vilka andelsklasser som ska finnas och vilka villkor som ar férenade

med dem,

4. om utdelning ska ske och, i sa fall, grunderna och séttet for utdelning,
5. grunderna for berdkning av fondens och fondandelarnas virde, inklu-
sive de vérderingsprinciper som anvénds vid vérderingen av onoterade till-
gangar och sadana derivatinstrument som anges i 5 kap. 12 § andra stycket,
6. grunderna for berékning av forséljnings- och inlsenpris for fond-

andelarna,

7.var och hur forsdljning och
inldsen av fondandelar ska ske,

8. grunderna for berdkning av
fondbolagets och  forvarings-
institutets erséttning fran fonden,

9. fondbolagets avgifter for for-
séljning, forvaltning och inldsen av
andelar,

10. hur pantsittning av fond-
andelar ska g4 till,

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.
2 Senaste lydelse 2013:563.

7. om justerat fondandelsvirde
tilldmpas enligt 10 b § och, i sd fall,
vilken metod som anvinds for
berdikningen,

8.var och hur forsiljning och
inlésen av fondandelar ska ske,

9. grunderna for berdkning av
fondbolagets och  forvarings-
institutets erséttning fran fonden,

10. fondbolagets avgifter for for-
sédljning, forvaltning och inldsen av
andelar,

I1.hur pantsittning av fond-
andelar ska ga till,



11. fondens rikenskapsar,

12. nér och var forsiljnings- och
inlosenpriset for fondandelarna
samt fondens halvarsredogorelse
och arsberittelse ska offentlig-
goras, samt

13.var dndringar av fond-
bestdmmelserna ska tillkdnnages.

12. fondens rakenskapsar,

13. nér och var forséiljnings- och
inlosenpriset for fondandelarna
samt fondens halvarsredogorelse
och darsberittelse ska offentlig-
goras, samt

14.var idndringar av fond-
bestdmmelserna ska tillkdnnages.

For fonder diar fondmedlen placeras enligt bestimmelserna i 5 kap. 8 §,
ska det dessutom anges de emittenter eller garanter som gett ut eller
garanterat sddana skuldfoérbindelser som fondmedlen till mer dn 35 pro-
cent av fondens vérde avses att placeras i.

Lydelse enligt prop. 2022/23:8 Féreslagen lydelse
10§

Andelarna i en vérdepappersfond ska vara lika stora och medfora lika
rétt till den egendom som ingér i fonden, om inte annat foljer av andra
stycket.

I en virdepappersfond far det finnas andelar av olika slag
(andelsklasser). Andelarna i en andelsklass ska vara lika stora och medféra
lika rétt till den egendom som ingér i fonden. Andelsklasser i en och

samma fond far vara férenade med
1. villkor for
a) utdelning,
b) avgifter,
c) lagsta teckningsbelopp,
d) distribution av andelar,
e) valutasdkring, och

f) i vilken valuta andelarna tecknas och inléses, och
2. villkor som framgér av foreskrifter som har meddelats med stod av

13 kap. 1 § 15.

Virdet av en fondandel ar
fondens virde delat med antalet
fondandelar. Om det finns andels-
klasser ska vérdet av en fondandel
dock bestimmas med beaktande av
de villkor som ar forenade med
andelsklassen.

Virdet av en fondandel ar
fondens virde delat med antalet
fondandelar. Om det finns andels-
klasser ska vérdet av en fondandel
dock bestimmas med beaktande av
de villkor som ar forenade med
andelsklassen. Om fondbolaget har
tillstand som avses i 10b§ far
vdrdet av en fondandel justeras
enligt den paragrafen.

Fondens vérde berdknas enligt de grunder som anges i fondbestimmel-
serna. Den egendom som ingar i fonden ska virderas med ledning av

géllande marknadsvérde.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en gang varje vecka berdkna och
pa lampligt sétt offentliggdra fondandelsvérdet.



Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10b§

Ett fondbolag far efter tillstand
av Finansinspektionen tillimpa en
metod for att motverka att de
befintliga eller kvarvarande fond-
andelsdgarna pdverkas negativt av
transaktionskostnader som uppstdr

for en virdepappersfond vid
betydande nettofloden in i eller ut
ur fonden.

Tillstand far ges bara om

1. metoden innebdr att ett juste-
rat fondandelsvirde berdknas och
anvdnds,

2. fondbolaget har den organisa-
tion, de system och den kompetens
som krévs for att tillimpa metoden,
och

3. det forfarande som fond-
bolaget tillimpar ndr det anvinder
metoden

a) dr forenligt med fondandels-
dgarnas gemensamma intresse,
och

b) ger betryggande mojligheter
till insyn och kontroll.

12 kap.
lag?
Finansinspektionen ska ingripa mot nidgon som ingar i ett fondbolags
styrelse eller &r dess verkstillande direktor, eller ersittare for ndgon av

dem, om fondbolaget

1. har fatt tillstdnd att driva fondverksamhet genom att l&dmna falska
uppgifter eller pé annat otillborligt sétt,

2. tillhandahaller diskretiondr portf6ljférvaltning i strid med 1 kap. 4 §,

3. paborjar marknadsforing av en av bolaget forvaltad vardepappersfond
i ett annat land inom EES innan en underrittelse om detta gjorts hos
Finansinspektionen i enlighet med 2 kap. 15 c §,

4. inte uppfyller grundldggande krav pa organisation och drift av verk-
samheten enligt 2 kap. 17 eller 17 £ § eller foreskrifter som har meddelats
med stod av 13 kap. 1 § 11 avseende dessa bestimmelser,

5. asidosdtter sina skyldigheter
eller p4d annat sitt overtrider det
som anges om uppdragsavtal i
4 kap. 4-6 §§ och 7 § forsta stycket,

3 Senaste lydelse 2022:195.

5. &sidosétter sina skyldigheter
eller p& annat sdtt overtrdder det
som anges om uppdragsavtal i
ndagon av 4 kap. 46 §§ eller 7 §
forsta stycket,



6. pdborjar forvaltning och marknadsforing av en véirdepappersfond
utan att fondbestimmelserna godkants enligt 4 kap. 9 §,

7.vid upprepade tillfillen later bli att upprétta eller tillhandahélla
informationsbroschyr, faktablad, &arsberdttelse och halvérsberittelse i

enlighet med 4 kap. 15-21 §§,

8. vid upprepade tillfallen place-
rar medel i en vérdepappersfond i
strid med det som anges i 5 kap. 1,
3-22, 24 eller 25 § eller foreskrifter
som har meddelats med stod av
13kap. 1 § 20, 21, 23 och 24
avseende dessa bestimmelser,

9. inte uppfyller kraven pa hante-
ring av risker i 5 kap. 2 § forsta eller
andra stycket eller i foreskrifter
som har meddelats med stod av
13kap. 1 § 22 avseende dessa
bestammelser,

8. vid upprepade tillfallen place-
rar medel i en vérdepappersfond i
strid med det som anges i ndgon av
5 kap. 1,3-22,24 eller 25 §§ eller i
foreskrifter som har meddelats med
stod av 13 kap. 1 § 21, 22, 24 och
25 avseende dessa bestimmelser,

9. inte uppfyller kraven pa hante-
ring av risker i 5 kap. 2 § forsta eller
andra stycket eller i foreskrifter
som har meddelats med stod av
13kap. 1 § 23 avseende dessa
bestammelser,

10. 1 strid med 11 kap. 5 § forsta stycket later bli att till Finansinspek-
tionen anmila sddana forvarv och avyttringar som avses dér,

11. 1 strid med 11 kap. 5 § tredje stycket later bli att till Finansinspek-
tionen anméla namnen pd de dgare som har ett kvalificerat innehav av
aktier 1 bolaget samt storleken pa innehavet, eller

12. har befunnits ansvarigt for en allvarlig, upprepad eller systematisk
overtradelse av lagen (2017:630) om atgdrder mot penningtvitt och finan-
siering av terrorism eller foreskrifter som har meddelats med st6d av den

lagen.

Om en sddan person som anges i forsta stycket omfattas av tillstands-
eller underrittelseskyldighet enligt 11 kap. 1 eller 4 § for forvarv eller
avyttring av aktier i bolaget, ska forsta stycket 10 och 11 inte gélla for den

personen i friga om dessa aktier.

Ett ingripande enligt forsta stycket fir ske endast om bolagets over-
tradelse r allvarlig och personen i fraga uppsatligen eller av grov oakt-

samhet har orsakat 6vertradelsen.
Ingripande sker genom

1. beslut att personen i fraga under en viss tid, l4gst tre och hogst tio ar,
eller, for upprepade allvarliga Overtradelser, permanent inte far vara
styrelseledamot eller verkstdllande direktor i ett fondbolag, eller ersittare

for nagon av dem, eller
2. beslut om sanktionsavgift.

10 §

Om ett fondbolag inte i tid
lamnar de upplysningar som det ar
skyldigt att gora enligt foreskrifter
som har meddelats med stod av
13 kap. 1 § 31, far Finansinspek-
tionen besluta att bolaget ska betala

4 Senaste lydelse 2022:195.

Om ett fondbolag inte i tid
lamnar de upplysningar som det dr
skyldigt att gora enligt foreskrifter
som har meddelats med stdod av
13 kap. 1 § 32, far Finansinspek-
tionen besluta att bolaget ska betala



en forseningsavgift p& hogst en forseningsavgift pd4 hogst
100 000 kronor. 100 000 kronor.
Avgiften tillfaller staten.

13 kap.
1§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder ett fondbolag ska vidta om det tar emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 1 kap. 4 § eller 7 kap. 1 §,

2. hur ett forvaltningsbolag eller fondforetag ska tillhandahélla informa-
tion om de uppgifter som avses i 1 kap. 6 ¢ § forsta stycket och 8 § forsta
stycket,

3. pa vilket sprak ett forvaltningsbolag eller fondforetag ska tillhanda-
halla funktionerna i 1 kap. 6 ¢ § forsta stycket och 8 § forsta stycket,

4. pa vilket sprak ett fondforetag ska tillhandahalla information enligt
1 kap. 9 § forsta stycket 1 och 2 och 9 a § forsta stycket,

5. hur ett fondforetag ska offentliggéra avsikten att upphora med
marknadsforingen av andelar i foretaget enligt 1 kap. 9 § forsta stycket 2,

6. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér ett fondforetag
som har upphdrt med marknadsforing i Sverige av andelar i foretaget ska
tillhandahalla kvarvarande andelségare hir i landet information enligt
1 kap. 9 a § forsta stycket,

7. vilka poster som far riknas in i startkapitalet enligt 2 kap. 4 §,

8. vilka poster som far réknas in i egna medel enligt 2 kap. 8—10 §§,

9. pa vilket sprak underrittelsen enligt 2 kap. 15 ¢ § forsta stycket ska
skrivas,

10. hur fondbolaget ska offentliggéra handlingarna enligt 2 kap. 15 ¢ §
fjérde stycket,

11. vad ett fondbolag ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 2 kap.
17,17 coch 17 £ §§,

12. vilka atgérder ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 2 kap. 17 g §,

13. hur uppgifter enligt 2 kap. 20 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilken information som ska ldmnas i underréttelsen till andelségare
enligt 4 kap. 9 a § och pé vilket sétt underréttelsen ska ldmnas,

15. villkor som en andelsklass far vara forenad med enligt 4 kap. 10 §
andra stycket 2 och under vilka forutsittningar en andelsklass far vara
forenad med ett visst villkor,

16. utformningen och tilldmp-
ningen av metoder for justerat
fondandelsvirde  enligt 4 kap.
10 b § och vilka krav ett fondbolag
ska uppfylla néir det anvinder en
sadan metod,

16. tillhandahallande av informa- 17. tillhandahéllande av informa-
tionsbroschyr och faktablad enligt tionsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §, 4 kap. 20 §,

3 Senaste lydelse 2022:195.
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17. pa vilket sprak informationen
enligt 4 kap. 20 § ska tillhanda-
hallas,

18. hur volatiliteten i skillnaden
mellan fondens avkastning och
jamforelseindexets avkastning
enligt 4 kap. 26 § ska berdknas,

19. hur  informationen enligt
4 kap. 28 § ska presenteras,

20. kriterier for de finansiella till-
gangar som medel i en virdepap-
persfond far placeras i enligt 5 kap.
1 § andra stycket forsta meningen,

21. vilka tekniker och instrument
ett fondbolag far anvdnda enligt
Skap. 1 § tredje stycket samt vill-
kor och grénser for sadan anvénd-
ning,

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

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

24. berdkning av exponeringar
enligt 5 kap. 13 och 14 §§,

25. pa vilket sdtt underrittelsen
till andelsdgarna enligt 5 a kap. 7 §
ska lamnas,

26. vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras enligt 5 a kap.
18§,

27. forutsittningar for 6verforing
av finansiella instrument och for-
valtning enligt 5 a kap. 37 och
46 8§,

28. vilka atgirder ett fondbolag
ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestimmelserna i
7 kap. 3 §,

29.vad informationen enligt
8 kap. 8 § ska innehalla, hur den ska
utformas, pa vilket sdtt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas informationen,

30. pé vilket sprak de handlingar
som ska ldmnas tillsammans med
ansokan enligt 8 kap. 19 § ska
upprittas,

31.vilka upplysningar fond-
bolag, forvaltningsbolag, fondfore-
tag samt fOrvaringsinstitut ska

18. pa vilket sprak informationen
enligt 4 kap. 20 § ska tillhanda-
hallas,

19. hur volatiliteten i skillnaden
mellan fondens avkastning och
jémforelseindexets avkastning
enligt 4 kap. 26 § ska berdknas,

20. hur informationen enligt
4 kap. 28 § ska presenteras,

21. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en viardepap-
persfond fér placeras i enligt 5 kap.
1 § andra stycket forsta meningen,

22. vilka tekniker och instrument
ett fondbolag far anvidnda enligt
S kap. 1 § tredje stycket samt vill-
kor och grénser for sddan anvénd-
ning,

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

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

25. berdkning av exponeringar
enligt 5 kap. 13 och 14 §§,

26. pa vilket sdtt underrittelsen
till andelsdgarna enligt 5 a kap. 7 §
ska ldmnas,

27.vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras enligt 5 a kap.
18§,

28. forutsittningar for 6verforing
av finansiella instrument och for-
valtning enligt 5 a kap. 37 och
46 88§,

29. vilka étgirder ett fondbolag
ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestimmelserna i
7 kap. 3 §,

30.vad informationen enligt
8 kap. 8 § ska innehalla, hur den ska
utformas, pa vilket sitt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas informationen,

31. pé vilket sprék de handlingar
som ska lamnas tillsammans med
ansokan enligt 8 kap. 19 § ska
upprittas,

32.vilka upplysningar fond-
bolag, forvaltningsbolag, fond-
foretag samt forvaringsinstitut ska



lamna till  Finansinspektionen
enligt 10 kap. 2 § forsta stycket och
nér upplysningarna ska ldmnas, och

32. sddana avgifter som avses i
10 kap. 11 §.

lamna till  Finansinspektionen
enligt 10 kap. 2 § forsta stycket och
nér upplysningarna ska ldmnas, och

33. sadana avgifter som avses i
10 kap. 11 §.

1. Denna lag trader i kraft den 1 maj 2023.

2. Ett fondbolag eller ett forvaltningsbolag som forvaltar en vérdepap-
persfond och som vid utgdngen av april 2023 far tillimpa justerat forsélj-
nings- och inldsenpris for fondandelarna ska fa fortsétta att gora det fram
till den 31 december 2023 eller, om en ansdkan om é&ndring av fond-
bestimmelser som avser bestimmelserna i 4 kap. 8 § andra stycket 7 i den
nya lydelsen dessforinnan har getts in, till dess att ansdkan har provats
slutligt eller till den senare tidpunkt som Finansinspektionen bestimmer.

11
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2.2 Forslag till lag om dndring i lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse

15 kap.
2 §!

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2.vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3.vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i
4 kap. 2 § forsta stycket 4 och 3 § andra stycket och 5 kap. 5 § tredje
stycket,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och
6 kap. 2 ¢ § forsta stycket och hur den sonderande marknadsféringen ska
dokumenteras enligt 4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta
stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom
sadana funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket
och 11 § forsta stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahélla funktionerna i
5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggéra avsikten att upphdra med
marknadsforing enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér en AIF-forval-
tare som efter en anmélan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknads-
foring i Sverige av andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska
tillhandahalla kvarvarande andels- eller aktiedgare i fonden hir i landet
information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta stycket,

9. vilka poster som far réknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 §§,

10. vilka atgdrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 8 kap. 1 a §,

11. vilka uppgifter som ska ingé i en underréttelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansokan om godkénnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finansinspektionen,

12. en AIF-forvaltares ersittningssystem och vad forvaltaren ska iaktta
for att uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska ldmnas,

14. vilka uppgifter som ska inga i en informationsbroschyr enligt 10 kap.
1 § och 12 kap. 7 §,

! Senaste lydelse 2022:196.



15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

16. tillhandahéllande av informationsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och
jédmforelseindexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska berédknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underrittelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 §§ samt vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iakt- 20. vad AIF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelsernai ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §, 12 kap. 3 och 5 §S,

21. innehall i arsberittelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far
placeras i, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvinda
samt villkor och gréinser for sddan anvéndning, det system for riskhante-
ring som en AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder ska ha och berak-
ning av exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

23. pa vilket sitt underrittelse ska ldmnas, vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras till Finansinspektionen samt forutséttningar for 6ver-
foring av finansiella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds risknivé ska ut-
foras enligt 12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelsdgare, hur den ska ut-
formas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen enligt 12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla
skyldigheterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pa vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska upprittas.

Denna lag trider i kraft den 1 maj 2023.
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23 Forslag till lag om dndring i lagen (2022:200)
om édndring 1 lagen (2021:109) om éndring 1
lagen (2019:542) om édndring i lagen
(2018:1798) om dndring 1 lagen (2018:545) om
andring 1 lagen (2017:1148) om andring i lagen
(2014:797) om dndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stillet for lydelsen enligt lagen (2022:200)
om dndring i lagen (2021:109) om andring i lagen (2019:542) om &ndring
i lagen (2018:1798) om &ndring i lagen (2018:545) om é&ndring i lagen
(2017:1148) om éandring i lagen (2014:797) om é&ndring i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2022:200 Foreslagen lydelse

15 kap.
2§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2.vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3.vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i
4 kap. 2 § forsta stycket 4 och 8 § tredje stycket och 5 kap. 5 § tredje
stycket,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och
6 kap. 2 ¢ § forsta stycket och hur den sonderande marknadsféringen ska
dokumenteras enligt 4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta
stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom
sadana funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket
och 11 § forsta stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahélla funktionerna i
5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggbra avsikten att upphoéra med
marknadsforing enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér en AIF-forval-
tare som efter en anméilan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknads-
foring i Sverige av andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska
tillhandahalla kvarvarande andels- eller aktiedgare i fonden hér i landet
information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta stycket,

9. vilka poster som fér rdknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 §§,

10. vilka atgdrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 8 kap. 1 a §,



11. vilka uppgifter som ska ingé i en underréttelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansdkan om godkénnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finansinspektionen,

12. en AlIF-forvaltares ersittningssystem och vad forvaltaren ska iaktta
for att uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilka uppgifter som ska inga i en informationsbroschyr enligt 10 kap.
1 § och 12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

16. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och
jadmforelseindexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska beréknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underrittelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 §§ samt vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iakt- 20. vad AIF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelsernai ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §, 12 kap. 3 och 5 §S,

21. innehall i arsberittelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far
placeras i, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvénda
samt villkor och grénser for sidan anvéndning, det system for risk-
hantering som en AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder ska ha och
berdkning av exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

23. pa vilket sitt underrattelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras till Finansinspektionen samt forutsattningar for Gver-
foring av finansiella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska
utforas enligt 12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelsdgare, hur den ska
utformas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen enligt 12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla
skyldigheterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pé vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska upprittas.
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24 Forslag till lag om dndring i lagen (2022:201)
om &andring 1 lagen (2021:110) om &ndring 1
lagen (2019:543) om édndring i lagen
(2018:1799) om édndring 1 lagen (2018:546) om
andring 1 lagen (2017:1149) om andring i lagen
(2014:798) om dndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stillet for lydelsen enligt lagen (2022:201)
om dndring i lagen (2021:110) om andring i lagen (2019:543) om &ndring
i lagen (2018:1799) om &ndring i lagen (2018:546) om é&ndring i lagen
(2017:1149) om éandring i lagen (2014:798) om é&ndring i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2022:201 Foreslagen lydelse

15 kap.
2§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2.vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3.vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i
4 kap. 2 § forsta stycket 4,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och
6 kap. 2 ¢ § forsta stycket och hur den sonderande marknadsféringen ska
dokumenteras enligt 4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta
stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom
saddana funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket
och 11 § forsta stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahélla funktionerna i
5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggbra avsikten att upphoéra med
marknadsforing enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér en AIF-forval-
tare som efter en anméilan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknads-
foring i Sverige av andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska
tillhandahalla kvarvarande andels- eller aktiedgare i fonden hér i landet
information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta stycket,

9. vilka poster som fér rdknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 §§,

10. vilka atgdrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 8 kap. 1 a §,



11. vilka uppgifter som ska ingé i en underréttelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansdkan om godkénnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finansinspektionen,

12. en AlF-forvaltares ersittningssystem och vad forvaltaren ska iaktta
for att uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilka uppgifter som ska inga i en informationsbroschyr enligt 10 kap.
1 § och 12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

16. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och
jémforelseindexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska beréknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underréttelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 §§ samt vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iakt- 20. vad AIF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelsernai ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §, 12 kap. 3 och 5 §S,

21. innehall i arsberittelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far
placeras i, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvénda
samt villkor och grinser for sddan anvindning, det system for risk-
hantering som en AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder ska ha och
berdkning av exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

23. pa vilket sitt underrattelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras till Finansinspektionen samt forutséttningar for
overforing av finansiella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska
utforas enligt 12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelsdgare, hur den ska
utformas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen enligt 12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla
skyldigheterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pé vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska upprittas.
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3 Arendet och dess beredning

Regeringen gav i regleringsbrevet for budgetéret 2021 Finansinspektionen
i uppdrag att utreda behovet av ytterligare verktyg for hantering av
likviditetsrisker, t.ex. s.k. justerat fondandelsvérde (swing pricing), pa den
svenska fondmarknaden och &ven ge forslag till hur en eventuell reglering
av sadana verktyg bor utformas (Fi2020/05114). I juni 2021 redovisade
Finansinspektionen uppdraget i rapporten Likviditetsverktyg i vérde-
pappersfonder och specialfonder (Fi2021/02562). I rapporten redovisar
Finansinspektionen en utredning av behovet av ytterligare verktyg for
hantering av likviditetsrisker och forutséttningarna for att inféra sddana
verktyg i Sverige. Finansdepartementet har direfter tagit fram prome-
morian Ett likviditetsverktyg for fonder och en pilotordning for distri-
buerad databasteknik. I promemorian finns forslag till bl.a. lagstiftning om
likviditetsverktyget swing pricing. En sammanfattning av promemorian
finns i bilaga 1. Promemorians lagforslag i de delar som ror likviditets-
verktyget swing pricing finns i bilaga 2. Promemorian har remissbehand-
lats. En forteckning 6ver remissinstanserna finns i bilaga 3. Remissvaren
finns tillgéngliga pa regeringens webbplats (regeringen.se) och i Finans-
departementet (Fi2022/02099). Beredning har skett under hand med
Finansinspektionen och Fondbolagens forening och minnesanteckningar
finns i lagstiftningsirendet.

I denna lagradsremiss behandlas promemorians forslag i de delar som
ror likviditetsverktyget swing pricing.

4 Likviditetsverktyg 1 fondverksamhet

4.1 Inledning

Virdepappersfonder viander sig till allmanheten och hushéllens sparande i
saddana fonder ar stort. En virdepappersfond forvaltas av ett fondbolag,
och dgs gemensamt av dem som skjutit till medlen till fonden (fondandels-
dgarna). Grunden for fondsparandet &r alltsé att det ar en kollektiv spar-
form. Forenklat beskrivet dger fondandelségarna andelar i fonden i pro-
portion till hur stora medel var och en satt in i fonden.

De svenska virdepappersfonderna ér inte sjédlvstdndiga rattssubjekt utan
bildade pa kontraktsrattslig grund. En vardepappersfond kan inte forvirva
rattigheter eller ta pd sig skyldigheter. Ett fondbolag som uteslutande ska
handla i andelsdgarnas gemensamma intresse ansvarar for forvaltningen
och foretrader andelsdgarna i alla fragor som rér fonden.

Fondandelsédgarna har ratt att pa begéran fa sina andelar inlosta i utbyte
mot kontanta medel. Det gor att fondandelar i vissa avseenden &r mer
likvida &n de vdrdepapper som medlen i virdepappersfonden ér placerade
1. Fondandelsdgaren kan genom att fa sina andelar inldsta fa tillgang till
sina medel utan att behdva ta hinsyn till likviditeten hos de vardepapper
som medlen i fonden &r placerade i. Fondandelsdgarnas rétt att fa sina
andelar inlosta pa begdran innebér att fondforvaltaren maste ha beredskap



att hantera storre nettofléden ut ur fonden dn normalt. Detta kan beskrivas
som att fondforvaltaren maste hantera den likviditetsrisk som finns i
fonden.

4.2 Vad ér likviditetsverktyg och varfor behdvs de?

Under inledningen av covid-19-pandemin i mars 2020 uppstod turbulens
pa fondmarknaden. Under en kort period 6kade utflodena kraftigt ur vissa
typer av fonder i Sverige och utomlands, framfor allt ur foretags-
obligationsfonder, samtidigt som likviditeten i obligationsmarknaden och
andra tillgdngsmarknader forsaimrades. Detta medforde att vissa fondbolag
inte kunde avyttra tillgangar i fonder i den takt som kravdes for att kunna
16sa in fondandelar nér andelségare begirde det. Under denna period var
det ocksa svart for vissa fondforvaltare att ange ett tillforlitligt varde pa
fondandelarna. For att hantera den anstrdngda likviditeten valde flera
fondforvaltare att senareldgga forséljning och inldsen av andelar i ett antal
fonder. Héndelsen visar pa vikten av att fondforvaltare hanterar likviditets-
risker i fondforvaltningen, men ocksa att de har tillgang till lampliga
verktyg for att kunna gora det. Det finns flera sddana verktyg och for dem
brukar samlingsnamnet likviditetsverktyg anvindas.

Med likviditetsrisk i en fond avses alltsa risken for att tillgdngar i fonden
inte kan omsittas till kontanta medel inom planerad tid till ett rimligt pris
for att fullgdra skyldigheten att 16sa in andelar. Nér det uppstér en sddan
situation kan det medfora att en fondandelségare inte kan 16sa in sina
andelar eller att fondforvaltaren tvingas gora en snabb och omfattande
forsdljning av tillgdngar i1 fonden for att andelsdgaren ska kunna 16sa in
andelarna. Ju sdmre likviditet, desto hogre kan transaktionskostnaderna
bli. Att behdva gora stora utbetalningar till de fondandelsdgare som vill
16sa in sina andelar kan saledes bli kostsamt for fonden och dédrmed for de
kvarvarande andelsdgarna. Det kan i sin tur paverka den finansiella stabili-
teten. Det 4r inte bara stora utfloden som kan orsaka hoga kostnader for
fondandelsidgarna utan &ven stora infléden i fonden och andra stdrningar
pa marknaden. Aven om stora infldden till en fond kan leda till hoga kost-
nader for fondandelsdgarna bor de dock normalt sett inte medfora négra
storre likviditetsproblem.

For att hantera situationer dar kostnader uppstar till f6ljd av stora in-
eller utfloden ur en fond kan det finnas behov av likviditetsverktyg for att
omfordela dessa kostnader mellan fondandelsédgarna pa ett rattvist sétt som
ocksa varnar den finansiella stabiliteten. Ett exempel pa ett sddant verktyg
ar det som pé engelska bendmns swing pricing, som gar ut pa att lata de
fondandelsédgare som orsakar kostnaderna genom inldsen eller kdp av
andelar béra dessa kostnader. Swing pricing &r ett verktyg for att prissitta
fondandelar genom att allokera kostnader i fonden till dem som orsakat
kostnaderna, men verktyget kan ocksd gora vérdepappersmarknaden
mindre storningskénslig och dédrmed bidra till att vdrna den finansiella
stabiliteten. Nagot etablerat svenskt uttryck for detta verktyg finns inte och
uttrycket swing pricing anvands darfor i denna lagradsremiss.

I rapporten Likviditetsverktyg i vardepappersfonder och specialfonder
en redovisar Finansinspektionen sin utredning av behovet av ytterligare
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verktyg for hantering av likviditetsrisker och forutsittningarna for att
infora sddana verktyg i Sverige (se avsnitt 4.3 nedan).

I dag finns det inte ndgon EU-réttslig reglering av likviditetsverktyg i
fondverksambhet. I 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 (fond-
foretag), kallat UCITS-direktivet, finns bara en mdjlighet att i undantags-
fall tillfalligt senareldgga inlésen av andelar i en vardepappersfond nér
omsténdigheterna kréver det och d& uppskovet ar berittigat med hénsyn
till andelsdgarnas intressen (artikel 84). Det finns alltsd ingen harmoni-
serad uppséttning av verktyg for likviditetshantering, utan det &r ndgot som
regleras i medlemsstaternas nationella rétt.

Europeiska systemrisknimnden (ESRB) ldmnade i december 2017 en
rekommendation till Europeiska kommissionen att foresla ett gemensamt
ramverk for likviditetsverktyg for fonder hemmahodrande i EU (se
Europeiska systemriskndmndens rekommendation av den 7 december
2017 om likviditetsrisker och finansiella havstangseffekter i investerings-
fonder, ESRB/2017/6). Aven Europeiska virdepappers- och marknads-
myndigheten (Esma) har efterfragat ett harmoniserat regelverk for
likviditetsverktyg (se Esmas brev till Europeiska kommissionen Ref:
Review of the Alternative Investment Fund Managers Directive,
18 augusti 2020, ESMA34-32-550; se dven Esmas rapport Recommen-
dation of the European Systemic Risk Board (ESRB) on liquidity risk in
investment funds, ESMA34-39-1119, 2020).

Kommissionen lamnade i november 2021 forslag till vissa dndringar i
Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011
om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om é&ndring av
direktiv  2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, kallat AIFM-direktivet, och UCITS-
direktivet (forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om dndring
av direktiven 2011/61/EU och 2009/65/EG vad géller delegeringsarrange-
mang, hantering av likviditetsrisker, tillsynsrapportering, tillhandahal-
lande av forvarings- och depéaforvaringstjanster samt laneutgivning fran
alternativa investeringsfonder (COM(2021) 721 final)). Forslaget syftar
till att minska finansiella stabilitetsrisker, stiarka skyddet for investerare
och ytterligare harmonisera de tva regelverken och omfattar bl.a. regler
om olika typer av likviditetsverktyg, bl.a. swing pricing. Férhandlingar om
forslaget pagar for ndrvarande i Europaparlamentet och radet. I dagslaget
ar det darfor inte kint hur det nya regelverket kommer att se ut och nér det
ska borja tillimpas.

4.3 Reglering av likviditetsverktyg i svensk ratt

Fondforvaltare har enligt gillande svensk rétt begrinsad tillgang till
likviditetsverktyg. Ett fondbolag far senareldgga forséljning och inlosen
av fondandelar, om det finns sérskilda skal for atgdrden och den dr motive-
rad av hénsyn till andelsdgarnas intresse (4 kap. 13 a § forsta stycket lagen
[2004:46] om viardepappersfonder, se avsnitt 4.2 om artikel 84 i UCITS-
direktivet). Stora utfloden ur fonden &r ett exempel pa en sadan situation



som kan motivera en senareliggning av inlosen (prop. 2010/11:135
s. 259 f). Utgangspunkten &r dock att fondandelsdgare har rdtt att pa
begiran fa sina andelar omedelbart inlosta om det finns medel tillgdngliga
i fonden. Om medel for inlosen behover anskaffas genom forséljning av
egendom som ingar i fonden, ska forsiljning ske och inlosen verkstillas
s snart som mojligt (4 kap. 13 § forsta stycket lagen om vérdepappers-
fonder). Samma regler géller for forsdljning och inlésen av andelar i
specialfonder (12 kap. 5 § lagen [2013:561] om forvaltare av alternativa
investeringsfonder).

Finansinspektionen har i sin rapport Likviditetsverktyg i virdepappers-
fonder och specialfonder identifierat tvd metoder for swing pricing. Den
ena metoden &r enligt Finansinspektionens bedomning mdjlig att tillimpa
i virdepappersfonder och specialfonder enligt géllande svensk fondlag-
stiftning. Den innebdr att det gors en justering av forséljnings- och inldsen-
priset for fondandelarna (justerat forséljnings- och inldsenpris, se Finans-
inspektionens végledning Justerat forsdljnings- och inlésenpris (swing
pricing), den 1 december 2021, dnr 21-31575).

I fondlagstiftningen anges inte hur forsiljnings- och inlésenpriset for
fondandelarna ska beréknas. Grunderna for berdkningen ska dock anges i
fondbestdmmelserna (4 kap. 8 § andra stycket 6 lagen om vérdepappers-
fonder). Forutsatt att det som anges om metoden i fondbestimmelserna ar
skéligt, anser Finansinspektionen att varken det svenska fondregelverket
eller UCITS-direktivet innebdr nagot hinder mot att tillimpa justerat
forsiljnings- och inldsenpris i vardepappersfonder och specialfonder.

Den andra metoden for swing pricing som Finansinspektionen har iden-
tifierat innebér att fondandelsvirdet justeras (justerat fondandelsvarde).
Den metoden dr dock enligt svensk rétt inte tilldten i vardepappersfonder
och specialfonder (se avsnitt 4.4).

I rapporten Likviditetsverktyg i vardepappersfonder och specialfonder
behandlar Finansinspektionen dven andra likviditetsverktyg &n swing
pricing. Finansinspektionen gor t.ex. beddmningen att enligt den svenska
fondlagstiftningen &r det tillatet att ta ut avgifter for s.k. utspadningsskydd
i vardepappersfonder och specialfonder (se rapporten s. 25-28). Avgifter
for utspadningsskydd tas ut fran investerare vid forsédljning och inldsen av
fondandelar for att kompensera fonden for de kostnader som belastar den
till foljd av investerarnas teckning eller inlosen. Likviditetsverktyget
inlosenspérrar med brytgrinser dr ddremot enligt Finansinspektionens
bedomning inte tillatet i vérdepappersfonder och specialfonder enligt
gillande svensk fondlagstiftning (se rapporten s. 30). Inlosenspérrar med
brytgrinser dr en form av senareldggning av inldsen av fondandelar. Kort-
fattat innebdr det att om den totala inlosenbegéran vid en given tidpunkt
Overstiger en viss brytgréns, kan fondforvaltaren senareldgga inlosen av
den overskjutande delen. Dessa likviditetsverktyg behandlas dock inte i
detta lagstiftningsarende.

4.4 Sérskilt om swing pricing

Swing pricing ar ett likviditetsverktyg som anvénds for att omfoérdela
kostnader som uppstar for en fond nér tillgdngar kops in till fonden eller
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tillgdngar i fonden séljs. Det kan rora sig om exempelvis transaktions-
avgifter och skatter. Ocksé saddana effekter som uppstar for fonden genom
skillnaden mellan kdp- och séljkurs (spread) eller att priset pa tillgdngar
som ingar i fonden dndras genom den marknadspaverkan som uppstér vid
transaktioner med dem bor kunna betraktas som transaktionskostnader.
Med kostnader for marknadspaverkan avses att forvaltaren genom att
efterfraga eller erbjuda tillgdngar i en stor volym kan paverka marknads-
priset for att forma andra aktorer att silja sddana tillgdngar som ska ingé i
fonden eller kopa sédana tillgéngar till fonden. Det dr denna priseffekt som
ibland betraktas som en kostnad i detta sammanhang, 4ven om det i strikt
mening inte dr ndgon kostnad. I det foljande bendmns dessa kostnader och
effekter gemensamt transaktionskostnader. Swing pricing kan anvindas
under s&vél normala som anstringda marknadsforhéllanden. Hér foljer ett
exempel. Om en fondforvaltare séljer tillgangar i en fond i ett stressat
marknadsldge for att andelsdgare som begér inlosen ska kunna fa ut sina
pengar, och det ror sig om tillgangar med begridnsad likviditet, kan
transaktionskostnaderna bli hogre dn normalt. Transaktionskostnaderna
belastar fonden och medfor att fondens virde minskar, och ddrmed dven
fondandelarnas virde. Nér swing pricing anvdnds omfordelas i stéllet
transaktionskostnaderna till de andelségare som orsakar dem genom att
teckna eller 16sa in andelar i fonden. Detta sker genom att antingen
fondandelsvéirdet justeras eller bara forséljnings- och inldsenpriset for
fondandelarna justeras (se avsnitt 4.3 och nedan). I praktiken justeras
vardet eller priset uppat vid nettoinfloden och nedét vid nettoutfloden.
Justeringen resulterar i att andelségarna vid nettofléden in i fonden betalar
ett hogre forséljningspris for fondandelarna dn vad de annars skulle gora,
och att de vid nettofloden ut ur fonden fér ett ldgre inldsenpris &dn vad de
annars skulle fa.

Egendomen i en véirdepappersfond ska virderas med ledning av gillande
marknadsvérde (4 kap. 10 § fjarde stycket lagen om vérdepappersfonder).
Virdet av en fondandel dr fondens véirde delat med antalet fondandelar
(4 kap. 10 § tredje stycket). Vid berdkning av fondandelsvérdet beaktas i
vanliga fall inte de transaktionskostnader som kan uppsté for fonden till
foljd av kop eller forsiljning av tillgdngar. P4 motsvarande sitt beaktas
inte heller de kostnaderna nér forsdljnings- och inldsenpris bestims.
Kostnaderna belastar fonden och minskar dédrigenom fondens virde. Det
innebér att transaktionskostnaderna i stor utstrackning bédrs av befintliga
eller kvarvarande andelsigare i stillet for av de andelsdgare som orsakat
dem genom att teckna eller 16sa in andelar. Detta kan ge andelsigare
incitament att 16sa in sina andelar fore andra andelsdgare i syfte att dra
fordel av ett hogre inlosenpris och leda till en risk for ett snabbt utflode ur
fonden. Ett syfte med swing pricing — oavsett om det 4r justerat fond-
andelsvérde eller bara justerat forséljnings- och inldsenpris — ér att minska
sadana incitament och ddrmed undvika snabba och omfattande forsélj-
ningar av fondandelar. Genom att undvika sddana snabba och omfattande
forséljningar minskar riskerna for att fondverksamhet har en negativ
inverkan pa den finansiella stabiliteten.

Vid justering av fondandelsvardet eller forsiljnings- och inldsenpriset
anvander fondforvaltaren en justeringsfaktor som bestims med beaktande
av sddana transaktionskostnader som ndmns ovan. Fondforvaltaren kan
antingen anvédnda en gemensam justeringsfaktor pé alla nettofloden, eller



flera justeringsfaktorer beroende pé hur stora nettoflddena é&r. I det senare
fallet uttrycks storleken pa nettoflddena i olika griansvarden och det fast-
stdlls olika justeringsfaktorer kopplade till respektive gransvérde. Det gors
for att ta hojd for att storre nettofloden kan orsaka procentuellt hogre
transaktionskostnader 4n mindre nettofloden. Syftet dr att astadkomma en
justering av fondandelsvirdet eller forséljnings- och inldsenpriset som sé
langt som mdjligt kompenserar fonden for transaktionskostnaderna och
dédrmed dven de befintliga eller kvarvarande andelségarna. Justeringen kan
ske vid varje nettoinflode eller nettoutflode (s.k. full justering, eng. full
swing pricing) eller bara nar nettoflddet 6verstiger ett troskelvirde (s.k.
partiell justering, eng. partial swing pricing).

I betinkandet Fondverksamhet over grinserna — genomforande av
UCITS IV-direktivet (SOU 2010:78) ldmnade Investeringsfonds-
utredningen ett forslag om att inféra bestimmelser om justerat fondandels-
varde for att kompensera fondandelsdgarna for de transaktionskostnader
som uppkommer vid stora in- och utfléden i en virdepappersfond
(SOU 2010:78 s. 359-366). Enligt utredningen hade ett betydande antal
av fondbolagen angett att de utsatts for stora in- och utfloden av kapital i
fonderna genererade av enskilda fondandelsdgare, framfor allt inom
premiepensionssystemet, och att sddana in- och utfléden riskerar att vara
till men for 6vriga fondandelsigare. Utredningen férordade ett system med
avgifter for att kompensera fondandelsdgarna. Som alternativ till en sddan
16sning redovisade utredningen ett system som bygger pa att fondbolaget
tillats att justera fondandelsvirdet med belopp motsvarande de berdknade
sarskilda kostnader som det stora flodet bedéms dsamka fonden.
Regeringen gjorde i det ssmmanhanget bedomning att det inte bor foreslas
nagra bestdmmelser om justerat fondandelsvdarde (prop. 2010/11:135
s. 268-270). Som skil for det anforde regeringen att frigan om anvénd-
ning av justerat fondandelsvirde &r komplicerad och dess forutsittningar
och konsekvenser behdver analyseras mer innan en lagindring kan bli
aktuell. Det fanns dessutom andra tdnkbara mdjligheter att komma till ritta
med de negativa effekterna av massfondbyten inom ramen for premie-
pensionssystemet. Pensionsmyndigheten hade di nyligen, pa uppdrag av
regeringen, ldmnat flera sddana forslag. Regeringen ansag att i avvaktan
pa att de forslagen behandlades inom Regeringskansliet, bor det inte
foreslas négra bestimmelser om anvindning av justerat fondandelsvirde.
Pensionsmyndighetens forslag innefattade bl.a. att sdtta upp tekniska
hinder mot s.k. robotgenererade fondbyten (se Pensionsmyndighetens
rapport Angaende radgivnings-, visa- och forvaltningstjdnster inom
premiepensionssystemet, Dnr/Ref. VER 2010-440). I maj 2011 gav
regeringen Pensionsmyndigheten i uppdrag att vidta it-tekniska atgérder
for att stoppa massfondbyten via robot inom premiepensionssystemet.
Stoppet genomfordes i december samma &r genom att Pensionsmyndig-
heten inforde sddana atgérder. Darefter minskade antalet fondbyten mar-
kant och likviditetsproblemen i fonderna som orsakades av massbytena
16stes darmed (se Pensionsmyndighetens PM Uppdrag i regleringsbrevet
2012 — Effekter av massfondbytesstoppet, Dnr/Ref. VER 2012-257).

Finansinspektionen foreslar i rapporten Likviditetsverktyg i vérde-
pappersfonder och specialfonder att det ska inforas en reglering i lag av
swing pricing i viardepappersfonder och specialfonder och anser att detta
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ar ndgot som bor prioriteras bland de lagstiftningsatgérder som foreslas i
rapporten (se avsnitt 4.2).

I kommissionens forslag om att det ska inforas ett harmoniserat regel-
verk for likviditetsverktyg 1 bade AIFM-direktivet och UCITS-direktivet
ingdr swing pricing som ett av verktygen (se avsnitt 4.2). Eftersom
forhandlingar fortfarande pagar i Europaparlamentet och radet ar det for
ndrvarande oklart vilken slutlig utformning de nya reglerna om swing
pricing i AIFM-direktivet och UCITS-direktivet kommer att fa.

4.5 En reglering i svensk ritt av swing pricing

Regeringens forslag: Ett fondbolag ska efter tillstdnd av Finans-
inspektionen fa tillimpa en metod for att motverka att de befintliga eller
kvarvarande fondandelsigarna paverkas negativt av transaktionskost-
nader som uppstér for en viardepappersfond vid betydande nettofloden
in i eller ut ur fonden.

Tillstand ska fa ges bara om

1. metoden innebdr att ett justerat fondandelsvdrde berdknas och
anvands,

2. fondbolaget har den organisation, de system och den kompetens
som kravs for att tillimpa metoden, och

3. det forfarande som fondbolaget tillimpar nar det anvénder metoden

a) dr forenligt med fondandelségarnas gemensamma intresse, och

b) ger betryggande mojligheter till insyn och kontroll.

I fondbestimmelserna ska det anges om justerat fondandelsvérde
tillimpas och, i sa fall, vilken metod som anvinds for berdkningen.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer ska fa
meddela foreskrifter om utformningen och tillimpningen av metoder
for justerat fondandelsvirde och vilka krav ett fondbolag ska uppfylla
nér det anvénder en sddan metod.

Det som foreslas om fondbolag och virdepappersfonder ska gélla
ocksa for forvaltningsbolag nir de forvaltar vardepappersfonder och
AIF-forvaltare ndr de forvaltar specialfonder.

Promemorians forslag Overensstimmer i allt visentligt med
regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen anser att innebdrden av
begreppet stora nettoinfloden eller nettoutfloden bor klargoras och att det
kan dvervidgas om ordet stora ska erséttas av ordet betydande. Det kan
enligt Finansinspektionen vara svart att bedoma vad som &r att anse som
ett stort nettofléde beroende pa vilken typ av fond det dr och hur stor den
ar. Finansinspektionens uppfattning ar att troskelvardet vid partiell juste-
ring ska vara relevant for den aktuella fonden. Om ett sadant troskelvérde
ar for lagt kan det, enligt Finansinspektionen, riskera att innebéra att full
justering av fondandelsvérdet sker. Enligt Finansinspektionen bor swing
pricing fa tillimpas &ven om nettoflodena kan hanteras med tillgéngliga
likvida medel i fonden. Finansinspektionen, Fondbolagens forening och
Svensk Virdepappersmarknad anser att utformningen av lagtexten inte ger
nagot utrymme for att tillimpa justerat fondandelsvdrde pa bara vissa



andelsklasser. Fondbolagens forening och Svensk Vardepappersmarknad
avstyrker forslagen att i lag infora en begransning av tillimpningen till det
som i promemorian betecknas justerat fondandelsvédrde respektive
forslaget att metoden bara ska fa tillimpas vid stora nettofloden i fonden.
Foreningarna anser att den metod som i dag ér tillaten — justerat fondan-
delspris — har samma effekt och dven fortsittningsvis bor tillatas. Enligt
foreningarna r det svart att se i vilka avseenden det gor ndgon skillnad om
det ar fondandelsvirdet eller fondandelspriset som justeras och att syftet
med och resultatet av justerat fondandelsvirde respektive justerat
fondandelspris &r detsamma. Enligt foreningarna finns det inte heller
nagon konsensus kring om det i egentlig mening ar ngon skillnad mellan
de béada uttrycken som har betydelse i detta sammanhang. Betraffande
partiell justering anser foreningarna att det kan finnas langsiktiga
investerare som skulle foredra att investera i en fond dér full justering
tillimpas. Det ar enligt foreningarna rimligt av sdval investerarskyddsskal
som konkurrensneutralitetsskél att bade full och partiell justering finns
tillgéngliga for svenska fonder. Féreningarna anser ocksa att det inte torde
behdvas nagon reglering i lag av tillstdndsgivningen avseende swing
pricing. Konkurrensverket stiller sig fragande till skilet att forbjuda
metoden justerat forsiljnings- och inlosenpris. Pensionsmyndigheten anser
att regeringen bor overvdga om det for véirdepappersfonder ska vara
obligatoriskt att tillimpa swing pricing for de handelsdagar det &r
motiverat. Svenska Bankforeningen anser att skélen for att begransa vilken
metod av swing pricing som ska fa anvdndas bor utvecklas. Féreningen
efterlyser ocksa ett fortydligande resonemang om hur forvaringsinstitut
forvintas uppfylla sin oversynsfunktion med anledning av att ett fond-
bolag ges mojlighet att anvinda ett justerat fondandelsvirde, eller even-
tuellt en annan motsvarande metod, efter tillstdnd av Finansinspektionen.
Sveriges Aktiesparares Riksforbund anser att informationsplikten
avseende swing pricing bor skérpas.

Skilen for regeringens forslag
Det bor inforas bestimmelser om swing pricing

De problem som kan uppsta vid in- och utfléden ur fonder beskrivs i
avsnitt 4.2. Kortfattat innebdr det att in- eller utfloden kan medfora
transaktionskostnader och dven orsaka likviditetsproblem for fonderna.
Nér investerare tecknar eller 16ser in andelar i en fond kan fondforvaltaren
behdva kopa in tillgéngar till fonden eller sélja tillgdngar i fonden for att
tillm&tesga investerarnas begéran. Nar tillgangar kops in eller séljs uppstar
alltsa sadana transaktionskostnader for fonden som ndmns i avsnitt 4.4.
Swing pricing kan anvéndas for att omfordela alla transaktionskostnader
fran fonden till de fondandelséigare som orsakar dem.

Som anges i avsnitt 4.4 har Finansinspektionen i rapporten Likviditets-
verktyg 1 vardepappersfonder och specialfonder identifierat tva metoder
for swing pricing. Den ena metoden innebér att det bara gors en justering
av forséljnings- och inlosenpriset och dr enligt myndighetens beddmning
mojlig att tillimpa enligt géllande svensk ratt for viardepappersfonder och
specialfonder. Den andra metoden innebér att &dven fondandelsvérdet
justeras och dr inte tillaten enligt géllande ritt. Enligt Finansinspektionens
analys blir dock resultatet i stort sett detsamma for den som koper eller
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l6ser in fondandelar, oavsett vilken av metoderna som anvéands. Finans-
inspektionen foreslar i rapporten att det ska inforas en reglering i lag av
swing pricing i virdepappersfonder och specialfonder och att lagstiftaren
ska ta stéllning till vilken eller vilka metoder for swing pricing som ska
vara tillatna: justerat fondandelsvédrde eller justerat forsdljnings- och
inldsenpris, eller bada. Vidare foresldr Finansinspektionen att myndig-
heten ska fa meddela foreskrifter om utformningen och tillimpningen av
modeller for swing pricing samt andra krav som fondforvaltare behover
uppfylla ndr de anvénder det likviditetsverktyget. Finansinspektionen
anser att detta arbete bor prioriteras bland de lagstiftningsatgérder som
myndigheten foreslar i rapporten. De Ovriga lagstiftningsatgérder som
Finansinspektionen foreslar i rapporten behandlas inte i detta lagstiftnings-
drende.

Aven i Finansinspektionens Konsumentskyddsrapport 2022 (7 april
2022, dnr 21-33605) betonar myndigheten att det dr angeldget att fond-
forvaltare har tillgang till &ndamalsenliga likviditetsverktyg och anger
swing pricing som ett sadant verktyg.

Det finns flera fordelar med att fondbolag far anvénda likviditets-
verktyget swing pricing i sin fondforvaltning. Swing pricing gor det
mojligt att omfordela de transaktionskostnader som uppstar for en fond vid
in- och utfldden till de andelsdgare som orsakar dessa kostnader. Syftet
med swing pricing kan alltsd sdgas vara att behandla fondandelsidgarna
rittvist genom att forhindra att befintliga eller kvarvarande andelségare
missgynnas av att ndgon annan tecknar andelar i fonden eller av att andra
andelsdgare loser in sina andelar. Swing pricing bor pa sé sétt vara féren-
ligt med likabehandlingsprincipen, som &r en hornsten i fondlagstift-
ningen. En annan fordel med verktyget ar fondforvaltare kan hantera eller
forebygga ovéntat stora utfloden ur fonder, som skedde under inledningen
av covid-19-pandemin véaren 2020. Swing pricing kan séledes minska
incitamenten for andelségare att 16sa in fondandelar fére andra andelségare
i syfte att dra fordel av hogre inldsenpris (s.k. first-mover advantage) samt
gynna langsiktiga sparare. Darmed kan dven risken for snabba utfléden
minskas och verktyget kan verka stabiliserande pa nettofloden i fonderna.
Den stabiliserande verkan kan bidra till l14gre transaktionskostnader totalt
sett. Verktyget kan dven skapa incitament for investerare att agera pa ett
kontracykliskt sitt, dvs. att teckna andelar under en period med netto-
utfloden, eftersom investerarna kan dra fordel av att priset pa andelarna
justerats ned. Swing pricing anvénds dessutom redan i ménga andra lander
och det pagér for ndrvarande forhandlingar i Europaparlamentet och radet
om att infora harmoniserade regler pa EU-niva (se avsnitt 4.2).

Det finns dock vissa nackdelar med swing pricing. Det kan vara kompli-
cerat och kostsamt for fondforvaltaren genom att det stiller hoga krav pa
16pande kontroll, uppfoljning och utvirdering samt information till fond-
andelsdgarna. Det gor att det inte alltid dr 16nsamt for forvaltare av sma
fonder att tillimpa verktyget. Det finns ocksa en risk att andelsvirdet eller
forséljnings- och inldsenpriset justeras i sddan utstrickning att fonden
overkompenseras for de transaktionskostnader som beaktas i berdknings-
modellen. Denna eventuella 6verkompensation ska dock stéllas mot nack-
delen for de befintliga eller kvarvarande fondandelsigarna om det inte sker
nagon kompensation. Eftersom swing pricing tillimpas beroende pa netto-
flédena i fonden beaktas inte den enskilda andelsdgarens transaktion. Om



en enskild andelsdgare gor stora uttag, kommer dven andelsdgare som gor
sma uttag att paverkas av att swing pricing tillimpas.

De fordelar som finns med swing pricing far enligt regeringens uppfatt-
ning anses dvervédga nackdelarna. En reglering av swing pricing vilkom-
nas ocksa av flertalet remissinstanser. Verktyget gor det mojligt att fordela
transaktionskostnader mer rattvist mellan andelségarna, och pa ett sitt som
ocksa vérnar den finansiella stabiliteten. Swing pricing anvénds for en del
virdepappersfonder redan i dag. En reglering skulle 6ka forutséttningarna
for en enhetlig syn pa detta likviditetsverktyg och forutsebar tillimpning
samt underldtta Finansinspektionens tillsyn Over hur swing pricing
anvinds. Det skulle dirmed ocksa vara till fordel for fondandelségarna.
Fondbolag bor déarfor ha mojlighet att anvénda verktyget i sin forvaltning
av véardepappersfonder. Detsamma bor géilla forvaltningsbolag nir de for-
valtar vardepappersfonder och AIF-forvaltare nédr de forvaltar special-
fonder. Regeringen anser att det bor inféras bestimmelser om swing
pricing i svensk rétt redan innan det infors EU-réttsliga regler om swing
pricing och andra likviditetsverktyg i fondverksamhet.

Swing pricing bor regleras genom att ett justerat fondandelsvirde far
berdknas och anvindas

Fragan ar da hur en reglering av swing pricing bor utformas. Det ar enligt
gillande svensk ritt mojligt att tillimpa swing pricing genom att bara
justera forsdljnings- och inldsenpriset. Det dr ddremot inte mojligt att
tillimpa swing pricing genom att dven justera fondandelsvirdet. Det finns
i nuldget inte ndgon enhetlig definition av swing pricing. I kommissionens
forslag till dndringar i AIFM- och UCITS-direktiven anges att swing
pricing kan anvindas for att justera priset. I loscos rapport fran februari
2018 (Open-ended Fund Liquidity and Risk Management — Good
Practices and Issues for Consideration — Final Report, FR02/2018, s. 23)
beskrivs swing pricing som “a process for adjusting a fund’s net asset
value”. 1 ESRB:s rekommendation den 7 december 2017
(ESRB/2017/6, s. 20) anges att swing pricing kan anvéndas for att justera
andelskursen. I den engelska sprakversionen av rekommendationen anges
att swing pricing “’can be used to adjust the price of shares”. Regeringen
anser att det utifrén ovan redovisade beskrivningar av swing pricing inte
gér att dra ndgon séker slutsats av om det ar frdga om en eller tvad metoder.
Som Fondbolagens forening och Svensk Virdepappersmarknad for fram
har ndmligen justerat fondandelsviarde och justerat forsdljnings- eller
inlosenpris samma effekt nér det géller det pris som en investerare kommer
att fa betala vid kop av fondandelar eller en andelsdgare kommer att fa
betalt nir andelar 18ses in. Vidare bor de krav som stélls pa fondforvaltare
i friga om bl.a. organisation och kompetens vara desamma oavsett om
swing pricing tillimpas pa det ena eller andra sittet. Det bor ddrmed inte
vara nagon skillnad for vare sig investerare eller forvaltare om swing
pricing tillimpas genom att bara forséljnings- eller inldsenpriset justeras
eller om dven fondandelsvérdet justeras. Det saknas darfor skél att dela
upp swing i pricing i tvd metoder pa det séitt som gors i promemorian.

En utgangspunkt for en reglering av swing pricing bdr vara att de som
tillampar verktyget gor det pé ett enhetligt sétt. Darigenom skapas forut-
sattningar for en effektiv tillsyn och en forutsebar tillimpning. Regler-
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ingen bor utformas pé ett sitt som blir tydligt for sdvil nya investerare som
befintliga och kvarvarande fondandelségare. Enligt regeringens uppfatt-
ning riskerar regleringen att bli otydlig om fondforvaltare far vélja mellan
att bara justera forsdljnings- och inldsenpriset eller dven justera fond-
andelsvérdet, sarskilt ndr de tva tillvigagangssétten ger samma ekono-
miska utfall for fondandelsdgarna. Fondandelsvirdet dr som begrepp
centralt for all fondverksamhet och ligger bl.a. till grund for de andels-
kurser till vilka andelségarna tecknar och ldser in andelar. Fondandels-
vardet dverensstimmer vanligtvis med forséljnings- och inlosenpriset for
en fondandel. Regeringen anser att det blir tydligt och transparent for
investerare och fondandelsdgare om fondandelsvérdet och forséljnings-
och inlosenpriset stimmer Overens dven nédr swing pricing tillimpas.
Justering av fondandelsvérdet bor dirmed vara i linje med en av utgéngs-
punkterna for bestimmelserna i lagen om vérdepappersfonder, nimligen
att vardepappersfonder &r en sparandeprodukt for konsumenter med stort
skyddsbehov. Det ar ocksa ett vedertaget sétt att tillimpa swing pricing pa,
vilket gors i bl.a. Luxemburg och Norge (se The Association of the
Luxembourg Fund Industry — Guidelines swing pricing, 14 juli 2022, s. 5,
och Verdipapirfondenes forenings veiledning til bransjestandard for
rutiner ved tegning og innlesning, augusti 2019, s. 3). Vid modten med
Fondbolagens forening har framkommit att det &ven finns ett stort intresse
av swing pricing i form av justerat fondandelsvirde bland svenska
fondforvaltare. En reglering av swing pricing bor darfor utformas pé sé
sdtt att fondforvaltare far berdkna och anvinda ett justerat fondandelsvarde
i syfte att motverka att de befintliga eller kvarvarande fondandelsdgarna
paverkas negativt av transaktionskostnader som uppstar for en varde-
pappersfond vid nettofloden in i eller ut ur fonden.

Den reglering som nu foreslds innebér att det infors ett ramverk for
swing pricing som syftar till att moéjliggéra en enhetlig och effektiv tillsyn
och forutsebar tillimpning av verktyget. Det bedoms dérfor inte vara énda-
malsenligt att, som Fondbolagens forening och Svensk Virdepappers-
marknad anser, dven fortsittningsvis tilldta mojligheten att tillimpa swing
pricing genom att bara forséljnings- och inldsenpris justeras. Att en
oreglerad variant av swing pricing tillimpas parallellt med den foreslagna
regleringen riskerar att paverka Finansinspektionens tillsyn negativt och
kan ocksé leda till att regleringen far sdmre genomslag bland fond-
forvaltare. Regeringen anser darfor att det inte bor vara majligt for fond-
bolag att tillimpa swing pricing enligt nuvarande ordning nédr den nya
regleringen trader i kraft. Ett justerat fondandelsvérde leder dock i prak-
tiken till att &ven forsdljnings- och inldsenpriset justeras, om &n indirekt. I
motsats till vad Svenska Bankforeningen och Konkurrensverket anser gor
regeringen bedomningen att den foreslagna regleringen inte innebér att
justerat forséljnings- och inldsenpris begrinsas eller forbjuds. Skillnaden
j@mfort med den nuvarande tillimpningen ligger framst i att det r bara det
justerade fondandelsvérdet som berdknas och anvinds i stillet for bara det
justerade priset.

Finansinspektionen anser att swing pricing bor fa tillimpas dven om
nettoflédena kan hanteras med tillgéngliga likvida medel i fonden.
Regeringen konstaterar att likviditetsverktyget swing pricing bl.a. syftar
till att astadkomma en mer réttvis behandling av fondandelsdgare. Om en
fondforvaltare exempelvis har som mél att ha en viss nivé av likvida medel



tillgéngliga i fonden kan det uppsté kostnader for att aterstilla denna niva
om medlen anvints for att t.ex. 16sa in fondandelar, &ven om forvaltaren
vid inldsentillféllet inte behdver avyttra tillgdngar for att hantera fond-
andelségarens begdran. For att uppna syftet med likabehandling av fond-
andelsdgare och en mer rittvis allokering av kostnader bor det enligt
regeringens uppfattning darfor inte krévas att fonden saknar tillgéngliga
likvida medel for att fondandelsvérdet ska fa justeras.

Finansinspektionen, Fondbolagens foérening och Svensk Viardepappers-
marknad anser att promemorians forslag inte ger utrymme for att tillimpa
justerat fondandelsvirde pa bara vissa andelsklasser. Regeringen
instimmer i remissinstansernas bedémning i denna del. Det finns dock inte
tillrackligt beredningsunderlag eller utrymme for att inom ramen for detta
lagstiftningsdrende Overvdga eller foresld lagéndringar som sérskilt
reglerar tillimpning av swing pricing for olika andelsklasser i en fond.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en gang varje vecka berdkna och
pa lampligt sétt offentliggéra fondandelsvardet (4 kap. 10 § femte stycket
lagen om vérdepappersfonder). Den bestimmelsen genomfor i svensk rétt
artikel 76 1 UCITS-direktivet. Enligt artikelns ordalydelse ar det som ska
offentliggoras “emissions-, forsidljnings-, dterkOps- och inlésenpriserna”.
Om justerat fondandelsvérde tillimpas vid den tidpunkt som det offentlig-
gjorda fondandelsvérdet hanfor sig till framstar det som rimligt att det
varde som offentliggors dr det justerade fondandelsvérdet. Det offentlig-
gjorda fondandelsvirdet bor dverensstimma med forséljnings- och in-
l6senpriset for fondandelen vid samma tidpunkt. Det fondandelsvérde som
offentliggors motsvarar i sa fall det pris som en fondandelségare fatt eller
fatt betala om denne vid den tidpunkten sélt eller tecknat andelar i fonden.

Pensionsmyndigheten anser att det bor Overvigas om det i vissa fall ska
vara obligatoriskt for fondforvaltare att tillimpa ett justerat fondandels-
varde for vardepappersfonder. Som regeringen redogér for ovan kan det
for forvaltare av framfor allt mindre fonder vara komplicerat och kostsamt
att tillimpa swing pricing. Enligt forslaget till &ndring i AIFM- och
UCITS-direktiven ska bl.a. en reglering av likviditetsverktyg inforas. Det
kommer enligt forslaget att vara mojligt att vélja bland flera olika
likviditetsverktyg beroende pa vad som bedoms ldmpligt for den enskilda
fonden. De likviditetsverktyg utdver swing pricing som fondforvaltare har
tillgang till i dag — senareldggning av inldsen av fondandelar och avgifter
for s.k. utspadningsskydd — ar frivilliga. Regeringen anser att &ven anvind-
ningen av likviditetsverktyget swing pricing bor vara frivillig.

Swing pricing bor inte krdva nagon sdrskild reglering om avgifter

Finansinspektionen anger i sin rapport Likviditetsverktyg i vardepappers-
fonder och specialfonder att vissa ytterligare fragor behdver ses dver
sdrskilt. En sddan fraga ar enligt myndigheten utifran vilket virde — det
vanliga fondandelsvirdet eller det justerade vdrdet — som avgifter sdésom
forvaltningsavgifter ska tas ut. I lagen om vérdepappersfonder finns det
bestdmmelser som ror avgifter (se bl.a. 4 kap. 8 § forsta stycket 8 och 9,
10 § andra stycket 1 b och 22 §). De bestdmmelserna géller dock bara
information om avgifter, inte hur avgifterna ska beréknas eller hur stora de
far vara. Bestimmelser om avgifter finns dven i Finansinspektionens fore-
skrifter (FFFS 2013:9) om vérdepappersfonder (23 kap. 15 §). De bestdm-
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melserna géller inte bara sddana avgifter som tas ut ur fonden, utan dven
sadana avgifter som i vissa fonder tas ut vid forséljning respektive inlgsen
av andelar. Enligt dessa bestimmelser ska det i fondbestimmelserna anges
hur saddana avgifter berdknas. Avgifternas hogsta storlek ska anges i pro-
cent av fondandelarnas virde och det ska dven anges om avgifterna till-
faller fonden eller fondbolaget. Den omstdndigheten att det infoérs en
reglering av swing pricing utgdr inte skl for att i lag reglera avgifter som
tas ut ur en virdepappersfond eller avgifter som i vissa fonder tas ut av en
fondandelségare vid forséljning respektive inldsen av andelar.

Det finns dven bestimmelser som géller en vardepappersfonds virde och
fondandelsvéardet. Fondens vérde berdknas enligt de grunder som anges i
fondbestdmmelserna och den egendom som ingar i fonden ska vérderas
med ledning av géllande marknadsvérde (4 kap. 10 § fjarde stycket lagen
om virdepappersfonder). Virdet av en fondandel & som huvudregel
fondens virde delat med antalet fondandelar (4 kap. 10 § tredje stycket).
En tillimpning av swing pricing som innebdr att justerat fondandelsvirde
anvénds innebdr inte nagot avsteg fran principerna i fondlagstiftningen for
hur en fonds virde berdknas och den egendom som ingar i fonden ska
varderas (jfr SOU 2010:78 s. 364). Det bor darmed inte heller paverka
sddana avgifter sdsom forvaltningsavgifter som tas ut ur fonden och som
beréknas utifrdn fondens virde (jfr 23 kap. 15 § andra stycket Finans-
inspektionens foreskrifter om virdepappersfonder). Daremot skulle det
kunna péverka sddana avgifter som i vissa fonder tas ut av fondandelségare
vid forsiljning respektive inldsen av andelar, men det beror i sé fall pa vad
som anges 1 fondbestimmelserna om hur de avgifterna berdknas (jfr
23 kap. 15 § forsta stycket samma foreskrifter).

Swing pricing bor fa anvindas om nettoflodena 6verstiger ett visst
troskelvirde

Swing pricing kan tillimpas pa olika sdtt. Sa kallad full justering innebér
att justering gors vid varje nettoinflode eller nettoutflode, oavsett storleken
pa flédena. Vid s.k. partiell justering gors justering bara nér nettoflodet
overstiger ett visst forutbestdmt troskelvarde. En nackdel med partiell
justering dr att det kan vara betungande for fondbolag att bevaka och
berdkna troskelvdardena. Det kan ocksé vara svart for investerare att forsta
justeringsmodellen. En fordel med partiell justering dr dock att det kan
leda till lagre volatilitet dn vid full justering eftersom justering sker bara
nér troskelvardet overskrids. En annan fordel ar att risken for att det gors
en for stor eller for liten justering &r lagre &n vid full justering nér justering
bara sker nér nettoflodet verstiger ett visst troskelvirde.

Fondbolagens forening och Svensk Virdepappersmarknad anser att det
ar rimligt av savél investerarskyddsskél som konkurrensneutralitetsskél att
bade full och partiell justering tillats. Regeringen anser dock att fordelarna
med partiell justering Overvdger nackdelarna. Vid méten med Fond-
bolagens forening har det d&ven framkommit att partiell justering torde vara
det som fondf6rvaltarna avser att tillimpa. Det framstdr mot denna
bakgrund som lampligt att swing pricing bor fa anvdndas bara om
nettoflodena overstiger visst troskelvirde, dvs. att partiell justering bor fa
tillampas. Det har inte framkommit tillrickliga skél att i detta skede infora
en mojlighet till full justering.



Finansinspektionen anser att innebdrden av begreppet stora netto-
inflden eller nettoutfloden bor klargoras och lyfter fram att troskelvérdet
ska vara relevant for den aktuella fonden. Regeringen anser att ett netto-
flodets storlek bor bedomas i relation till bl.a. vilken typ av fond det dr och
hur stor den dr. Genom att anvénda ordet betydande i stillet for ordet stora
kan det enligt regeringens uppfattning fortydligas att nettoflddets storlek
bor bedomas i forhallande till den enskilda fonden. Troskelvérdet bor
exempelvis kunna beréknas som en andel av fondens virde. Att flodet ska
vara betydande bor ocksé innebéra att troskelvérdet inte ska kunna séttas
sa 14gt att det i praktiken leder till full justering.

Férutsdttningar for tillstand

For att ett fondbolag ska fa tillimpa swing pricing for en virdepappersfond
bor det krévas tillstand. Pa sa sitt kan Finansinspektionen géra en provning
av om fondbolaget uppfyller de krav som enligt forslagen i denna lagrads-
remiss ska gélla. I fondbestimmelserna bor det anges om justerat fond-
andelsvérde tillimpas for viardepappersfonden och, i sa fall, vilken metod
som anvénds for berdkningen. Tillstdnd bor darfor ges genom att fond-
bestimmelserna for fonden godkéinns. I motsats till vad Fondbolagens
forening och Svensk Virdepappersmarknad anfor anser regeringen att
kravet pa tillstand bor framgé uttryckligen av lagtexten. En forutsittning
for tillstdnd bor vara att fondbolaget har den organisation, de system och
den kompetens som krdvs for att kunna tillimpa den metod for justerat
fondandelsvirde som bolaget avser att anvidnda. Av investerarskyddsskél
bor det ocksa krivas att det forfarande som tillimpas nar metoden anvénds
ar forenligt med fondandelsdgarnas gemensamma intresse och ger
betryggande mojligheter till insyn och kontroll.

Finansinspektionen bor fa meddela foreskrifter

For att 6ka forutséttningarna for en enhetlig syn pa och forutsebar anvand-
ning av swing pricing, bor detaljerade bestimmelser inforas i foreskrifter
pa ldgre niva dn lag. Det skulle ocksa underlitta Finansinspektionens
tillsyn. Det dr lampligt att utformningen och tillimpningen av metoder for
swing pricing genom justering av fondandelsvirdet och vilka krav ett
fondbolag ska uppfylla nir det anvinder en sidan metod regleras genom
foreskrifter pd ldgre niva dn lag. Regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer bor darfor fA meddela sadana foreskrifter.

For nirvarande pagar forhandlingar i Europaparlamentet och radet om
att infora harmoniserade regler om swing pricing pad EU-niva (se ovan och
avsnitt 4.2). Forskrifter som meddelas med stod av det bemyndigande som
foreslas bor darfor sé langt mojligt utformas i linje med den regleringen.

Sveriges Aktiesparares Forening anser att informationsplikten avseende
swing pricing bor skédrpas. Regeringen anser att det dr viktigt att fond-
andelségare och de som avser att kdpa andelar i en viardepappersfond far
tillrdcklig information om vad swing pricing innebér och hur det kan pa-
verka dem om swing pricing anvands for fonden. Informationen bor finnas
i fondbestimmelser, informationsbroschyrer, arsberittelser och halvéars-
redogorelser. Detaljerade bestimmelser om innehallet i fondbestimmel-
ser, informationsbroschyrer, arsberittelser och halvarsredogorelser finns
i dag i Finansinspektionens foreskrifter om véardepappersfonder (23, 29
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och 31 kap.). Det ar darfor lampligt att det d&ven infors bestimmelser om
information om swing pricing i myndighetsforeskrifter. Sadana fore-
skrifter kan meddelas med stdd av befintliga bemyndiganden (se 18 § 18,
21 och 23 forordningen [2013:588] om vérdepappersfonder).

Férvaltningsbolag och AIF-forvaltare bor ocksa fa tilldimpa
bestimmelserna

For ett forvaltningsbolag som har fatt tillstdnd att forvalta en virde-
pappersfond giller de flesta bestimmelser om vérdepappersfonder i 4 kap.
lagen om vardepappersfonder for den forvaltningen (se 1 kap. 6 d §). Det
som i denna lagradsremiss foresléas for fondbolag bor dérfor gilla dven for
forvaltningsbolag nér de forvaltar en vardepappersfond. For att det ska
giélla kravs det inte négra lagdndringar nér de nya bestimmelser som fore-
slés infors i eller i anslutning till de bestimmelser i 4 kap. lagen om vérde-
pappersfonder som géller dven for forvaltningsbolag.

For en AIF-forvaltare som forvaltar en specialfond géller i stor utstrack-
ning samma regler som nér ett fondbolag forvaltar en virdepappersfond,
t.ex. i frdga om andelar och inldsen av andelar och om fondbestdmmelser
(12 kap. 3 och 5 §§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).
Det som foreslas for fondbolag och vérdepappersfonder bor darfor gélla
dven for AIF-forvaltare och specialfonder.

Det justerade fondandelsvirdet bor utgéra underlag for vissa
skatterdttsliga och socialforsdkringsrdttsliga berdkningar

Virdepappersfonder och specialfonder &r inte skattskyldiga for inkomst av
tillgdngar som ingér i fonden (6 kap. 5 och 13 §§ inkomstskattelagen
[1999:1229]). I stillet ska den som vid ingéngen av ett kalenderar har dgt
andelar 1 sddana fonder ta upp en schablonintdkt. Vid berdkning av
schablonintdkten ska kapitalunderlaget utgoras av virdet pa de andelar i
vardepappersfonden eller specialfonden som vid denna tidpunkt dgs av
den skattskyldige (42 kap. 43 och 44 §§). Vid avyttring av fondandelar
beréknas kapitalvinsten enligt huvudregeln som skillnaden mellan ersatt-
ningen for den avyttrade fondandelen eller fondandelarna minskad med
utgifterna for avyttringen och omkostnadsbeloppet (44 kap. 13 och 14 §§).
Vid berdkningen av savil schablonintdkten som kapitalvinsten framstér
det darfor som att det dr det viarde som utgérs av det justerade fondandels-
vardet som kommer att utgéra underlag for berdkningarna. Det dr det
justerade fondandelsvirdet som motsvarar vad en fondandelségare faktiskt
har betalat eller erhallit for fondandelarna, dvs. det utgdr det faktiska
forsdljnings- eller inldsenpriset, och dr den “kurs” for en marknadsnoterad
fondandel som offentliggdrs vid samma tidpunkt (se ovan).
Fondandelsvirdet har dven betydelse for berdkningen av formdgenhet
vid provning av ritt till vissa socialforsékrings- och studiestodsformaner
sasom bostadsbidrag, dldreforsorjningsstdd, bostadstilldgg for pensiondrer
m.fl. och studiehjélp. Vid berékningen ska som tillgdng tas upp bl.a.
marknadsnoterad deldgarritt eller fordringsrtt, dvs. aktier, fondandelar,
obligationer och liknande virdepapper (4 § 3 lagen [2009:1053] om
formdgenhet vid berdkning av vissa formaner). Dessa ska tas upp till
80 procent av sitt marknadsvirde (9 §). Aven vid denna berikning bér det
aktuella justerade fondandelsvirdet utgora underlag eftersom det &r det



vardet som bor anses vara marknadsvéardet for en fondandel genom att det
motsvarar forséljnings- eller inlosenpriset for andelen vid samma tidpunkt.

Ovriga firagor

Svenska Bankforeningen efterlyser ett fortydligande resonemang om hur
forvaringsinstitut forvintas uppfylla sin 6versynsfunktion med anledning
av att fondbolag ges mdjlighet att anvanda ett justerat fondandelsvérde,
eller eventuellt en annan motsvarande metod, efter tillstand av Finans-
inspektionen. Regeringen konstaterar att fondbolag redan i dag har mojlig-
het att tillimpa swing pricing. Forslaget innebér inte négra principiella
forandringar nér det giller forvaringsinstitutets dversynsfunktion.

5 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagéndringarna ska trida i kraft den 1 maj 2023.
Ett fondbolag, ett forvaltningsbolag som forvaltar en vardepappers-
fond eller en AIF-forvaltare som forvaltar en specialfond och som vid
utgangen av april 2023 far tillimpa swing pricing genom att bara
forséljnings- och inlosenpriset for fondandelarna justeras ska fa
fortsitta att gora det fram till den 31 december 2023 eller, om en
ansdkan om &ndring av fondbestimmelser i fraga om tillimpningen av
swing pricing dessforinnan har getts in, till dess att ansokan har provats
slutligt eller den senare tidpunkt som Finansinspektionen bestimmer.

Promemorians forslag Overensstimmer delvis med regeringens
forslag. I promemorian foreslas att lagéndringarna ska trdda i kraft den
1 april 2023 och att fvergéngsbestimmelserna ska gélla for fondforvaltare
som vid utgéngen av mars 2023 tillimpar swing pricing.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Forslagen i avsnitt 4.5 om att reglera
mojligheten for fondbolag, forvaltningsbolag som forvaltar viardepappers-
fonder och AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder att tillimpa swing
pricing i lagen om virdepappersfonder respektive lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder innebdr att en nationell reglering infors som
ska tillimpas i avvaktan pa att det infors regler pd EU-niva. Lagéind-
ringarna bor darfor trada i kraft sa snart som mojligt, vilket bedoms vara
den 1 maj 2023.

Fragan &r vad som bor gilla for de fondforvaltare som i dag tillimpar
swing pricing genom att bara forséljnings- och inldsenpriset justeras.
Forslagen i lagrddsremissen innebér att den mdjligheten inte kommer att
fa anvéndas 1 fortséttningen. I Sverige &r det i dag bara ett fondbolag som
tillampar swing pricing (i tre vardepappersfonder). Det dr mdjligt att fler
fondbolag kommer att ansdka om &ndring i fondbestdmmelser som innebér
att de far borja tillimpa swing pricing innan den foreslagna regleringen
trader i kraft. De fondforvaltare som tillimpar swing pricing vid den tid-
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punkt nar det nya regelverket trader i kraft bor fA mojlighet att anpassa sin
verksamhet. Det dr darfor 1dampligt med en dvergédngsbestimmelse som
innebdr att ett fondbolag, ett forvaltningsbolag som forvaltar en virde-
pappersfond eller en AIF-forvaltare som forvaltar en specialfond och som
vid ikrafttradandet far tillimpa swing pricing genom att bara forsiljnings-
och inldsenpriset for fondandelarna justeras ska fa fortsdtta att gora det
fram till den 31 december 2023.

Vid godkénnande av fondbestdimmelser eller d&ndringar i dem far Finans-
inspektionen besluta att fondbestimmelserna inte far tillimpas forrdn en
viss tid forflutit efter beslutet om godkédnnande (4 kap. 9 a § lagen om
vardepappersfonder). Om en ansékan om andring av fondbestimmelser
har getts in fore den 31 december 2023, bor forvaltaren darfor fa fortsitta
att tillimpa swing pricing genom att forsiljnings- och inldsenpriset for
fondandelarna justeras till dess att ansdokan har provats slutligt eller den
senare tidpunkt som Finansinspektionen bestimmer vid godkdnnandet av
fondbestdmmelserna.

6 Forslagens konsekvenser

Regeringens bedomning: Forslagen forvintas ha positiva effekter for
investerare, fondforvaltare och den finansiella stabiliteten. De innebér
forbattrade mojligheter att hantera likviditetsrisker i fonder och kan
déarigenom gora vardepappersmarknaden mindre storningskénslig och
bidra till att vdrna den finansiella stabiliteten. Forslagen forvéintas inte
medfora nagra beaktansvdrda konsekvenser for Finansinspektionen
eller det allménna i ovrigt.

Inte heller i 6vrigt kan forslagen forvintas medfora niagra beaktans-
viarda konsekvenser.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedomningen
eller har inget att invéinda mot den. Regelrddet anser att konsekvens-
utredningen uppfyller kraven i férordningen (2007:1244) om konsekvens-
utredning vid regelgivning. Enligt Regelradet ar beskrivningen av berdrda
foretag utifran antal och bransch tillrackligt tydlig men didremot saknas en
storleksbeskrivning av berorda foretag, vilket medfor att konsekvens-
utredningen &r ofullstindig i denna del. Konkurrensverket efterlyser en
mer &vergripande analys av hur swing pricing kan péaverka konkurrensen
mellan fondbolag.

Skilen for regeringens bedomning

Forslagens syfte och alternativa losningar

I denna lagradsremiss finns forslag till lagéndringar som syftar till att ge
fondbolag en mojlighet att hantera likviditetsrisker i virdepappersfonder

genom att tillimpa swing pricing. I dag har fondférvaltare begridnsad
tillgang till likviditetsverktyg. Ett fondbolag far senareldgga inlésen av



fondandelar, om det finns sérskilda skél for atgarden och den dr motiverad
av hansyn till andelségarnas intresse. Ett fondbolag far ocksé ta ut avgifter
for utspadningsskydd och tillimpa swing pricing pé sé sétt att forséljnings-
och inlosenpriset for fondandelarna justeras. I lagradsremissen foreslas att
det ska inforas en reglering av swing pricing genom att &ven
fondandelsvérdet far justeras.

Forslagen motiveras av att det &r angeldget ur ett konsumentskydds-
perspektiv att fondforvaltare far tillimpa swing pricing som mdjliggor att
kostnader i fonden kan fordelas pa ett mer réttvist sdtt. Swing pricing kan
ocksa ha positiva effekter for den finansiella stabiliteten. Som likviditets-
verktyg dr swing pricing vél etablerat i manga andra lander.

Det finns tinkbara alternativa l16sningar. En sédan é&r att reglera swing
pricing pé det sitt som ér tillatet i dag, dvs. genom att bara justera forsélj-
nings- och inldsenpriset. Regeringens bedomning &r dock att det framstér
som tydligare och mer transparent att utforma regleringen av swing pricing
pa sa sitt att det dr fondandelsvérdet som anvénds och berdknas. Oavsett
hur regleringen utformas kommer fondforvaltare som i dag tillimpar
swing pricing att behdva anpassa sin tillimpning av swing pricing och fa
ett nytt tillstand av Finansinspektionen nér den nya regleringen borjar
tillimpas. Ett annat alternativ vore att inte redan nu inféra ndgon reglering
av swing pricing utan i stéllet invinta kommande reglering pd EU-niva.
I dagslédget saknas dock en reglering av swing pricing som tillimpas for
svenska fonder. Som framkommer i avsnitt 4.5 ovan &r intresset bland
svenska fondforvaltare for en reglering av swing pricing i form av justerat
fondandelsvérde stort. En reglering vintas oka forutsittningarna for en
enhetlig syn pa detta likviditetsverktyg och forutsebar tillimpning av det
samt underldtta Finansinspektionens tillsyn 6ver hur det anvidnds. Det bor
kunna underlitta tillimpningen av likviditetsverktyget, vilket i forlang-
ningen kan leda till att anvdndningen av verktyget 6kar. Det skulle dirmed
ocksa vara till fordel for fondandelsdgarna och dven kunna gora varde-
pappersmarknaden mindre storningskénslig och bidra till att vdrna den
finansiella stabiliteten. Det dr darfor lampligt att nu inféra en nationell
reglering eftersom det bedoms ta flera ar innan en EU-rittslig reglering
kan borja tillimpas.

Konsekvenserna for berérda foretag och investerare

Vid utgangen av juni 2022 uppgick den samlade fondférmdgenheten i
svenska virdepappersfonder och specialfonder till ca 5 600 miljarder
kronor enligt Finansinspektionen. Av detta har svenska hushall ett direkt
uppskattat innehav om ca 1 000 miljarder kronor. Till den sistnimnda
siffran kommer svenska hushalls innehav av fondandelar knutna till fond-
forsdkringar och premiepensionssystemet samt vissa innehav genom
vardepappersdepder eller investeringssparkonton (ISK). Innehaven for-
delas pa 555 virdepappersfonder och specialfonder som forvaltas av
55 fondbolag och AIF-forvaltare. Bland forvaltarna forekommer viss
overlappning dir fondbolag dven dr AIF-forvaltare (dvs. dédr bolag har
tillstand for bade fondverksamhet enligt lagen om virdepappersfonder och
forvaltning av alternativa investeringsfonder enligt lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder). Det finns dven nagot enstaka forvaltnings-
bolag som berérs av lagradsremissens forslag. Finansinspektionen saknar
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uppgifter om antalet fondsparare. I Sverige dr det enligt Finansinspek-
tionen ett fondbolag som i dag tillimpar swing pricing for tre vérde-
pappersfonder.

Néar det giller konsekvenser for foretag bedoms forslagen i denna
lagradsremiss fa positiva konsekvenser for fondforvaltare pa sa sitt att det
tydliggdrs vad som krivs for att de ska fa tillimpa swing pricing. En
reglering av swing pricing innebér att det blir forutsebart for de foretag
som omfattas av forslagen om de anvidnder swing pricing eller avser att
gora det, vilket bedoms gynna dem.

Konkurrensverket efterlyser en mer 6vergripande analys av hur swing
pricing kan paverka konkurrensen mellan fondbolag. Enligt verket kan
swing pricing & ena sidan vara en ytterligare konkurrensparameter att tavla
med om nya kunder, men kan 4 andra sidan medfora inldsningseffekter hos
befintliga kunder genom forsamrade avyttringsvillkor och &kad pris-
osédkerhet vid forsdljning. Regeringen konstaterar att swing pricing syftar
till en mer réttvis behandling av fondandelsdgare, vilket skulle kunna
gynna fondforvaltare som tillampar swing pricing. Nér det géller det som
Konkurrensverket framfor om inlasningseffekter anser regeringen att en
tillimpning av swing pricing i stdllet bér kunna minska risken for inldsning
som kan uppstd t.ex. om det dr sd stora utfloden ur en fond att fond-
forvaltaren darfor tillflligt maste stdnga fonden. Genom tillimpning av
swing pricing kan transaktionskostnader som uppstar for en fond allokeras
till dem som orsakat kostnaderna i stéllet for att belasta 6vriga fondandels-
dgare. Det bor enligt regeringens uppfattning alltsa inte betraktas som en
inlasningseffekt om det &r den som orsakar kostnaderna for fonden som
far bédra dem, inte kvarvarande andelsdgare. En fondandelsdgare kommer
dven nér swing pricing tillimpas att kunna l6sa in sina andelar, men inte
pa sddana villkor som innebér att denne gynnas pa dvriga andelségares
bekostnad.

Det fondbolag som i dag anvinder swing pricing kommer att paverkas
pa sa sitt att det efter en Overgangsperiod inte lingre kommer att fa
tillimpa swing pricing pa det sédtt som det gor i dag. Fondbolaget far
i stdllet mojlighet att ansdka om dndring av fondbestimmelserna for att
kunna tillimpa swing pricing genom att dven fondandelsvérdet justeras,
vilket i praktiken bor ge i princip samma resultat eftersom syftet med och
foljden av att tillimpa likviditetsverktyget dr desamma i bada fallen (se
avsnitt 4.5 ovan). Avgiften for provning av ett drende om godkénnande av
fondbestdmmelser eller dndring av fondbestdmmelser ar i dag 35 000
respektive 15 000 kronor (se forordningen [2001:911] om avgifter for
provning av drenden hos Finansinspektionen). En ansdkan om éndring av
fondbestimmelser innebdr dven en viss administrativ borda for ett
fondbolag, oavsett om bolaget redan tillimpar swing pricing eller om det
avser att borja gora det. Om fondbolaget tillimpar swing pricing i dag
innebér det att bolaget har fatt fondbestimmelser godkénda av Finans-
inspektionen som gor det mojligt att tillimpa justerat forsdljnings- och
inlosenpris for en fond. Bolaget kan da antas ha tillgéng till merparten av
de uppgifter som kommer att krévas i en ansdkan om att fa tillimpa swing
pricing genom att dven fondandelsvirdet justeras. Den administrativa
bordan for att ta fram en sadan ansdkan bedoms darfor bli begrinsad. Den
bordan bedoms dven uppvigas av forslagen genom att de skapar forutsétt-
ningar for en mer enhetlig syn pd och forutsebar anvindning av swing



pricing och tillsyn dver swing pricing samt ett dkat investerarskydd. Om
ett fondbolag avser att borja tillimpa swing pricing krivs det dven enligt
géllande ritt att bolaget forst ansdoker om godkdnnande av fondbestimmel-
ser eller dndring av fondbestimmelser. Forslagen innebér att det kommer
att tydliggoras vad som krivs for att ett fondbolag ska fa tillimpa swing
pricing. Det bor underlitta for fondbolag nir de ska ta fram en ansdkan om
godkdnnande av fondbestimmelser eller dndring av fondbestimmelser.
Forslagen bedoms sammantaget inte pdverka den administrativa bordan i
nagon pataglig omfattning for fondbolag som i dag inte tillimpar swing
pricing.

I fraga om att ta sérskild hdnsyn till smad foretag gors foljande
bedomning. De krav som foreslds for att en fondforvaltare ska fa anvénda
sig av swing pricing i sin fondforvaltning ar viktiga for att sikerstélla ett
fullgott investerarskydd. Om det skulle stillas upp ldgre krav i detta
avseende beroende pé foretagets storlek skulle det innebéra att alla
investerare inte far samma skydd och att investerarskyddet urholkas. Det
bedoms darfor inte finnas skil att i detta avseende ta sérskild hansyn till
sma foretag vid utformning av forslagen. Forslagen innebér en mojlighet
for fondforvaltare, inte nadgon skyldighet. Regeringen anser darfor att det
inte dr mojligt att, sdsom Regelrddet for fram, beskriva storleken pa de
bolag som berdrs av forslagen eftersom det i nuldget inte ar ként vilka
fondbolag som kommer att vélja att tillimpa swing pricing.

Nar det géller konsekvenser for investerare gors foljande beddmning.
Ett syfte med swing pricing &r att behandla fondandelsdgarna rattvist,
genom att forhindra att befintliga eller kvarvarande andelsdgare miss-
gynnas nér andra koper eller séljer andelar i fonden. Forslagen innebér
dessutom att det ska vara en forutséttning for tillstdnd att forfarandet ar
forenligt med fondandelsdgarnas gemensamma intresse. Risken for att
fondandelségare paverkas negativt av likviditetsproblem i fonden bedoms
minska. Aven fondandelsigare bedéms dirfor gynnas av forslagen (se
avsnitten 4.4 och 4.5).

Forslagen bedoms i dvrigt inte innebéra nagra konsekvenser for enskilda
och foretag eller deras konkurrensférhallanden.

Konsekvenser for Finansinspektionen, domstolarna och det allmédnna

Forslagen bedoms inte leda till ndgra effekter pa samhallsekonomin. For-
slagen bedoms inte heller medfora behov av nagra sérskilda informations-
insatser fran samhéllets sida utover den sedvanliga informationen om nya
regelverk som Finansinspektionen tillhandahaller.

Forslagen bedoms inte medfora ndgra konsekvenser for domstolarna.

Forslaget att regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
ska fa meddela foreskrifter om swing pricing innebédr att Finans-
inspektionen kommer att behova ta fram sddana foreskrifter. Finans-
inspektionen kan dven behdva se dver och eventuellt justera sina rutiner i
tillsynen Over hur swing pricing anvédnds och for att hantera ansdkningar
om indring av fondbestdmmelser. Ansokningar om bl.a. dndring av fond-
bestdmmelserna finansieras genom avgifter som tas ut med stéd av férord-
ningen om avgifter for provning av drenden hos Finansinspektionen. Efter-
som det redan i dag ér tillatet for fondbolag att tillimpa swing pricing
beddms dessa konsekvenser vara begriansade. Forslagen kan inte forvéntas
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medfora ndgon beaktansvird 6kning av antalet drenden. Forslagen kan
dérfor hanteras inom Finansinspektionens befintliga ekonomiska ramar.

Ovriga konsekvenser

Forslagen bedoms ha positiva effekter pa den finansiella stabiliteten efter-
som de kan bidra till att fondforvaltare far battre forutsittningar for att
hantera likviditetsproblem i vardepappersfonder och specialfonder. For-
slagen bedoms inte fa effekter av betydelse for foretags arbetsforutsétt-
ningar, konkurrensférmaga eller villkor i Ovrigt och inte heller for
kommuner eller regioner. Det kan inte heller forutses att de medfor nagra
konsekvenser for jamstilldheten mellan kvinnor och mén eller fér mojlig-
heterna att né de integrationspolitiska mélen. Forslagen beddoms inte heller
medfora nagra konsekvenser ur ett hallbarhetsperspektiv.

I ovrigt kan forslagen inte anses medfora nagra sddana konsekvenser
som behover redovisas enligt forordningen (2007:1244) om konsekvens-
utredning vid regelgivning.

Foérenlighet med unionsrdtten

Forslagen bedoms vara forenliga med unionsrétten.

7 Forfattningskommentar

7.1 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2004:46)
om vérdepappersfonder

4 kap.

8 § For varje virdepappersfond ska det finnas fondbestdmmelser som upprittas av
fondbolaget.

Fondbestimmelserna ska ange

1. namnet pa fonden, fondbolaget och forvaringsinstitutet,

2. grunderna for fondens placeringsinriktning och for placeringen av fond-
medlen, med sérskild upplysning om huruvida medel ska placeras i sddana derivat-
instrument som anges i 5 kap. 12 §,

3. vilka andelsklasser som ska finnas och vilka villkor som dr forenade med dem,

4. om utdelning ska ske och, i sa fall, grunderna och séttet for utdelning,

5. grunderna for berékning av fondens och fondandelarnas virde, inklusive de
varderingsprinciper som anvinds vid virderingen av onoterade tillgdngar och
sddana derivatinstrument som anges i 5 kap. 12 § andra stycket,

6. grunderna for berdkning av forsiljnings- och inldsenpris for fondandelarna,

7. om justerat fondandelsvdrde tillimpas enligt 10 b § och, i sa fall, vilken metod
som anvdnds for berdkningen,

8. var och hur forséljning och inldsen av fondandelar ska ske,

9. grunderna for berdkning av fondbolagets och forvaringsinstitutets ersittning
fran fonden,

10. fondbolagets avgifter for forsiljning, forvaltning och inldsen av andelar,

11. hur pantséttning av fondandelar ska ga till,

12. fondens rikenskapsar,

13. nér och var forséljnings- och inlosenpriset for fondandelarna samt fondens
halvarsredogorelse och arsberittelse ska offentliggéras, samt



14. var dndringar av fondbestdmmelserna ska tillkdnnages.

For fonder diar fondmedlen placeras enligt bestimmelserna i 5 kap. 8 §, ska det
dessutom anges de emittenter eller garanter som gett ut eller garanterat sddana
skuldférbindelser som fondmedlen till mer &n 35 procent av fondens vérde avses
att placeras i.

Paragrafen innehéller bestimmelser om fondbestaimmelser for en virde-
pappersfond. Overvigandena finns i avsnitt 4.5.

I andra stycket infors en ny punkt 7, som innebér att det dven ska anges
i fondbestdmmelserna om justerat fondandelsvérde tillimpas enligt 10 b §
och, i sé fall, vilken metod som anvénds for berdkningen. Se dven forfatt-
ningskommentaren till 10 b §.

Med anledning av den nya punkten &ndras numreringen av nuvarande
punkterna 7—13.

Paragrafen géller enligt 1 kap. 6 d § dven for ett forvaltningsbolag nér
det forvaltar en vérdepappersfond. Paragrafen géller enligt 12 kap. 3 §
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder ocksa for
en AIF-forvaltare nir den forvaltar en specialfond.

10 § Andelarna i en vardepappersfond ska vara lika stora och medfora lika ratt till
den egendom som ingar i fonden, om inte annat foljer av andra stycket.

I en virdepappersfond far det finnas andelar av olika slag (andelsklasser).
Andelarna i en andelsklass ska vara lika stora och medfora lika ritt till den egen-
dom som ingér i fonden. Andelsklasser i en och samma fond far vara forenade med

1. villkor for

a) utdelning,

b) avgifter,

c) lagsta teckningsbelopp,

d) distribution av andelar,

e) valutasdkring, och

f) i vilken valuta andelarna tecknas och inlgses, och

2.villkor som framgar av foOreskrifter som har meddelats med stod av
13 kap. 1 § 15.

Virdet av en fondandel dr fondens virde delat med antalet fondandelar. Om det
finns andelsklasser ska virdet av en fondandel dock bestimmas med beaktande av
de villkor som &r férenade med andelsklassen. Om fondbolaget har tillstand som
avses i 10 b § far virdet av en fondandel justeras enligt den paragrafen.

Fondens virde beréknas enligt de grunder som anges i fondbestammelserna. Den
egendom som ingér i fonden ska vérderas med ledning av gillande marknadsvirde.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en géng varje vecka berdkna och pa
lampligt sitt offentliggdra fondandelsvardet.

Paragrafen innehaller bestimmelser om andelar i en virdepappersfond och
andelsklasser samt om berdkning av fondens och fondandelarnas vérde.
Overvigandena finns i avsnitt 4.5.

I tredje stycket infors en mojlighet for fondbolag att justera fondandels-
vardet enligt 10 b §, se forfattningskommentaren till den paragrafen.
Justerat fondandelsvérde bor kunna tillimpas oavsett om det finns andels-
klasser i fonden eller inte, under forutsittning att det sker for alla andels-
klasser.

Fondens virde berdknas enligt fjdrde stycket enligt de grunder som
anges i fondbestimmelserna. Om fondandelsvérdet justeras enligt tredje
stycket paverkar det inte den berdkningen.
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Paragrafen géller enligt 1 kap. 6 d § &ven for ett forvaltningsbolag nér
det forvaltar en vdrdepappersfond. Paragrafen giller enligt 12 kap. 5 §
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder ocksa for en AIF-
forvaltare nér den forvaltar en specialfond.

10 b § Ett fondbolag far efter tillstand av Finansinspektionen tillimpa en metod
for att motverka att de befintliga eller kvarvarande fondandelsiigarna pdaverkas
negativt av transaktionskostnader som uppstdir for en vdrdepappersfond vid
betydande nettofloden in i eller ut ur fonden.

Tillstdnd far ges bara om

1. metoden innebdr att ett justerat fondandelsvdrde berdknas och anvinds,

2. fondbolaget har den organisation, de system och den kompetens som krdvs
for att tillimpa metoden, och

3. det forfarande som fondbolaget tillimpar ndr det anvinder metoden

a) dr forenligt med fondandelsdgarnas gemensamma intresse, och

b) ger betryggande mojligheter till insyn och kontroll.

Paragrafen, som ar ny, innehéller bestimmelser om forutsittningarna for
ett fondbolag att fa tillimpa swing pricing for en virdepappersfond genom
justering av fondandelsvirdet. Overvigandena finns i avsnitt 4.5.

Det ska enligt 8 § andra stycket 7 anges i fondbestimmelserna om
justerat fondandelsvirde tillimpas for en vardepappersfond och, i sa fall,
vilken metod som anvinds for berdkningen. Tillstand enligt denna para-
graf ges genom att Finansinspektionen godkanner fondbestimmelserna for
fonden.

For att fa tillampa metoden ska enligt forsta stycket syftet vara att mot-
verka att de befintliga eller kvarvarande fondandelsdgarna péaverkas
negativt av transaktionskostnader som uppstar for en vérdepappersfond
vid betydande nettofloden i fonden. Transaktionskostnaderna kan utgdras
av t.ex. transaktionsavgifter och skatter eller orsakas av skillnaden mellan
k&p- och siljkurs (s.k. spread). Aven negativ paverkan pa fondens virde
genom att t.ex. priset pa tillgangar som ingér i fonden &ndras genom den
marknadspaverkan som uppstar vid transaktioner med dem boér kunna
beaktas som transaktionskostnader i detta sammanhang.

Justeringen av fondandelsvérdet enligt andra stycket far goras bara vid
betydande nettofloden in i eller ut ur fonden, s.k. partiell justering. Det
innebédr att fondandelsvérdet justeras bara nir nettoflodet dverstiger ett
visst, av fondbolaget forutbestimt, troskelvirde. Troskelvirdet bor
bestimmas utifran den enskilda fonden, exempelvis som en viss procent
av fondformdgenheten. Med ordet betydande forstas att det ska vara fraga
om fléden som for fonden inte &r ovésentliga.

For tillstand kravs enligt andra stycket 1 att metoden innebér att ett
justerat fondandelsvérde berdknas och anvinds. Det kommer dédrmed inte
langre att vara majligt att, i syfte att motverka att de befintliga eller kvar-
varande fondandelsdgarna paverkas negativt av transaktionskostnader,
tillimpa swing pricing pa ett séitt som innebdr att bara forsiljnings- och
inldsenpriset justeras. Bestimmelsen hindrar ddremot inte tillimpning av
andra likviditetsverktyg &n swing pricing som anvénds i syfte att kompen-
sera fonden for de kostnader som belastar den till foljd av investerarnas
teckning eller inldsen, t.ex. avgifter for utspddningsskydd. I fondbestam-
melserna bor det finnas en beskrivning av den metod som fondbolaget
anvinder for berdkningen. Aven nir justerat fondandelsvirde tillimpas



berdknas dock fondens virde enligt 10 § fjarde stycket enligt de grunder
som anges i fondbestimmelserna och fondens vérde paverkas alltsa inte
nir fondandelsvirdet justeras.

I fondbestimmelserna bor det dven anges nér justerat fondandelsvarde
anvinds. Nér fondandelsvirdet justeras bor det justerade vardet anviandas
framfor allt vid berdkningen av forsdljnings- och inldsenpriset for
andelarna (8 § andra stycket 6) och ndr det offentliggdrs (10 § femte
stycket).

Fondbolaget ska enligt andra stycket 2 ha den organisation, de system
och den kompetens som krévs for att tillimpa metoden. Kraven bor stillas
i relation till den metod fondbolaget anvinder for swing pricing och hur
justerat fondandelsvérde beréknas och anvinds i de berdrda fonderna.

Enligt andra stycket 3 krévs att det forfarande som fondbolaget tillimpar
nir det anvdnder metoden dr forenligt med fondandeldgarnas gemen-
samma intresse, och ger betryggande mojligheter till insyn och kontroll.
Forfarandet ska vara transparent for t.ex. fondandelsdgarna och Finans-
inspektionen och mojligt att i efterhand folja upp och kontrollera.

Foreskrifter om utformningen och tillimpningen av metoder for justerat
fondandelsvérde och vilka krav ett fondbolag ska uppfylla nar det an-
vander en sddan metod kan meddelas med stod av bemyndigandet i 13 kap.
1 § 16, se forfattningskommentaren till den paragrafen.

Paragrafen giller enligt 1 kap. 6 d § dven for ett forvaltningsbolag nér
det forvaltar en vérdepappersfond. Paragrafen giller enligt 12 kap. 5 §
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder ocksa for en AIF-
forvaltare nér den forvaltar en specialfond.

12 kap.

1 a § Finansinspektionen ska ingripa mot ndgon som ingir i ett fondbolags
styrelse eller dr dess verkstdllande direktor, eller ersdttare for ndgon av dem, om
fondbolaget

1. har fatt tillstdnd att driva fondverksamhet genom att 1dmna falska uppgifter
eller pa annat otillborligt sétt,

2. tillhandahaller diskretionér portfoljforvaltning i strid med 1 kap. 4 §,

3. péborjar marknadsforing av en av bolaget forvaltad vardepappersfond i ett
annat land inom EES innan en underrittelse om detta gjorts hos Finansinspek-
tionen i enlighet med 2 kap. 15 ¢ §,

4. inte uppfyller grundldggande krav pa organisation och drift av verksamheten
enligt 2 kap. 17 eller 17 £ § eller foreskrifter som har meddelats med stéd av 13 kap.
1 § 11 avseende dessa bestimmelser,

5. asidositter sina skyldigheter eller pa annat sitt Gvertrdder det som anges om
uppdragsavtal i ndgon av 4 kap. 4—6 §§ eller 7 § forsta stycket,

6. paborjar forvaltning och marknadsforing av en vérdepappersfond utan att
fondbestdmmelserna godkénts enligt 4 kap. 9 §,

7. vid upprepade tillfallen later bli att uppritta eller tillhandahélla informations-
broschyr, faktablad, &rsberittelse och halvarsberittelse i enlighet med 4 kap.
15-21 §§,

8. vid upprepade tillféllen placerar medel i en véardepappersfond i strid med det
som anges 1 ndgon av 5 kap. 1, 3-22, 24 eller 25 §¢ eller i foreskrifter som har
meddelats med stod av 13 kap. 1 § 21, 22, 24 och 25 avseende dessa bestdmmelser,

9. inte uppfyller kraven pa hantering av risker i 5 kap. 2 § forsta eller andra
stycket eller i foreskrifter som har meddelats med st6d av 13 kap. 1 § 23 avseende
dessa bestimmelser,
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10. 1 strid med 11 kap. 5 § forsta stycket later bli att till Finansinspektionen
anmadla sadana forvérv och avyttringar som avses dér,

11.1 strid med 11 kap. 5 § tredje stycket later bli att till Finansinspektionen
anmdla namnen pa de dgare som har ett kvalificerat innehav av aktier i bolaget
samt storleken pé innehavet, eller

12. har befunnits ansvarigt for en allvarlig, upprepad eller systematisk dver-
trddelse av lagen (2017:630) om atgidrder mot penningtvitt och finansiering av
terrorism eller foreskrifter som har meddelats med stod av den lagen.

Om en sadan person som anges i forsta stycket omfattas av tillstands- eller
underrittelseskyldighet enligt 11 kap. 1 eller 4 § for forvarv eller avyttring av aktier
i bolaget, ska forsta stycket 10 och 11 inte gélla fér den personen i fraga om dessa
aktier.

Ett ingripande enligt forsta stycket far ske endast om bolagets overtrddelse ar
allvarlig och personen i fradga uppsatligen eller av grov oaktsamhet har orsakat
overtriddelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i frdga under en viss tid, ligst tre och hogst tio ar, eller, for
upprepade allvarliga overtrddelser, permanent inte fir vara styrelseledamot eller
verkstéllande direktor i ett fondbolag, eller erséttare for ndgon av dem, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

Paragrafen innehdller bestimmelser om nir Finansinspektionen ska in-
gripa mot ndgon som ingér i ett fondbolags styrelse eller dr dess verk-
stillande direktor, eller ersittare for ndgon av dem, om fondbolaget har
gjort sig skyldigt till en dvertrddelse.

I forsta stycket 8 gors foljdandringar i hinvisningarna till 13 kap. 1 §
med anledning av att punkterna i den paragrafen far ny numrering.

I paragrafen gors dven sprakliga dndringar.

10 § Om ett fondbolag inte i tid lamnar de upplysningar som det &r skyldigt att
gora enligt foreskrifter som har meddelats med stod av 13 kap. 1 § 32, far Finans-
inspektionen besluta att bolaget ska betala en forseningsavgift pd hogst
100 000 kronor.

Avgiften tillfaller staten.

Paragrafen innehéller bestimmelser om forseningsavgift som Finans-
inspektionen far besluta att ett fondbolag ska betala om bolaget inte i tid
lamnar de upplysningar som det ar skyldigt att gora.

1 forsta stycket gors en foljdéndring i hanvisningen till 13 kap. 1 § med
anledning av att punkten i den paragrafen far ny numrering.

13 kap.

1 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela fore-
skrifter om

1. vilka atgérder ett fondbolag ska vidta om det tar emot medel med redovis-
ningsskyldighet enligt 1 kap. 4 § eller 7 kap. 1 §,

2. hur ett forvaltningsbolag eller fondforetag ska tillhandahélla information om
de uppgifter som avses i 1 kap. 6 ¢ § forsta stycket och 8 § forsta stycket,

3. pa vilket sprak ett forvaltningsbolag eller fondforetag ska tillhandahalla funk-
tionerna i 1 kap. 6 c § forsta stycket och 8 § forsta stycket,

4. pa vilket sprak ett fondforetag ska tillhandahalla information enligt 1 kap. 9 §
forsta stycket 1 och 2 och 9 a § forsta stycket,

5. hur ett fondforetag ska offentliggéra avsikten att upphdra med marknads-
foringen av andelar i foretaget enligt 1 kap. 9 § forsta stycket 2,



6. hur medel for distanskommunikation far anvindas nér ett fondforetag som har
upphort med marknadsforing i Sverige av andelar i foretaget ska tillhandahalla
kvarvarande andelsédgare hir i landet information enligt 1 kap. 9 a § forsta stycket,

7. vilka poster som fér rdknas in i startkapitalet enligt 2 kap. 4 §,

8. vilka poster som fér rdknas in i egna medel enligt 2 kap. 8—-10 §§,

9. pa vilket sprak underréttelsen enligt 2 kap. 15 ¢ § forsta stycket ska skrivas,

10. hur fondbolaget ska offentliggdra handlingarna enligt 2 kap. 15 ¢ § fjarde
stycket,

11. vad ett fondbolag ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 2 kap. 17, 17 ¢
och 17 £§§,

12. vilka atgérder ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav som foljer av
2 kap. 17 g 8§,

13. hur uppgifter enligt 2 kap. 20 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilken information som ska ldmnas i underréttelsen till andelségare enligt
4 kap. 9 a § och pé vilket sétt underréttelsen ska ldmnas,

15. villkor som en andelsklass far vara forenad med enligt 4 kap. 10 § andra
stycket 2 och under vilka forutséttningar en andelsklass far vara forenad med ett
visst villkor,

16. utformningen och tillimpningen av metoder for justerat fondandelsvirde
enligt 4 kap. 10 b § och vilka krav ett fondbolag ska uppfylla ndr det anvinder en
sdadan metod,

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

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

19. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och jadmforelse-
indexets avkastning enligt 4 kap. 26 § ska beréknas,

20. hur informationen enligt 4 kap. 28 § ska presenteras,

21. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en vérdepappersfond far
placeras i enligt 5 kap. 1 § andra stycket forsta meningen,

22. vilka tekniker och instrument ett fondbolag far anvianda enligt 5 kap. 1 §
tredje stycket samt villkor och grinser for sédan anvandning,

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

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

25. berdkning av exponeringar enligt 5 kap. 13 och 14 §§,

26. pa vilket sétt underrittelsen till andelsdgarna enligt 5 a kap. 7 § ska ldmnas,

27. vilka fel och forsummelser som ska rapporteras enligt 5 a kap. 18 §,

28. forutséttningar for overforing av finansiella instrument och férvaltning
enligt 5 a kap. 37 och 46 §§,

29. vilka atgérder ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav som fo6ljer av
bestaimmelserna i 7 kap. 3 §,

30. vad informationen enligt 8 kap. 8 § ska innehalla, hur den ska utformas, pa
vilket sitt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas informationen,

31. pa vilket sprdk de handlingar som ska ldmnas tillsammans med ansékan
enligt 8 kap. 19 § ska upprittas,

32. vilka upplysningar fondbolag, férvaltningsbolag, fondforetag samt forva-
ringsinstitut ska ldmna till Finansinspektionen enligt 10 kap. 2 § forsta stycket och
nér upplysningarna ska ldmnas, och

33. sadana avgifter som avses i 10 kap. 11 §.

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter. Overviigandena finns
1 avsnitt 4.5.

I paragrafen infors en ny punkt 16 som gor det mgjligt att meddela
foreskrifter &ven om utformningen och tillimpningen av metoder for
justerat fondandelsvérde och om vilka krav ett fondbolag ska uppfylla nar
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det anvédnder en sadan metod, t.ex. om hur berdkningsmodeller for swing
pricing ska utformas och tillimpas.

Med anledning av den nya punkten dndras numreringen av nuvarande
punkterna 16-32.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

1. Denna lag trdder i kraft den 1 maj 2023.

2. Ett fondbolag eller ett forvaltningsbolag som forvaltar en vérdepappersfond
och som vid utgangen av april 2023 fér tillimpa justerat forséljnings- och inlosen-
pris for fondandelarna ska fa fortsétta att gora det fram till den 31 december 2023
eller, om en ansékan om dndring av fondbestimmelser som avser bestimmelserna
14 kap. 8 § andra stycket 7 i den nya lydelsen dessforinnan har getts in, till dess att
ansOkan har provats slutligt eller till den senare tidpunkt som Finansinspektionen
bestdmmer.

Overvigandena finns i avsnitt 5.

I punkt 1 anges nir lagen trader i kraft.

I punkt 2 finns en 6vergéngsbestimmelse som géller for fondforvaltare
som vid den tidpunkt nér lagen tréder i kraft far tillimpa swing pricing for
en vardepappersfond genom att bara forsiljnings- och inldsenpriset for
fondandelarna justeras. Fondforvaltaren fér i sa fall fortsitta att gora det
for de berdrda fonderna fram till den 31 december 2023. Om forvaltaren
dessforinnan har gett in en ansdkan om dndring av fondbestimmelser som
innebér att forvaltaren ska tillimpa en metod for swing pricing enligt
4 kap. 10 b §, far forvaltaren fortsétta att tillimpa swing pricing genom att
bara forsédljnings- och inlosenpriset for fondandelarna justeras till dess att
ansOkan har provats slutligt eller till den senare tidpunkt som Finans-
inspektionen vid godkdnnandet av fondbestimmelserna bestimmer enligt
4 kap.9a§.



7.2 Forslaget till lag om dndring i lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder

15 kap.

2 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela fore-
skrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som foljer
av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2. vilka atgirder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3. vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 4 kap. 2 §
forsta stycket 4 och 3 § andra stycket och 5 kap. 5 § tredje stycket,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och 6 kap. 2 ¢ §
forsta stycket och hur den sonderande marknadsforingen ska dokumenteras enligt
4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta stycket,

5. tillhandahallande av information om de uppgifter som utférs genom sadana
funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta
stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahalla funktionerna i 5 kap. 2 §
andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggdra avsikten att upphdra med marknads-
foring enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvédndas nir en AIF-forvaltare som
efter en anmilan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknadsforing i Sverige av
andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska tillhandahalla kvarvarande
andels- eller aktiedigare i fonden hir i landet information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta
stycket,

9. vilka poster som far réknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt 7 kap.
1-4 §§,

10. vilka atgdrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som foljer
av8kap.1ag§,

11. vilka uppgifter som ska ingé i en underrittelse enligt 8 kap. 14 § och i en
ansdkan om godkannande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information och vilka
handlingar som samtidigt ska lamnas till Finansinspektionen,

12. en AIF-forvaltares erséttningssystem och vad forvaltaren ska iaktta for att
uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska ldmnas,

14. vilka uppgifter som ska ingé i en informationsbroschyr enligt 10 kap. 1 § och
12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och 12 kap. 8 §,

16. tillhandahéllande av informationsbroschyr och faktablad enligt 10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och jamforelse-
indexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska berdknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underrittelser enligt 11 kap. 4, 5 och 7 §§ samt
vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finans-
inspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iaktta for att uppfylla bestimmelserna i 12 kap.
3och 5 S§S,

21. innehall i arsberéttelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far placeras
1, vilka tekniker och instrument en AIF-foérvaltare far anvdnda samt villkor och
granser for sddan anvéndning, det system for riskhantering som en AIF-forvaltare
som forvaltar specialfonder ska ha och berdkning av exponeringar enligt 12 kap.
13§,
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23. pa vilket sétt underrittelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser som ska
rapporteras till Finansinspektionen samt forutséttningar for 6verforing av finan-
siella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska utforas enligt
12 kap. 15§,

25. vilken information som ska ldmnas till andelségare, hur den ska utformas,
pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas informationen enligt
12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla skyldig-
heterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska lamna till Finansinspektionen enligt
13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pa vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska uppréttas.

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter. Overviigandena finns
i avsnitt 4.5.

I punkt 20 infors en hanvisning till 12 kap. 5 §. Det innebér att det &r
mojligt att meddela foreskrifter &ven om utformningen och tillimpningen
av metoder for justerat fondandelsvérde och om vilka krav en AIF-forval-
tare ska uppfylla nér den anvander en sdédan metod for en specialfond, t.ex.
om hur berdkningsmodeller for swing pricing ska utformas och tillimpas.
For andelar i en specialfond och inldsen av sddana andelar giller enligt
12 kap. 5 § att 4 kap. 10-14 §§ lagen (2004:46) om vardepappersfonder
ska tillimpas. Det innebdr att &ven de nya bestimmelserna i 4 kap. 10 och
10 b §§ i den lagen tilldimpas for specialfonder, se forfattningskommenta-
rerna till de paragraferna i avsnitt 7.1. Med st6d av bemyndigandet i denna
punkt kan motsvarande foreskrifter meddelas som dem som meddelas med
stod av bemyndigandet i 13 kap. 1 § 16 lagen om vérdepappersfonder.

7.3 Forslaget till lag om éndring i lagen (2022:200)
om dndring 1 lagen (2021:109) om &ndring 1
lagen (2019:542) om &ndring i lagen
(2018:1798) om andring i lagen (2018:545) om
andring 1 lagen (2017:1148) om dndring 1 lagen
(2014:797) om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

15 kap.

2 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela fore-
skrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som foljer
av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3. vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 4 kap. 2 §
forsta stycket 4 och 8 § tredje stycket och 5 kap. 5 § tredje stycket,



4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och 6 kap. 2 ¢ §
forsta stycket och hur den sonderande marknadsforingen ska dokumenteras enligt
4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom sadana
funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta
stycket 1,

6. pa vilket sprak en AIF-forvaltare ska tillhandahalla funktionerna i 5 kap. 2 §
andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggdra avsikten att upphéra med marknads-
foring enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér en AIF-forvaltare som
efter en anmélan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknadsforing 1 Sverige av
andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska tillhandahalla kvarvarande
andels- eller aktiedgare i fonden hér i landet information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta
stycket,

9. vilka poster som far réknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt 7 kap.
1-4 §§,

10. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som f6ljer
av8kap.lag,

11. vilka uppgifter som ska ingé i en underrittelse enligt 8 kap. 14 § och i en
ansdkan om godkinnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information och vilka
handlingar som samtidigt ska lamnas till Finansinspektionen,

12. en AIF-forvaltares erséttningssystem och vad forvaltaren ska iaktta for att
uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska ldmnas,

14. vilka uppgifter som ska ingd i en informationsbroschyr enligt 10 kap. 1 § och
12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska ingé i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och 12 kap.
88,

16. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt 10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och jamforelse-
indexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska berdknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underrittelser enligt 11 kap. 4, 5 och 7 §§ samt
vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finans-
inspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iaktta for att uppfylla bestimmelserna i 12 kap.
3 och 58S,

21. innehall i arsberéttelser och halvarsredogdrelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far placeras
1, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvdnda samt villkor och
granser for sddan anvéndning, det system for riskhantering som en AIF-forvaltare
som forvaltar specialfonder ska ha och berdkning av exponeringar enligt 12 kap.
13§,

23. pa vilket sitt underrittelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser som ska
rapporteras till Finansinspektionen samt forutsittningar for dverforing av finan-
siella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska utforas enligt
12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelségare, hur den ska utformas,
pa vilket sdtt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas informationen enligt
12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla skyldig-
heterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen enligt
13 kap. 6 §,
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28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt
29. pa vilket sprék handlingar som avses i denna lag ska upprittas.

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter. Overvigandena finns
1 avsnitt 4.5.

I paragrafen gors en foljdéndring i punkt 20 med anledning av den
dndring 1 den punkten som gors genom forslaget i avsnitt 2.2, se forfatt-
ningskommentaren till paragrafen i avsnitt 7.2.

7.4 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2022:201)
om andring 1 lagen (2021:110) om &ndring 1
lagen (2019:543) om &ndring i lagen
(2018:1799) om @ndring i lagen (2018:546) om
andring 1 lagen (2017:1149) om dndring 1 lagen
(2014:798) om éndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

15 kap.

2 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestdimmer far meddela fore-
skrifter om

1. vilka atgédrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som foljer
av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3. vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 4 kap. 2 §
forsta stycket 4,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och 6 kap. 2 ¢ §
forsta stycket och hur den sonderande marknadsféringen ska dokumenteras enligt
4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta stycket,

5. tillhandahallande av information om de uppgifter som utfors genom sadana
funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta
stycket 1,

6. pé vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahalla funktionerna i 5 kap. 2 §
andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggora avsikten att upphdra med marknads-
foring enligt S kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvidndas nér en AIF-forvaltare som
efter en anmalan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknadsforing i Sverige av
andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska tillhandahalla kvarvarande
andels- eller aktiedgare i fonden hir i landet information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta
stycket,

9. vilka poster som far réknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt 7 kap.
1-4§§,

10. vilka atgirder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som foljer
av 8 kap. 1 a§,

11. vilka uppgifter som ska ingé i en underrittelse enligt 8 kap. 14 § och i en
ans6kan om godkdnnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information och vilka
handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finansinspektionen,

12. en AIF-forvaltares ersdttningssystem och vad forvaltaren ska iaktta for att
uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,



13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilka uppgifter som ska ingé i en informationsbroschyr enligt 10 kap. 1 § och
12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och 12 kap.
838,

16. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt 10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och jamforelse-
indexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska beriknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underrittelser enligt 11 kap. 4, 5 och 7 §§ samt
vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finans-
inspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iaktta for att uppfylla bestimmelserna i 12 kap.
3och 58S,

21. innehall i arsberéttelser och halvarsredogdrelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far placeras
1, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvdanda samt villkor och
granser for sddan anvéndning, det system for riskhantering som en AIF-forvaltare
som forvaltar specialfonder ska ha och berdkning av exponeringar enligt 12 kap.
13§,

23. pa vilket sétt underrittelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser som ska
rapporteras till Finansinspektionen samt forutséttningar for 6verforing av finan-
siella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska utforas enligt
12 kap. 15§,

25. vilken information som ska ldmnas till andelségare, hur den ska utformas,
pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas informationen enligt
12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla skyldig-
heterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen enligt
13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pa vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska uppréttas.

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter. Overvigandena finns
i avsnitt 4.5.

I paragrafen gors en foljdéndring i punkt 20 med anledning av den
andring i den punkten som gors genom forslaget i avsnitt 2.2, se forfatt-
ningskommentaren till paragrafen i avsnitt 7.2.
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Sammanfattning av promemorian

Promemorian innehéller forslag om att reglera fondbolags anvéndning av
ett s.k. likviditetsverktyg som pa engelska brukar bendmnas swing pricing.
Syftet med swing pricing dr att motverka att de befintliga eller kvarvarande
fondandelsédgarna paverkas negativt av transaktionskostnader som uppstér
for en virdepappersfond vid stora nettoinfloden eller nettoutfloden i
fonden. Ett annat syfte 4r att gdra vdrdepappersmarknaden mindre
storningskénslig och ddrmed bidra till att vérna den finansiella stabiliteten.
Forslaget innebér att Finansinspektionen ska fa ge tillstdnd att anvénda
swing pricing bara om
e den metod som fondbolaget tillimpar innebér att ett justerat fond-
andelsvarde berdknas och anvéinds,
o fondbolaget har den organisation, de system och den kompetens som
krévs for att tillimpa metoden, och
e det forfarande som fondbolaget tillimpar nér det anvander metoden
— ar forenligt med fondandelsdgarnas gemensamma intresse, och
— ger betryggande méjligheter till insyn och kontroll.

I fondbestdmmelserna ska det anges om justerat fondandelsvirde tillimpas
och, i sé fall, vilken metod som anvinds for berdkningen.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer ska fa med-
dela foreskrifter om utformningen och tillimpningen av metoder for
justerat fondandelsvirde och vilka krav ett fondbolag ska uppfylla nér det
anvinder en sddan metod.

Det som foreslas om fondbolag och véardepappersfonder ska gilla ocksa
for forvaltningsbolag nér de forvaltar virdepappersfonder och AIF-forval-
tare nar de forvaltar specialfonder.

I promemorian foreslds dven dndringar i kontoféringslagen och lagen
om vérdepappersmarknaden med anledning av EU:s forordning om en
pilotordning for distribuerad databasteknik. Férordningen borjar tillimpas
den 23 mars 2023. Forslagen innebér att Finansinspektionen ska fa ta ut
avgifter for provning av ansokningar enligt forordningen. Forslagen inne-
bar ocksa att definitionen av finansiella instrument kompletteras sé att det
framgar att den inbegriper dven saddana instrument som emitteras genom
teknik for distribuerade liggare.

Lagéndringarna som giller fondforvaltare och fonder foreslas trida
i kraft den 1 april 2023. Det foreslas dvergangsbestimmelser som innebar
att fondforvaltare far fortsdtta att tillimpa justerat forsdljnings- och
inlésenpris fram till den 31 december 2023 eller, om ansékan om att fa
tillimpa justerat fondandelsvirde dessforinnan har getts in, till dess att
ansokan har provats slutligt eller den senare tidpunkt som Finans-
inspektionen bestimmer.



Promemorians lagforslag

Forslag till lag om éndring 1 lagen (2004:46) om

viardepappersfonder

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2004:46) om vérdepappersfonder!
dels att 4 kap. 8 och 10 §§, 12 kap. 1 a och 10 §§ och 13 kap. 1 § ska ha

foljande lydelse,

dels att det ska inf6ras en ny paragraf, 4 kap. 10 b §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.

8§

2

For varje viardepappersfond ska det finnas fondbestimmelser som upp-

rittas av fondbolaget.
Fondbestdammelserna ska ange

1. namnet pa fonden, fondbolaget och forvaringsinstitutet,

2. grunderna for fondens placeringsinriktning och for placeringen av
fondmedlen, med sdrskild upplysning om huruvida medel ska placeras i
sadana derivatinstrument som anges i 5 kap. 12 §,

3. vilka andelsklasser som ska finnas och vilka villkor som &r forenade

med dem,

4. om utdelning ska ske och, i sa fall, grunderna och séttet for utdelning,
5. grunderna for berdkning av fondens och fondandelarnas vérde, inklu-
sive de vérderingsprinciper som anvénds vid virderingen av onoterade till-
gangar och sddana derivatinstrument som anges i 5 kap. 12 § andra stycket,
6. grunderna for berékning av forséljnings- och inlsenpris for fond-

andelarna,

7.var och hur forsiljning och
inlésen av fondandelar ska ske,

8. grunderna for berdkning av
fondbolagets och  forvarings-
institutets erséttning fran fonden,

9. fondbolagets avgifter for for-
séljning, forvaltning och inldsen av
andelar,

10. hur pantsittning av fond-
andelar ska g4 till,

11. fondens rékenskapsar,

12. nér och var forsiljnings- och
inlosenpriset for fondandelarna

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.
2 Senaste lydelse 2013:563.

7. om justerat fondandelsvirde
tilldmpas enligt 10 b § och, i sd fall,
vilken metod som anvinds for
berdikningen,

8.var och hur forsiljning och
inlésen av fondandelar ska ske,

9. grunderna for berdkning av
fondbolagets och  forvarings-
institutets ersdttning fran fonden,

10. fondbolagets avgifter for for-
sédljning, forvaltning och inldsen av
andelar,

I1.hur pantsittning av fond-
andelar ska ga till,

12. fondens rikenskapsar,

13. nér och var forsdljnings- och
inlosenpriset for fondandelarna
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samt fondens halvarsredogdrelse
och arsberittelse ska offentlig-
goras, samt

13.var dndringar av fond-
bestdmmelserna ska tillkdnnages.

samt fondens halvarsredogorelse
och darsberittelse ska offentlig-
goras, samt

14.var dndringar av fond-
bestimmelserna ska tillkdnnages.

For fonder diar fondmedlen placeras enligt bestimmelserna i 5 kap. 8 §,
ska det dessutom anges de emittenter eller garanter som gett ut eller
garanterat sddana skuldfoérbindelser som fondmedlen till mer dn 35 pro-
cent av fondens vérde avses att placeras i.

10 §*
Andelarna i en vardepappersfond ska vara lika stora och medfora lika
ratt till den egendom som ingér i fonden, om inte annat foljer av andra

stycket.

I en virdepappersfond far det finnas andelar av olika slag
(andelsklasser). Andelarna i en andelsklass ska vara lika stora och medfora
lika rédtt till den egendom som ingar i fonden. Andelsklasser i en och

samma fond fér vara forenade med
1. villkor for
a) utdelning,
b) avgifter,
c) lagsta teckningsbelopp,
d) distribution av andelar,
e) valutasdkring, och

f) 1 vilken valuta andelarna tecknas och inloses, och

2. villkor som framgér av fore-
skrifter som har meddelats med
stod av 13 kap. 1 § 10.

Virdet av en fondandel ér
fondens vérde delat med antalet
fondandelar. Om det finns andels-
klasser ska vérdet av en fondandel
dock bestimmas med beaktande av
de villkor som é&r forenade med
andelsklassen.

2. villkor som framgér av fore-
skrifter som har meddelats med
stod av 13 kap. 1 § 15.

Virdet av en fondandel ér
fondens virde delat med antalet
fondandelar. Om det finns andels-
klasser ska vérdet av en fondandel
dock bestimmas med beaktande av
de villkor som &r forenade med
andelsklassen. Om fondbolaget har
tillstand som avses i 10b§ far
virdet av en fondandel justeras
enligt den paragrafen.

Fondens virde berdknas enligt de grunder som anges i fondbestdmmel-
serna. Den egendom som ingar i fonden ska védrderas med ledning av

gillande marknadsvérde.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en gang varje vecka berdkna och
pa lampligt sétt offentliggdra fondandelsvérdet.

3 Senaste lydelse 2018:1790.

106§

Ett fondbolag far efter tillstand
av Finansinspektionen tillimpa en
metod for att motverka att de



befintliga eller kvarvarande fond-
andelsdgarna paverkas negativt av
transaktionskostnader som uppstar
for en virdepappersfond vid stora
nettoinfléden eller nettoutfloden i
fonden. Tillstand far ges bara om

1. metoden innebdr att ett juste-
rat fondandelsvirde berdknas och
anvands,

2. fondbolaget har den organisa-
tion, de system och den kompetens
som krdvs for att tillimpa metoden,
och

3. det forfarande som fond-
bolaget tillimpar ndr det anvinder
metoden

a) dr forenligt med fondandels-
dgarnas gemensamma intresse, och

b) ger betryggande mdjligheter
till insyn och kontroll.

12 kap.

lag*
Finansinspektionen ska ingripa mot nidgon som ingdr i ett fondbolags
styrelse eller dr dess verkstéllande direktor, eller erséttare for ndgon av

dem, om fondbolaget

1. har fatt tillstand att driva fondverksamhet genom att ldmna falska
uppgifter eller pa annat otillborligt sétt,

2. tillhandahaller diskretionér portfoljforvaltning i strid med 1 kap. 4 §,

3. paborjar marknadsforing av en av bolaget forvaltad vardepappersfond
i ett annat land inom EES innan en underrittelse om detta gjorts hos
Finansinspektionen i enlighet med 2 kap. 15 ¢ §,

4. inte uppfyller grundldggande krav pé organisation och drift av verk-
samheten enligt 2 kap. 17 eller 17 f § eller foreskrifter som har meddelats
med stod av 13 kap. 1 § 11 avseende dessa bestimmelser,

5. asidositter sina skyldigheter eller pa annat sétt dvertrdder det som
anges om uppdragsavtal i 4 kap. 4—6 §§ och 7 § forsta stycket,

6. paborjar forvaltning och marknadsforing av en vérdepappersfond
utan att fondbestdmmelserna godkénts enligt 4 kap. 9 §,

7.vid upprepade tillfdllen later bli att upprétta eller tillhandahélla
informationsbroschyr, faktablad, arsberdttelse och halvarsberittelse i

enlighet med 4 kap. 15-21 §§,

8. vid upprepade tillféllen place-
rar medel i en védrdepappersfond i
strid med det som anges i 5 kap. 1,
3-22, 24 eller 25 § eller foreskrifter
som har meddelats med stdod av

4 Senaste lydelse 2022:195.

8. vid upprepade tillfdllen place-
rar medel i en vérdepappersfond i
strid med det som anges i 5 kap. 1,
3-22, 24 eller 25 § eller foreskrifter
som har meddelats med stod av
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13kap. 1 § 20, 21, 23 och 24
avseende dessa bestimmelser,

9. inte uppfyller kraven pa hante-
ring av risker i 5 kap. 2 § forsta eller
andra stycket eller i foreskrifter
som har meddelats med stod av
13kap. 1 § 22 avseende dessa
bestimmelser,

13kap. 1 § 21, 22, 24 och 25
avseende dessa bestimmelser,

9. inte uppfyller kraven pa hante-
ring av risker i 5 kap. 2 § forsta eller
andra stycket eller i foreskrifter
som har meddelats med stod av
13kap. 1 § 23 avseende dessa
bestimmelser,

10. 1 strid med 11 kap. 5 § forsta stycket later bli att till Finansinspek-
tionen anmila sddana forvérv och avyttringar som avses dér,

11.1 strid med 11 kap. 5 § tredje stycket later bli att till Finansinspek-
tionen anméla namnen pd de dgare som har ett kvalificerat innehav av
aktier i bolaget samt storleken pa innehavet, eller

12. har befunnits ansvarigt for en allvarlig, upprepad eller systematisk
overtradelse av lagen (2017:630) om atgdrder mot penningtvitt och finan-
siering av terrorism eller foreskrifter som har meddelats med st6d av den

lagen.

Om en sddan person som anges i forsta stycket omfattas av tillstands-
eller underrittelseskyldighet enligt 11 kap. 1 eller 4 § for forvarv eller
avyttring av aktier i bolaget, ska forsta stycket 10 och 11 inte gélla for den

personen i friga om dessa aktier.

Ett ingripande enligt forsta stycket far ske endast om bolagets dver-
tradelse ar allvarlig och personen i frdga uppsatligen eller av grov oakt-
sambhet har orsakat overtradelsen. Ingripande sker genom

1. beslut att personen i fraga under en viss tid, lagst tre och hogst tio ar,
eller, for upprepade allvarliga Overtrddelser, permanent inte fir vara
styrelseledamot eller verkstéllande direktor i ett fondbolag, eller ersittare

for nagon av dem, eller
2. beslut om sanktionsavgift.

10 §°

Om ett fondbolag inte i tid
lamnar de upplysningar som det dr
skyldigt att gora enligt foreskrifter
som har meddelats med stod av
13 kap. 1 § 31, far Finansinspek-
tionen besluta att bolaget ska betala
en forseningsavgift pa hogst
100 000 kronor.

Avgiften tillfaller staten.

Om ett fondbolag inte i tid
lamnar de upplysningar som det dr
skyldigt att gora enligt foreskrifter
som har meddelats med stod av
13 kap. 1 § 32, far Finansinspek-
tionen besluta att bolaget ska betala
en foOrseningsavgift pa hogst
100 000 kronor.

13 kap.
1§°

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela

foreskrifter om

1. vilka atgérder ett fondbolag ska vidta om det tar emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 1 kap. 4 § eller 7 kap. 1 §,

5 Senaste lydelse 2022:195.
¢ Senaste lydelse 2022:195.



2. hur ett forvaltningsbolag eller fondforetag ska tillhandahélla informa-
tion om de uppgifter som avses i 1 kap. 6 c § forsta stycket och 8 § forsta
stycket,

3. pa vilket sprak ett forvaltningsbolag eller fondforetag ska tillhanda-
halla funktionerna i 1 kap. 6 ¢ § forsta stycket och 8 § forsta stycket,

4. pa vilket sprék ett fondforetag ska tillhandahélla information enligt
1 kap. 9 § forsta stycket 1 och 2 och 9 a § forsta stycket,

5.hur ett fondforetag ska offentliggbra avsikten att upphora med
marknadsforingen av andelar i foretaget enligt 1 kap. 9 § forsta stycket 2,

6. hur medel for distanskommunikation far anvindas nér ett fondforetag
som har upphdrt med marknadsforing i Sverige av andelar i foretaget ska
tillhandahalla kvarvarande andelségare héir i landet information enligt
1 kap. 9 a § forsta stycket,

7. vilka poster som far réknas in i startkapitalet enligt 2 kap. 4 §,

8. vilka poster som far réknas in i egna medel enligt 2 kap. 8—10 §§,

9. pa vilket sprak underrittelsen enligt 2 kap. 15 ¢ § forsta stycket ska

skrivas,

10. hur fondbolaget ska offentliggéra handlingarna enligt 2 kap. 15 ¢ §

fjérde stycket,

11. vad ett fondbolag ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 2 kap.

17,17 c och 17 £ §8,

12. vilka atgarder ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav som

foljer av 2 kap. 17 g §,

13. hur uppgifter enligt 2 kap. 20 § forsta stycket ska ldmnas,

14. vilken information som ska lamnas i underréttelsen till andelségare
enligt 4 kap. 9 a § och pa vilket sétt underréttelsen ska ldmnas,

15. villkor som en andelsklass far vara forenad med enligt 4 kap. 10 §
andra stycket 2 och under vilka forutsittningar en andelsklass far vara

forenad med ett visst villkor,

16. tillhandahéllande av informa-
tionsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §,

17. pa vilket sprak informationen
enligt 4 kap. 20 § ska tillhanda-
hallas,

18. hur volatiliteten i skillnaden
mellan fondens avkastning och
jamforelseindexets avkastning
enligt 4 kap. 26 § ska berdknas,

19.hur  informationen enligt
4 kap. 28 § ska presenteras,

20. kriterier for de finansiella till-
gangar som medel i en vérdepap-
persfond far placeras i enligt 5 kap.
1 § andra stycket forsta meningen,

16. utformningen och tillimp-
ningen av metoder for justerat
fondandelsvirde  enligt 4 kap.
10 b § och vilka krav ett fondbolag
ska uppfylla nér det anvinder en
sadan metod,

17. tillhandahallande av informa-
tionsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §,

18. pa vilket sprak informationen
enligt 4 kap. 20 § ska tillhanda-
hallas,

19. hur volatiliteten i skillnaden
mellan fondens avkastning och
jadmforelseindexets avkastning
enligt 4 kap. 26 § ska berdknas,

20. hur informationen enligt
4 kap. 28 § ska presenteras,

21. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en véirdepap-
persfond far placeras i enligt 5 kap.
1 § andra stycket forsta meningen,
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21. vilka tekniker och instrument
ett fondbolag far anvdnda enligt
5 kap. 1 § tredje stycket samt vill-
kor och grénser for sadan anvénd-
ning,

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

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

24. berdkning av exponeringar
enligt 5 kap. 13 och 14 §§,

25. pa vilket sétt underrattelsen
till andelsdgarna enligt 5 a kap. 7 §
ska ldamnas,

26. vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras enligt 5 a kap.
18§,

27. forutsittningar for dverforing
av finansiella instrument och for-
valtning enligt 5 a kap. 37 och
46 88,

28. vilka atgirder ett fondbolag
ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestdimmelserna i
7 kap. 3 §,

29.vad informationen enligt
8 kap. 8 § ska innehalla, hur den ska
utformas, pd vilket sdtt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas informationen,

30. pa vilket sprak de handlingar
som ska ldmnas tillsammans med
ansokan enligt 8 kap. 19 § ska
upprittas,

31.vilka upplysningar fond-
bolag, forvaltningsbolag, fondfore-
tag samt fOrvaringsinstitut ska
lamna till  Finansinspektionen
enligt 10 kap. 2 § forsta stycket och
nér upplysningarna ska ldmnas, och

32. sadana avgifter som avses i
10 kap. 11 §.

22. vilka tekniker och instrument
ett fondbolag far anvinda enligt
5 kap. 1 § tredje stycket samt vill-
kor och grénser for sddan anvénd-
ning,

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

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

25. berdkning av exponeringar
enligt 5 kap. 13 och 14 §§,

26. pa vilket sétt underrattelsen
till andelsdgarna enligt 5 a kap. 7 §
ska ldmnas,

27.vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras enligt 5 a kap.
18§,

28. forutsittningar for overforing
av finansiella instrument och for-
valtning enligt 5 a kap. 37 och
46 8§,

29. vilka étgérder ett fondbolag
ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestdimmelserna i
7 kap. 3 §,

30.vad informationen enligt
8 kap. 8 § ska innehalla, hur den ska
utformas, pa vilket sdtt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas informationen,

31. pa vilket sprak de handlingar
som ska ldmnas tillsammans med
ansdkan enligt 8 kap. 19 § ska
upprittas,

32.vilka upplysningar fond-
bolag, forvaltningsbolag, fond-
foretag samt forvaringsinstitut ska
lamna till  Finansinspektionen
enligt 10 kap. 2 § forsta stycket och
nér upplysningarna ska ldmnas, och

33. sadana avgifter som avses i
10 kap. 11 §.

1. Denna lag trader i kraft den 1 april 2023.

2. Ett fondbolag eller ett forvaltningsbolag som forvaltar en vérdepap-
persfond och som vid utgangen av mars 2023 far tillimpa justerat forsélj-
nings- och inlésenpris for fondandelarna ska fa fortsitta att gora det fram
till den 31 december 2023 eller, om en ansdkan om é&ndring av fond-



bestimmelser som avser bestimmelserna i 4 kap. 8 § andra stycket 7iden Bilaga 2
nya lydelsen dessforinnan har getts in, till dess att ansdkan har provats
slutligt eller till den senare tidpunkt som Finansinspektionen bestimmer.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse

15 kap.
2 §!

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2.vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3.vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i
4 kap. 2 § forsta stycket 4 och 3 § andra stycket och 5 kap. 5 § tredje
stycket,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och
6 kap. 2 ¢ § forsta stycket och hur den sonderande marknadsforingen ska
dokumenteras enligt 4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta
stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom
sddana funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket
och 11 § forsta stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahélla funktionerna i
5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggéra avsikten att upphora med
marknadsforing enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér en AIF-forval-
tare som efter en anmélan enligt 5 kap. 7 a § har upphort med marknads-
foring i Sverige av andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska
tillhandahalla kvarvarande andels- eller aktiedgare i fonden hir i landet
information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta stycket,

9. vilka poster som far réknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 §§,

10. vilka atgdrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 8 kap. 1 a §,

11. vilka uppgifter som ska ingé i en underréttelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansokan om godkénnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska ldmnas till Finansinspektionen,

12. en AIF-forvaltares ersittningssystem och vad forvaltaren ska iaktta
for att uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska ldmnas,

14. vilka uppgifter som ska inga i en informationsbroschyr enligt 10 kap.
1 § och 12 kap. 7 §,

! Senaste lydelse 2022:196.



15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

16. tillhandahéllande av informationsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och
jédmforelseindexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska berédknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underréttelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 §§ samt vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iakt- 20. vad AIF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelsernai ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §, 12 kap. 3 och 5 §S,

21. innehall i arsberittelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far
placeras i, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvinda
samt villkor och grénser for sddan anvédndning, det system for riskhante-
ring som en AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder ska ha och berak-
ning av exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

23. pa vilket sitt underrittelse ska ldmnas, vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras till Finansinspektionen samt forutséttningar for 6ver-
foring av finansiella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds risknivé ska ut-
foras enligt 12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelsdgare, hur den ska ut-
formas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen enligt 12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla
skyldigheterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pa vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska upprittas.

Denna lag trader i kraft den 1 april 2023.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2022:200) om
andring 1 lagen (2021:109) om andring 1 lagen
(2019:542) om dndring 1 lagen (2018:545) om dndring i
lagen (2017:1148) om &ndring 1 lagen (2014:797) om
dndring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stillet for lydelsen enligt lagen (2022:200)
om &ndring i lagen (2021:109) om dndring i lagen (2019:542) om 4ndring
i lagen (2018:1798) om &ndring i lagen (2018:545) om &ndring i lagen
(2017:1148) om é&ndring i lagen (2014:797) om é&ndring i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2022:200 Foreslagen lydelse

15 kap.
28

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2. vilka atgédrder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3.vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i
4 kap. 2 § forsta stycket 4 och 8 § tredje stycket och 5 kap. 5 § tredje
stycket,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och
6 kap. 2 c § forsta stycket och hur den sonderande marknadsforingen ska
dokumenteras enligt 4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta
stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom
sddana funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket
och 11 § forsta stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahélla funktionerna i
5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggéra avsikten att upphoéra med
marknadsforing enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvindas néir en AIF-forval-
tare som efter en anmaélan enligt 5 kap. 7 a § har upphdrt med marknads-
foring i Sverige av andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska
tillhandahalla kvarvarande andels- eller aktiedigare i fonden hér i landet
information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta stycket,

9. vilka poster som fér riknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 §§,

10. vilka atgédrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 8 kap. 1 a §,



11. vilka uppgifter som ska ingé i en underréttelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansdkan om godkénnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska 1&dmnas till Finansinspektionen,

12. en AlIF-forvaltares ersittningssystem och vad forvaltaren ska iaktta
for att uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilka uppgifter som ska ingé i en informationsbroschyr enligt 10 kap.
1 § och 12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

16. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och
jadmforelseindexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska beréknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underréttelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 §§ samt vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iakt- 20. vad AIF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelsernai ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §, 12 kap. 3 och 5 §S,

21. innehall i arsberittelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far
placeras i, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvénda
samt villkor och grénser for sadan anvédndning, det system for risk-
hantering som en AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder ska ha och
berdkning av exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

23. pa vilket sitt underrattelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras till Finansinspektionen samt forutsattningar for Gver-
foring av finansiella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska
utforas enligt 12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelsdgare, hur den ska
utformas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen enligt 12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla
skyldigheterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pé vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska upprittas.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2022:201) om
dndring 1 lagen (2021:110) om andring 1 lagen
(2019:543) om dndring 1 lagen (2018:546) om andring i
lagen (2017:1149) om &ndring 1 lagen (2014:798) om
andring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stillet for lydelsen enligt lagen (2022:201)
om &ndring i lagen (2021:110) om &ndring i lagen (2019:543) om 4ndring
i lagen (2018:1799) om &ndring i lagen (2018:546) om é&ndring i lagen
(2017:1149) om é&ndring i lagen (2014:798) om é&ndring i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2022:201 Foreslagen lydelse

15 kap.
2§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om

1. vilka atgérder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav som
foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket,

2. vilka atgédrder en AIF-forvaltare ska vidta om forvaltaren tar emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap. 2 a §,

3.vad en AIF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i
4 kap. 2 § forsta stycket 4,

4. hur en AIF-forvaltare ska lamna uppgifter enligt 4 kap. 5 ¢ § och
6 kap. 2 c § forsta stycket och hur den sonderande marknadsforingen ska
dokumenteras enligt 4 kap. 5 b § forsta stycket 3 och 6 kap. 2 b § forsta
stycket,

5. tillhandahéllande av information om de uppgifter som utférs genom
saddana funktioner som avses i 5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket
och 11 § forsta stycket 1,

6. pa vilket sprék en AIF-forvaltare ska tillhandahélla funktionerna i
5 kap. 2 § andra stycket 4, 6 § forsta stycket och 11 § forsta stycket 1,

7. hur en AIF-forvaltare ska offentliggéra avsikten att upphora med
marknadsforing enligt 5 kap. 7 a § forsta stycket 2,

8. hur medel for distanskommunikation far anvéndas nér en AIF-forval-
tare som efter en anmaélan enligt 5 kap. 7 a § har upphdrt med marknads-
foring i Sverige av andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond ska
tillhandahalla kvarvarande andels- eller aktieégare i fonden hér i landet
information enligt 5 kap. 7 ¢ § forsta stycket,

9. vilka poster som fér rdknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 §§,

10. vilka atgédrder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 8 kap. 1 a §,

11. vilka uppgifter som ska ingé i en underréttelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansokan om godkénnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska l&dmnas till Finansinspektionen,



12. en AIF-forvaltares ersittningssystem och vad forvaltaren ska iaktta
for att uppfylla villkoren enligt 8 kap. 22 §,

13. hur uppgifter enligt 8 kap. 25 § forsta stycket ska lamnas,

14. vilka uppgifter som ska inga i en informationsbroschyr enligt 10 kap.
1 § och 12 kap. 7 §,

15. vilka uppgifter som ska inga i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

16. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

17. hur volatiliteten i skillnaden mellan fondens avkastning och
jamforelseindexets avkastning enligt 10 kap. 14 § ska berdknas,

18. hur informationen enligt 10 kap. 16 § ska presenteras,

19. vilka uppgifter som ska ingé i underréttelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 §§ samt vilken information och vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

20. vad AIF-forvaltaren ska iakt- 20. vad AIF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelsernai ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §, 12 kap. 3 och 5 §3,

21. innehall i arsberittelser och halvarsredogorelser enligt 12 kap. 10 §,

22. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en specialfond far
placeras i, vilka tekniker och instrument en AIF-forvaltare far anvénda
samt villkor och grinser for sddan anvindning, det system for risk-
hantering som en AIF-forvaltare som forvaltar specialfonder ska ha och
berdkning av exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

23. pa vilket sitt underrattelse ska lamnas, vilka fel och forsummelser
som ska rapporteras till Finansinspektionen samt forutsittningar for
overforing av finansiella instrument och forvaltning enligt 12 kap. 14 §,

24. hur berdkning och redovisning av en specialfonds riskniva ska
utforas enligt 12 kap. 15 §,

25. vilken information som ska ldmnas till andelségare, hur den ska
utformas, pa vilket sétt den ska tillhandahallas och vad som ska bifogas
informationen enligt 12 kap. 16 §,

26. vad som vid forvaltning av specialfonder ska iakttas for att uppfylla
skyldigheterna i 12 kap. 19 §,

27. vilka upplysningar AIF-forvaltare ska l&dmna till Finansinspektionen
enligt 13 kap. 6 §,

28. avgifter enligt 13 kap. 15 §, samt

29. pé vilket sprak handlingar som avses i denna lag ska upprittas.
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Forteckning over remissinstanserna

Efter remiss har yttranden kommit in fran Centrala studiestddsndmnden,
Euroclear Sweden AB, Finansinspektionen, Fondbolagens forening,
Forsékringskassan, Forvaltningsritten i1 Stockholm, Kammarritten i
Stockholm, Konkurrensverket, Konsumentverket, Pensionsmyndigheten,
Regelrddet, Skatteverket, —Sparbankernas  Riksférbund, Svensk
Virdepappersmarknad, Svenska Bankforeningen, Sveriges Aktiesparares
Riksforbund och Sveriges riksbank.

Foljande remissinstanser har inte svarat eller angett att de avstar fran att
lamna nagra synpunkter: Handelshogskolan vid Goteborgs universitet,
juridiska institutionen, Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms
universitet, Konsumenternas Bank- och finansbyrd, Nasdaq Stockholm
AB, Nordic Growth Market NGM AB, Niringslivets Regelndmnd, Sjunde
AP-fonden, Spotlight Group AB, Svensk Forsikring, Svenskt Naringsliv,
Sveriges advokatsamfund, Sveriges konsumenter och Swedish Private
Equity & Venture Capital Association, SVCA.
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