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I lagradsremissen foreslas lagandringar som syftar till att forbattra forut-
séttningarna for fondsparande i Sverige.

| lagradsremissen foreslds dndringar i lagen (2004:46) om virde-
pappersfonder och lagen (2013:561) om foérvaltare av alternativa investe-
ringsfonder som innebdr att fondbolag, forvaltningsbolag och AlF-
forvaltare for varje vardepappersfond som bolaget forvaltar respektive
varje alternativ investeringsfond som férvaltaren marknadsfor till icke-
professionella investerare ska lamna den information som behdvs for
forstaelsen av fondens forvaltning med avseende pa hallbarhet, daribland
i frdgor som ror miljo, sociala forhallanden, personal, respekt for
manskliga rattigheter och motverkande av korruption. Kravet syftar till
att underlatta for investerare att bedéma vilka hallbarhetsaspekter som
beaktas vid fondférvaltningen. Om en fondforvaltare inte alls beaktar
héllbarhetsaspekter, ska forvaltaren i stallet informera om detta. Det
foreslas dven en dndring i lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder
(AP-fonder) som innebar att informationskravet avseende hallbarhets-
aspekter blir tillampligt &ven for de fonder i premiepensionssystemet som
Sjunde AP-fonden forvaltar.

| lagradsremissen foreslas &ven dndringar i lagen (2011:1268) om
investeringssparkonto som ska goéra det moéjligt for fondbolag, forvalt-
ningsbolag och AlF-forvaltare att fora investeringssparkonto. Pa ett
sadant investeringssparkonto ska fondandelar och kontanter kunna for-
varas.

Vidare foreslas andringar i lagen om vardepappersfonder som innebar
att en andelsklass i en vardepappersfond eller specialfond far forenas
med villkor for distribution eller valutasakring. Det foreslas ocksa att



regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer ska fa med-
dela foreskrifter om andra villkor som andelsklasser far vara forenade
med. Forslaget om andelsklasser med sarskilda villkor foér distribution
har sin bakgrund i férbudet, till foljd av genomférandet av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om mark-
nader for finansiella instrument och om andring av direktiv 2002/92/EG
och av direktiv 2011/61/EU (férkortat MiFID I1), mot tredjepartsersétt-
ningar vid investeringsradgivning pa oberoende grund och vid portfolj-
forvaltning. Mojligheten att skapa andelsklasser med villkor for distribu-
tion innebdr att en fondforvaltare kan distribuera andelsklasser bade med
och utan provisionsersattning beroende pa vilken distributionskanal som
anvands och vilka tjanster som tillhandahélls i samband med distribution-
en. Mojligheten att skapa en andelsklass med villkor for valutasékring
innebdr att andelsklasser som utfardats i olika valutor kan valutasékras.

Slutligen foreslas dndringar i lagen om vardepappersfonder, lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden, lagen om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder och lagen (2014:968) om sérskild tillsyn over
kreditinstitut och vérdepappersbolag som innebér att de regler om
kapitaltdckning som galler for kreditinstitut och vissa véardepappersholag
enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag och
om éndring av forordning (EU) nr 648/2012 (tillsynsférordningen) inte ska
galla for de foretag som inte omfattas av tillsynsférordningen. Det inne-
bar att fondbolag och AlF-forvaltare som har tillstand for diskretionar
portfoljforvaltning inte l&ngre ska omfattas av de kapitaltackningsregler
som finns i tillsynsférordningen och lagen om sérskild tillsyn over
kreditinstitut och véardepappersbolag. Detsamma galler vardepappers-
bolag som inte omfattas av tillsynsférordningens definition av vardepap-
persforetag. Foljdandringar foreslas aven i lagen (2014:966) om kapital-
buffertar.

Lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 januari 2018.



Innehallsforteckning

L BESIUL et 6
2 LAOIEXE oo 7
2.1 Forslag till lag om &ndring i lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder).......c..ccoevevvevevennnn 7
2.2 Forslag till lag om &ndring i lagen (2004:46) om
vardepappersfonder ... ieeieeiere e 8
2.3 Forslag till lag om &ndring i lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden ... 17
2.4 Forslag till lag om &ndring i lagen (2011:1268) om
INVeSteringssSParkonto ..........cccvvereieneneieneneese e 18

2.5 Forslag till lag om &ndring i lagen (2017:000) om
andring i lagen (2011:1268) om

iNVesteringsspParkonto ..........ccovveveeveeve e 21
2.6 Forslag till lag om &ndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder .................... 23

2.7 Forslag till lag om &ndring i lagen (2014:797) om

andring i lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder...........ccccccvveviveiveiecieenn, 28
2.8 Forslag till lag om &ndring i lagen (2014:798) om

andring i lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder...........c.ccccoevvvneninennnnn, 30
29 Forslag till lag om dndring i lagen (2014:966) om
kapitalouffertar ... 33

2.10 Forslag till lag om andring i lagen (2014:968) om
sérskild tillsyn 6ver kreditinstitut och

vardepappersbolag........cocvovviieiieiiere e 35
Arendet 0ch dess DEredning .......ccccevvvvvieceesseee s 37
Den svenska fondmarknaden ..o 37
4.1 Olika typer av fonder och fondférvaltare .............ccc...... 37
4.2 Fondmarknadens betydelse ..o 39
5  Hallbarhetsaspekter i fondforvaltning...........c.ccccceveiiicenssniinnns 40
5.1 Vad &r hAlDarhet?..........cccoevvieeiiiereeseeeeee s 40
5.2 Utvecklingen p& marknaden ...........c.ccccceeeeeecvivererenenennns 41
5.3 Ett nytt krav pa hallbarhetsinformation ............cccccc........ 44
5.4 Utformningen av informationskravet ............cccccocevenene 45
5.4.1 Krav pa hallbarhetsinformation for
fondbolag, forvaltningsbolag och AlF-
FOrValtare .......cocooveeveii e 45
54.2 KoldioxidavtrycK..........cocooviriniinenincne, 53
54.3 Informationsregler for 6vriga aktorer ............. 56
6  Fondbolag, forvaltningsholag och vissa AlIF-forvaltare far
mojlighet att fora investeringssparkonto ...........ccocoovveeeiencncniens 58
Utokade mojligheter till andelskIasser ...........cccoviiiiiiiinciciens 64

Regler om kapitaltackning for fondbolag, AlF-férvaltare och
vissa vardepappersholag.........cccocvvviviiiincieics e 71



10

11

8.1 INIEANING . 71
8.2 Ska fondbolag och AlF-forvaltare omfattas av
kapitaltackningsreglerna i tillsynsférordningen och i
kapitaltackningsdireKtivet?........ccccoovviveieievenc s, 72
8.3 Ska alla vardepappersbolag omfattas av
kapitaltackningsreglerna i tillsynsférordningen?.............. 78
Ikrafttradande- och 6vergangshestammelSer.........c.ocoovevevevevevceenne, 80
FOrslagens KONSEKVENSEN ..........cooeiriiieinieineeeseeee e 81
10.1 FOrslagens SYfte........cccveiiireiiiicceee e 81
10.2 Problembeskrivining ..o, 81
10.3 Konsekvenser for foretag och enskilda ..............ccccvevenee, 82
10.3.1  Konsekvenser for fondforvaltare och
vardepappersbolag..........cccoevvveveeie e, 82
10.3.2 Konsekvenser for investerare ............ccocceeeee. 83
104 Konsekvenser for stat, myndigheter och domstolar ......... 84
104.1 Konsekvenser for staten ..........cccoceeeveienennnne 84
10.4.2 Konsekvenser for myndigheter............c......... 84
10.4.3  Konsekvenser for Sveriges domstolar ............. 85
10.5 OVIriga KONSEKVENSET ...........cvvvvricviieieieseisseeeiesee s 85
FOrfattningSKOMmMENTAr..........ccoeiiiriririreere e 86
111 Forslaget till lag om andring i lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder).........ccccceevevrnee 86
11.2 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2004:46) om
vardepappersfonder ..........cccovevvevieie s 86
11.3 Forslaget till lag om andring i lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden ..........cccoeeveneinenenecneeen, 90
114 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2011:1268) om
INVeSteringssSparkonto ...........coveiiereiene s, 91
115 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2017:000) om
andring i lagen (2011:1268) om
INVeSteringssparkonto .........c.cooeiiereiene e, 93
11.6 Forslaget till lag om andring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder ..................... 94
11.7 Forslaget till lag om andring i lagen (2014:797) om
andring i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ...........ccoocoveieiiniciciene. 96
11.8 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2014:798) om
andring i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ...........cccoceovinvininiinnenn, 96
11.9 Foérslaget till lag om &ndring i lagen (2014:966) om
kapitalbuffertar ..., 97
11.10  Forslaget till lag om &ndring i lagen (2014:968) om

sérskild tillsyn dver kreditinstitut och
vardepappersbolag. ... ..o 97



Bilaga 1

Bilaga 2

Bilaga 3

Sammanfattning i betankandet En hallbar,
transparent och konkurrenskraftig fondmarknad
(SOU 2016:45) ... 99

Utdrag ur lagforslag i betankandet En héllbar,
transparent och konkurrenskraftig fondmarknad
(SOU 2016:45) ...ocvvreerieeieierisieenesieeseseee e sesseresennas 101

Forteckning Over remissinstanserna .........c.ccooceeevveveenne. 118



1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande dver forslag till

1. lag om a&ndring i lagen (2000:192) om allméanna pensionsfonder
(AP-fonder),

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

3. lag om andring i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

4. lag om andring i lagen (2011:1268) om investeringssparkonto,

5. lag om andring i lagen (2017:000) om andring i lagen (2011:1268)
om investeringssparkonto,

6.lag om dandring i lagen (2013:561) om fdrvaltare av alternativa
investeringsfonder,

7. lag om andring i lagen (2014:797) om &ndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

8. lag om andring i lagen (2014:798) om andring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

9. lag om &ndring i lagen (2014:966) om kapitalbuffertar,

10. lag om &andring i lagen (2014:968) om sarskild tillsyn éver kredit-
institut och vardepappersbolag.



2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om &ndring i lagen (2000:192)
om allménna pensionsfonder (AP-fonder)

Harigenom foreskrivs att 5kap. 7 8 lagen (2000:192) om allménna
pensionsfonder (AP-fonder) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
7 §P

Féljande bestdmmelser i lagen (2004:46) om vardepappersfonder ska
gélla for forvaltningen av fonderna:

—2 kap. 18 8§ om forbud for vissa personer med insynsstélining att
handla med en vardepappersfond,

— 2 kap. 21 § forsta stycket om skadestand,

—4 kap. 28 om foretradare for andelsdgarna i en vardepappersfond
m.m.,

—4 kap. 8 och 9 88 om upprattande och godké&nnande av fondbestdm-
melser,

— 4 kap. 13 § forsta stycket om inlésen av fondandelar,

—4 kap. 15-23 8§ om informa- —4 kap. 15-24 88§ om informa-
tion om en vardepappersfond, tion om en vardepappersfond,

—5kap. 1, 3-19 och 21-25 8§ om placering av medel i en vérde-
pappersfond m.m., samt

— 10 kap. 8 § om skyldighet for revisor att anmala vissa forhallanden
till Finansinspektionen.

Vid tillampningen av de bestdmmelser som anges i forsta stycket ska
fonderna anses som vérdepappersfonder och Pensionsmyndigheten som
fondandelségare. Det som foreskrivs om fondbolag ska avse Sjunde AP-
fonden.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far, utom
savitt avser 2 kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstéllning
att handla med en véardepappersfond och 2 kap. 21 § forsta stycket om
skadestand, meddela foreskrifter om avvikelser fran de bestammelser
som anges i forsta stycket och i ett enskilt fall besluta om undantag fran
dessa bestdmmelser.

Denna lag tréder i kraft den 1 januari 2018.

! Senaste lydelse 2013:571.



2.2

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

om vérdepappersfonder

Harigenom foreskrivs i frdga om lagen (2004:46) om vardepappers-

fonder*

dels att 2 kap. 10 § ska upphora att galla,
dels att nuvarande 2 kap. 10 a och 11 88 ska betecknas 2 kap. 11 och

10 8§,

dels att 1 kap. 4, 6 b och 6 d 88, de nya 2 kap. 10 och 11 8§, 4 kap. 10 §,
7 kap. 1 8, 12 kap. 1 a och 10 §8 och 13 kap. 1 § ska ha foljande lydelse,

dels att det ska inféras en ny paragraf, 4 kap. 24 8, och nérmast fore
2 kap. 11 § och 4 kap. 24 § nya rubriker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.

48

Ett svenskt aktiebolag far av
Finansinspektionen ges tillstand att
driva fondverksamhet. Bolaget kan
darutéver ges tillstdnd for diskre-
tionar portfoljforvaltning avseende
finansiella instrument.

Ett svenskt aktiebolag far av
Finansinspektionen ges tillstand att
driva fondverksamhet. Bolaget kan
darutover ges tillstand

1.for  diskretiondr  portfolj-
forvaltning avseende finansiella
instrument, och

2. att ta emot medel med redo-
visningsskyldighet om bolaget av-
ser att fora investeringssparkonto
enligt lagen (2011:1268) om in-
vesteringssparkonto.

Medel som tas emot med redo-
visningsskyldighet ska omedelbart
avskiljas fran bolagets egna till-
gangar.

6b§

Ett forvaltningsbolag som far driva verksamhet i Sverige enligt 6 § far
av Finansinspektionen ges tillstind att forvalta en vardepappersfond.
Tillstind ges i form av godkdnnande av fondbestammelserna enligt
4 kap. 9 8. Tillstand ska ges om

1. forvaltningsbolaget i sitt hemland har tillstind att forvalta
fondforetag av motsvarande slag som den vérdepappersfond som ska
forvaltas,

2. forvaltningsbolaget till
Finansinspektionen har lamnat det

2. forvaltningsbolaget till
Finansinspektionen har lamnat det

! Senaste lydelse av

lagens rubrik 2013:563

2 kap. 10 § 2014:981.

2 Senaste lydelse 2011:882.
% Senaste lydelse 2011:882.



avtal med forvaringsinstitutet som
avses i 3kap. 48 och, i fore-
kommande fall, uppgifter om upp-
drag som lamnats till ndgon annan
att forvalta vardepappersfonden
eller skéta darmed sammanhéng-
ande administration,

avtal med forvaringsinstitutet som
avses i 3kap. 38 och, i fore-
kommande fall, uppgifter om upp-
drag som lamnats till ndgon annan
att forvalta véardepappersfonden
eller skéta darmed sammanhéng-
ande administration,

3. fondbestammelserna uppfyller kraven i 4 kap. 8 och 9 88, och
4. det finns sk&l att anta att bolaget kommer att driva verksamheten
enligt denna lag och andra forfattningar som géller for forvaltning av en

vardepappersfond.

Uppgifter enligt forsta stycket 2 behdver inte lamnas om forvalt-
ningsbolaget redan forvaltar en vérdepappersfond och tidigare lamnat
samma uppgifter till Finansinspektionen.

Om ett forvaltningsbolag avser att gdra dandringar av betydelse
betraffande nagot som avses i forsta stycket 2 efter det att verksamheten
inletts, ska bolaget underratta Finansinspektionen om detta.

6d§*

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstand
enligt 6 b § galler 2 kap. 15cS§,
3kap., 4kap. 1-3 och 8-23 8§,
5kap. 1 och 3-2588, 5akap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges
dar om fondbolag ska i stéllet gélla
forvaltningsbolaget.

Vid sédan forvaltning som avses

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstand
enligt 6b 8 galler 2 kap. 15¢cS§,
3kap., 4kap. 1-3 och 8-24 8§,
5kap. 1 och 3-2588, 5akap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges
dar om fondbolag ska i stéllet galla
forvaltningsbolaget.

i forsta stycket ska det som anges i

9 kap. 18 forsta stycket 1 i stéllet avse fall ndar forvaltningsbolagets
tillstdnd aterkallats av behérig myndighet i bolagets hemland eller
Finansinspektionen enligt 12 kap. 15 § tredje stycket beslutat att bolaget
inte langre far forvalta en vardepappersfond.

2 kap.

118

Ett fondbolags egna medel far,
trots vad som anges i 8-10 88§, inte
understiga ett belopp som mot-
svarar 25 procent av bolagets fasta
omkostnader for det foregaende
aret eller, om bolagets verksamhet
pagatt i mindre an ett ar, 25 pro-
cent av de fasta omkostnader som
angetts i bolagets verksamhets-
plan.

* Senaste lydelse 2011:882.

108

Ett fondbolags egna medel far,
trots vad som anges i 8 och 9 8§,
inte understiga ett belopp som
motsvarar 25 procent av bolagets
fasta omkostnader for det fore-
gaende aret eller, om bolagets
verksamhet pagétt i mindre 4n ett
ar, 25 procent av de fasta omkost-
nader som angetts i bolagets verk-
samhetsplan.
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Om omfattningen av fondbolagets verksamhet &ndrats vasentligt sedan
det foregaende aret eller om Finansinspektionen finner att verksamhets-
planen behéver korrigeras, far inspektionen besluta om &ndring av

kapitalkravet enligt forsta stycket.

10a8§

For ett fondbolag som utfor
diskretionar portféljforvaltning
avseende finansiella instrument
tillAmpas, utver det som foljer av
10 §, aven Ovriga bestammelser i
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013,
lagen (2014:968) om sarskild till-
syn Over kreditinstitut och vérde-
pappersholag samt lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar som galler for
ett vardepappersbolag med mot-
svarande verksamhet.

For fondbolag som inte utfor
diskretionar portféljforvaltning
avseende finansiella instrument
tillampas de bestdmmelser om
tillsyn p& gruppniva i artiklarna
11-24 i Europaparlamentets och
radets forordning (EV)
nr 575/2013 och lagen (2014:968)
om sarskild tillsyn over kredit-
institut och vardepappersbolag som
galler for ett vardepappersbolag.
Det som foreskrivs om kapitalkrav
for fondbolag i 8, 9 och 1188 i
detta kapitel ska da tillampas aven
pa gruppniva.

Nar ett fondbolag &r moder-
foretag och i enlighet med forord-
ning (EU) nr 575/2013 ska redo-
visa uppgifter pa grundval av
gruppens konsoliderade situation,
ska redovisningen uppréattas med
tillampning av de regler som géaller
for upprattandet av koncern-
balansrakning och koncernresul-
tatrakning enligt 7 kap. arsredovis-

Tillsyn pa gruppniva

11 8°

Bestammelser om tillsyn pa
gruppniva finns i artiklarna 11-24 i
Europaparlamentets och  radets
forordning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vardepappers-
foretag och om &ndring av
forordning (EU) nr 648/2012, i
lagen (2006:531) om sarskild
tillsyn  6ver finansiella kong-
lomerat samt i lagen (2014:968)
om sérskild tillsyn Over kredit-
institut och vardepappersbolag.

® Senaste lydelse av tidigare 10 a § 2014:981. Andringen innebdr bl.a. att férsta och tredje

styckena tas bort.



ningslagen (1995:1554). Detta
galler dock inte om nagot annat
foljer av forordning (EU) nr
575/2013, lagen om sarskild tillsyn
over kreditinstitut och véardepap-
persholag eller foreskrifter med-
delade med stéd av den lagen.

4 kap.

108°
Andelarna i en vardepappersfond ska vara lika stora och medféra lika
ratt till den egendom som ingér i fonden, om inte annat féljer av andra

stycket.

I en vardepappersfond far det
finnas andelar av olika slag (an-
delsklasser). Andelsklasser i en
och samma fond far vara férenade
med olika villkor for utdelning,
avgifter, l&gsta teckningsbelopp
samt i vilken valuta andelarna
tecknas och inldses. Andelarna i en
andelsklass ska vara lika stora och
medfdra lika réatt till den egendom
som ingar i fonden.

| en vardepappersfond far det
finnas andelar av olika slag (an-
delsklasser). Andelarna i en
andelsklass ska vara lika stora och
medfora lika rétt till den egendom
som ingar i fonden. Andelsklasser i
en och samma fond far vara
forenade med

1. villkor for

a) utdelning,

b) avgifter,

c) lagsta teckningsbelopp,

d) distribution,

e) valutasakring, och

f) i vilken valuta andelarna teck-
nas och inldses, och

2. villkor som framgéar av fore-
skrifter meddelade med st6d av
13kap. 18 7.

Vardet av en fondandel ar fondens varde delat med antalet fondandelar.
Om det finns andelsklasser ska vérdet av en fondandel dock bestdmmas
med beaktande av de villkor som &r férenade med andelsklassen.

Fondens varde berdknas enligt de grunder som anges i fondbestam-
melserna. Den egendom som ingar i fonden ska vérderas med ledning av

géllande marknadsvérde.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en gang varje vecka berakna
och pa lampligt satt offentliggora fondandelsvardet.

® Senaste lydelse 2013:563.

Information om hallbarhet

24 8

Ett fondbolag ska for varje
vardepappersfond som bolaget for-
valtar lamna den information som

11
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behovs for forstaelsen av fondens
forvaltning med avseende pa
hallbarhet, daribland i fradgor som
ror miljo, sociala forhallanden,
personal, respekt for manskliga
rattigheter och motverkande av
korruption.

Informationen ska beskriva

1.vilka hallbarhetsaspekter som
beaktas i forvaltningen,

2.den eller de metoder som
anvands for hallbarhetsarbetet, och

3. uppfoljningen av hallbarhets-
arbetet.

Informationen ska finnas till-
ganglig pa fondbolagets webb-
plats. Darutéver ska information
enligt andra stycket 1 och 2
lamnas i fondens informations-
broschyr och &rsberattelse. Infor-
mation enligt andra stycket 3 ska
lamnas i fondens arsberattelse
eller i en separat rapport.

Om hallbarhetsaspekter inte be-
aktas vid forvaltningen av fonden,
ska i stéllet information om detta
finnas tillganglig p& fondbolagets
webbplats samt i fondens informa-
tionshroschyr och arsberéttelse.

7 kap.

1

Ett fondbolag som enligt 1 kap.
4 § har tillstand for portféljforvalt-
ning avseende finansiella instru-
ment far, efter tillstdnd av Finans-
inspektionen, som ett led i verk-
samheten

Ett fondbolag som enligt 1 kap.
4 § har tillstand for portfoljforvalt-
ning avseende finansiella instru-
ment far, efter tillstind av Finans-
inspektionen,

1. ta emot fondandelar for forvaring, dock inte sddana fondandelar som
ingér i en vardepappersfond, ett fondféretag eller en alternativ invester-
ingsfond som forvaltas av fondbolaget,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet, och

3. lamna investeringsrad avseende sddana finansiella instrument som

avses i 5 kap.

Medel som tas emot med redovisningsskyldighet enligt forsta stycket 2
ska omedelbart avskiljas fran bolagets egna tillgangar.

" Senaste lydelse 2013:563.



Lydelse enligt prop. 2016/17:173

Foreslagen lydelse

12 kap.
la§
Finansinspektionen ska ingripa mot ndgon som ingar i ett fondbolags
styrelse eller &r dess verkstéllande direktor, eller ersattare for ndgon av

dem, om fondbolaget

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

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

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

4. inte uppfyller grundlaggande krav pa organisation och drift av verk-
samheten enligt 2 kap. 17 eller 17 f § eller foreskrifter som har meddelats
med stod av 13 kap. 1 8 5 avseende dessa bestammelser,

5. asidosatter sina skyldigheter eller pa annat sétt Gvertrader det som
anges om uppdragsavtal i 4 kap. 4-6 8§ och 7 § forsta stycket,

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

7. vid upprepade tillfallen later bli att uppratta eller tillhandahalla
informationsbroschyr, faktablad, arsberéttelse och halvarsberéattelse i

enlighet med 4 kap. 15-21 88,

8. vid upprepade tillfallen place-
rar medel i en vérdepappersfond i
strid med det som anges i 5 kap. 1,
3-22, 24 eller 258 eller fore-
skrifter som har meddelats med
stod av 13 kap. 1 § 9, 10, 12 och
13 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 stod av 13 kap. 1 § 11 av-
seende dessa bestdmmelser,

8. vid upprepade tillfallen place-
rar medel i en vérdepappersfond i
strid med det som anges i 5 kap. 1,
3-22, 24 eller 258 eller fore-
skrifter som har meddelats med
stod av 13 kap. 1 § 11, 12, 14 och
15 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 stod av 13 kap. 1 § 13 av-
seende dessa bestammelser,

10.i strid med 11 kap. 58§ forsta stycket later bli att till Finans-
inspektionen anmala sadana forvarv och avyttringar som avses dar,

11. i strid med 11 kap. 5 § tredje stycket later bli att till Finansinspek-
tionen anmala namnen pa de &gare 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 (2017:000) om &tgarder mot penningtvétt 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 underrattelseskyldighet enligt 11 kap. 1 eller 4 § for forvarv eller
avyttring av aktier i bolaget, ska forsta stycket 10 och 11 inte galla for
den personen i fraga om dessa aktier.

13
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Ett ingripande enligt forsta stycket far ske endast om bolagets
overtradelse ar allvarlig och personen i fraga uppsatligen eller av grov
oaktsamhet har orsakat 6vertrédelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i fraga under en viss tid, lagst tre och hogst tio ér,
eller, for upprepade allvarliga overtradelser, permanent inte far vara
styrelseledamot eller verkstéallande direktor i ett fondbolag, eller ersattare

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

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 &°

Om ett fondbolag inte i tid
lamnar de upplysningar som det &ar
skyldigt att gora enligt foreskrifter
som meddelats med stéd av
13 kap. 1821, 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 ar
skyldigt att gora enligt foreskrifter
som meddelats med stod av
13 kap. 1823, far Finansinspek-
tionen besluta att bolaget ska
betala en forseningsavgift pa hogst
100 000 kronor.

13 kap.
18°
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far

meddela foreskrifter om

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

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

2. vilka poster som far raknas in
i egna medel enligt 2 kap. 8, 9 och
10 8§,

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

skrivas,

4. hur fondbolaget ska offentliggdra handlingarna enligt 2 kap. 15¢ §

tredje stycket,

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

17,17 coch 17 f 88§,

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

7. tillhandah&llande av informa-

8 Senaste lydelse 2013:1052.
® Senaste lydelse 2016:892.

7. villkor som en andelsklass far
vara forenad med enligt 4 kap.
10 8 andra stycket 2 och under
vilka forutsattningar en andels-
klass far vara forenad med ett visst
villkor,

8. tillhandahé&llande av informa-



tionsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §,

8. pa vilket sprak informationen
enligt 4 kap. 20 § ska tillhanda-
héllas,

9. kriterier for de finansiella
tillgangar som medel i en vérde-
pappersfond far placeras i enligt
5kap. 18§ andra stycket forsta
meningen,

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

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

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

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

14. pa vilket sétt underrittelsen
till andelségarna enligt 5 a kap. 7 8§
ska lamnas,

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

16. forutsattningar for overfor-
ing av finansiella instrument och
forvaltning enligt 5 akap. 37 och
46 88,

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

18. vilka atgarder som ett fond-
bolag ska vidta for att uppfylla de
krav som féljer av bestdimmelserna
i 7 kap. 38§,

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

20. pa vilket sprak de handlingar
som ska lamnas tillsammans med

tionsbroschyr och faktablad enligt
4 kap. 20 §,

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

10. hur informationen enligt
4 kap. 24 § ska presenteras,

11. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en véarde-
pappersfond far placeras i enligt
5kap. 1§ andra stycket forsta
meningen,

12. vilka tekniker och instrument
ett fondbolag far anvanda enligt
5 kap. 1 8 tredje stycket samt vill-
kor och granser for sddan anvand-
ning,

13. det system for riskhantering
som ett fondbolag ska ha enligt
5 kap. 2 § forsta och andra styck-
ena,

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

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

16. pa vilket satt underrattelsen
till andelsagarna enligt 5 a kap. 7 8§
ska lamnas,

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

18. forutséattningar for overfor-
ing av finansiella instrument och
forvaltning enligt 5 a kap. 37 och
46 88,

19. vilka atgarder som ett fond-
bolag ska vidta om det tar emot
medel med redovisningsskyldighet
enligt 1kap. 4§ forsta stycket 2
eller 7 kap. 1 §,

20. vilka atgarder som ett fond-
bolag ska vidta for att uppfylla de
krav som féljer av bestdimmelserna
i 7 kap. 3 §,

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

22. pa vilket sprak de handlingar
som ska ld&mnas tillsammans med

15
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anskan enligt 8 kap. 19 § ska

upprattas,
21.vilka  upplysningar som
fondbolag, férvaltningsbolag,

fondforetag samt forvaringsinstitut
ska lamna till Finansinspektionen
enligt 10 kap. 2 § forsta stycket
och nédr upplysningarna ska
l[&mnas, och

22.sadana avgifter for tillsyn
som avses i 10 kap. 11 8.

ansokan enligt 8 kap. 19 § ska

upprattas,
23.vilka  upplysningar som
fondbolag, férvaltningsbolag,

fondféretag samt forvaringsinstitut
ska lamna till Finansinspektionen
enligt 10 kap. 2 § forsta stycket
och nédr upplysningarna ska
l&mnas, och

24. sadana avgifter for tillsyn
som avses i 10 kap. 11 8.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.
2. Bestammelserna i 4 kap. 24 § tredje och fjarde styckena tillampas
forsta gangen i frdga om &rsberattelsen for det rakenskapsar som inleds

narmast efter den 31 december 2017.



2.3 Forslag till lag om &ndring i lagen (2007:528)
om véardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i friga om lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden

dels att 3 kap. 7 § ska ha foljande lydelse,

dels att rubriken nérmast fore 3 kap. 6 8§ ska lyda “Startkapital”,

dels att det ndrmast fore 3 kap. 7 § ska inforas en ny rubrik av foljande
lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
3 kap.
Kapitalkrav __under pagaende
verksamhet
78§

Bestdmmelser om Kkapitaltdckning och stora exponeringar finns i
forordning (EU) nr 575/2013, lagen (2014:968) om sarskild tillsyn éver
kreditinstitut och vérdepappersbolag och lagen (2014:966) om
kapitalbuffertar.

Kapitalbasen i ett vardepappers-
bolag som inte omfattas av be-
stammelserna om kapitaltackning
och stora exponeringar enligt forsta
stycket far inte understiga det be-
lopp som enligt 6 § krévdes nar
verksamheten paborjades. Om ett
sadant vardepappersbolag har bytt
redovisningsvaluta, géller i stéllet
att kapitalbasen inte far understiga
det hogsta av de belopp som avses i
6 och 7 88 lagen (2000:35) om byte
av redovisningsvaluta i finansiella
foretag.

Ett sddant vardepappersbolags
alternativ till startkapital enligt 6 §
andra eller tredje stycket far inte i
varde understiga vad som kravdes
nar verksamheten paborjades.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.

! Senaste lydelse 2014:985.
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2.4 Forslag till lag om &ndring i lagen (2011:1268)
om investeringssparkonto

Harigenom foreskrivs att 5, 16 och 30 88 lagen (2011:1268) om
investeringssparkonto ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5§

Med investeringsforetag avses

1. ett svenskt vardepappersbolag som har tillstand enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 1 lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

2. ett svenskt kreditinstitut som har tillstdnd att bedriva bank- eller
finansieringsrorelse enligt lagen (2004:297) om bank- och finansierings-

rorelse,

3. ett utlandskt véardepappers-
foretag som hér hemma i en stat
inom  Europeiska  ekonomiska
samarbetsomradet (EES) och som
dar har tillstdnd att tillnandahalla
sidotjénster som avses i bilagal,
avsnitt B punkt 1 till Europaparla-
mentets och radets  direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004
om marknader for finansiella
instrument och om é&ndring av
radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets
och radets direktiv 2000/12/EG
samt upphavande av radets direk-
tiv 93/22/EEG, senast  &ndrat
genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2010/78/EU, eller

4. ett utlandskt kreditinstitut som

! Senaste lydelse 2014:990.

3. ett fondbolag som har tillstand
att ta emot medel med redovisnings-
skyldighet enligt 1 kap. 4§ eller
7kap. 18 forsta stycket2 lagen
(2004:46) om vardepappersfonder,

4. en AlF-forvaltare som forval-
tar en specialfond och som har till-
stand att ta emot medel med
redovisningsskyldighet enligt
3kap. 1a8§ eller 28 andra
stycket 2 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa invest-
eringsfonder,

5.ett utldndskt vardepappers-
foretag som hor hemma i en stat
inom  Europeiska  ekonomiska
samarbetsomradet (EES) och som
dar har tillstdnd att tillhandahalla
sidotjénster som avses i bilaga I,
avsnitt B punkt 1 till Europaparla-
mentets och radets  direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004
om marknader for finansiella
instrument och om d&ndring av
radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets
och rédets direktiv 2000/12/EG
samt upphdvande av radets direk-
tiv 93/22/EEG,  senast  andrat
genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2010/78/EU,

6. ett utlandskt kreditinstitut som



hér hemma i en stat inom EES och
som dar fatt auktorisation att starta
och driva verksamhet i kredit-
institut som avses i artikel 8 i
Europaparlamentets och  radets
direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
2013 om behdrighet att utbva
verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av  kreditinstitut ~ och
vérdepappersforetag, om andring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG.

hér hemma i en stat inom EES och
som dar fatt auktorisation att starta
och driva verksamhet i kredit-
institut som avses i artikel 8 i
Europaparlamentets och  radets
direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
2013 om behorighet att utéva
verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av  kreditinstitut ~ och
vérdepappersforetag, om andring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG,

7. ett forvaltningsbolag som hor
hemma i en stat inom EES och som
dar har tillstdnd att driva sadan
verksamhet som avses i artikel 6.1
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 vardepapper (fond-
foretag), i den ursprungliga lydel-
sen, om forvaltningsbolaget far ta
emot medel med redovisnings-
skyldighet, eller

8.en utlandsk AlF-férvaltare
som hér hemma i en stat inom EES
och som forvaltar en specialfond
enligt 5kap. 28§ lagen om
forvaltare av alternativa invest-
eringsfonder och far ta emot medel
med redovisningsskyldighet.

16 §

Pa ett investeringssparkonto far bara investeringstillgdngar och
kontanta medel férvaras om inte nagot annat anges i 17-19 8§8. Konto-
frammande tillgdngar som avses i 7 § far bara forvaras pa ett investe-
ringssparkonto under de forutsattningar som framgér av 19 §.

P4 ett investeringssparkonto som
fors av ett investeringsforetag som
avses i 583, 4, 7 eller 8 far det
bara forvaras andelar i vérde-
pappersfonder och specialfonder
som foretaget forvaltar eller for-
varar samt kontanta medel.

19
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308
Innan ett investeringsforetag ingar ett avtal om investeringssparkonto
med en fysisk person eller ett dédsbo ska investeringsforetaget lamna
information om
1. avgifter pa investeringssparkontot,
2. hur tillgdngarna pa ett investeringssparkonto beskattas och hur
skatten tas ut,

3.vad som avses med investe- 3.vad som avses med investe-
ringstiligdngar och  kontofram- ringstillgdngar och  kontofram-
mande tillgangar, mande tillgangar samt, i férekom-

mande fall, begransningar nér det
géaller vilka investeringstillgangar
som far forvaras pa investerings-
sparkontot,
4.hur lange kontoframmande tillgangar far forvaras pa ett investe-
ringssparkonto, och
5. under vilka forutsattningar kontoframmande tillgangar far avforas
frén ett investeringssparkonto.
Informationen ska liamnas i en handling eller i ndgon annan lashar och
varaktig form som é&r tillganglig fér mottagaren.
Ett konto kan vara ett investeringssparkonto dven om investeringsforetaget
inte lamnar information enligt forsta och andra styckena.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.



2.5 Forslag till lag om &ndring i lagen (2017:000)
om andring i lagen (2011:1268) om
investeringssparkonto

Hérigenom foreskrivs att 58 lagen (2011:1268) om investerings-
sparkonto i stéllet for lydelsen enligt lagen (2017:000) om &ndring i den

lagen ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2016/17:162

Med investeringsforetag avses

Foreslagen lydelse

58§

1. ett svenskt vardepappersbolag som har tillstdnd enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 1 lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

2. ett svenskt kreditinstitut som har tillstand att bedriva bank- eller
finansieringsrorelse enligt lagen (2004:297) om bank- och finansierings-

rorelse,

3.ett utlandskt véardepappers-
foretag som hor hemma i en stat
inom  Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES) och som
dar har tillstand att tillhandahalla
sidotjanster som avses i bilaga |
avsnitt B punkt 1 till Europa-
parlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av
direktiv.  2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU, i lydelsen
enligt  Europaparlamentets och
radets direktiv (EU) 2016/1034,
eller

4. ett utlandskt kreditinstitut som
hér hemma i en stat inom EES och
som dar fatt auktorisation att starta

3. ett fondbolag som har till-
stand att ta emot medel med redo-
visningsskyldighet enligt 1 kap. 4 §
eller 7kap. 18 forsta stycket2
lagen (2004:46) om vardepappers-
fonder,

4. en AlF-forvaltare som forval-
tar en specialfond och som har
tillstand att ta emot medel med
redovisningsskyldighet enligt
3kap. 1a8§ eller 28§ andra
stycket 2 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa
investeringsfonder,

5.ett utlandskt vérdepappers-
foretag som hoér hemma i en stat
inom  Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES) och som
dar har tillstand att tillhandahalla
sidotjanster som avses i bilaga |
avsnitt B punkt 1 till Europa-
parlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av
direktiv.  2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU, i lydelsen
enligt  Europaparlamentets och
radets direktiv (EU) 2016/1034,

6. ett utlandskt kreditinstitut som
hér hemma i en stat inom EES och
som dar fatt auktorisation att starta

21
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och driva verksamhet i kredit-
institut som avses i artikel 8 i
Europaparlamentets och radets
direktiv.  2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behdrighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut och
vardepappersféretag, om andring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, i
den ursprungliga lydelsen.

och driva verksamhet i kredit-
institut som avses i artikel 8 i
Europaparlamentets och  radets
direktiv.  2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut och
vardepappersforetag, om andring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, i
den ursprungliga lydelsen,

7. ett forvaltningsbolag som hor
hemma i en stat inom EES och som
dar har tillstdnd att driva sadan
verksamhet som avses i artikel 6.1
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 vardepapper (fond-
foretag), i den ursprungliga lydel-
sen, om forvaltningsbolaget far ta
emot medel med redovisnings-
skyldighet, eller

8.en utlandsk AlF-forvaltare
som hor hemma i en stat inom EES
och som forvaltar en specialfond
enligg 5kap. 28 lagen om
forvaltare av alternativa invest-
eringsfonder och far ta emot medel
med redovisningsskyldighet.



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

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder?

dels att 7 kap. 6 § ska upphdra att gélla,

dels att nuvarande 7 kap. 6 a 8 ska betecknas 7 kap. 6 §,

dels att 3 kap. 1 och 9 8§, den nya 7 kap. 6 §, 7 kap. 7 § och 15 kap. 1
och 2 8§ ska ha foljande lydelse,

dels att det ska inforas tvd nya paragrafer, 3 kap. 1a§ och 10 kap.
11 8§, och ndrmast fore 7 kap. 6 § och 10 kap. 11 § nya rubriker av
féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

3 kap.
18§

For att forvalta en alternativ investeringsfond kravs tillstand av Finans-
inspektionen, om inte nagot annat framgar av denna lag. En AlF-férval-
tare med ett sadant tillstand ska vid varje tidpunkt uppfylla villkoren for
tillstand enligt denna lag.

Tillstdnd att forvalta en alternativ investeringsfond ska omfatta port-
foljforvaltning och riskhantering. En AlF-forvaltare far inte tillhanda-
hélla portféljforvaltning utan att samtidigt tillhandahalla riskhantering,
eller tvartom.

En AlF-forvaltare far inte &gna sig at ndgon annan verksamhet &n den
som anges i andra stycket. En extern AlF-forvaltare far dock

1. utfora tjanster enligt 2 8, och 1. utfora tjanster enligt 1 a eller

2 §, och

2. forvalta en véardepappersfond eller ett fondforetag efter tillstand av

Finansinspektionen enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder.

la§

En extern AlF-forvaltare med
tillstand enligt 1 § far av Finans-
inspektionen ges tillstand att ta
emot medel med redovisningsskyl-
dighet om forvaltaren avser att
fora investeringssparkonto enligt
lagen (2011:1268) om investe-
ringssparkonto.

Medel som tas emot med redo-
visningsskyldighet ska omedelbart
avskiljas fran AlF-forvaltarens
egna tillgangar.

! Senaste lydelse av 7 kap. 6 § 2014:991.
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Av tillstindet ska omfattningen av AlIF-forvaltarens ratt att forvalta
alternativa investeringsfonder framga. Tillstandet far ges en begransad
omfattning i frdga om investeringsstrategier.

Av tillstdndet ska det framga om
AlF-forvaltaren har tillstind for
diskretionar forvaltning av invest-
eringsportféljer och, i férekomm-
ande fall, sidotjénster enligt 2 8.

Av tillstdndet ska det framga om
AlF-forvaltaren har tillstand

—att ta emot medel med redo-
visningsskyldighet enligt 1 a §, och

— for diskretionér forvaltning av
investeringsportfoljer och, i fore-
kommande fall, sidotjanster enligt
28.

7 kap.

6a8g

De bestammelser om tillsyn pa
gruppniva i artiklarna 11-24 i
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013 och
lagen (2014:968) om sérskild
tillsyn  Over kreditinstitut och
vérdepappersbolag som géller for
ett vardepappersholag tillampas
ocksa for en AlF-forvaltare enligt
1 kap. 3 8. Det som foreskrivs om
kapitalkrav for AlF-forvaltare i
detta kapitel ska tillampas &ven pa
gruppniva.

78

Med undantag for 4§ tredje
stycket samt 5 och 6 8§ galler
detta kapitel inte for AlF-
forvaltare som ar fondbolag med
tillstand enligt lagen (2004:46) om
vardepappersfonder.

Tillsyn pa gruppniva

68§

Bestammelser om tillsyn pa
gruppniva finns i artiklarna 11-24
i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013, i
lagen (2006:532) om sarskild
tillsyn dver finansiella konglomerat
samt i lagen (2014:968) om
séarskild tillsyn Over kreditinstitut
och vérdepappersbolag.

Med undantag for 4§ tredje
stycket och 5 § galler detta kapitel
inte for AlF-forvaltare som é&r
fondbolag med tillstand enligt
lagen (2004:46) om vardepappers-
fonder.

10 kap.

Information om héallbarhet

118§
En AlF-forvaltare ska for varje

alternativ investeringsfond som

2 Senaste lydelse av tidigare 7 kap. 6 a § 2014:991.



forvaltaren marknadsfor till icke-
professionella investerare i Sverige
lamna den information som behdvs
for forstaelsen av fondens forvalt-
ning med avseende pa hallbarhet,
daribland i frdgor som ror miljo,
sociala forhallanden, personal,
respekt fér manskliga rattigheter
och motverkande av korruption.

Informationen ska beskriva

1.vilka hallbarhetsaspekter som
beaktas i forvaltningen,

2. den eller de metoder som an-
vands for hallbarhetsarbetet, och

3. uppféljningen av hallbarhets-
arbetet.

Informationen ska finnas till-
ganglig pad AlF-forvaltarens webb-
plats. Darutéver ska information
enligt andra stycket 1 och 2 lam-
nas i fondens informationsbroschyr
och  arsheréattelse.  Information
enligt andra stycket 3 ska lamnas i
fondens arsberattelse eller i en
separat rapport.

Om héllbarhetsaspekter inte be-
aktas vid forvaltningen av fonden,
ska i stéllet information om detta
finnas tillganglig p& forvaltarens
webbplats samt i fondens informa-
tionsbroschyr och arsberattelse.

15 kap.

18

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om vilka uppgifter eller handlingar som ska ingd i
1. en anmélan for registrering enligt 2 kap. 3 §,

2. en underrattelse enligt 2 kap. 4 §,

3. en anstkan om tillstdnd enligt
3 kap. 2 §,

4.en ansbkan om tillstind att
forvalta en alternativ investerings-
fond enligt 3 kap. 18, 5 kap. 2 §
och 6 kap. 7 §,

5.en ansokan om tillstand till
marknadsforing enligt 4 kap. 2-5
och 8 8§ samt 5 kap. 5-7 och 10—
12 8§,

6.en anmdlan om vdsentlig

3. en ansokan om tillstand enligt
3kap.1as,

4. en ansGkan om tillstand enligt
3 kap. 2 §,

5.en ans6kan om tillstind att
forvalta en alternativ investerings-
fond enligt 3kap. 1§, 5kap. 2§
och 6 kap. 7 §,

6. en ansokan om tillstand till
marknadsforing enligt 4 kap. 2-5
och 8 8§ samt 5 kap. 5-7 och 10—
12 8§,

7.en anmilan om vdsentlig
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&ndring enligt 3 kap. 108§,
4 kap. 11 8, 5 kap. 9 § och 6 kap. 6
och 7 8§, samt

7.en verksamhetsplan enligt
3kap.5 8§, 4 kap. 9 § samt 6 kap. 1
och 3 §8.

andring enligt 3 kap. 108§,
4 kap. 11 8, 5 kap. 9 § och 6 kap. 6
och 7 8§, samt

8.en verksamhetsplan enligt
3 kap. 58§, 4 kap. 9 § samt 6 kap. 1
och 3 §8.

28§
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far

meddela foreskrifter om

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

1. vilka atgarder en AlF-forval-
tare ska vidta for att uppfylla de
krav som foljer av 3kap. 1a§
andra stycket eller 28 tredje
stycket,

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

stycket,

3. vilka poster som far riaknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt

7 kap. 1-4 88,

4. vilka uppgifter som ska ingd i en underrattelse enligt 8 kap. 14 § och
i en ansokan om godkannande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska lamnas till Finansinspektionen,

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

6. vilka uppgifter som ska ingd i en informationsbroschyr enligt

10 kap. 1 § och 12 kap. 7 §,

7. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och

12 kap. 8 §,

8. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt

10 kap. 3 §,

9. vilka uppgifter som ska inga i
underrattelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 8§ samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska lamnas till Finansinspektionen,

10. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestdammelserna i
12 kap. 3 §,

11.innehdll i arsherattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10§,

12. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvandning, det
system for riskhantering som en

9. hur informationen  enligt
10 kap. 11 § ska presenteras,

10. vilka uppgifter som ska inga i
underréttelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 88 samt vilken information och
vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

11. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestdmmelserna i
12 kap. 3 §,

12.innehdll i arsherattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10 §,

13. kriterier for de finansiella
tillgangar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AIlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvandning, det
system for riskhantering som en



AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berékning
av exponeringar enligt 12 kap.
13§,

13.pa vilket satt underrattelse
ska lamnas, vilka fel och forsum-
melser som ska rapporteras till
Finansinspektionen samt forutsatt-
ningar for dverforing av finansiella
instrument och forvaltning enligt
12 kap. 14 §,

14. hur berédkning och redo-
visning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

15. vilken information som ska
lamnas till andelsdgare, hur den ska
utformas, pd vilket satt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas  informationen  enligt
12 kap. 16 8,

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

17. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finans-
inspektionen enligt 13 kap. 6 8§,

18. avgifter enligt 13 kap. 158§,
samt

19.pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upp-
réttas.

AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berékning
av exponeringar enligt 12 kap.
13 §,

14. pa vilket satt underrattelse
ska l&mnas, vilka fel och forsum-
melser som ska rapporteras till
Finansinspektionen samt forutsatt-
ningar for dverforing av finansiella
instrument och forvaltning enligt
12 kap. 14 §,

15. hur berékning och redo-
visning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 8§,

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

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

18. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finans-
inspektionen enligt 13 kap. 6 §,

19. avgifter enligt 13 kap. 158§,
samt

20.pd vilket sprék handlingar
som avses i denna lag ska upp-
rattas.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.
2. Bestammelserna i 10 kap. 11 § tredje och fjarde styckena tillampas
forsta gangen i fraga om arsberattelsen for det rakenskapsar som inleds

narmast efter den 31 december 2017.
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2.7 Forslag till lag om &ndring i lagen (2014:797)
om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 2 § lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen
(2014:797) om &ndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

15 kap.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far

meddela foreskrifter om

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

1. vilka atgarder en AlF-forval-
tare ska vidta for att uppfylla de
krav som foljer av 3kap. 1a§
andra stycket eller 28 tredje
stycket,

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

stycket,

3. vilka poster som far raknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt

7 kap. 1-4 88,

4. vilka uppgifter som ska inga i en underrattelse 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,

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

6. vilka uppgifter som ska ingd i en informationshroschyr enligt

10 kap. 1 § och 12 kap. 7 §,

7. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och

12 kap. 8 §,

8. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt

10 kap. 3 §,

9. vilka uppgifter som ska ingad i
underrattelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 88 samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska lamnas till Finansinspektionen,

10. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestdmmelserna
i 12 kap. 3 §,

11. innehall i arsberéattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10 §,

12. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-

9. hur informationen  enligt
10 kap. 11 § ska presenteras,

10. vilka uppgifter som ska inga
i underrattelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 88 samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska lamnas till Finansinspektionen,

11. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestdmmelserna
i 12 kap. 3 §,

12. innehall i arsberattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10§,

13. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-



fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvandning, det
system for riskhantering som en
AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berakning
av exponeringar enligt 12 kap.
138§,

13.pa vilket satt underrattelse
ska l&mnas, vilka fel och férsum-
melser som ska rapporteras till
Finansinspektionen samt forutsatt-
ningar for éverforing av finansiella
instrument och forvaltning enligt
12 kap. 14 8,

14. hur berdkning och redovis-
ning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

15. vilken information som ska
lamnas till andelsdgare, hur den
ska utformas, pa vilket sitt den ska
tillhandahallas och vad som ska bi-
fogas informationen enligt 12 kap.
16 §,

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

17. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska l&mna till Finans-
inspektionen enligt 13 kap. 6 §,

18. avgifter enligt 13 kap. 15 §,
samt

19. pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upp-
rattas.

fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvandning, det
system for riskhantering som en
AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berékning
av exponeringar enligt 12 kap.
13§,

14. pa vilket satt underrattelse
ska lamnas, vilka fel och forsum-
melser som ska rapporteras till
Finansinspektionen samt forutsétt-
ningar for dverfdring av finansiella
instrument och forvaltning enligt
12 kap. 14 §,

15. hur berdkning och redovis-
ning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

16. vilken information som ska
ldmnas till andelségare, hur den
ska utformas, pa vilket satt den ska
tillhandahallas och vad som ska bi-
fogas informationen enligt 12 kap.
16 §,

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

18. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finans-
inspektionen enligt 13 kap. 6 §,

19. avgifter enligt 13 kap. 15 §,
samt

20. pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upp-
réttas.
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2.8 Forslag till lag om &ndring i lagen (2014:798)
om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 15 kap. 1 och 2 8§ lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder i stallet for lydelsen enligt
lagen (2014:798) om &ndring i den lagen ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

15 kap.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om vilka uppgifter eller handlingar som ska inga i
1. en anmélan for registrering enligt 2 kap. 3 §,

2. en underrattelse enligt 2 kap. 4 §,

3. en ansokan om tillstand enligt
3 kap. 2§,

4.en ansokan om tillstdnd att
forvalta en alternativ investerings-
fond enligt 3 kap. 18, 5 kap. 2 §
och 6 kap. 7 §,

5.en anstkan om fillstand till
marknadsforing enligt 4 kap. 2—
588 samt 5 kap. 6, 7, 11 och
12 8§,

6.en anmdlan om vésentlig
andring enligt 3 kap. 108§,
4 kap. 11§, 5 kap. 9 § och 6 kap. 6
och 7 8§, samt

7.en verksamhetsplan enligt
3kap. 58§, 4 kap. 9 § samt 6 kap. 1
och 3 §8.
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3. en ansokan om tillstand enligt
3kap.1as§,

4. en anstkan om tillstand enligt
3kap. 2§,

5.en ansokan om tillstand att
forvalta en alternativ investerings-
fond enligt 3kap. 1§, 5kap. 2§
och 6 kap. 7 §,

6.en ansokan om tillstand ftill
marknadsforing enligt 4 kap. 2—
588 samt 5 kap. 6, 7, 11 och
12 8§,

7.en anmalan om vésentlig
andring enligt 3 kap. 108,
4 kap. 11 §, 5 kap. 9 § och 6 kap. 6
och 7 8§, samt

8.en verksamhetsplan enligt
3kap. 5§, 4 kap. 9 § samt 6 kap. 1
och 3 §8.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far

meddela foreskrifter om

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

1. vilka atgarder en AIF-forval-
tare ska vidta for att uppfylla de
krav som foljer av 3kap. 1a§
andra stycket eller 28 tredje
stycket,

2.vad en AlF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i

4 kap. 2 § forsta stycket 4,

3. vilka poster som far raknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt

7 kap. 1-4 8§,



4. vilka uppgifter som ska ingd i en underrattelse enligt 8 kap. 14 § och i
en anstkan om godké&nnande enligt 8 kap. 16 §, samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt ska lamnas till Finansinspektionen,

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

6. vilka uppgifter som ska ingd i en informationsbroschyr enligt

10 kap. 1 8§ och 12 kap. 7 §,

7. vilka uppgifter som ska ingd i ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och

12 kap. 8 §,

8. tillhandahallande av informationsbroschyr och faktablad enligt

10 kap. 3 §,

9. vilka uppgifter som ska inga i
underréttelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 88 samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska l&mnas till Finansinspektionen,

10. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestdimmelserna i
12 kap. 3 §,

11. innehall i Aarsberattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10§,

12. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvédndning, det
system for riskhantering som en
AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berékning
av exponeringar enligt 12 kap.
13§,

13. pa vilket satt underrattelse
ska l&mnas, vilka fel och for-
summelser som ska rapporteras till
Finansinspektionen ~ samt  for-
utsattningar for Overforing av
finansiella instrument och for-
valtning enligt 12 kap. 14 §,

14. hur berdkning och redo-
visning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

15. vilken information som ska
lamnas till andelsdgare, hur den
ska utformas, pa vilket satt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas  informationen  enligt
12 kap. 16 §,

9. hur informationen  enligt
10 kap. 11 § ska presenteras,

10. vilka uppgifter som ska inga i
underrattelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 88 samt vilken information och
vilka handlingar som samtidigt ska
lamnas till Finansinspektionen,

11. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestimmelserna i
12 kap. 3 §,

12.innehdll i arsberéttelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10 §,

13. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sddan anvandning, det
system for riskhantering som en
AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berékning
av exponeringar enligt 12 kap.
13§,

14. pa vilket satt underrattelse
ska ldmnas, vilka fel och for-
summelser som ska rapporteras till
Finansinspektionen ~ samt  for-
utsattningar for Overféring av
finansiella instrument och for-
valtning enligt 12 kap. 14 §,

15. hur berdkning och redo-
visning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

16. vilken information som ska
lamnas till andelsagare, hur den
ska utformas, pa vilket sétt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas  informationen  enligt
12 kap. 16 §,
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16. vad som vid forvaltning av
specialfonder ska iakttas for att
uppfylla skyldigheterna i 12 kap.
19§,

17. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finans-
inspektionen enligt 13 kap. 6 §,

18. avgifter enligt 13 kap. 158§,
samt

19. pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upp-
rattas.

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

18. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finans-
inspektionen enligt 13 kap. 6 §,

19. avgifter enligt 13 kap. 158§,
samt

20. pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upp-
rattas.



2.9 Forslag till lag om &ndring i lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar

Hérigenom foreskrivs att 1 kap. 1 och 2 88 lagen (2014:966) om
kapitalbuffertar ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
1 §P
Denna lag innehaller bestammelser om olika slag av kapitalbuffertar
och om ingripanden och restriktioner nar ett institut inte uppfyller det
kombinerade buffertkravet.
Att vissa bestammelser i denna
lag géller &ven for fondbolag och
AlF-forvaltare framgar av 2 kap.
10 och 10 a 88 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder och 7 kap. 6 §
lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.
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| denna lag betyder

1. blandade finansiella moderholdingféretag inom EES: féretag som
avses i artikel 4.33 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
vérdepappersforetag och om &ndring av forordning (EU) nr 648/2012
(tillsynsforordningen),

2. dotterforetag: sadant foretag som avses i artikel 4.16 i tillsyns-
forordningen,

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

4. ESRB: Europeiska systemriskndmnden enligt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om
makrotillsyn av det finansiella systemet p& EU-niva och om inréttande av
en europeisk systemrisknamnd,

5. finansiella moderholdingforetag inom EES: foretag som avses i
artikel 4.31 i tillsynsférordningen,

6. institut: kreditinstitut enligt lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, Svenska skeppshypotekskassan och vérdepap-
persholag,

7. kapitaltackningsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utdva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag,
om andring av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG,

8. karnprimarkapital: kapital som avses i artikel 50 i tillsynsfor-
ordningen,

! Andringen innebér att andra stycket tas bort.
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9. moderinstitut inom EES: foretag som avses i artikel 4.68 i
tillsynsfoérordningen,

10. pa& grupp- eller undergruppsniva: det satt som institut i enlighet
med bestammelser om tillsyn pd gruppnivd i artiklarna 6-24 i
tillsynsforordningen ska uppfylla stallda krav,

11. systemrisk: risk for en stérning i det finansiella systemet som kan f&
allvarliga negativa konsekvenser for det finansiella systemet och
samhallsekonomin,

12. systemviktigt institut: ett institut vars fallissemang eller bristande
funktion kan leda till systemrisk,

13. tillsynsforordningen: Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut
och vdrdepappersféretag och om d&ndring av forordning (EU) nr
648/2012,

14. totalt riskvagt exponeringsbelopp: det belopp som avses i artikel 92
i tillsynsforordningen,

15. vardepappersbolag: ett 15. vardepappersbolag: ett

svenskt aktiebolag som har fatt
tillstdnd att driva vardepappers-
rorelse enligt lagen (2007:528) om

vardepappersforetag som avses i
artikel 4.1.2 i tillsynsférordningen
nar det ar ett svenskt aktiebolag,

vardepappersmarknaden och som och
inte &r ett bankaktiebolag eller
kreditmarknadsbolag enligt lagen

om bank- och finansieringsrorelse,

och

16. vardedverforingar kopplade till kArnprimérkapitalet:

a) utbetalning i form av en kontant utdelning,

b) fondemission eller partiell fondemission eller 6verforing eller
utdelning av helt eller delvis betalda fondaktier eller andra kapital-
instrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

c) inlésen eller uppkdp av egna aktier eller andelar eller andra
kapitalinstrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

d) dterbetalning av belopp som uthetalas med anknytning till
kapitalinstrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

e) en dverforing eller utdelning av poster som avses i artikel 26.1 b—e i
tillsynsforordningen.

Denna lag tréder i kraft den 1 januari 2018.



2.10

Forslag till lag om &ndring i lagen (2014:968)

om sarskild tillsyn dver kreditinstitut och

vardepappersbolag

Hérigenom foreskrivs att 1 kap. 2, 4 och 5 8§ lagen (2014:968) om
sarskild tillsyn over kreditinstitut och vérdepappersbolag ska ha foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
28

I denna lag betyder

1. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
2. institut: kreditinstitut och vardepappersbolag,

3. kreditinstitut:

bank och kreditmarknadsforetag

enligt lagen

(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse samt Svenska skepps-

hypotekskassan,

4. véardepappersbolag: ett
svenskt aktiebolag som har fatt
tillstdnd att driva vardepappers-
rorelse enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden och som
inte &r ett bankaktiebolag eller ett
kreditmarknadsbolag enligt lagen
om bank- och finansieringsrorelse.

4. vardepappersbholag: ett varde-
pappersféretag som avses i artikel
4.1.2 i tillsynsforordningen nar det
ar ett svenskt aktiebolag.

Termer och uttryck i évrigt i denna lag har samma betydelse som i

tillsynsférordningen.

48

Att vissa bestdmmelser i denna lag
géller dven for fondbolag, betal-
ningsinstitut och AlF-férvaltare
framgar av 2 kap. 10 och 10 a §8

Att vissa bestdmmelser i denna lag
géller &ven for betalningsinstitut
framgdr av 3 kap. 28§ lagen
(2010:751) om betaltjanster.

lagen (2004:46) om véardepappers-
fonder, 3 kap. 2 § lagen (2010:751)
om betaltjanster och 7 kap. 6 och
6 a 8§ lagen (2013:561) om forval-
tare av alternativa investerings-
fonder.

5§

De bestdmmelser i tillsynsforordningen som enligt férordningen géller
for kreditinstitut ska tillampas aven for sidana kreditinstitut enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse som inte omfattas av
forordningens definition av kreditinstitut.

! Andringen innebér att andra stycket tas bort.
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De bestdmmelser i tillsynsfor-
ordningen som enligt forordningen
galler fér vardepappersféretag ska
tillampas &ven for saddana varde-
pappersbolag som inte omfattas av
forordningens definition av varde-
pappersforetag.
De bestdammelser i tillsynsférordningen som enligt férordningen géller
for kreditinstitut ska, med undantag av bestdmmelserna om stora
exponeringar, tillampas aven for Svenska skeppshypotekskassan.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.



3 Arendet och dess beredning

Regeringen gav i oktober 2014 en sérskild utredare i uppdrag att bl.a.
analysera om det finns behov av andringar i de naringsréattsliga bestam-
melserna i syfte att starka den svenska fondbranschens konkurrenskraft
och i sa fall foresla vilka andringar som ska goras (dir. 2014:139).

Genom tillaggsdirektiv beslutade av regeringen i december 2014 och i
mars 2015 utvidgades uppdraget till att ocksd omfatta dels forslag pa
atgarder for att forbattra informationsgivningen och jamfarbarheten kring
hur fondforvaltare beaktar hallbarhetsaspekter i sin forvaltning av fonder
(dir. 2014:158), dels forslag pa atgarder for att tydliggora skillnaden
mellan aktivt och passivt forvaltade fonder for investerare (dir. 2015:28).

Utredningen, som antog namnet 2014 ars fondutredning, lamnade i juni
2015 delbetdnkandet UCITS V En uppdaterad fondlagstiftning
(SOU 2015:62). Delbetankandet har behandlats i sarskild ordning (se dnr
Fi2015/03428/V). Uppdraget i Ovrigt redovisades i slutbetdnkandet
Enhallbar,  transparent och  konkurrenskraftig ~ fondmarknad
(SOU 2016:45). En sammanfattning av slutbetédnkandet finns i bilaga 1.

De delar i slutbetdnkandet som avser hallbarhetsfragor i fondforvalt-
ningen, investeringssparkonto, andelsklasser med sarskilda villkor for
distribution och valutasakring samt kapitaltdckningsregler behandlas i
denna lagradsremiss. Ovriga delar i slutbetankandet kommer att be-
handlas vid ett senare tillfalle. Utredningens lagférslag i de delar som
behandlas i denna lagradsremiss finns i bilaga 2.

Slutbetdnkandet har remissbehandlats. En forteckning dver remiss-
instanserna finns i bilaga 3. En remissammanstélining finns tillganglig i
Finansdepartementet (dnr Fi2016/02541/V).

Under beredningen av arendet har fraga uppkommit om huruvida aven
AlF-forvaltare bor fa fora investeringssparkonto. Fragan har beretts
under hand med Skatteverket som inte har nagot att invidnda mot att det
infors en sadan mojlighet (Fi2017/2277/V). Under beredningen av
arendet har fraga dven uppkommit om huruvida Sjunde AP-fonden bor
omfattas av de krav pa att redovisa information om hallbarhet som
foreslas. Fragan har beretts under hand med Sjunde AP-fonden som inte
har nagot att invdnda mot att det infors ett saddant krav
(Fi/2017/02466/V).

4 Den svenska fondmarknaden

4.1 Olika typer av fonder och fondforvaltare

Sedan bdrjan pa 1990-talet ar den svenska lagstiftningen pa fondomradet
anpassad till EU-ratten. Den EU-réttsliga regleringen finns bl.a. 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 vardepapper (fondforetag) (i det
foljande benamnt UCITS-direktivet). Det direktivet har i svensk réatt
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genomforts i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder. En svensk UCITS-
fond benamns vardepappersfond. Svenska aktiebolag som har tillstand att
driva fondverksamhet, dvs. férvalta en vardepappersfond och handha for-
séljning och inlésen av andelar, bendmns fondbolag. Utlandska UCITS-
fonder bendamns fondféretag i svensk ratt och utlandska fondbolag be-
namns forvaltningsbolag.

En UCITS-fond maste vanda sig till allmanheten. Det ar saledes inte
mojligt att begransa kretsen av investerare i en UCITS-fond. Eftersom
UCITS-fonder véander sig till allménheten géller sérskilda placerings-
regler som syftar till att tillvarata investerarnas behov av riskspridning.
Placeringsreglerna innebar begransningar av vilka tillgangsslag medlen i
fonden far placeras i och begransningar av vilka riskkoncentrationer som
en UCITS-fond far ha. Ut6ver placeringsreglerna galler sérskilda skydds-
regler for UCITS-fonder, t.ex. att andelar i fonden maste kunna losas in
eller aterkopas pa fondandelsagarens begaran, att fondandelsagarna ska
fa tillgang till viss information om fonden och att tillgdngarna i fonden
ska forvaras hos ett forvaringsinstitut.

Ett viktigt syfte med den gemensamma regleringen for UCITS-fonder
ar att skapa en gemensam fondmarknad inom EU. Darfor innehéller
UCITS-direktivet regler om vad som galler for UCITS-fonder vars
andelar marknadsfors i ett annat land inom EES &n hemlandet. Utldndska
forvaltare kan darfor med stod av lagen om vérdepappersfonder mark-
nadsfora UCITS-fonder etablerade utomlands till svenska investerare
efter ett visst underrattelseforfarande (1 kap. 7 § lagen om vardepappers-
fonder). Dessa fonder ska folja de regler som géller i det land dér fonden
&r etablerad. Regelverket &r dock i stora delar harmoniserat genom
UCITS-direktivets minimiregler. UCITS-direktivet medger inte att det i
nationell ratt stalls hogre krav p& gransoverskridande aktorer nér det
galler sadant som faller inom direktivets tillampningsomrade. Regler-
ingen av bl.a. fondens rattsliga struktur varierar dock mellan olika lander.
UCITS-direktivet innehaller ocksa regler om s.k. forvaltningspass som
innebdr att forvaltning av en fond i ett land inom EES kan ske gransover-
skridande av en forvaltare i ett annat land inom EES.

Genom Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den
8juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
&ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och fdérordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (i det foljande bendmnt
AIFM-direktivet) regleras dven andra typer av fondférvaltare pd EU-
niva. Definitionen av en alternativ investeringsfond &ar vid och omfattar
en mangd olika typer av fonder sdsom hedgefonder, riskkapitalfonder,
fastighetsfonder och infrastrukturfonder. Fonderna regleras endast
indirekt genom AlIFM-direktivet. | stallet &r kraven i direktivet avsedda
att riktas mot forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-
forvaltare). AIFM-direktivets regler har i svensk rétt genomforts i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. P& mot-
svarande satt som i UCITS-direktivet innebdr AIFM-direktivet att alter-
nativa investeringsfonder som ar etablerade i ett land inom EES, efter ett
underrattelseforfarande, far marknadsforas gransoverskridande till inves-
terare i ett annat land inom EES. Till skillnad fran UCITS-direktivet
géller ratten till gransoverskridande marknadsforing i AIFM-direktivet
dock enbart marknadsforing till professionella investerare. En AlF-



forvaltare som &r etablerad i ett land inom EES far ocksa forvalta en
alternativ investeringsfond som &r etablerad i ett annat land inom EES
med stdd av regler om forvaltningspass.

AlFM-direktivet hindrar inte att det i nationell ratt stalls upp andra
eller ytterligare krav pa fonder som vander sig till icke-professionella
investerare (se artikel 43.1 i AIFM-direktivet).

En specialfond ar en svensk nationellt reglerad alternativ investerings-
fond som far marknadsforas till icke-professionella investerare. Det finns
aven andra alternativa investeringsfonder som far marknadsforas till
icke-professionella investerare (se 4 och 5 kap. lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder).

Till skillnad mot vad som galler for vardepappersfonder far en special-
fond vénda sig till en begrénsad krets investerare. En specialfond be-
hover inte erbjuda samma likviditet som en vardepappersfond men maste
vara oppen for inlésen minst en gang per ar. Placeringar av fondmedel i
en specialfond behdver inte heller folja de placeringsregler som galler for
vardepappersfonder. Undantag fran placeringsreglerna provas av Finans-
inspektionen och grundar sig pad forhallandena i det enskilda fallet.
Inspektionen provar ocksd, vid godkannande av fondbestammelserna for
en specialfond, om fondens placeringsstrategi ar forenlig med de krav
som stalls pa riskspridning.

Vardepappersfonder och specialfonder har det gemensamt att de &r
kontraktsrattsliga fonder som inte utgor sjélvstandiga rattssubjekt (4 kap.
1 8§ lagen om vardepappersfonder och 12 kap. 1 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder). De kan inte forvarva rattigheter eller ta
pa sig skyldigheter. De kan inte heller bli féremal for konkursforfarande.
Fondandelsdgarnas ratt till fonden ar beskuren och begransar sig till
ratten att fa sin andel i fonden inlést och att i vissa fall fa utdelning.

4.2 Fondmarknadens betydelse

Det finns inget annat land dar s manga sparar i fonder som i Sverige.
Privatpersoner och hushall star for den storsta andelen, men &ven t.ex.
foretag och kommuner investerar i fonder. Genom det svenska premie-
pensionssystemet &r i princip alla svenskar fondsparare. Med privat fond-
sparande, inklusive privat pensionssparande, och tjanstepension uppgar
andelen som sparar i fonder till drygt 75 procent, vilket &r den hdgsta
siffran i vérlden. Vid utgdngen av 2016 uppgick den totala fondfor-
mdgenheten till 3 568 miljarder kronor (enligt uppgift fran Fondbolagens
forening). Aktiefonder str for merparten av fondférmogenheten.
Blandfonder och s.k. fond-i-fonder & dock de fondtyper som har okat
procentuellt mest under den senaste tiodrsperioden.

Mangfalden i utbudet av fonder ar stort; det finns for konsumenter
omkring 3 000 fonder att vélja pa. Det ger stor valfrihet att gora aktiva
val nér det géller exempelvis inriktning, forvaltningsstil, pris och service-
grad. Att valfrihet, rérlighet och konkurrens, prispress inkluderad, har
okat stods bl.a. av rapporter fran Konkurrensverket (Uppdragsforsknings-
rapport 2015:6 och Den svenska fondmarknaden — en férdjupning,
rapport 2015:8).
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Den svenska fondmarknaden kénnetecknas av att ett stort antal
utldndska fonder marknadsfors i Sverige. En del av dessa fonder for-
valtas av bolag som ingér i en svensk koncern, men som av olika skal
lagt verksamheten utanfor Sverige (se SOU 2010:78 s. 602). De utland-
ska fonder som marknadsfors i Sverige &r till storsta andelen sddana
fonder som omfattas av UCITS-direktivet och kan darmed utnyttja ratten
till gransdverskridande marknadsféring.

Utover fondsparandets betydelse for privatpersoner och hushéll spelar
fondmarknaden en viktig roll i det finansiella systemet. | fonderna
sammanfors resurser i form av kapital fran flera mindre investerare,
vilket leder till stordriftsfordelar, kad riskspridning och lagre kostnader
jamfort med om investerarna investerade direkt i alla de underliggande
tillgdngarna. Det finns ocksa en stor samhallsekonomisk betydelse av en
val fungerande fondmarknad. Fonderna bidrar genom sina investeringar
med likviditet till aktiemarknaden och foljaktligen med kapitalférsorjning
till sjalva bolagen. Denna funktion kommer att bli allt viktigare. Inom
EU strdvar man efter att komplettera bankerna som en kanal for finan-
siering till sma och medelstora foretag och man ser fondsparande som en
mdjlighet att uppna detta (se handlingsplanen om en kapitalmarknadsunion
[COM(2015) 468] som presenterades den 30 september 2015).

3) Héllbarhetsaspekter 1 fondforvaltning

5.1 Vad ar hallbarhet?

Uttrycket hallbar utveckling lanserades ar 1987 i Forenta nationernas
(FN) rapport Véar gemensamma framtid, &ven kallad Brundtland-
kommissionens rapport. Hallbar utveckling definieras dar som “en
utveckling som tillfredsstaller dagens behov utan att dventyra kommande
generationers mojligheter att tillfredsstalla sina behov”. Rapporten pekar
ut tre dimensioner av hallbar utveckling: ekonomisk, social och miljo-
massig. De tre dimensionerna ska samstdmmigt och dmsesidigt stodja
varandra. Vid FN:s toppméte om héllbar utveckling i Johannesburg ar
2002 erkandes hallbar utveckling som en 6verordnad princip for FN:s
arbete. Vikten av héllbar utveckling har i Sverige kommit till uttryck
exempelvis i regeringsformen, dér det stadgas att det allménna ska framja
en hallbar utveckling som leder till en god miljé for nuvarande och
kommande generationer (1 kap. 2 §). Ett annat exempel &r miljobalken,
dér det anges att bestimmelserna i balken syftar till att framja en héllbar
utveckling som innebdr att nuvarande och kommande generationer
tillforsakras en halsosam och god miljo (1 kap. 1 §).

Bland foretag anvénds ofta uttrycket héllbart foretagande eller ”Corporate
Social Responsibility” (CSR). Med héllbart foretagande menas att agera
ansvarsfullt och minimera risken for negativ paverkan samt bidra till en
héallbar samhallsutveckling. Det innebar ocksd mojligheter till varde-
skapande och nya innovativa affarsmodeller déar foretagen arbetar
strategiskt, ar transparenta och samarbetar med andra aktérer i samhallet.
Féljande internationella riktlinjer kan vara till stoéd for arbetet med



héllbart foretagande: OECD:s riktlinjer for multinationella foretag, FN:s
Global Compact, FN:s véagledande principer for foretag och manskliga
rattigheter samt [LO:s karnkonventioner och trepartsdeklarationer.
I Europaparlamentets resolution av den 6 februari 2013 om foretagens
sociala ansvar: att arbeta for samhallets intressen och for hallbar
aterhamtning for alla (2012/2097[INI]) uttalas att CSR i stort sett bor
anses vara samma sak som de relaterade uttrycken ansvarsfulla eller etiska
foretag, “milj6, samhille och styrning”, hallbar utveckling och foretagens
ansvarsskyldighet.

| investerarkretsar talar man ofta om ”Environment, Social and Gover-
nance” (ESG), for att beskriva faktorer som bdor integreras i forvalt-
ningen. Med ”Environment” avses t.ex. bolagens inverkan pd milj0 och
klimat. Med “Social” avses frdgor som ror socialt ansvarstagande, t.ex.
manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling. Med
”Governance” avses fragor som ror styrningen av ett bolag, t.ex. aktie-
agares rattigheter och frdgor om ersattningar till ledande befattnings-
havare.

Det finns saledes inte ndgon allmant vedertagen definition av hall-
barhet. Som framgar ovan anvinds olika uttryck for att beskriva det
arbete som bedrivs inom omraden sdsom miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och antikorruption och bade ESG och CSR é&r vedertagna
uttryck pa omradet.

5.2 Utvecklingen pa marknaden

En framvéaxt av aktdrer och initiativ

Saval i Sverige som internationellt sker en snabb utveckling nar det galler
integrering av miljaspekter, sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter i
finansiell analys, forvaltningsmetoder, utvérdering och redovisning samt
inom finansiell forskning. Institutionella investerares ansvar och mojligheter
att bidra till en hallbar utveckling betonas alltmer. Initiativen pd omradet kan
tex. syfta till att uppratthalla investerarnas fortroende for forvaltaren och
marknaden eller till att forbattra riskhanteringen. De kan ocksa syfta till att
uppnd hogre finansiell avkastning, eftersom sambandet mellan ett bolags
hantering av miljoaspekter, sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter &
ena sidan och avkastning & andra sidan blir allt tydligare.

Det finns en mangd initiativ och metoder for arbete med héllbarhets-
fragor i kapitalforvaltning. Grundandet av FN:s “Principles for Respon-
sible Investments” (PRI) ar 2006 var en viktig milstolpe for att ge
legitimitet &t ESG-fragorna. Ett stort antal svenska fondbolag har anslutit
sig till PRI. Ett bolag som ansluter sig till PRI &tar sig att uppfylla de sex
principerna for ansvarsfulla investeringar. Dessa innebér bl.a. att bolaget
ska inforliva ESG-fragor med sina processer for placeringsanalyser och
beslutsfattande samt med sin &garpolicy, att det ska begéra dndaméls-
enlig redovisning av ESG-fragor av de foretag som det investerar i och
att det arligen ska rapportera till PRI och redogora for sitt arbete och
framsteg pa omradet hallbara investeringar.

| september 2015 antog FN en agenda for héallbar utveckling med bl.a.
17 nya globala mal som géller fram till & 2030 (Agenda 2030). | agen-
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dan lyfts foretagens betydelse fram for utvecklingen och det anges att
foretagen ska uppmuntras att infora hallbara metoder och att integrera
héllbarhetsinformation i sin rapporteringscykel. | sammanhanget kan
ocksa namnas det avtal som traffades vid klimatmotet COP21 i slutet av
2015. Avtalet utgdér grunden for landernas klimatarbete framdver och
skickar en tydlig signal till foretagen om betydelsen av klimatfragor.

I Sverige har utvecklingen av ESG bland institutionella investerare
framjats av att AP-fonderna ar 2001 fick i uppdrag att ta hansyn till miljo
och etik (prop. 1999/2000:46 s. 76 f.).

Regeringen har utarbetat en ambitios politik for hallbart foretagande.
| augusti 2015 lanserades Sveriges nationella handlingsplan for fore-
tagande och manskliga réttigheter. | december 2015 {verldmnade
regeringen en skrivelse till riksdagen dar man redovisade sin syn pa en
rad fragor kopplade till hallbart foretagande, t.ex. manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och miljohdnsyn, samt tydliggjorde sina forvantningar pa
foretags hallbarhetsarbete (skr. 2015/16:69 Politik for hallbart fore-
tagande). Regeringen forvantar sig att foretag verksamma i Sverige eller i
utlandet ska ha de internationella riktlinjerna for héllbart foretagande
som utgangspunkt for sitt arbete. Sedan 2015 finns ocksa ett nytt mal for
finansmarknadspolitiken som innebédr att det finansiella systemet ska
bidra till en hallbar utveckling (prop. 2015/16:1 utgiftsomrade 2 s. 19 f.).
Det innebér att finansmarknadens aktorer ska beakta miljomassiga,
sociala och bolagsstyrningsmassiga aspekter. | prop. 2015/16:193
Foretagens rapportering om hallbarhet och mangfald foreslog regeringen
regler som innebér att alla féretag av viss storlek ska rapportera hur de
arbetar med hallbarhet och mangfald. De nya reglerna tradde i kraft den
31 december 2016 och bygger p& Europaparlamentets och radets direktiv
2013/34/EU om éarsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa
typer av foretag, om dndring av Europaparlamentets och radets direktiv
2006/43/EG och om upphéavande av radets direktiv 78/660/EEG och
83/349/EEG, sasom det andrats genom direktiv 2014/95/EU vad galler
vissa stora foretags och koncerners tillhandahallande av icke-finansiell
information och mangfaldspolicy. Det kan &ven namnas att regeringen i
december 2016 beslutade att tillsitta en utredning med uppdrag att
undersdka hur marknaden for gréna obligationer kan utvecklas (dir.
2016:109). Det ar en marknad som dr viktig for att kanalisera kapital till
miljoprojekt och till finansiering av atgarder for klimatet.

I fondbranschen har arbetet med hallbarhetsfragor kommit forhallande-
vis 1&ngt. | Finansinspektionens rapport Miljé- och hallbarhetsperspektiv
i kreditgivning till foretag (november 2015) lyfts branschinitiativen pé
fondmarknaden fram som ett exempel p& nér transparens har bidragit till
en positiv utveckling av ett milj6- och hallbarhetsperspektiv. P4 samma
satt anser Finansinspektionen att transparens nar det galler hur hallbar-
hetsaspekter beaktas vid kreditgivning till féretag starker bankkundernas
och investerarnas stallning. Bade sjalvreglering och oberoende organisa-
tioners arbete har bidragit till utvecklingen inom fondbranschen.

Fondbolagens forening har utfardat riktlinjer fér fondbolagens mark-
nadsforing och information. Av riktlinjerna framgar bl.a. vad ett fond-
bolag har att iaktta for att marknadsforing av fonder ska fa innehalla
uttryck och formuleringar som innebar att det framhalls att fonden
investerar hallbart. Det kravs bl.a. att fondbolaget har en vl definierad



process for att vélja ut placeringar utifran de sarskilda hansyn som
fonden tar, att fondbolaget eller den koncern fondbolaget tillhér har gjort
ett officiellt atagande i relation till ett erkant tredjepartsorgan dar nagon
form av uppfoljning ingar, att fondbolaget lépande kontrollerar och
sakerstéller att urvalsprocessen féljs och minst en gang per ar redovisar
hur placeringspolicyn uppfylits. Riktlinjerna innebar ocksa ett krav pé en
héllbarhetsoversikt som beskriver hur fondbolaget arbetar med hallbar-
hetsfragor och som innehéller konkreta exempel pa hur arbetet har sett ut
i praktiken under féregaende ar. Fondbolagens forening har &ven tagit
fram en vdgledning for samordnad redovisning av fonders koldioxid-
avtryck (koldioxidintensitet).

Swesif (Swedish Sustainable Investment Forum), som &r ett oberoende
natverksforum for organisationer som arbetar for eller med hallbara
investeringar i Sverige, har utarbetat den s.k. Hallbarhetsprofilen.
Hallbarhetsprofilen &r ett fondfaktablad som syftar till att tillgodose
fondsparares behov av att pa ett enkelt och éverskadligt satt fa informa-
tion om hur hallbarhetskriterier tillampas i forvaltningen av fonden och
att mojliggora jamforbarhet mellan fonder. Hallbarhetsprofilen anvands
bl.a. pa Pensionsmyndighetens fondtorg. | april 2016 hade 667 fonder en
héllbarhetsprofil. For narvarande pagar ett arbete inom Swesif med att
ytterligare utveckla Hallbarhetsprofilen.

Nordisk Miljomarkning arbetar pa ett initiativ som gar ut pa att
Svanenmérka fonder som uppfyller vissa kriterier. Fondbolag ska kunna
anstka om markningen som kommer att stalla hoga krav pa hur forvalt-
ningen ska ske for att fa anvanda markningen. En extern aktor ska arligen
kontrollera att kraven uppfylls. Uppdraget att ta fram kriterier for att
Svanenmarka fonder kommer fran Nordiska ministerradet och beslut om
kriterierna véntas fattas i juni 2017.

Analysfiretaget Morningstar visar pa sin webbplats sedan i mars 2016
en jamforelse av fonders innehav med syfte att spegla hur val de foretag
som en fond har placerat kapital i hanterar sitt ansvar inom ESG. En
jamforelse med andra fonder i samma kategori kan goras i verktyget
Morningstar Sustainability Rating.

Den storsta delen av det kapital som placeras pa ett hallbart satt harror
fran institutionella investerare. Intresset for hallbara placeringar okar
dock bland privatsparare. For att privatsparare ska kunna fatta val-
grundade investeringsbeslut stalls dock stora krav pa den information
som ges.

Metoder for hallbara investeringar

Det finns flera olika metoder for att investera héllbart. Den vanligaste
metoden ar uteslutning av kontroversiella sektorer, sdsom vapen, alkohol
och tobak. Med tiden har dock metoderna for ett positivt urval och ett
aktivt dgande utvecklats och blivit mer sofistikerade. Olika metoder kan
ocksd kombineras med varandra. Det finns fondforvaltare som forst
sorterar bort de samsta investeringsobjekten ur héllbarhetssynpunkt
(uteslutning), dérefter véljer ut de bé&sta investeringsobjekten (positivt
urval/bast i klassen) och sedan agerar som aktiva agare for att paverka de
foretag man har innehav i (aktivt &gande). En metod for att sétta en ram
for héllbarhetsarbetet &r s.k. normbaserad genomlysning (’screening”),
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dar forvaltaren later en tredje part gora en genomlysning av bolag for att
bedéma om dessa agerar i strid med internationella konventioner eller
andra normer. Dérefter fattas beslut om t.ex. uteslutning eller paverkans-
arbete. Samtliga dessa metoder &r vanligt forekommande pa den svenska
marknaden. Metoderna anvéands framst nar det géller aktieplaceringar.
Det ar naturligtvis majligt att investera hallbart dven nar det galler andra
tillgangsslag och andra fondtyper, sdsom hedgefonder. Metoderna maste
da anpassas nagot. FOr en narmare beskrivning av metoder for hallbara
investeringar hénvisas till avsnitt 4 i utredningens slutbetdankande
(SOU 2016:45).

5.3 Ett nytt krav pa hallbarhetsinformation

Regeringens bedémning: Det bor inforas ett krav i lag pa tillhanda-
héllande av hallbarhetsinformation. Kravet bor utformas sa att det ger
utrymme for forandringar nér det galler uttrycket hallbarhet och vilka
metoder som anvéands i hallbarhetsarbetet. Nagon definition av hall-

barhet bor inte inféras.

Utredningens beddmning Overensstdmmer med regeringens bedém-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedémningen
eller har inget att invdnda mot den. Handelshégskolan vid Goteborgs
universitet, Finansbolagens Forening och Fondbolagens férening anser
att utvecklingen av héllbarhetsrapportering bést sker genom sjélv-
reglering. De pekar pa att det sker en snabb utveckling pa omradet samt
att en lagreglering riskerar att snabbt bli omodern och i sémsta fall
kontraproduktiv. Aven Naringslivets Regelnamnd och Juridiska fakul-
tetsstyrelsen vid Lunds universitet ifragasatter behovet av lagstiftning pa
detta omréade med héanvisning till att det redan finns sjalvreglerings-
initiativ. Finansbolagens Forening och Fondbolagens forening patalar
ocksa att eventuell lagstiftning bér utformas sd att den inte hdammar
utvecklingen pa omréadet.

Skalen for regeringens bedémning: Som framgar i avsnitt 5.2 finns
flera sjélvregleringsinitiativ i fondbranschen. Det saknas dock en offent-
lig reglering om héllbarhetsinformation till investerare. Det finns bade
for- och nackdelar med att inféra en offentlig reglering. Handelshég-
skolan vid Goteborgs universitet, Juridiska fakultetsstyrelsen vid Lunds
universitet, Finansbolagens Fdrening, Fondbolagens férening och
Naringslivets Regelnamnd anser att frdgorna endast bor vara féremal for
sjdlvreglering och ifrgasitter behovet av en offentlig reglering.
Regeringen ser mycket positivt pd det arbete med hallbarhetsfragor som
bedrivs inom fondbranschen. Den héllbarhetsredovisning som sker
genom dessa initiativ &r dock i stor utstrackning frivillig, vilket innebér
att manga fondforvaltare inte lamnar ndgon hallbarhetsrapportering. For
att en investerare ska kunna valja ratt fond i forhallande till sina prefe-
renser dr det avgdrande att hallbarhetsinformationen for en fond kan jam-
féras med den for andra fonder. Enligt regeringens mening ar det darfor
angeldget att samtliga fondforvaltare tillhandahaller héllbarhetsinforma-
tion. Pa s sitt kan investerare fa ett sd fullodigt beslutsunderlag som



mojligt. Regeringen bedémer att enbart sjalvreglering inte kan uppna den
jamforbarhet som &r 6nskvard. Lagstiftning kan vidare skapa ett ramverk
for redovisning av héllbarhetsaspekter inom fondférvaltning. Ett lagkrav
kan fa till foljd att utvecklingen drivs framat mot en mer enhetlig och
standardiserad hallbarhetsredovisning som underlattar jamforbarheten.

Mot den bakgrunden anser regeringen att det bor inforas ett krav pa till-
handahallande av hallbarhetsinformation i lagen om vérdepappersfonder
och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Regeringen
beddmer att informationen, med det lagstadgade kravet som bas, pa sikt
kommer att forbattras och standardiseras sa att det blir mojligt att jamfora
héllbarhetsinformation pa samma satt som det i dag gar att jamfora
exempelvis avgifter. En sadan utveckling kan forvantas ske inom ramen
for sjalvregleringen. Forslaget till ny lagstiftning pd omradet bor darfor
betraktas som ett forsta steg i syfte att paskynda den utvecklingen.

Som framgar i avsnitt 5.1 &r uttrycket hallbarhet foranderligt och utveck-
las standigt. Fran borjan var fokus pa miljofragor. Efterhand har emeller-
tid hansyn tagits till fler och fler aspekter, sdsom manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och bekampning av korruption. Pa senare tid har aven
diskuterats om inte ockséa frdgan om var och hur ett foretag betalar skatt
bor vagas in. Aven metoderna for att investera héllbart forandras och ut-
vecklas. Detsamma géller for de matt och standarder som kan anvéandas
som hjalpmedel for att bedéma hur hallbart ett visst investeringsobjekt
ar. Vilka matt och standarder som &r mest anvandbara beror dessutom pa
vilken eller vilka metoder fondforvaltaren tillampar i sitt hallbarhets-
arbete.

Det finns saledes inte ndgon given definition av hallbarhet, och inte
heller nagon sjalvklar metod eller nagot maétt for hallbarhetsarbetet.
Négot sadant &r inte heller alltid att foredra. Genom att uttryck och
metoder utvecklas kontinuerligt sker standiga forbéattringar. En alltfor
rigid offentlig reglering pa omradet skulle riskera att hamma utveck-
lingen. Om lagstiftaren entydigt skulle reglera vad som ryms i uttrycket
hallbarhet och vilka metoder och matt som ska anvandas, skulle utveck-
lingen riskera att hdmmas. Regeringen instdmmer med Finansbolagens
Forening och Fondbolagens férening att en offentlig reglering bor ut-
formas sé att den &r 6ppen och flexibel och ger s mycket utrymme som
mojligt for fortsatt utveckling. Hallbarhet bér darfor inte definieras i lag
eller i foreskrifter pa lagre niva an lag.

54 Utformningen av informationskravet

5.4.1 Krav pa hallbarhetsinformation for fondbolag,
forvaltningsbolag och AlF-forvaltare

Regeringens forslag: Fondbolag, férvaltningsbolag och AlF-férval-
tare ska for varje véardepappersfond som bolaget forvaltar respektive
varje alternativ investeringsfond som forvaltaren marknadsfor till
icke-professionella investerare [&mna den information som behdvs for
forstaelsen av fondens forvaltning med avseende pa hallbarhet, dar-
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ibland i fragor som ror miljo, sociala forhallanden, personal, respekt
for ménskliga réttigheter och motverkande av korruption.

Informationen ska beskriva

1. vilka hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen,

2. den eller de metoder som anvands for hallbarhetsarbetet, och

3. uppféljningen av hallbarhetsarbetet.

Informationen ska finnas tillganglig pa fondbolagets, forvaltnings-
bolagets respektive AlF-forvaltarens webbplats. Darutover ska infor-
mation enligt 1 och 2 ldmnas i fondens informationsbroschyr och
arsberéttelse. Information enligt 3 ska lamnas i fondens arsberattelse
eller i en separat rapport.

Om hallbarhetsaspekter inte beaktas vid forvaltningen av en fond,
ska i stallet information om detta finnas tillganglig pa foretagets
webbplats samt i fondens informationsbroschyr och arsberattelse.

Det som ska gélla for fondbolag enligt ovan ska daven galla for
Sjunde AP-fonden.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om hur informationen ska presenteras.

Utredningens forslag Overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag pa sa satt
att de hallbarhetsaspekter som informationen enligt utredningens forslag
i vart fall ska avse ar miljo, arbetsvillkor, manskliga rattigheter och anti-
korruption. Utredningens forslag omfattar inte Sjunde AP-fonden. Utred-
ningens forslag till bemyndigande att meddela foreskrifter ar vidare an
regeringens forslag genom att det omfattar vad héllbarhetsinformationen
ska innehalla.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Finansinspektionen anser att kraven bor
utformas s att de ar 6ppna och flexibla. Samtidigt maste det stallas hoga
krav pa den information som lamnas eftersom det ar viktigt med tydlig
information till konsumenter. Anvandandet av uttrycket hallbarhet, utan
tydlig definition, medfér en risk for att konsumenter vilseleds. Finans-
inspektionen noterar svarigheten eller det omgjliga i att bedoma vad ett
uttryck som “etisk” eller ”hallbar” konkret innebar. I sdmsta fall kan det
handla om s.k. greenwashing, dvs. en marknadsforingsatgard utan egent-
lig substans, och som samtidigt kan utgdra argument for foretagen att ta
ut en hdg avgift. Finansinspektionen ser det inte som sin uppgift att defi-
niera och reglera innebdrden av termer som hallbara, etiska eller klimats-
marta fonder, eftersom konsumenternas (och féretagens) tolkning av be-
greppen i hdg grad varierar och begreppens innebdrd inte &r sjalvklar. Ett
minimikrav bor vara att investerare tydligt far upplysning om vad hall-
barhets- eller miljo-/klimatprofilen konkret innebdr, vilka avgransningar
som gors, vilka paverkansstrategier foretaget avser att anvanda och hur
foretaget foljer upp effekterna. Detta ar angeldget for Finansinspektionen
att folja upp inom ramen for tillsynen. Konsumentverket framfor att det
mest onskvarda vore att information om hallbarhet och aktivitet finns
samlad, exempelvis i fondernas faktablad. Fragorna om hallbarhet och
aktivitet i fondforvaltningen bor darfor lyftas pa EU-niva vid framtida
revidering av reglerna om faktablad. Konsumentverket framhaller att
man vid framtagandet av regler som syftar till att konsumenter ska kunna



fatta valgrundade beslut maste utgd frdn genomsnittskonsumentens
perspektiv for att sikerstalla att reglerna verkligen far den effekt som lag-
stiftaren forvantat sig. En sddan genomsnittskonsument kan inte forut-
sittas ha nagra djupare kunskaper i &mnet. Bank- och finanstjanster ar
sarskilt svara for konsumenter att utvardera. Det &r viktigt att informa-
tionen ar lattillganglig, begriplig och tydlig samt att en effektiv tillsyn
bedrivs dver bolagens informationsgivning och &taganden i hallbarhets-
avseende. Handelshdgskolan vid Géteborgs universitet anser att kravet
pa redovisning av hallbarhetsinformation inte bor omfatta de fondforval-
tare som inte beaktar nagra héllbarhetsaspekter i sin forvaltning.
Handelshdgskolan anser aven att information om hallbarhetsaspekter bor
presenteras i speciell information till kund och inte i fondens placerings-
inriktning da placeringsinriktningen enbart ska innehalla objektiv infor-
mation till stéd for kundens riskbedémning. Handelshdgskolan invander
dven mot att en myndighet ska meddela foreskrifter om héllbarhets-
information och anser att det ar oldmpligt att skapa ett uniformt utseende
pa hallbarhetsredovisningen. FAR foreslar att de exempel pa hallbarhets-
frdgor som anges i stillet samordnas med de krav pé& redovisning som
stdlls i arsredovisningslagen (1995:1554). FAR anser dven att risker i
forhallande till och resultat av hallbarhetarbetet bor redovisas, pa likande
satt som foreslas i proposition 2015/16:193 Foretagens rapportering om
hallbarhet och mangfaldspolicy. FAR anser aven att det vore olyckligt
om revisorsgranskning inte alls utfors avseende hallbarhetsinformationen
i informationsbroschyren och arsberattelsen. Fondbolagens forening an-
ser att kravet pa hallbarhetsinformation inte bor omfatta de fondforval-
tare som inte beaktar nagra hallbarhetsaspekter i sin forvaltning. Om
kravet stills pa alla fondforvaltare riskerar reglerna att skapa incitament
att lamna information dven vid ett mycket begransat hallbarhetsarbete
vilket inte noédvandigtvis forbattrar jamforbarheten. Foreningen anser
vidare att det bor Kklargoras att informationskraven inte enbart tréffar
svenska alternativa investeringsfonder. Foreningen anser vidare att det i
lag inte bor anges en exemplifiering av hallbarhetsaspekter och att ett
bemyndigande att meddela foreskrifter som utvecklar informations-
kraven ar olampligt med hansyn till den snabba utvecklingen pa
héllbarhetsomradet. Fondbolagens forening anser ocksa att kravet pa att
informationen ska finnas tillganglig pa foretagets webbplats bor kunna
uppfyllas genom att informationshroschyren och arsberattelsen finns
tillgdngliga déar. Svenska Bankféreningen noterar att utformningen av
héllbarhetsarbetet kommer att variera mycket mellan olika fondbolag och
fordndras Over tid. Bankforeningen anser inte att uppféljning av kvalitet-
en i fondbolagens hallbarhetsarbete och kontroll av hallbarhetsinforma-
tionen faller inom forvaringsinstitutens kontrolluppgifter. Naringslivets
Regelnamnd (NNR) staller sig fradgande till varfor kravet ska omfatta
aven de fondfdrvaltare som inte beaktar hallbarhetsaspekter. NNR saknar
analys av mervardet av detta forslag i forhallande till de kostnader som
detta medfor samt en analys av mindre ingripande losningar. NNR pa-
talar ocksa att kraven kommer att traffa dven utlandska AIF-forvaltare
vilket innebar att etablering forsvaras. NNR konstaterar vidare att de
foreslagna informationskraven gar langre an kraven i UCITS-direktivet.
Sveriges Konsumenter anser att forslaget om redovisning av hallbarhets-
aspekter ar otillrackligt eftersom det saknas specifika krav pa vad som
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ska redovisas och pa vilket sétt redovisningen ska ske. Sa lange informa-
tionskravet ar allmant hallet kommer det inte att leda till nagon 6kad
insyn eller vara anvandbart for spararna. Informationskravet borde speci-
ficeras och nyckeltal anges.

Skalen fér regeringens forslag
Informationskrav pa EU-niva

Enligt UCITS-direktivet ska det for en vardepappersfond finnas informa-
tion i form av prospekt (informationsbroschyr i svensk rtt), arsberat-
telse, halvarsredogdrelse och basfakta for investerare (faktablad i svensk
ratt). Innehallet i och utformningen av dessa obligatoriska informations-
kallor regleras i UCITS-direktivet (artiklarna 68-82). Nar det galler
informationsbroschyren samt arsrapport och halvarsredogorelse &r det
fraga om en minimireglering. Det innebédr att innehdllet ska motsvara
atminstone det som anges i direktivet, men det finns inget som hindrar
medlemsstaterna fran att stalla ytterligare krav (se artikel 69.2-69.4). Kraven
pa innehéll och utformning av faktabladet &r dock fullharmoniserade (se
skal 59 till UCITS-direktivet och prop. 2010/11:135 s. 137). Faktabladen
ska, for att underlatta jamforelse mellan olika fonder, ha samma innehall
och form inom hela EES. | kommissionens faktabladsforordning finns
detaljerade regler om faktabladets innehall och form (kommissionens
forordning nr 583/2010/EG av den 1 juli 2010 om genomférande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG rérande basfakta for
investerare). | forordningen anges utttmmande den foreskrivna formen
och innehallet for faktablad (artikel 3.1). Det finns darmed inte mojlighet
att i svensk ratt inféra kompletterande regler om innehéllet i faktabladet.
| forordningen finns bestammelser om beskrivningen av fondens mél och
placeringsinriktning (artikel 7). Dar framgér de obligatoriska uppgifter
som ska anges, bl.a. vilka huvudkategorier av finansiella instrument som
fondmedlen far placeras i och hur vinster far hanteras. Vidare anges att
faktabladet far innehélla andra uppgifter om det krdavs for en adekvat
beskrivning av fondens mal och placeringsinriktning (artikel 7.4). Detta
har av European Fund and Asset Management Association (EFAMA, en
europeisk paraplyorganisation for branschféreningar for fondforvaltare)
tolkats s& att det finns utrymme for ett fondbolag att i faktabladet lamna
information om héllbara investeringar (se EFAMA, Guidance on RI
information in the KIID & Post Investment Disclosure, 16.02.2012). Det
kan dock noteras att eftersom ett faktablad inte far vara langre an tva A4-
sidor (artikel 6) &r utrymmet for sddana beskrivningar begransat.

For fonder som inte omfattas av UCITS-direktivet géller AIFM-direk-
tivet. Enligt skélen till det direktivet omfattar direktivet dock endast forval-
tarna och inte fonderna i sig, som i stallet regleras pa nationell niva (se
skél 10). Detta &r dock en sanning med modifikation. Direktivet inne-
haller regler om information avseende alternativa investeringsfonder.
Reglerna &r visserligen riktade till forvaltaren — det &r forvaltaren som ska
se till att det finns information om fonden (i princip motsvarande inne-
hallet i UCITS-fondernas informationsbroschyr) och en arsherattelse —
men innebdr att det stélls krav pa att viss information ska finnas tillgang-
lig om fonderna. Informationsreglerna i AIFM-direktivet &r dock mindre
detaljerade &n i UCITS-direktivet; det finns t.ex. ingen motsvarighet till



ovan namnda forordning om faktabladets form och innehall. Det framgar
av direktivet att det ar fraga om en minimireglering, se t.ex. reglerna om
vad arsredovisningen minst ska innehlla (artikel 22.2) och om majligheten
for medlemsstaterna att stalla strangare krav pd fonder som ska mark-
nadsforas till icke-professionella kunder (artikel 43).

Sammanfattningsvis finns det alltsé inget i EU-ratten som hindrar att
krav pa information om héllbara investeringar tas in i fondernas informa-
tionsbroschyr och arsherattelse. Regeringen anser mot den bakgrunden att
en bestdmmelse med ett informationskrav bér tas in i lagen om vérdepap-
persfonder och i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Detta innebar, sdsom Naringslivets Regelnamnd (NNR) patalar, krav som
gar langre an dem i UCITS-direktivet. Enligt regeringens mening over-
véager dock de fordelar som kan forvantas uppnas for investerare eventuella
nackdelar som fondférvaltarna drabbas av till foljd av det. Kraven bor gélla
for svenska vardepappersfonder, oavsett om dessa forvaltas av ett fondbolag
eller ett forvaltningsbolag. For utlandska vérdepappersfonder som mark-
nadsfors hér i landet galler dock de informationskrav som galler i fondens
hemland. Som Fondbolagens forening och NNR pétalar kommer kraven att
gélla samtliga alternativa investeringsfonder som marknadsfors till icke-
professionella investerare i Sverige. NNR papekar att det kan innebéra att
etablering for utlandska alternativa investeringsfonder och deras forvaltare
forsvaras. Enligt regeringens bedémning kan dock kraven inte anses sa
betungande att det kan antas att de kommer att minska utlandska AlF-
forvaltares etablering har i landet i pataglig utstrackning.

Regeringen delar Konsumentverkets uppfattning att det mest énskvéarda
vore att informationen fanns samlad i fondernas faktablad. Fragan bor
darfor lyftas pd EU-niva vid framtida revidering av reglerna for fakta-
blad.

Vilken information bor lamnas?

Utredningen foreslar att det for varje vardepappersfond och alternativ
investeringsfond som marknadsfors till icke-professionella investerare i
Sverige ska lamnas den information som behovs for forstdelsen av
fondens forvaltning i hallbarhetsavseende. Enligt utredningens forslag
ska informationen omfatta vilka héllbarhetsaspekter som beaktas i
forvaltningen, de metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet och upp-
féljning av hallbarhetsarbetet.

Konsumentverket patalar att man vid framtagandet av regler som syftar
till att konsumenter ska kunna fatta valgrundade beslut maste utga fran
genomsnittskonsumentens perspektiv och att en sddan konsument inte
kan forvantas ha ndgra djupare kunskaper i @mnet. Regeringen delar
denna uppfattning. Som Finansinspektionen papekar medfér anvandan-
det av uttrycket héllbarhet, utan tydlig definition, en risk for att konsu-
menter vilseleds. Det bor inte heller, som Finansinspektionen patalar,
vara inspektionens uppgift att definiera och reglera innebdrden av ut-
trycket hallbarhet. Det bor i stallet ankomma pa de fondférvaltare som
gor ansprak pa att ta hallbarhetshansyn att definiera och forklara vad det
innebér. Enligt Finansinspektionen bodr ett minimikrav vara att invest-
erare far upplysning om vilka, om négra, hallbarhetshansyn som tas,
vilka avgransningar som gors, vilka paverkansstrategier som anvands och
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hur effekterna foljs upp. Regeringen anser, i likhet med utredningen, att
ett fondbolag, ett forvaltningsbolag eller en AlF-forvaltare bor alaggas
att for varje vardepappersfond som bolaget forvaltar och varje alternativ
investeringsfond som forvaltaren marknadsfér till icke-professionella
investerare i Sverige lamna den information som behdvs for forstaelsen
av fondens forvaltning i hallbarhetsavseende. Det ar, som Konsument-
verket patalar, viktigt att informationen ar lattillganglig, begriplig och
tydlig. Regeringen instimmer med utredningen och Finansinspektionen
att informationen boér omfatta en redogorelse for vilka hallbarhets-
aspekter som beaktas i forvaltningen, de metoder som anvénds for
hallbarhetsarbetet och uppféljningen av hallbarhetsarbetet.

Som redogors for i avsnitt 5.3 bor uttrycket hallbarhet inte definieras.
Samtidigt &r det dnskvért med viss vagledning for att informationskravet
ska vara meningsfullt. Av den anledningen anser regeringen, till skillnad
frén Fondbolagens forening, att nagra av de typer av héllbarhetsaspekter
som kan vara aktuella bor anges i lag. Utredningen foreslar att informa-
tionen &tminstone ska inkludera aspekterna miljo, arbetsvillkor, mansk-
liga rattigheter och anti-korruption. Regeringen instdammer dock med
FAR att de héllbarhetsaspekter som anges bor samordnas med de krav pa
redovisning som stalls i &rsredovisningslagen, dvs. miljo, sociala
forhallanden, personal, respekt for manskliga rattigheter och motverk-
ande av korruption. P& sa vis Gverensstaimmer exemplen med de som
finns i Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU om ars-
bokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om
andring av Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG och om
upphéavande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG, sdsom det
&ndrats genom direktiv 2014/95/EU vad galler vissa stora foretags och
koncerners tillhandahallande av icke-finansiell information och méng-
faldspolicy (den nya artikeln 19a.1). Regeln galler vissa foretags hallbar-
hetsredovisning och har genomforts i svensk rétt bl.a. genom &ndringar i
arsredovisningslagen (se prop. 2015/16:193). Genom att det anges att det
ar atminstone dessa hallbarhetsaspekter som ska inga i redovisningen bor
det inte finnas nagon risk for att upprakningen uppfattas som uttdm-
mande och ddrigenom hdmmar utvecklingen. Inte heller bor det krdvas
anvandning av vissa i lagen utpekade metoder eller hallbarhetsmatt.
Regeringen delar saledes inte Sveriges Konsumenters uppfattning att
informationskravet bor vara mer specificerat och att nyckeltal bér anges
for att vara anvandbart for investerarna.

FAR anser att dven risker i forhallande till och resultat av hallbarhets-
arbetet bor redovisas, pa liknande sétt som galler for de bolag som om-
fattas av kraven pa hallbarhetsredovisning i &rsredovisningslagen.
Regeringen konstaterar att den verksamhet som fondftrvaltare bedriver
skiljer sig fran verksamheten i bolag med egen produktion av varor eller
tjanster. Kraven pa vad som ska redovisas i hallbarhetsavseende bor dar-
for vara anpassade till att det ar fraga om investeringar. Ett krav pa redo-
visning av héllbarhetsrisker kopplade till ett bolags affarsforbindelser,
produkter och tjanster ar svart att applicera pd verksamhet som ror fond-
forvaltning. Det informationskrav som foreslas i denna lagradsremiss tar
i stallet sikte pa vilka hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen
och de metoder som anvands. Enligt arsredovisningslagen ska resultatet
av foretagets hallbarhetspolicy redovisas (6 kap. 12 § forsta stycket 3).



Aven nar det galler redovisning av resultat méste ett krav anpassas till att
det har ar fraga om investeringar. Regeringen anser darfor att informa-
tionen ska inkludera en redovisning av uppféljningen av
héllbarhetsarbetet. Informationen bor omfatta det resultat som forvaltaren
bedomer att hallbarhetsarbetet har gett i praktiken. Det kan exempelvis
avse hur forvaltaren har rostat pa en bolagstimma, om forvaltaren fort
diskussioner med ledningen for ett féretag eller om en investering har
uteslutits med hansyn till de hallbarhetsaspekter som fondforvaltaren
beaktar i forvaltningen av fonden.

Som Finansinspektionen patalar ar det viktigt, 4&ven om kraven ar
dppna och flexibla, att hdga krav stélls pa den information som lamnas
till konsumenter. Regeringen anser dock inte, till skillnad fran FAR, att
nagot krav pa revisorsgranskning av hallbarhetsinformationen bor in-
foras. | enlighet med den andring som nyligen gjorts i arsredovisnings-
lagen ska revisorsgranskningen begransas till att kontrollera att en hall-
barhetsrapport har uppréttats (6 kap. 14 8). Det saknas enligt regeringens
mening skal att stalla mer langtgadende krav nér det galler den hallbar-
hetsrapportering som ska goéras av fondforvaltare. Fondbolag, forvalt-
ningsbolag och AIF-forvaltare star under Finansinspektionens tillsyn.
Tillsynen omfattar huruvida informationskraven enligt lagen om vérde-
pappersfonder och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
har uppfyllts. Som Finansinspektionen och Konsumentverket patalar ar
det ocksa viktigt att effektiv tillsyn bedrivs dven 6ver bolagens informa-
tionsgivning och ataganden i hallbarhetsavseende. Enligt regeringens
mening saknas det darfor skl att infora krav pa revisorgranskning av att
héllbarhetsinformation har lamnats. Nar det galler forvaringsinstitutens
uppgifter aligger det inte enligt lag instituten att kontrollera att fond-
bolagen féljer informationsreglerna for de fonder de forvaltar. Detsamma
galler, som Svenska Bankforeningen uppmérksammar, for héllbarhets-
informationen. Om det daremot i fondbestdammelser for en fond finns
restriktioner avseende vilka placeringar som far goras utifran hallbarhets-
hansyn, ar det forvaringsinstitutets uppgift att kontrollera att sadana
restriktioner foljs (3 kap. 4 § 4 lagen om vérdepappersfonder).

Hur boér informationen lamnas?

Regeringen anser i likhet med utredningen att informationen boér finnas
tillganglig p& fondbolagets respektive AlF-forvaltarens webbplats.
Information om vilka hallbarhetsaspekter som beaktas och den eller de
metoder som anvénds bor dven l&mnas i informationsbroschyren och
arsherattelsen och en uppfoljning av hallbarhetsarbetet redovisas i
arsherattelsen, eller i en separat rapport. Som Fondbolagens forening
papekar bor kravet pa att informationen ska finnas pa fondforvaltarens
webbplats kunna uppfyllas genom att informationsbroschyren och ars-
beréttelsen finns tillgangliga dar. Handelshdégskolan vid Goéteborgs
universitet anser att information om hallbarhetsaspekter bér presenteras i
speciell information till kund och inte i fondens placeringsinriktning,
eftersom placeringsinriktningen enbart ska innehalla objektiv informa-
tion till stod for kundens riskbedémning. Regeringen konstaterar att
informationsbroschyren innehéller flera delar med information om bade
placeringsinriktning och om andra aspekter sdsom kop och inldsen av
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andelar och annan praktiskt information. Regeringen anser darfor att
informationsbroschyren lampar sig val for hallbarhetsredovisning.

Vilka bor traffas av kravet pa hallbarhetsinformation?

Ett krav pa hallbarhetsinformation kan utformas antingen s att det galler
alla fondforvaltare eller sa att det géller fondforvaltare som utger sig for
att &gna sig at hallbara investeringar eller hallbar forvaltning.

Det som talar emot att lata ett eventuellt informationskrav omfatta alla
fondforvaltare &r att kravet innebdr nya administrativa bordor for for-
valtare som inte redan i dag beaktar hallbarhetsaspekter i forvaltningen.
Ett starkt skal mot en sadan l6sning ar ocksa att information om hall-
barhet blir timligen meningslds nar forvaltaren inte tar ndgra hallbarhets-
hansyn i sin forvaltning och inte heller utger sig for att gora det.
Handelshogskolan vid Goéteborgs universitet och Fondbolagens férening
framfor bada att de anser att kravet pa hallbarhetsinformation inte bor
omfatta de fondférvaltare som inte beaktar nagra hallbarhetsaspekter i sin
forvaltning.

Skélen mot att ett informationskrav ska gélla alla bér dock stéllas mot
de fordelar for investerare det innebér om alla fondforvaltare omfattas av
samma krav. Investerarnas vilja och férmaga att paverka och vélja hall-
bara alternativ har okat och skulle formodligen ¢ka &nnu mer om till-
gangen till information forbattrades sa att en investerare kan jamfora hela
fondutbudet ur ett héllbarhetsperspektiv. Det ar, med de begransningar
som UCITS-direktivet och AIFM-direktivet innebér, visserligen inte
mojligt att med hjélp av ett informationskrav i svensk ratt dstadkomma
ett enhetligt informationskrav pa hela det utbud av fonder som finns till-
géangligt for svenska investerare. Detta utgdr dock inte skél for att inte
strava efter att uppna sa god jamforbarhet som mojligt, dvs. att s& manga
fonder som mojligt ska omfattas av de krav som géller enligt svensk rétt.

Det ar enligt regeringens uppfattning inte meningsfullt att genom ett
informationskrav tvinga alla fondforvaltare att beakta hallbarhets-
aspekter. Regeringen har forstaelse for Fondbolagens forenings oro att
det finns en risk for att det skapas incitament att Iamna information dven
vid ett mycket begransat hallbarhetsarbete och att det inte nddvandigtvis
skulle forbattra jamforbarheten. Regeringen anser dock att fordelen med
att samma krav stalls pa alla fondférvaltare uppvager risken for oonskade
incitament. | langden, allt eftersom jamforbarheten 6kar, kommer det
knappast att vara en hallbar strategi att Iamna information om &ven ett
mycket begransat héllbarhetsarbete. Sddana fonder kommer att framsta
som ett samre alternativ an fonder for vilka det bedrivs ett seriost hallbar-
hetsarbete. Regeringen anser darmed att kravet pa att lamna hallbarhets-
information bor omfatta alla fondforvaltare, aven de som inte tar héllbar-
hetshansyn i fondforvaltningen.

NNR staller sig fragande till ett krav som omfattar dven de forvaltare
som inte tar hallbarhetshansyn och efterlyser en analys av mervirdet av
forslaget i forhallande till de kostnader som det medfor samt en analys av
mindre ingripande I8sningar. Enligt regeringens bedémning ar de kost-
nader som &r férknippade med redovisningen for forvaltare som inte tar
hallbarhetshansyn forhallandevis begransade och uppvags av fordelarna
med ett krav som omfattar s3 manga fondforvaltare som majligt. Det bor



ocksa beaktas att det faktum att en fondforvaltare gar fran att gora
ingenting i hallbarhetsavseende till att gora lite &r ett framsteg i sig.

Aven Sjunde AP-fonden, for vilken bestimmelserna om information
om en véardepappersfond ar tillampliga enligt gallande ratt (5 kap. 7 8§
lagen [2000:192] om allmanna pensionsfonder [AP-fonder]), bér om-
fattas av det nya kravet pa att lamna héllbarhetsinformation.

Foreskrifter om hur informationen ska presenteras kan underlétta
jamférelse

Utredningen foreslar att regeringen eller den myndighet som regeringen
bestammer ska fa meddela foreskrifter om vad héllbarhetsinformationen
ska innehdlla. Fondbolagens forening anser att det med hansyn till den
snabba utvecklingen pé hallbarhetsomradet ar olampligt att Finans-
inspektionen bemyndigas att utveckla informationskraven. Aven
Handelshdgskolan vid Goteborgs universitet invdnder mot bemyn-
digandet.

Forslaget innebar att det i lag anges vad informationen ska innehalla.
Regeringen anser darfor att det bemyndigande som utredningen foreslar
ar otydligt. For att underlatta for investerare att jamfora fonder ar det
dock lampligt att informationen presenteras pa ett likartat satt. Enligt
regeringens uppfattning ar det med hénsyn till den snabba utvecklingen
pad omradet inte lampligt med detaljerade bestammelser i lag om hur
informationen ska stéllas upp. Daremot kan sddana bestammelser med-
delas i foreskrifter pa lagre niva an lag. Darfor bor regeringen eller den
myndighet som regeringen bestammer fa meddela foreskrifter om hur
informationen ska presenteras.

5.4.2 Koldioxidavtryck

Regeringens bedomning: Det bor inte inforas ett krav pa fondbolag,
forvaltningsbolag och AlF-forvaltare att méta och redovisa fonders
s.k. koldioxidavtryck.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens bedém-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedémningen
eller har inget att invanda mot den. Fondbolagens forening papekar, med
anledning av att utredningen hanvisar till fransk reglering, att den franska
lagstiftningen pa omradet fyller ett annat syfte an utredningens forslag
om redovisning av hallbarhetsaspekter. Sveriges Konsumenter anser att
krav pa redovisning av fondernas klimatavtryck bor infcras.

Skalen for regeringens bedémning: Bland héllbarhetsaspekterna ar
klimatfragan en av de fragor som rént mest uppmarksamhet. Matning av
verksamheters klimatpaverkan ar viktigt for att kunna ge underlag for
bedémningar av klimatrelaterade finansiella risker. Det sétt som i dag &r
tillgangligt for att bedoma klimatpdverkan av en investering i ett bolag &r
frémst att méta hur stora utslpp av vaxthusgaser bolaget har, ofta kallat
bolagets koldioxidavtryck. Genom att sammanstalla koldioxidavtrycken
for samtliga aktieinnehav i en fond kan man fa fram fondens koldioxid-
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avtryck. Det ar alltsd inte fondbolagets utslapp som avses, utan utslappen
fran de bolag som fonden investerar i.

Ett flertal privata och offentliga férvaltare i Sverige, t.ex. fondbolag,
privata pensionsforvaltare och AP-fonder, har skrivit under the Montréal
Carbon Pledge. Genom att skriva under the Montréal Carbon Pledge,
som stéds av PRI och United Nations Environmental Programme
Finance Initiative, atar sig en aktor att mita och arligen redovisa sina
placeringars koldioxidavtryck. Exempelvis berédknas AP-fondernas
koldioxidavtryck for innehav per den 31 december varje ar med hjélp av
senast tillgangliga koldioxiddata.

Fondbolagens forening har tagit fram en vagledning for samordnad
redovisning av fonders koldioxidavtryck. Det matt som foreningen
rekommenderar sina medlemmar att anvdnda &ar ett matt som visar
fondens s.k. koldioxidintensitet, dar ett lagt tal innebér att fonden i storre
utstrackning har investerat i foretag med en verksamhet som har laga ut-
slapp i forhallande till sina intdkter. Ett fondbolag ska redovisa mattet pé
sin webbplats, i fondens arsredovisning eller i en sarskild rapport till-
sammans med en forklarande text ddr ocksé mattets begransningar fram-
gar. Mattet ar inte tankt att anvandas i marknadsforing till investerare,
men kan vara en utgangspunkt for en dialog mellan investerare och fond-
bolag eller analyseras av radgivare och organisationer som betygsatter
fonder utifran olika hallbarhetskriterier.

En forutsattning for att kunna redovisa en fonds koldioxidavtryck &r att
de enskilda foretagen i vilka fonden investerar redovisar sina koldioxid-
avtryck. Eftersom inte alla foretag har sadan redovisning gors for vissa
foretag en schablonberikning, baserad bl.a. pad foretagets storlek och
verksamhet. Forvaltare som redovisar koldioxidavtryck képer normalt in
utslappsdata fran en extern leverantdr, som alltsd samlar in foretagens
redovisade data och genomfor schablonberakningar pa foretag for vilka
det saknas redovisning.

Métning och redovisning av koldioxidavtryck har flera férdelar. Fram-
for en mer generell hallbarhetsredovisning har en redovisning av en
fonds koldioxidavtryck den fordelen att matmetoden och redovisningen
redan ar standardiserad. Det ger underlag for att beddma vissa klimat-
relaterade finansiella risker (sdsom ett pris pa koldioxid), det kan utgora
en grund for att paverka foretag (sdsom att stalla krav pé utslapps-
minskningsmal, riskhantering, affarsstrategier och transparens), det okar
fondernas transparens och péaverkar ocksd naringslivet till 6kad
transparens och datakvalitet.

Metoden har emellertid ocksd nackdelar. En viktig begransning ar att
bara vissa utsldpp méts. Redovisningen ger darmed inte en rattvisande
eller fullstandig bild av foretagens eller branschernas klimatpaverkan. En
annan begransning ar kvaliteten pd matningarna. Till och med for
vérldens storsta foretag ar mer an en tredjedel av métningarna rena upp-
skattningar, eftersom manga foretag annu inte rapporterar sina koldioxid-
utslapp. Det ar i huvudsak storre foretag som sjélva mater och redovisar
sina koldioxidavtryck, medan man for mindre foretag ofta far néja sig
med schabloniserade uppskattningar. Bland de féretag som rapporterar
finns stora variationer nar det géller metoder och kvalitet pa matresul-
taten. Till detta kommer att ett foretag som har lagt ut delar av verk-
samheten pa entreprenad far ett “béttre” matt dn ett foretag som bedriver



all verksamhet i egen regi. Anvandningen av de produkter eller tjanster
som produceras réknas inte in vilket t.ex. kan innebdra att fordons-
industrin gynnas av att anvandningen av fordonen inte raknas med,
medan solpanelstillverkare missgynnas av samma skél. Inte heller
information om fossila reserver ingér. Aven inom miljéomradet ger
koldioxidavtryck ett begransat och &nnu ofullstandigt perspektiv.
Beroende pa fondens innehav, fordelningen av olika tillgangsslag,
geografisk eller sektoriell indelning m.m. kan en fonds koldioxidavtryck
saledes ge intryck av en lagre eller hogre grad av klimatpaverkan an vad
fondens investeringar har i verkligheten. For fondernas del riskerar ett
ensidigt fokus pa de aggregerade koldioxidresultaten i investerings-
portfoljerna att flytta fokus fran de verkliga utslappsminskningarna som
bara kan ske i foretagen. Forvaltarna kan ha incitament att vikta om
innehaven i fonderna for att forbattra siffrorna i stéllet for att verka for
minskade utsldpp. Ytterligare begransningar &r att metoden for
nérvarande kan anvandas endast for aktier.

De brister och ofullstdndigheter som for nérvarande finns nar det galler
redovisningen av koldioxidavtryck innebar att ett krav i lag pa sadan
redovisning skulle riskera att bidra till att kapital allokeras fel. Fonder
som av en tillfallighet — geografi, tillgdngsslag, enstaka placeringar — far
ett "bra” koldioxidavtryck riskerar att attrahera kapital trots att andra
fonder mycket val kan, sdsom redogors for ovan, vara ett battre alternativ
nar det galler faktisk klimatpaverkan. Sadana effekter ar sarskilt allvar-
liga ndr det ror sig om ett av lagstiftaren sanktionerat matt. Investerare
har da starka skal att utga fran att informationen ar tillforlitlig och att ett
val baserat pa informationen leder till énskad effekt. Ett krav i lag pa en
viss typ av redovisning av koldioxidavtryck skulle &ven kunna motverka
utvecklingen av nya och béttre hallbarhetsmétt och index.

Argumentet att lagstiftning kan bidra till och skynda pa utvecklingen
skulle ha mer relevans om det vore s att det saknades engagemang for
frégan fran fondbolagens sida. | dag ar laget dock det motsatta; engage-
manget & mycket stort och utvecklingen gar snabbt framat. Om ett
specifikt krav pd méatning och redovisning av koldioxidavtryck infordes
genom lagstiftning skulle det riskera att h&mma utvecklingen och
spridningen av andra matt och metoder som ocksa behdvs. Fondbolagen
skulle ha incitament att lagga sina resurser pa att rapportera det lagen
kraver, varken mer eller mindre. Regeringen kommer dock att fortsatt
folja frdgan och kan komma att ompréva sin bedémning i denna del om
forutsattningarna pa omradet forandras, eller fondbranschens engage-
mang for frdgorna minskar.

I motsats till Sveriges Konsumenter gor regeringen darfér beddm-
ningen att nackdelarna med lagstiftning pa detta omrade i nulaget Gver-
vager fordelarna. | stallet bor den dynamiska utvecklingsprocess och
sjalvreglering som pagar fa ha sin gang och sjalvregleringsinitiativen
utvarderas nar de har kommit till anvéndning. Utredningen gor beddm-
ningen att effekterna av den franska lagstiftning som nyligen inforts nar
det galler redovisning av koldioxidavtryck (artikel 173 i den franska
lagen om energiomstéillning for gron tillvdxt, ’la loi relative a la
transition énergétique pour la croissance verte’) bor utvdrderas. Den
franska lagen syftar till att astadkomma en energiomstallning i Frankrike,
inklusive att minska beroendet av karnkraft och forbrukningen av fossila
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bréanslen. Lagen innebar inte heller ndgot krav pa fondférvaltare att redo-
visa koldioxidavtryck. Regeringen delar darfér Fondbolagens férenings
uppfattning att den franska lagstiftningen har ett annat syfte an forslaget i
forevarande lagradsremiss, varfor nagon jamforelse med eller utvard-
ering av det forslaget inte torde vara relevant.

54.3 Informationsregler for dvriga aktorer

Regeringens bedémning: Néagot krav pa tillhandahallande av hallbar-
hetsinformation bor inte galla for dvriga aktorer som distribuerar fond-
andelar.

Utredningens beddmning Overensstimmer med regeringens beddém-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker beddmningen
eller har inget att invdnda mot den. Konsumentverket anser att det vore
onskvirt att informationen fanns tillgdnglig pd webbplatserna hos de
mellanhinder som férmedlar och séljer fondandelarna i fraga.

Skalen for regeringens bedémning: | manga fall &r det fler aktorer an
fondforvaltaren och investeraren som &r inblandade nér en investerare
koper fondandelar. Endast en brakdel av kunderna vander sig direkt till
en fondforvaltare for att kopa fondandelar. | stéllet &r det vanligtvis
nagon mellanhand som hanterar kundkontakten. Nar kunder valjer fonder
inom premiepensionssystemet vander de sig till Pensionsmyndigheten,
som hanterar informationsutbytet och orderldggningen. Den som inve-
sterar i fonder inom ramen for sin tjanstepension eller genom en privat
fondforsakring véander sig till forsakringsforetaget, en bank eller en
forsakringsformedlare for information om och hantering av kdp och
forsaljningar av fondandelar. Aven direktsparande i fonder sker vanligen
genom vardepappersinstitut eller forsakringsformedlare.

Konsumentverket framfor att det vore énskvart att hallbarhetsinforma-
tionen fanns tillganglig dven pa webbplatserna hos de mellanhander som
formedlar och séljer fondandelar. Regeringen anser visserligen att sanno-
likheten for att hallbarhetsredovisningen far nskad genomslagskraft bland
investerare dkar om kravet &ven skulle omfatta de aktdrer som distribuerar
fonder. Det finns emellertid dven andra aspekter att beakta. FOr vardepap-
persinstitut regleras kraven pa foretagens informationsgivning i Europa-
parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (forkortat MiFID I1). Reger-
ingen har nyligen l&mnat forslag till hur MIFID 1l ska genomforas i
svensk rétt (prop. 2016/17:162). Forslaget innebdr att direktivet ska
genomfdras genom andringar huvudsakligen i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden som ska trdda i kraft den 3 januari 2018.
Reglerna om informationsgivning i lagen om véardepappersmarknaden
galler ocksa for forsakringsformedlare som har tillstand att som sidoverk-
samhet ta emot och vidarebefordra order och tillhandahélla investerings-
radgivning om fondandelar utanfér ramen for en forsakring. Kraven pa
fondbolagens och AlF-forvaltarnas informationsgivning nar det géller de
fonder som de forvaltar behandlas i avsnitt 5.4.1. Fondftrvaltare har dven



mojlighet att distribuera fonder som forvaltas av nagon annan, och da
galler motsvarande krav pa tillhandahallande av information som nar
bolaget distribuerar andelar i egna fonder (se prop. 2010/11:135 s. 140).
Kraven pa informationsgivning for vardepappersinstitut ar utformade s
att de grundlaggande kraven finns i MiFID Il som i sin tur foreslas genom-
foras i svensk ratt genom andringar i lagen om vérdepappersmarknaden
(nya 9 kap. 14-17 88, se prop. 2016/17:162). P& detta omréade ar det dock
frdga om fullharmonisering, dvs. medlemsstaterna far som huvudregel
inte infora regler som avviker fran dem i MiFID Il. Samma regelkomplex,
MIFID Il och lagen om vdrdepappersmarknaden, géller for reglerade
marknader och handelsplattformar. Det torde saledes inte heller ga att
stalla nagra sarskilda krav avseende hallbarhetsinformation pa handels-
platser d&r fondandelar handlas.

Né&r en forsékringsformedlare hanterar fonder for en kunds rékning
inom ramen for en forsdkring s& har detta tidigare ansetts utgora en del av
formedlarens ordinarie verksamhet, som pd EU-niva regleras i Europa-
parlamentets och radets direktiv 2002/92/EG av den 9 december 2002
om forsakringsformedling. Det direktivet innebér en minimireglering och
hindrar inte ytterligare nationella informationskrav. Det skulle emellertid
kunna uppsta en skevhet i forhallande till vardepappersinstitut om forsak-
ringsformedlare alades en specifik informationsskyldighet avseende
hallbarhetsfragor som inte kan alaggas vardepappersinstitut. Regeringen
har nyligen foreslagit att reglerna om radgivning ska harmoniseras sa langt
som majligt sa att samma regler ska galla oavsett vilken foretagstyp som
bedriver verksamheten (se prop. 2016/17:162 s. 442-460). P4 samma satt
anser regeringen att reglerna for formedling av fondandelar bor vara sa
lika som méjligt, oavsett om formedlingen har foregatts av radgivning
eller inte och oavsett om foérmedlingen avser fonder inom ramen for en
forsakring eller inte. Utgangspunkten ar dock att forsakringsformedlare
och andra naringsidkare som lamnar rdd om fonder ocks& har en
skyldighet att 1amna tillracklig information om fonderna. Eftersom den
information som enligt annan lagstiftning anses behdvas infér en
investering i fonder utgors av faktablad och tillgang till informations-
broschyren, bor det vara denna information som férmedlaren ska till-
handahélla for att anses agera i enlighet med god forsakringsformed-
larsed (se 5 kap. 4 § forsta stycket lagen om forsakringsférmedling). Mot
bakgrund av utformningen av reglerna om distribution av fondandelar
och avsaknaden av mdjligheter att infora likalydande krav for alla
aktdrer, gor regeringen bedémningen att det inte & l&mpligt att infora
nagon sarskild reglering om informationskrav nar det géller hallbarhet
for 6vriga aktorer, utéver fondforvaltare, som distribuerar fonder.

57



58

6 Fondbolag, forvaltningsbolag och vissa
AlIF-forvaltare far mojlighet att fora
investeringssparkonto

Regeringens forslag: Definitionen av investeringsforetag i lagen om
investeringssparkonto utvidgas till att omfatta fondbolag och forvalt-
ningsholag som hor hemma i en stat inom EES samt svenska och
utlandska AlF-forvaltare som hdér hemma i en stat inom EES och som
forvaltar specialfonder. Dessa foretag ges darmed mojlighet att fora
investeringssparkonto.

P& ett sddant investeringssparkonto far bara fondandelar och
kontanta medel forvaras.

Ett fondbolag, ett forvaltningsbolag och en AlF-férvaltare som for
investeringssparkonto ska I&mna information om begrénsningarna nar
det galler vilka investeringstillgdngar som far forvaras pa investerings-
sparkontot.

Om ett fondbolag eller en AlF-forvaltare avser att féra investerings-
sparkonton, ska tillstand for portféljforvaltning inte vara en forut-
sattning for att fa tillstdnd att ta emot medel med redovisningsskyldig-
het. For att ett fondbolag som har tillstand for portfoljforvaltning ska
kunna fa tillstdnd for sidoverksamhet ska det inte langre kravas att
verksamheten utgor ett led i portféljforvaltningen.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om vilka uppgifter som ska ingd i en AIF-
forvaltares ansokan om tillstdnd att ta emot medel med redovisnings-

skyldighet.

Utredningens forslag overensstdimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
utredningen inte foreslar att ett fondbolag eller en AIF-forvaltare ska
kunna fa tillstand att ta emot medel med redovisningsskyldighet oberoen-
de av tillstandet for diskretionar portfoljforvaltning. Utredningens forslag
omfattar inte heller AlF-forvaltare.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Fondbolagens férening och Néringslivets
Regelnamnd noterar att fondbolag, som en forutsittning for att fa fora
investeringssparkonto, ska ha tillstdnd att ta emot redovisningsmedel,
vilket ocksa forutsatter tillstand for portfoljforvaltning. De framhaller att
manga mindre foretag inte driver nagon annan verksamhet an fond-
forvaltning och att det &r viktigt att det klargdrs att den enda verksamhet
som sadana fondbolag med tillstand for portfoljforvaltning kommer att
driva med stod av detta tillstand &r tillhandahéllande av investerings-
sparkonto. Fondbolagens férening och Néringslivets Regelndmnd noterar
aven att det pa ett investeringssparkonto hos ett fondbolag kommer att
kunna finnas andelar i vardepappersfonder och specialfonder som bolag-
et forvaltar eller distribuerar for ett annat fondbolags rékning. Eftersom
forvaltning av specialfonder kraver tillstand enligt lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder anser Fondbolagens férening och Nérings-
livets Regelndmnd att det ar nddvandigt att d&ven AlF-forvaltare med



tillstdnd att ta emot medel med redovisningsskyldighet far mojlighet att
fora investeringssparkonton. Skatteverket noterar att det inte ser nagra
direkta hinder mot att lata fondbolag och forvaltningsholag fa majlighet
att fora investeringssparkonto. Skatteverket framhaller dven att det ar
viktigt att behovet av eventuella andringar av skattereglerna utreds
vidare, bl.a. skyldigheten for forvaltningsbolag att lamna kontroll-
uppgifter.

Skalen for regeringens forslag
Investeringssparkonto — ett schablonbeskattat sparande

Den 1 januari 2012 inférdes ett schablonbeskattat sparande for vissa
direktagda finansiella instrument, bendmnt investeringssparkonto. | lagen
(2011:1268) om investeringssparkonto infordes villkor fér den nya spar-
formen och i inkomstskattelagen (1999:1229) inférdes bestdammelser om
beskattning av finansiella instrument och kontanta medel pa investe-
ringssparkonto.

Utgéangspunkten &r att investeringstillgangar och kontanta medel far
forvaras pa ett investeringssparkonto. Med investeringstillgangar avses
finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad mark-
nad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet (EES), finansiella instrument som handlas pa en handels-
plattform och andelar i en vérdepappersfond eller specialfond. Finan-
siella instrument som har getts ut av foretag som innehavaren har ett stort
inflytande éver och kvalificerade andelar ar inte investeringstillgangar.
Finansiella instrument som inte &r investeringstillgdngar &r kontofram-
mande tillgangar. Kontoframmande tillgangar kan komma att forvaras pa
ett investeringssparkonto och far da forvaras pa kontot under en be-
grénsad tid.

Finansiella instrument och kontanta medel pa ett investeringssparkonto
schablonbeskattas som regel. Det innebér att kontoinnehavaren inte ska
redovisa kapitalvinster och annan avkastning pa sadana tillgangar. Pa
motsvarande satt far kapitalforluster och utgifter pa sddana tillgangar inte
dras av. | stéllet ska kontoinnehavaren i inkomstslaget kapital ta upp en
schablonméssigt berdknad intakt. Denna intdkt baseras i huvudsak pa
marknadsvérdet pa tillgdngar som forvaras pa investeringssparkontot
under det aktuella beskattningsaret och kontoinnehavarens egna inbetal-
ningar till kontot.

Det &r endast de foretag som omfattas av definitionen av investerings-
foretag i lagen om investeringssparkonto som far fora investerings-
sparkonto. Med investeringsforetag avses svenska vardepappersbolag
som har tillstdnd att forvara finansiella instrument for kunders rakning
och ta emot medel med redovisningsskyldighet, svenska kreditinstitut
som har tillstand att driva bank- eller finansieringsrérelse och utlandska
motsvarigheter som hér hemma inom EES.

Utokade mojligheter att fora investeringssparkonto ger konsumenter ett
stérre utbud av fonder

Den verksamhet som fondbolag, férvaltningsbolag och AlF-forvaltare far
driva ar harmoniserad pd EU-niva genom UCITS-direktivet och AIFM-
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direktivet. Fondbolag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare omfattas inte
av definitionen av investeringsforetag i lagen om investeringssparkonto
och far darfor i dag inte fora investeringssparkonto.

Fondbolag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare kan i dag tillhanda-
hélla fondandelar direkt till investerare utan inblandning av andra
foretag, men saknar alltsd mojlighet att fora investeringssparkonto. For
att erbjuda fondsparande pa ett investeringssparkonto maste fondférval-
taren samarbeta med ett kreditinstitut eller ett vardepappersbolag som i
sin tur kan erbjuda ett investeringssparkonto till investeraren. Det for-
hallandet att kreditinstitut och véardepappersbolag maste anlitas for anda-
malet kan ha en konkurrenshammande effekt. Det kan antas att kredit-
institut och vardepappersholag & mer bendgna att, inom ramen for ett
investeringssparkonto, tillhandahalla andelar i fonder som forvaltas av
fondforvaltare inom den egna koncernen &n andelar i fonder som for-
valtas av fondféorvaltare som inte har ndgon anknytning till institutet eller
bolaget. Det innebdr att investerare far ett mindre utoud av fonder att
vdlja mellan och mgjligheten att investera i andelar i fonder som for-
valtas av mindre fondférvaltare, som inte har nagon anknytning till
kreditinstitutet eller vardepappersbolaget, minskar. Det finns saledes
goda argument for att lata dven fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-
forvaltare fora investeringssparkonto.

Bor fondbolag och forvaltningsbolag fa fora investeringssparkonto?

| forarbetena till lagen om investeringssparkonto konstateras att for att
kunna fora ett investeringssparkonto ar det nédvandigt att investerings-
foretaget har tillstdnd dels att ta emot aterbetalningsskyldiga medel fran
allmanheten och placera medlen pa ett inlaningskonto eller ta emot
inbetalningarna med redovisningsskyldighet, dels att férvara vardepapper
for kundens rakning (prop. 2011/12:1 s. 284). Ett fondbolag far, efter
tillstand av Finansinspektionen, ta emot medel med redovisningsskyl-
dighet om bolaget har tillstind for diskretionar portféljforvaltning (7 kap.
1§ lagen om vardepappersfonder). En sddan s.k. sidotjanst far dock
endast tillhandahéllas som ett led i den diskretiondara portféljforvalt-
ningen avseende finansiella instrument. Regeringens slutsats nér investe-
ringssparkontot inférdes var darfor att det inte var mojligt for ett fond-
bolag att fa de tillstand som kravdes for att tillhandahélla de tjanster som
fick anses nddvéndiga for ett investeringsforetag (samma prop. s. 285).
Det foljer inte av UCITS-direktivet att ett fondbolag ska kunna fa till-
stand att ta emot medel med redovisningsskyldighet. Det har dock
bedomts nodvandigt att infora en majlighet att fa ett sddant sidotillstand i
svensk ratt, tillsammans med ett krav pa att medel som tas emot med
redovisningsskyldighet omedelbart ska avskiljas fran bolagets egna
tillgdngar (7 kap. 18 lagen om vardepappersfonder och prop.
2002/03:150 s. 325). For all verksamhet som drivs med stod av ett
sidotillstdnd, dven de sidotillstdnd som foljer av UCITS-direktivet, géller
enligt svensk ratt begransningen att sddan verksamhet endast far utforas
som ett led i portfoljforvaltningen. UCITS-direktivet innehaller dock inte
begransningen att sidotjansterna endast far utféras som ett led i
fondbolagets diskretiondra portfoljforvaltning. Av direktivet foljer endast



att ett fondbolag maste ha tillstand for diskretionar portfoljforvaltning for
att kunna fa tillstand for sidotjansterna (artikel 6.3 b i UCITS-direktivet).

AIFM-direktivet innehaller i det narmaste identiska regler om tillstand
for diskretionar portféljférvaltning och sidotjanster. Nar AIFM-direktivet
skulle genomforas i svensk ratt konstaterade regeringen att det inte finns
nagot krav i direktivet pa att de tjanster som avses i sidotillstanden far
utféras endast i samband med forvaltningen av investeringsportféljer
(prop. 2012/13:155 s. 207 f.). Déaremot finns det ett krav i AIFM-
direktivet pa att en AlF-forvaltare maste ha tillstand for forvaltning av
investeringsportfoljer for att kunna fa tillstind att utféra sidotjansterna.
I lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder finns darfor inget
krav pd att tillstand for sidotjanster far ges endast for tjanster som utfors i
samband med forvaltningen av investeringsportfoljer (3 kap. 2 § forsta
stycket).

Regeringen gor nu motsvarande beddmning nar det galler forutsatt-
ningarna for sidotillstand for fondbolag. Kravet pa att sidotjanster endast
far utféras som ett led i den diskretionara portféljforvaltningen bor darfor
tas bort for fondbolag.

Fondbolagens férening och Naringslivets Regelnamnd pépekar att det
sannolikt kommer att vara vissa fondbolag som kommer att ha tillstand
for diskretiondr portfoljforvaltning enbart for att kunna fora investerings-
sparkonto. Nagon diskretionar portféljforvaltning kommer alltsa inte att
bedrivas i dessa fall. Regeringen konstaterar att detta inte ar en lamplig
ordning, inte minst eftersom Finansinspektionen ska aterkalla ett fond-
bolags tillstind om bolaget under en sammanhangande tid av sex manad-
er inte har drivit sddan verksamhet som tillstandet avser (12 kap. 4 §
lagen om vardepappersfonder). Regeringen anser darfor att tillstand att ta
emot medel med redovisningsskyldighet bor kunna sokas separat, utan
att ett fondbolag har tillstdnd for diskretionar portfoljforvaltning, nar
fondbolaget avser att fora investeringssparkonton. Tillstdnd att ta emot
medel med redovisningsskyldighet bor darfor kunna sékas dels som sido-
tillstand till diskretionar portféljforvaltning, dels separat for det fall ett
fondbolag avser att fora investeringssparkonto. En andring med den inne-
bdrden bor goras i lagen om vardepappersfonder.

Med dessa andringar i lagen om véardepappersfonder finns forutsatt-
ningar for att lata fondbolag fora investeringssparkonto. For att ge fond-
bolagen den mdjligheten bor definitionen av investeringsforetag i lagen
om investeringssparkonto utvidgas till att omfatta fondbolag med till-
stand att ta emot medel med redovisningsskyldighet.

UCITS-direktivet innehéller regler om s.k. forvaltningspass som inne-
bér att forvaltning av en fond i ett land inom EES kan ske gréns-
Overskridande av en forvaltare i ett annat land inom EES (se prop.
2010/11:135 s. 98-101 och prop. 2012/13:155 s. 360-362). Aven ett
forvaltningsbolag bor darfor kunna fa fora investeringssparkonto.
Definitionen av investeringsforetag i lagen om investeringssparkonto boér
darfor utvidgas till att omfatta de forvaltningsbolag som hér hemma i en
stat inom EES och som i sitt hemland har tillstind att driva sadan
verksamhet som avses i UCITS-direktivet (artikel 6.1) och far ta emot
medel med redovisningsskyldighet.
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Bor AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder fa fora
investeringssparkonto?

Andelar i specialfonder, som redan i dag ar en godkénd investerings-
tillgdng enligt lagen om investeringssparkonto, forvaltas av AlF-forval-
tare. Regeringen delar Fondbolagens férenings och Naringslivets Regel-
namnds uppfattning att AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder bor kunna fa till-
handahalla investeringssparkonton. Som redogors for ovan har en
konkurrensnackdel uppstatt for de aktorer som forvaltar fonder och som
inte far fora investeringssparkonto. Nar denna konkurrensnackdel &t-
gardas nar det géller fondbolag och forvaltningsbolag, bor den atgardas
aven nér det géller AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder. Det ar
viktigt att investerare ges mojlighet att vélja fran ett brett utbud av
specialfonder. AlF-forvaltare bor sdledes ocksa fa mojlighet att fora
investeringssparkonto.

P& motsvarande satt som redogors for ovan avseende fondbolag, bor
ocksa kravas av AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder och som vill
fora investeringssparkonto att de har tillstand att ta emot medel med
redovisningsskyldighet (3 kap. 2 § andra stycket 2 lagen om férvaltare av
alternativa investeringsfonder). P4 motsvarande satt som redogérs for
ovan avseende lagen om vardepappersfonder, bor det ocksa finnas en
mdjlighet att ansoka om tillstand for att ta emot medel med redovisnings-
skyldighet separat, utan tillstand for diskretionar forvaltning av inves-
teringsportféljer. Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestammer bor ocksa fa meddela foreskrifter om vilka uppgifter som ska
ingd i en AlF-forvaltares anstkan om tillstand att ta emot medel med
redovisningsskyldighet (jfr 18 § forordningen [2013:588] om vérde-
pappersfonder och 15 kap. 1 § lagen om foérvaltare av alternativa invest-
eringsfonder). Nagon annan &ndring i lagen om férvaltare av alternativa
investeringsfonder kravs dock inte eftersom det, som framgar ovan, i den
lagen inte anges att en AIF-forvaltare bara far ta emot medel med
redovisningsskyldighet som ett led i portféljférvaltningsverksamheten.
Definitionen av investeringsforetag i lagen om investeringssparkonto bér
saledes utvidgas till att omfatta de AlIF-forvaltare som forvaltar special-
fonder och har tillstdnd att ta emot medel med redovisningsskyldighet
enligt lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Aven AIFM-direktivet innehéller regler om forvaltningspass som inne-
bar att forvaltning av en fond i ett land inom EES far ske gransover-
skridande av en forvaltare i ett annat land inom EES. Det innebér att en
utlandsk EES-baserad AlF-forvaltare kan fa tillstand att forvalta en
specialfond (5 kap. 2 § lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder). Definitionen av investeringsforetag i lagen om investerings-
sparkonto bor séledes utvidgas till att omfatta de utlandska EES-baserade
AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder enligt lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder (5 kap. 2 §) och far ta emot medel med
redovisningsskyldighet.

Ett begréansat investeringssparkonto

Pa ett investeringssparkonto far det enligt lagen om investeringsspar-
konto finnas kontanta medel, finansiella instrument som &r upptagna till



handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor
EES eller som handlas pa en handelsplattform samt andelar i vardepap-
persfonder och specialfonder (6 och 10 88). Aven andelar i utlandska
motsvarigheter till vardepappersfonder och specialfonder anses utgéra
godtagbara investeringstillgangar (prop. 2011/12:1 s. 284 och 295 f.).

Ett fondbolag, ett forvaltningsbolag och en AlF-forvaltare far endast
forvara fondandelar (7 kap. 1 8 forsta stycket 1 lagen om vardepappers-
fonder och 3 kap. 2 § andra stycket 1 lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder). Ett fondbolag respektive forvaltningsbolag bér alltsa
fa fora investeringssparkonto for fondandelar som férvaltas av bolaget.
Det bor dock dven vara majligt for ett sadant bolag att fora investerings-
sparkonto for andelar i fonder som bolaget distribuerar for ett annat fond-
bolags eller forvaltningsbolags rakning. Som regel kommer sadana fond-
andelar att vara forvaltarregistrerade i fondbolagets namn for kundens
rakning (4 kap. 12 § lagen om vérdepappersfonder). Det kan hdr noteras
att fondbolag sedan den 1 mars 2016 far vara kontoférande institut
(3 kap. 2 § forsta stycket 5 och 6 lagen [1998:1479] om vérdepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument). For att fora investe-
ringssparkonto for andelar i fonder som forvaltas av ett annat fondbolag
kommer det saledes kravas, forutom att fondbolaget &r ett investerings-
foretag enligt lagen om investeringssparkonto, att bolaget har tillstand att
ta emot fondandelar for forvaring (7 kap. 1 8 forsta stycket 1 lagen om
vardepappersfonder). Ett forvaltningsbolag har majlighet att fa tillstand
for forvaring i sitt hemland (artikel 6.3 bii i UCITS-direktivet). AlF-
forvaltare har, pd motsvarande satt som fondbolag, méjlighet att distri-
buera specialfonder som forvaltas av en annan AlF-forvaltare. AlF-
forvaltare kan fa tillstdnd att ta emot fondandelar for forvaring och
reglerna om férvaltarregistrering i lagen om vérdepappersfonder (4 kap.
12 8) galler &ven andelar i specialfonder (se hanvisningen i 12 kap. 5 §
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder). Det innebdr att det
pa ett investeringssparkonto som fors av en AlF-forvaltare dven kommer
att fa forvaras fondandelar som forvaltas av en annan AlF-férvaltare. En
utlandsk EES-baserad AIlF-forvaltare som forvaltar specialfonder har
mojlighet att fa tillstdnd for forvaring i sitt hemland (artikel 6.4 bii i
AIFM-direktivet). P& ett investeringssparkonto som fors av fondbolag,
forvaltningsbolag eller AlF-forvaltare kommer det saledes endast fa
forvaras fondandelar och kontanta medel. Detta innebér en begrénsning i
forhallande till de investeringssparkonton som fors t.ex. av vardepappers-
bolag, dir alla typer av investeringstillgangar kan forvaras. Regeringen
anser att det trots detta &r angeléget att d&ven fondbolag, forvaltningsbolag
och AlF-forvaltare far mojlighet att fora investeringssparkonto.

Innan ett investeringsforetag ingér ett avtal om investeringssparkonto
med en fysisk person eller ett ddédsho ska foretaget lamna information om
vad som avses med investeringstillgdngar och kontoframmande till-
gangar. | de fall det ar ett fondbolag, forvaltningsbolag eller en AIF-
forvaltare som for ett investeringssparkonto bor informationsskyldig-
heten dven omfatta information om de begransningar som finns nar det
galler vilka investeringstillgdngar som far forvaras pa investerings-
sparkontot.
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Behovet av andringar i skattelagstiftningen

Skatteverket framhaller att det &r viktigt att behovet av eventuella
&ndringar av skattereglerna utreds vidare, bl.a. skyldigheten for forvalt-
ningsbolag att lamna kontrolluppgifter.

I inkomstskattelagen finns bestdmmelser om vad som ska tas upp som
intdkt och dras av som kostnad i inkomstslaget kapital. Den som under
kalenderaret har innehaft ett investeringssparkonto ska ta upp en
schablonintakt och denna ska beraknas pa visst sétt (42 kap. 35-41 §8).
Utdelning, kapitalvinst och annan avkastning pa tillgdngar och forplikt-
elser som forvaras pa ett investeringssparkonto ska inte tas upp (42 kap.
42 8). Utgifter och kapitalforluster som avser sadana tillgangar far inte
heller dras av. Dessa bestammelser kommer &ven att vara tillampliga pa
innehav pa investeringssparkonton som férs av fondbolag, forvaltnings-
bolag eller AlF-forvaltare.

I skatteforfarandelagen (2011:1244) finns bestdmmelser om att
kontrolluppgift ska l&mnas om schablonintékt for investeringssparkonto
(22 kap. 16 8). Kontrolluppgiften ska lamnas for fysiska personer och
dddsbon av den som for eller har fort ett investeringssparkonto. Det
kommer saledes att foreligga en skyldighet for fondbolag och svenska
AlF-forvaltare som for eller har fort ett investeringssparkonto att lamna
kontrolluppgift om schablonintékt for investeringssparkonto. Utlandska
foretag som driver bankverksamhet, vérdepappersrorelse, fondverk-
samhet, finansieringsverksamhet eller forsakringsverksamhet i Sverige
utan att inrtta en filial eller motsvarande etablering har i landet, ska
innan verksamheten inleds ge in en skriftlig forbindelse till Finans-
inspektionen om att ldmna kontrolluppgifter i enlighet med bestdm-
melserna i skatteférfarandelagen (23 kap. 5 8). Bestdimmelsen kommer
att galla bade for forvaltningsholag enligt lagen om vardepappersfonder
och for utlandska AlF-forvaltare som forvaltar en specialfond enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Aven forvaltnings-
bolag och utlandska AlF-forvaltare kommer saledes att vara skyldiga att
lamna kontrolluppgift om schablonintdkt for investeringssparkonto.
Skyldigheten att lamna en sadan skriftligt forbindelse géller dock inte ett
utlandskt féretag som hér hemma i en stat inom EES och som pé grund
av bestammelser i den staten ar forhindrat att Iamna kontrolluppgifter.

Sammanfattningsvis beddémer regeringen att forslaget inte féranleder
nagra dndringar i inkomstskattelagen och skatteforfarandelagen.

7 Utokade mojligheter till andelsklasser

Regeringens forslag: Andelsklasser i en och samma vérdepappers-
fond eller specialfond ska fa vara férenade med olika villkor aven for
distribution och valutasakring.

Upprakningen i lagen om vérdepappersfonder av vilka villkor som
andelsklasser far vara forenade med ska inte vara uttémmande.
Andelsklasser i en och samma fond ska &ven fa vara forenade med



andra villkor som framgar av foreskrifter som meddelas med stod av
lagen.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om

1. andra villkor som andelsklasser far vara forenade med, och

2. under vilka forutsattningar en andelsklass far vara férenad med
ett visst villkor.

Utredningens férslag 6verensstdimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningen inte foreslar nagot bemyndigande for regeringen eller den myn-
dighet som regeringen bestdmmer att meddela foreskrifter.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Finansinspektionen efterfragar ett fortyd-
ligande av under vilka férutsattningar en andelsklass som &r férenad med
villkor for distribution ska kunna rikta sig till en utpekad aktor, t.ex. ett
forsékringsforetag, och inte betraktas som portféljforvaltning for en enda
kunds rakning. Finansinspektionen anser &ven att det bor belysas hur en
sadan andelsklass bor regleras i fondbestammelserna. Fondbolagens
forening anser att det &r viktigt att grunderna for andelsklasser anges i lag
men foreslar, i syfte att mojliggora utveckling pa omradet, att upprak-
ningen av villkor for andelsklasser kompletteras med ett bemyndigande
for Finansinspektionen att meddela foreskrifter om andra villkor som en
andelsklass far vara forenad med.

Skalen for regeringens forslag
Vad &r andelsklasser?

I en véardepappersfond far det enligt gallande ratt finnas andelar av olika
slag (andelsklasser). Andelsklasser i en och samma fond far vara
forenade med olika villkor for utdelning, avgifter, lagsta teckningsbelopp
samt i vilken valuta andelarna tecknas och inloses (4 kap. 10 § lagen om
vardepappersfonder). Andelarna i en andelsklass ska vara lika stora och
medfora lika ratt till den egendom som ingar i fonden.

Att andelarna i en fond ar uppdelade i andelsklasser innebéar saledes att
investerare erbjuds att forvérva andelar som &r férenade med olika
rattigheter. Den underliggande férmogenhetsmassan &r dock fortfarande
gemensam och forvaltas med samma placeringsinriktning. Att kunna
erbjuda andelar i olika andelsklasser kan vara ett kostnadseffektivt satt
att differentiera en fonds egenskaper i enlighet med efterfrdgan pa
marknaden (se prop. 2010/11:135 s. 251).

Fragan om andelsklasser i vardepappersfonder har varit foremal for
dvervaganden av flera utredningar. Redan 2002 behandlades frdgan om
differentierade forvaltningsavgifter av Véardepappersfondsutredningen i
betdnkandet Investeringsfonder — Forvaringsinstitut, avgifter m.m.
(SOU 2002:104). Frdgan om andelar i en fond skulle kunna vara
forenade med olika villkor togs upp pa nytt av Investeringsfonds-
utredningen i betdnkandet Fondverksamhet Gver grdnserna — Genom-
forande av UCITS IV-direktivet (SOU 2010:78). Investeringsfonds-
utredningen foreslog, med beaktande av konkurrenssituationen pa den
svenska fondmarknaden, att fondbolag skulle fa en uttrycklig maojlighet
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att erbjuda fondandelsklasser for differentiering av avgifter, notering av
andelsvarde i olika valutor, valutasakring av fondférmogenheten samt for
ackumulering respektive utbetalning av utdelning (SOU 2010:78
s. 355 f.). Aven kombinationer av dessa alternativ skulle enligt forslaget
vara tillatet. Investeringsfondsutredningen foreslog aven att Finans-
inspektionen skulle ha mojlighet att godkanna andra andelsklasser &n de
uppréknade. Regeringen gjorde dock i det sammanhanget en delvis
annan bedémning och foreslog att andelsklasser férenade med olika
villkor skulle tillatas i begransad omfattning. Regeringen ansag att det
fanns skal att ga stegvis fram nar det géllde inférandet av andelsklasser
(prop. 2010/11:135 s. 251).

Andelsklasser med sarskilda villkor for distribution

Nar mojligheten att ha olika typer av andelsklasser i en vardepappersfond
infordes ansag regeringen att andelsklasser som uttryckligen riktar sig till
vissa investerare inte borde tillatas (prop. 2010/11:135 s. 253 f.). Reger-
ingen papekade att detta inte hindrar att man kan etablera andelsklasser
som genom krav pd lagsta insattning eller hoga insattningsavgifter
indirekt riktar sig till framfor allt institutionella investerare. En forutsétt-
ning for att en fond ska leva upp till kravet pa att vara oppen for allman-
heten &r emellertid att fonden erbjuder minst en fondandelsklass utan den
typen av krav som i realiteten exkluderar flertalet konsumenter. Om detta
krav ar uppfyllt kvarstar en reell mojlighet dven for konsumenter att
investera i fonden och fa tillgang till den placeringsinriktning som
fonden erbjuder.

MIFID Il och Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument
och om é&ndring av forordning (EU) nr 648/2012 (forkortad MIFIR)
tradde i kraft den 2 juli 2014. Medlemsstaterna ska senast den 3 juli 2017
anta och offentliggéra de lagar och andra forfattningar som ar nédvan-
diga for att folja MIFID Il. Medlemsstaterna ska tillampa dessa be-
stammelser fr.o.m. den 3 januari 2018, som &r det datum da MiFIR ska
borja tillampas. Regeringen har nyligen lamnat forslag till hur MIFID I
ska genomforas i svensk rétt (prop. 2016/17:162). Forslaget innebar att
direktivet ska genomféras genom andringar huvudsakligen i lagen om
vardepappersmarknaden och att de ska tréda i kraft den 3 januari 2018.

I MiFID Il finns bl.a. regler om investeringsradgivning pa oberoende
grund. Reglerna innebér bl.a. att ett vardepappersinstitut som erbjuder
investeringsradgivning pa oberoende grund inte far ta emot och behélla
ersattning som utbetalas eller tillhandahalls av nagon tredjepart eller av
en person som agerar for en tredjeparts rakning. Vissa mindre icke-
monetdra ersattningar som kan hoja kvaliteten pa den tjanst som till-
handahalls en kund omfattas inte av forbudet. Férbudet galler dven vid
utférande av investeringstjansten portfoljforvaltning (se artikel 24.7 och
24.8 i direktivet samt samma prop. s. 425). Enligt ovan ndmnda forslag
ska forbudet mot tredjepartsersattningar genomforas i svensk ratt genom
&ndringar i lagen om vardepappersmarknaden. De nya reglerna innebar
att de foretag som erbjuder investeringsradgivning pa oberoende grund
sannolikt kommer att ta betalt for radgivning direkt fran kunden i stallet



for att fondbolaget eller AlF-forvaltaren betalar provision eller annan
erséttning till foretaget nar foretaget formedlar fondandelar till en kund.
Férbudet i MIFID Il mot tredjepartsersattningar vid investerings-
radgivning pa oberoende grund och vid portfoljférvaltning innebar att
fondbolagen kommer att behdva se Over sina affarsmodeller for
distribution av fondandelar. Troligtvis kommer nya affarsmodeller for
distribution av fondandelar innebéra ett behov av att kunna skapa andels-
klasser som skiljer sig at beroende pa hur fondandelarna distribueras.
Andelar i en och samma fond kan komma att distribueras med eller utan
olika typer av provisionsersattningar beroende pa vilken distributions-
kanal som anvands och vilka tjanster som tillhandahalls i samband med
distributionen. Det finns darfor ett behov av att kunna variera avgiften
beroende pa om investeringsradgivningen tillhandahalls pa oberoende
eller icke oberoende grund. For att mojligora att investeringsradgivning
pa oberoende grund utvecklas i Sverige anser regeringen att det bor vara
mojligt att skapa andelsklasser med sérskilda villkor for den sortens
distribution. Syftet med sadana nya andelsklasser &r att ett vardepappers-
institut som distribuerar andelar i en fond ska kunna ta betalt direkt av
kunden utan att nivan pa vad kunden betalar i sin helhet forandras jam-
fort med i dag. Utredningen anvander sig av foljande exempel for att be-
lysa hur differentierade avgifter kan anvéndas (SOU 2016:45 s. 366 f.):

Om en fond exempelvis tidigare hade ett forvaltningsarvode om 1 pro-
cent av vérdet, varav véardepappersinstitutet erholl halften, kommer den
nya fondandelsklassen att ha ett forvaltningsarvode pa 0,5 procent, och
vardepappersinstitutet far ta ut en avgift pd 0,5 procent direkt fran
kunden.

Modjligheten att skapa andelsklasser med sarskilda villkor for distribution
aktualiserar gransdragningen mellan kollektiv portféljférvaltning (fond-
forvaltning) och diskretionar portfoljforvaltning som ett fondbolag kan fa
tillstand att utfora (1 kap. 4 § och 7 kap. lagen om vardepappersfonder).
For sadan diskretionar portfoljforvaltning géller saledes andra regler och
tillstdndskrav an for fondforvaltning. Investeringsbeslut for en varde-
pappersfond sker i enlighet med placeringsinriktningen for forvaltningen
av tillgdngarna i vérdepappersfonden, som 4gs gemensamt av fond-
andelsdgarna. Forvaltningen av tillgingarna skots utan att det beaktas
fran vilken andelsklass tillgdngarna harror. Pa sa satt skiljer sig andels-
klasser at fran delfonder, dér placeringsinriktningen kan skilja sig at
inom en och samma fond. Vid kollektiv portféljférvaltning sker forvalt-
ningen utifran de forutsattningar som foljer av lag, andra foreskrifter och
fondbestdmmelserna. | ett uppdrag om diskretiondr portféljforvaltning ar
det i stallet parterna som avtalar vilken inriktning forvaltningen ska ha.
Aven antalet investerare ar relevant for att avgora om en foreteelse ska
bedémas som kollektiv portféljforvaltning eller diskretiondr portfolj-
forvaltning.

Finansinspektionen efterfragar ett fortydligande nar det galler hur en
andelsklass ska kunna rikta sig till en utpekad aktor, t.ex. ett férsak-
ringsforetag, utan att férvaltningen betraktas som diskretionar portfolj-
forvaltning for en enda kunds rékning. For att en riktad distribution inte
ska betraktas som diskretionar portfoljférvaltning for en enda kunds
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rékning bor andelsklassen ytterst vanda sig till ett kollektiv av investerare
eller bakomliggande investerare. Det bor enligt regeringens uppfattning
alltid goéras en genomlysning for att beakta eventuellt bakomliggande
investerare som t.ex. genom forvaltarregistrering far exponering mot
fonden (jfr prop. 2012/13:155 s. 193). Nar en fond tillhandahalls inom
ramen for en fondférsékring ar det férsakringsforetaget som formellt ar
andelségare. En andelsklass bér dock kunna rikta sig till ett forsakrings-
foretag om fondandelarna ingar i forsakringsprodukter som saljs till
andra investerare. For att en vardepappersfond ska anses uppfylla kravet
pd att vara oppen for allmanheten bor villkoren for minst en andelsklass
utformas sa att konsumenter och andra som 6nskar att investera i fonden
inte exkluderas t.ex. genom att andelsklasserna finns tillgangliga enbart
via en viss handelsplattform eller liknande distributionskanal med
begrénsad tillganglighet.

Finansinspektionen efterfragar aven végledning nar det galler hur en
andelsklass som &r forenad med villkor for distribution boér regleras i
fondbestdmmelserna. Regeringen konstaterar att fondbestdimmelser ska
godkannas av Finansinspektionen och att det i fondbestdimmelserna ska
anges vilka andelsklasser som finns i fonden och vilka villkor som &r
forenade med respektive andelsklass (4 kap. 8 § andra stycket 3 lagen om
vardepappersfonder). Med héansyn till behovet av att skilja mellan
kollektiv férvaltning och diskretiondr portféljforvaltning kan fondbolaget
inte tillatas att fritt fA bestamma till vem fonden ska rikta sig (se prop.
2002/03:150 s. 254). Det aligger darfor fondbolaget att i fondbestammel-
serna ange objektiva kriterier for att kunna bedéma vilka investerare som
andelsklassen riktar sig till (samma prop.). Det ska saledes inte kunna bli
frdga om en skonsméssig beddmning fran fondbolagets sida om huruvida
en investerare har ratt att investera i en viss andelsklass eller inte. Ett
fondbolag bér kunna utforma fondbestammelserna s& att en andelsklass
ar forbehallen andelsdgande via en viss distributionskanal. En andels-
klass bor t.ex. kunna vara forbehéllen andelsagande via distributérer som
tillhandahaller oberoende radgivning och tar betalt for radgivningen
direkt av kunden. Som framgéar ovan bor en andelsklass ocksd kunna
rikta sig till ett forsakringsforetag om fondandelarna tillhandahalls inom
ramen for en fondforsakring. Motsvarande bor galla nér distribution sker
inom ramen for premiepensionssystemet och dér Pensionsmyndigheten
formellt &r gare till fondandelarna. Fondbestdmmelserna ska godké&nnas
om de &r skéliga for andelségare och andringar ska godkéannas bl.a. om
&ndringarna inte strider mot andelsdgarnas gemensamma intresse (4 kap.
9 § lagen om vardepappersfonder). Det innebar ocksa att en andelsklass
endast far godkannas under forutsattning att andelségare i en annan
andelsklass inte kommer att missgynnas (se prop. 2010/11:135 s. 252).
Finansinspektionen har dessutom en mdjlighet att meddela foreskrifter
om innehallet i fondbestammelserna (18 § 11 férordningen [2013:588]
om vardepappersfonder). Nar en andelsklass utformas pa sa sétt att en
andelségare, exempelvis ett forsakringsforetag, anges i fondbestdm-
melserna bor det ankomma pa fondbolaget att sakerstalla att det finns ett
bakomliggande kollektiv av investerare och att det darmed inte ar fraga
om diskretiondr portfoljférvaltning for en enda kunds rékning. Det &r
ocksd nagot som Finansinspektionen kan folja upp inom ramen for
tillsynen.



Bestdmmelserna om andelsklasser i lagen om vardepappersfonder
géller &ven for specialfonder (se 12 kap. 5 § lagen om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder med hénvisning till 4 kap. 10 § lagen om
vardepappersfonder). De dndringar som nu foreslas for vardepappers-
fonder bor gélla ocksa for specialfonder. Aven for specialfonder galler att
fondbestammelserna ska godkannas endast om de kan anses vara skéliga
for andelsagarna (se 12 kap. 3 8 lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder med héanvisning till 4 kap. 8 och 9b 8§ lagen om
vardepappersfonder).

Valutasakrade andelsklasser

Enligt gallande ratt far en vardepappersfond innehélla andelsklasser som
utfardas i olika valutor (4 kap. 10 § andra stycket lagen om vérdepap-
persfonder). Néar en svensk fond med andelar utfardade i svenska kronor
ska marknadsforas i andra lander kan saledes en ny andelsklass inforas
déar andelarna exempelvis utfardas i euro. N&r andelsklasser utférdas i
olika valutor exponeras de for olika risk for valutakursfordndring, vilket
innebdr att andelsklasserna kan komma att utvecklas olika. Det ar en typ
av risk som skulle kunna hanteras genom att valutakursen sékras. Enligt
nuvarande regler &r det dock inte mdjligt att valutasakra en andelsklass.

Majligheten att differentiera en andelsklass for att valutasakra fondfor-
maogenheten behandlades av Investeringsfondsutredningen. Den utred-
ningen var av uppfattningen att det, for att stirka svenska fonders inter-
nationella konkurrenskraft, fanns skal att tilldta valutasikrade andels-
klasser dven i Sverige. Utredningen anség vidare att det borde finnas en
mojlighet for Finansinspektionen att godkanna andra andelsklasser én de
som raknades upp i lag (SOU 2010:78 s. 355 f.). Andelsklasser var dock
en for svenska forhallanden ny foreteelse och innebar en delvis komplex
hantering varfor regeringen, som framgar ovan, valde att i det skedet
begransa sitt forslag i forhallande till utredningens. Nagon mdéjlighet att
tilldta valutasékrade andelsklasser i Sverige infordes saledes inte i det
sammanhanget.

Nu finns det emellertid flerarig erfarenhet av att i Sverige anvinda
andelsklasser i vardepappersfonder. Regeringen anser att det med hansyn
till det och da det skulle gora det mojligt for svenska fondforvaltare att
kunna konkurrera utomlands bor vara mgjligt dven med valutasékrade
andelsklasser.

Valutasakring av en andelsklass kan astadkommas pé olika satt genom
anvandning av olika finansiella instrument. Om det finns en valutasékrad
andelsklass i en fond uppstéar det dock fragor om hur dessa finansiella
instrument ska hanteras i forhallande till den for samtliga andelsklasser
gemensamma fondférmégenheten, sérskilt med hansyn till sannolikheten
att en kostnad for valutasédkringen uppkommer. Som redovisas ovan ska
villkor i fondbestdmmelserna godk&nnas om de &r skéliga for andels-
agarna. Det innebir att en andelsklass far godkannas endast om villkoren
for den inte innebéar att en andelsklass gynnas péa bekostnad av en annan
andelsklass. Kostnader som ar sarskilt hanforliga till en viss andelsklass
ska enbart belasta den andelsklassen och inte dvriga andelsklasser. Det
aligger fondbolaget att identifiera och hantera de eventuella intresse-
konflikter som kan uppkomma mellan olika fondandelsklasser, och att, i
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samband med att fondbestammelserna prévas av Finansinspektionen, pa
ett tydligt satt visa att dessa forutsattningar &r uppfyllda (prop.
2010/11:135 5. 252 f.).

Bestdmmelserna om andelsklasser i lagen om vardepappersfonder
galler, som namns ovan, dven for specialfonder (se 12 kap. 5 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder med hénvisning till 4 kap.
10 § lagen om vardepappersfonder). De andringar som nu foreslas for
vardepappersfonder bor galla dven for specialfonder.

Andra villkor som en andelsklass far férenas med och vilka krav som bor
galla for en andelsklass

Andelsklasser i fonder ar i dag en utbredd foreteelse i manga av EU:s
medlemsstater. Frdgan om andelsklasser har ocksd varit foremél for
diskussion inom Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma). Esma har genomfort tva konsultationer och publicerat en stand-
punkt nar det galler andelsklasser (den 30 januari 2017). I den stand-
punkten beskrivs de principer som ska beaktas vid uppréttandet av alla
typer av villkorade andelsklasser i vardepappersfonder (UCITS-fonder).
Principerna innebér i huvuddrag att en fond, trots indelningen i andels-
klasser, ska ha en gemensam placeringsinriktning och en kollektiv for-
valtning av tillgdngarna, att fondbolaget bor implementera limpliga
metoder for att begransa risken att villkoren for en andelsklass paverkar
en annan andelsklass negativt, att villkoren for en andelsklass ska vara
beslutade innan andelsklassen etableras samt att skillnaderna mellan
olika andelsklasser ska beskrivas i de fall en investerare kan vélja mellan
tva eller flera andelsklasser.

Med hansyn till den utveckling som sker pa omradet anser regeringen,
i likhet med Fondbolagens forening, att upprakningen i lagen om
vardepappersfonder av de villkor som en andelsklass far forenas med inte
bor vara uttbmmande utan att det bdr vara majligt att infora fler andels-
klasser &n de som anges i den lagen. Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer bor darfor f& meddela foreskrifter om vilka
andra villkor en andelsklass far férenas med.

Med hansyn till den utveckling som sker pd omradet anser regeringen
ocksa att det kan finnas behov av att i foreskrifter pa lagre niva an lag
stélla upp ytterligare krav som bor vara uppfyllda for att en andelsklass
ska kunna godké&nnas. Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestammer bor darfor fa meddela foreskrifter om under vilka forutsatt-
ningar en andelsklass far vara forenad med ett visst villkor.



8 Regler om kapitaltickning for fondbolag,
AIF-forvaltare och vissa
viardepappersbolag

8.1 Inledning

I Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behdrighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och om sarskild tillsyn
av kreditinstitut och vérdepappersforetag, om &ndring av direktiv
2002/87/EG och om upphévande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG
(i det foljande bendmnt kapitaltdckningsdirektivet) och i Europaparlamen-
tets och réadets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om till-
synskrav for kreditinstitut och vérdepappersféretag och om andring av
forordning (EU) nr 648/2012 (i det féljande bendmnd tillsynsférordningen)
finns regler om kapitalkrav och kapitaltdckning. Dessa regler &r i forsta
hand avsedda for banker och andra kreditinstitut. Reglerna syftar till att
varna stabiliteten i det finansiella systemet genom att stélla krav pa kredit-
institut och vardepappersforetag i fraga om bl.a. kapital, likviditet, stora
exponeringar, rapportering, ersattningsregler och styrning och kontroll.
Tillsynsforordningen ar direkt tillamplig pa svenska foretag och kapital-
tackningsdirektivet har genomforts i svensk ratt i huvudsak genom lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse, lagen om vardepappers-
marknaden, lagen (2014:966) om kapitalbuffertar och lagen (2014:968) om
sarskild tillsyn over kreditinstitut och vardepappersbolag samt genom
foreskrifter fran Finansinspektionen. Dessutom finns ytterligare EU-
reglering som har betydelse i sammanhanget i form av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av radets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv
2000/12/EG samt upphéavande av radets direktiv 93/22/EEG (i det
foljande benamnt MIFID 1) och Europaparlamentets och radets direktiv
2002/87/EG av den 16 december 2002 om extra tillsyn éver kredit-
institut, forsakringsforetag och vardepappersforetag i ett finansiellt
konglomerat och om 4andring av radets direktiv 73/239/EEG,
79/267/EEG, 92/49/EEG, 92/96/EEG, 93/6/EEG och 93/22/EEG samt
Europaparlamentets och radets direktiv 98/78/EG och 2000/12/EG (i det
féljande benamnt konglomeratdirektivet). Reglerna pa omradet ar darfor
omfattande och svargenomtrangliga.

Redan innan kapitaltdckningsdirektivet och tillsynsférordningen antogs
motsvarade kapitalkraven for fondforvaltare som utfor diskretionér port-
foljférvaltning kapitalkraven som géllde for vardepappersbolag med
motsvarande verksamhet. N&r kapitaltdckningsdirektivet genomfordes i
svensk ratt gjordes de nya kapitaltdckningskraven tillampliga dven pa
vérdepappersbolag som inte omfattas av definitionen av vérdepappers-
foretag i tillsynsforordningen (1 kap. 2 8 lagen om sérskild tillsyn dver
kreditinstitut och vardepappersbolag). Regeringen valde ocksa att behalla
den systematik som da gallde och som innebar att fondbolag och AIF-
forvaltare som utfor diskretiondr portféljforvaltning ska omfattas av
samma kapitalkrav som vérdepappersbolag med motsvarande verksam-
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het (se 2 kap. 10 och 10 a 8§ lagen om vérdepappersfonder och 7 kap. 6
och 6 a 8§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder). | dessa
delar gar kraven darfor utdver det som kravs av EU-ratten. Samtidigt
uttalade regeringen att det fanns ett behov av Oversyn nar det galler
kapitaltackningsregelverkets tillampning pa olika typer av vardepappers-
bolag, fondbolag och AlF-férvaltare (prop. 2013/14:228 s. 129 och 131).
Overvaganden och forslag i denna del har darfor ingatt i utredningens
uppdrag (dir. 2014:139).

I avsnitt 8.2 behandlas fragan om kapitaltackningsreglerna bor vara
tillampliga pa fondbolag respektive AlF-forvaltare, inklusive fragan om
reglernas tillamplighet nar fondbolag eller AlIF-forvaltare ingar i en
foretagsgrupp. | avsnitt 8.3 behandlas reglernas tillamplighet for vissa
vardepappersbolag.

8.2 Ska fondbolag och AlF-forvaltare omfattas av
kapitaltackningsreglerna i tillsynsférordningen
och i kapitaltdckningsdirektivet?

Regeringens forslag: Kravet pa att fondbolag och AlIF-forvaltare som
har tillstand for diskretionar portfoljforvaltning ska tillampa de regler i
tillsynsférordningen, lagen om sérskild tillsyn éver kreditinstitut och
vardepappersbolag samt lagen om kapitalbuffertar som galler for
vérdepappersbolag med motsvarande verksamhet tas bort.

Bestammelserna om tillsyn pa gruppniva nar det galler fondbolag
och AlF-forvaltare erséatts med en upplysning om att det finns bestam-
melser om sadan tillsyn i tillsynsforordningen, lagen om sarskild till-
syn over kreditinstitut och vardepappersbolag och lagen om sarskild
tillsyn dver finansiella konglomerat.

Bestammelsen i lagen om vardepappersfonder om hur ett fondbolag
som ar ett moderforetag ska redovisa uppgifter pad grundval av
gruppens konsoliderade situation tas bort.

Utredningens forslag éverensstdammer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningen inte foreslar ndgon andring i bestammelserna i lagen om varde-
pappersfonder om de kapitalkrav for fondbolag och AlF-forvaltare som
ska tillampas pa gruppniva eller om hur ett fondbolag som &r ett moder-
foretag ska redovisa uppgifter i enlighet med gruppens konsoliderade
situation.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen valkomnar att det ut-
vidgade tillampningsomradet for tillsynsférordningen begransas for
svenska fondbolag och AlF-forvaltare. Enligt inspektionen forekommer
de risker som kapitaltdckningsregelverket &r avsett att hantera i de bolag
som undantas fran reglerna endast i begransad utstrackning eller inte alls.
Finansinspektionen noterar emellertid att utredningens forslag om tillsyn
P& gruppniva inte tycks innebara rena hanvisningar utan i stallet staller
upp kapitalkrav som gar utdver vad som framgar av tillsynsforordningen
och lagen om sérskild tillsyn dver kreditinstitut och vardepappersbolag.



Enligt inspektionens uppfattning bér forslaget darfor ses dver i denna del.
Finansinspektionen noterar &ven att det i lagen om vardepappersfonder
i dag anges vilka redovisningsregler som ska gélla néar ett fondbolag som
ar ett moderforetag ska redovisa pa grundval av gruppens konsoliderade
situation. Ett fondbolag far dock endast driva fondverksamhet och kan
darfor inte vara ett moderforetag sdsom anges i lagen. Fondbolagens
forening framhaller att forslaget att anpassa kapitalkraven for svenska
fondbolag till EU-rattens nivad ar mycket viktigt for att utjamna den
konkurrensnackdel som svenska bolag med tillstind for portfoljfor-
valtning har i dag. De kapitalkrav som galler for ett fondbolag enligt EU-
ratten — startkapital om minst 125 000 euro samt tillkommande egna
medel relaterade till fondférmogenheten, dock lagst 25 procent av
bolagets fasta omkostnader — &r anpassade for att tdcka den operativa
risken i verksamheten. Tillampningen av kapitaltdckningsregelverket
medfor inte nddvandigtvis hogre kapitalkrav. Regelverkets komplexitet
och svarighet att applicera pd fondverksamhet leder dock till en stor
administrativ bérda for rapportering m.m.

Skalen for regeringens forslag
Regleringen i kapitaltackningsdirektivet och tillsynsférordningen

Kapitaltackningsdirektivet och tillsynsforordningen &r tillampliga pa
kreditinstitut och vissa vardepappersforetag (se artikel 2.1 i kapitaltack-
ningsdirektivet och artikel 1 samt definitionen av institut i artikel 4.1.3 i
tillsynsforordningen). Med vérdepappersforetag avses vardepappers-
foretag enligt definitionen i MIFID I. Kapitaltdckningsdirektivet och
tillsynsforordningen innehéller darfor inte i sig regler for fondbolag och
AlF-forvaltare. Nar det géller vardepappersforetag ar kapitaltdcknings-
direktivet och tillsynsforordningen endast i begransad utstrackning
tillampliga pa sadana foretag som inte har tillstdnd att forvara kunders
finansiella instrument eller kontanter och som enbart har tillstand att
vidarebefordra eller utféra kunders order, bedriva portfoljforvaltning
eller agna sig &t investeringsradgivning (artikel 4.1.2 c i tillsynsforord-
ningen). For dessa foretag géller endast en regel om visst startkapital
(artikel 2.3 i kapitaltackningsdirektivet) och ett krav pa egna medel for
foretag som far utfora order eller portfoljférvaltning (artikel 97.1 i
tillsynsforordningen). | svensk ratt har dock, som framgar i avsnitt 8.1,
regelverket i sin helhet gjorts tillampligt pa samtliga vérdepappersbolag
(prop. 2013/14:228 s. 128 f. och 271 f.). Reglerna om kapitalkrav for
vardepappersholag gjordes i det sammanhanget dven tillimpliga pa fond-
bolag som utfor diskretionar portféljforvaltning samt pa AlF-forvaltare
som utfor diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer, med motiv-
eringen att samma regler ska traffa verksamheten oavsett om den bedrivs
av ett vardepappersbolag, ett fondbolag eller en AlF-forvaltare (samma
prop. s. 131).

Krav pa startkapital och kapitalkrav under pagaende verksamhet

Bade fondbolag och AlF-forvaltare far, med sarskilt tillstdnd enligt lagen
om vardepappersfonder (1 kap. 4 8) och lagen om fdrvaltare av alter-
nativa investeringsfonder (3 kap. 2 § forsta stycket), utfora diskretionér
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portfoljforvaltning. Ett sddant foretag kan ocksa agna sig at vissa andra
verksamheter, namligen investeringsradgivning samt forvaring och
administration av kunders fondandelar. Verksamheterna i fraga ar s.k.
investeringstjanster och sidotjanster enligt lagen om véardepappers-
marknaden och bestammelserna i den lagen ska darfor tillampas pa dessa
verksamheter (7 kap. 3 § lagen om vérdepappersfonder och 3 kap. 2 §
tredje stycket lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).
Dessa regler i lagen om vardepappersfonder och lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder genomfor i detta avseende UCITS-
direktivet respektive AIFM-direktivet. | dessa direktiv anges att vissa
utpekade artiklar i MiFID I, som i svensk rétt huvudsakligen har genom-
forts genom lagen om vérdepappersmarknaden, ska tilldmpas nér fond-
bolag eller AIF-forvaltare agnar sig at diskretionar portfcljforvaltning
och sidotjanster (artikel 6.4 i UCITS-direktivet och artikel 7.6 i AIFM-
direktivet). Bland de artiklar som pekas ut finns artikel 12 i MiFID I, som
giller kapitalkrav. I andra stycket i den artikeln anges att i avvaktan pa
Oversyn av direktiv 93/6/EEG ska de vardepappersforetag som avses i
artikel 67 omfattas av kapitalkraven i den artikeln”. Direktiv 93/6/EEG
ersattes redan ar 2006 av ett annat direktiv. Det direktivet har i sin tur er-
satts av kapitaltackningsdirektivet och tillsynsférordningen fran ar 2013.
Aven MIFID | & numera ersatt av ett nytt direktiv, MiFID 1l och en ny
forordning, MiFIR. Reglerna i de bada rattsakterna ska borja tillampas
den 3 januari 2018.

Det kan konstateras att motsvarigheten i MiFID Il till artikel 12 i
MIFID | (artikel 15 i MIFID Il, se bilaga IV till det direktivet) numera
endast stadgar att medlemsstaterna inte ska bevilja tillstdnd om foretaget
i fréga inte uppfyller det krav pa startkapital som féljer av tillsynsforord-
ningen. Det krav som avses ar att vardepappersforetag som huvudregel
ska ha ett startkapital p& 730 000 euro (se artikel 28.2 i kapitaltacknings-
direktivet och jfr 3 kap. 6 § forsta stycket 2 lagen om véardepappersmark-
naden). Foretag som inte handlar med finansiella instrument for egen
rékning eller garanterar emissioner, men som innehar kontanter eller
vardepapper for kunders rakning, kan dock ha ett startkapital pa
125 000 euro (se artikel 29.1 i kapitaltackningsdirektivet och jfr 3 kap.
6 § forsta stycket 3 lagen om vardepappersmarknaden). For fondbolagens
och AlF-forvaltarnas del ar det saledes kravet pa 125 000 euro som &r
relevant. De bestdmmelser om startkapital som finns i lagen om vérde-
pappersfonder respektive lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder uppfyller dessa krav. Ett fondbolag ska ha ett startkapital som
motsvarar minst 125 000 euro (2 kap. 4 § lagen om vardepappersfonder).
Detsamma géller en AlF-forvaltare (7 kap. 1 § lagen om fdrvaltare av
alternativa investeringsfonder).

Nar det galler kapitalkrav under pagaende verksamhet ska fondbolag
och AlF-forvaltare ha egna medel som inte far understiga ett belopp som
motsvarar 25 procent av bolagets fasta omkostnader for det féregdende
aret (2kap. 11 8§ lagen om vérdepappersfonder respektive 7 kap. 4 §
forsta stycket lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).
Detta krav motsvarar vad som enligt tillsynsforordningen géller for
vardepappersforetag som tillhandahaller portfoljférvaltning och innehar
kontanter eller finansiella instrument for kunders rakning (artikel 97.1).
Fondbolag och AlF-forvaltare som har tillstand for diskretionar port-



foljforvaltning ska enligt gallande svensk réatt dven uppfylla de kapital-
tdckningskrav som foljer av tillsynsforordningen, lagen om sérskild
tillsyn 6ver kreditinstitut och vérdepappersbolag och lagen om kapital-
buffertar som galler for vardepappersbolag med motsvarande verksamhet
(2 kap. 10 och 10 a 88 lagen om vérdepappersfonder och 7 kap. 6 och
6 a 8§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).

Det bor inte langre krévas att fondbolag och AlF-forvaltare ska tillampa
reglerna om kapitaltackning

Det kan konstateras att kapitaltdckningsdirektivet och tillsynsfoérord-
ningen inte &r tillampliga pa fondbolag och AIF-forvaltare pa foretags-
niva (daremot pa gruppniva, se nedan). Vidare ar de krav pa fondbolag
och AlF-forvaltare som numera far anses folja av UCITS-direktivet
respektive AIFM-direktivet genom héanvisningarna — via reglerna i
MIFID Il — till kapitaltdckningsreglerna, uppfyllda redan genom kraven
pa startkapital i lagen om vérdepappersfonder (2 kap. 4 §) och lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (7 kap. 1 §). Bestdammelserna
i de bada lagarna om att fondbolag och AlF-forvaltare som utfor diskre-
tionér portfoljforvaltning ska tillampa ytterligare kapitaltdckningsregler
behdvs darmed inte for att uppfylla ndgra EU-rattsliga krav. Fragan ar
darmed om de nuvarande kraven &r lampliga och bor behéllas av nagot
annat skél.

Ett fondbolag och en AlF-forvaltare har endast méjlighet att driva viss
begrénsad vardepappersrorelse i form av framst diskretionar portfolj-
forvaltning. Den verksamheten medfor inte sddana risker som kraven i
EU:s kapitaltdckningsregelverk i sin helhet &r avsedda att hantera, vilket
aven bekréftas av Europeiska bankmyndigheten (Report on Investment
Firms — Response to the Commission’s Call for Advice of December
2014, EBA/Op/2015/20). Vardepappersforetag som driver sadan verk-
samhet som fondbolag och AlF-forvaltare kan fa tillstind for ska enligt
EU:s kapitaltdckningsregelverk ha ett startkapital pa 125 000 euro och
egna medel som inte far understiga ett belopp som motsvarar 25 procent
av bolagets fasta omkostnader for det féregdende aret. Som framgar ovan
galler motsvarande krav for fondbolag och AlF-forvaltare (UCITS-direk-
tivet respektive AIFM-direktivet). Dessa krav far, som Fondbolagens
forening papekar, anses syfta till att sakerstalla att fondbolag och AIF-
forvaltare har tillrackligt kapital for att kunna avveckla verksamheten pa
ett ordnat sétt (jfr samma rapport s. 60).

Eftersom fondbolag och AlF-forvaltare inte far dgna sig at t.ex. handel
for egen rakning, garantigivning eller kreditgivning ar manga av kapital-
kraven inte applicerbara pa deras verksamhet. Regeringen konstaterar att
tilldmpningen av regelverket innebédr en administrativ bérda och dérmed
kostnader for att sakerstalla bl.a. regelefterlevnad och inrapportering av
uppgifter till Finansinspektionen. Eftersom kapitaltdckningskraven nér
det galler fondbolag och AIF-forvaltare inte foljer av reglering pa EU-
nivd medfor de ocksé att svenska fondbolag och AIF-forvaltare har en
konkurrensmassig nackdel i forhallande till utlandska motsvarigheter
som inte behdver uppfylla motsvarande krav.

Sammanfattningsvis anser regeringen att det inte finns skal att kréva att
fondbolag och AlF-forvaltare som utfér diskretiondr portfoljforvaltning
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ska tillampa de regler om kapitaltdckning som foljer av tillsynsfoérord-
ningen och kapitaltdckningsdirektivet. De bestdimmelser i svensk rétt som
utvidgar tillampningsomradet for tillsynsforordningen och lagen om sér-
skild tillsyn éver kreditinstitut och vardepappersbolag bor darfor tas bort.

Reglerna om konsolidering och konglomerat

| bade kapitaltackningsdirektivet och tillsynsforordningen finns regler
om konsolidering. Reglerna om konsolidering innebdr i korthet att om ett
kreditinstitut eller vardepappersholag ingar i en foretagsgrupp ska
bestammelserna om kapitalkrav och exponeringar m.m. tillimpas pa
gruppniva. Kravet pa konsolidering galler for vissa foretag i en koncern, i
huvudsak de foretag som agnar sig at finansiell verksamhet. Av reglerna
foljer vidare att “kapitalforvaltningsbolag” ska ingd i konsolideringen
(artikel 18.8 i tillsynsforordningen). Forvaltningsbolag enligt UCITS-
direktivet och AlF-forvaltare enligt AIFM-direktivet ar kapitalforvalt-
ningsbolag enligt definitionen i tillsynsférordningen (artikel 4.1.19 i
tillsynsforordningen). Det bor dock anmarkas att begreppet kapital-
forvaltningsbolag i tillsynsforordningen (artikel 18.8) &r utformat sa att
endast fondbolag, men inte AlIF-forvaltare, traffas. | samtliga andra fall i
kapitaltdckningsdirektivet och tillsynsférordningen dér begreppet an-
vands finns det inte ndgon sadan inskrankning (se t.ex. artikel 15 i till-
synsforordningen). Fondbolag och AlIF-forvaltare traffas saledes av vissa
av tillsynsforordningens bestammelser om de ingar i en foretagsgrupp
enligt den férordningen.

P& EU-niva finns aven reglering om s.k. finansiella konglomerat i
konglomeratdirektivet. Ett finansiellt konglomerat &r en foretagsgrupp
som innehaller foretag som driver betydande verksamhet inom bade
forsékringssektorn och bank- och vérdepapperssektorn. Reglerna innebér
att det stalls sarskilda krav pa gruppbaserad tillsyn 6ver finansiella kong-
lomerat, bl.a. avseende kontroll av konglomeratets finansiella stéllning.
Aven denna reglering omfattar kapitalférvaltningsbolag. Med kapitalfor-
valtningsbolag avses fondféretag enligt UCITS-direktivet (artikel 2.5, se
prop. 2005/06:45 s. 97 och 120). Reglerna om att kapitalforvaltnings-
bolag ska omfattas av gruppbaserad tillsyn omfattar dock &ven AIF-for-
valtare enligt AIFM-direktivet (artikel 30a.1 a i lydelsen enligt andrings-
direktivet 2011/89/EU). Reglerna innebér bl.a. att fondbolag och AIF-
forvaltare ska betraktas som reglerade enheter (artiklarna 30 och
30a.1 a). For reglerade enheter som ingér i ett finansiellt konglomerat
finns en rad kapitalkrav som géller bl.a. solvens (artikel 6, se ndrmare
samma prop. s. 123 f.).

Upplysning om krav pa tillsyn p& gruppniva

I lagen om vardepappersfonder (2 kap. 10 a § andra stycket) anges att for
fondbolag som inte utfor diskretiondr portfoljforvaltning tillampas
bestammelserna om tillsyn pd gruppniva i artiklarna 11-24 i tillsyns-
forordningen och lagen om sarskild tillsyn 6ver kreditinstitut och
vardepappersbolag. Dar anges ocksa att det som foreskrivs om kapital-
krav for fondbolag i lagen om vardepappersfonder da ska tillampas pa
gruppniva. En motsvarande bestammelse finns i lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder (7 kap. 6 a §). Utredningen foreslar att



bestammelserna justeras sa att de, i stéllet for att ange att vissa
bestammelser ska tillampas, ska innehalla en upplysning om bestammel-
serna i tillsynsférordningen och lagen om sérskild tillsyn dver kredit-
institut och véardepappersbolag. Regeringen instdmmer med utredningen i
den delen. Utredningen foreslar dock inte ndgon andring nar det galler att
kapitalkraven for fondbolag och AlF-forvaltare ska tillampas pa grupp-
nivd (2 kap. 10a 8 andra stycket andra meningen lagen om véarde-
pappersfonder). Som Finansinspektionen konstaterar innebar tillsyns-
forordningen inte att de kapitalkrav som gdller for fondbolag respektive
AlF-forvaltare ska tillimpas pa gruppniva. Tillsynsfoérordningen inne-
haller inte nagra regler som anger att de sektorspecifika kapitalkraven for
fondbolag och AlF-forvaltare, dvs. de kapitalkrav som foljer av lagen om
vardepappersfonder och lagen om fdrvaltare av alternativa investe-
ringsfonder, ska tillampas pa gruppniva. Nagra sadana krav hor inte
heller stillas pad gruppniva. Regeringen anser darfor, till skillnad fran
utredningen, att bestdammelserna i lagen om vérdepappersfonder och
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder om att det som
foreskrivs om kapitalkrav for fondbolag respektive AlF-forvaltare ska
tillampas pa gruppniva nar tillsynsforordningen ar tillamplig bor tas bort.

Konglomeratdirektivet innebar daremot att det ska tas hansyn till de
sektorsspecifika kapitalkraven nér kapitalkravet for det finansiella kong-
lomeratet faststalls. Av det direktivet (bilaga I) framgar att for kapital-
forvaltningsbolagen ska solvenskravet avse det kapitalkrav som anges i
UCITS-direktivet (artikel 5a.1 a). | lagen om sérskild tillsyn 6ver finan-
siella konglomerat anges att kapitalbasen och kapitalkravet for ett finan-
siellt konglomerat ska berdknas pa grundval av sektorsbestimmelserna
om hur kapitalbasen och kapitalkravet bestams (5 kap. 3 §). Det framgar
ocksa att med sektorshestimmelserna i detta fall avses de bestammelser
som géller for fondbolag respektive AlF-forvaltare (se definitionen av
sektorsbestdmmelser i 1 kap. 3 § 17 och definitionen av institut i 1 kap.
3 § 11). Bestdammelser om hur kapitalbasen och kapitalkravet ska berak-
nas finns i Finansinspektionens foreskrifter och allmédnna rad
(FFFS 2006:6) om sarskild tillsyn éver finansiella konglomerat.

Eftersom det finns regler om tillsyn pa gruppniva aven i lagen om sar-
skild tillsyn 6ver finansiella konglomerat, anser regeringen att det &r
lampligt att komplettera de nu aktuella upplysningsbestammelserna i
lagen om vérdepappersfonder och lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder om tillsyn pa gruppniva med en hénvisning till lagen
om sérskild tillsyn dver finansiella konglomerat.

| bestammelsen om tillsyn pd gruppnivd i lagen om vardepappers-
fonder (2 kap. 10 a § tredje stycket) anges ocksa att ett fondbolag som &r
moderforetag i en grupp ska redovisa uppgifter i enlighet med gruppens
konsoliderade situation utifran vissa bestimmelser i &rsredovisnings-
lagen. Som Finansinspektionen papekar far dock ett fondbolag inte vara
ett moderforetag. Ett fondbolag ar ett svenskt aktiebolag som har fatt till-
stand att driva fondverksamhet (1 kap. 1 § forsta stycket 8 lagen om
vardepappersfonder). Med fondverksamhet avses att forvalta vardepap-
persfonder, forsélja och inlésa andelar i fonden och ddrmed samman-
hangande administrativa atgarder (1 kap. 1 § forsta stycket 11 samma
lag). Utdver regler som begrénsar vilken verksamhet som ett fondbolag
far driva, finns dven regler som begrénsar fondbolagets mojlighet att till
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de fonder som fondbolaget forvaltar forvarva aktier med sadan rostratt
som gor det mojligt for fondbolaget att utdva ett vésentligt inflytande
dver ledningen av ett foretag (5 kap. 20 § forsta stycket samma lag). Nér
ett fondbolag forvaltar flera fonder ska denna forvarvsbegransning
tillampas pa det sammanlagda aktieinnehavet (5 kap. 20 § andra stycket
samma lag). Om ett fondbolag driver annan verksamhet &n den som
bolaget har tillstdnd att driva ska Finansinspektionen ingripa (12 kap. 1 §
samma lag). Detta innebar sammantaget att ett fondbolag inte kan &ga ett
annat bolag pa sa sétt att fondbolaget blir moderforetag. Bestammelsen i
lagen om véardepappersfonder om hur fondbolag som & moderbolag ska
redovisa uppgifter pa grundval av gruppens konsoliderade situation bor
déarfor tas bort.

8.3 Ska alla vardepappersbolag omfattas av
kapitaltdckningsreglerna i tillsynsférordningen?

Regeringens forslag: Kraven i lagen om sarskild tillsyn éver kredit-
institut och vardepappersbolag pa att de bestammelser i tillsynsforord-
ningen som enligt forordningen géller for vardepappersforetag ska
tillampas dven for sadana vardepappersbolag som inte omfattas av
forordningens definition av vardepappersforetag tas bort. Definitionen
av vardepappersbolag i den lagen och i lagen om kapitalbuffertar
andras for att stamma dverens med motsvarande definition i tillsyns-
forordningen.

I lagen om vérdepappersmarknaden infors ett krav pa att ett varde-
pappersbolag alltid ska ha en kapitalbas som minst motsvarar start-

kapitalet.

Utredningens forslag overensstdmmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
utredningen inte foreslar nagon andring av definitionen av vardepappers-
bolag i lagen om sérskild tillsyn 6ver kreditinstitut och vardepappers-
bolag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invdnda mot
det. Finansinspektionen valkomnar forslaget om att begrénsa det utvidg-
ade tillampningsomradet for tillsynsférordningen for svenska vardepap-
pershbolag. Inspektionen anser att definitionen av vérdepappersbolag i
lagen om sarskild tillsyn dver kreditinstitut och vardepappersbolag be-
héver &ndras och att det &ven bor 6vervagas om 8 kap. 3-8 §8 lagen om
vardepappersmarknaden behdver ses dver da dessa bestammelser ar en
direkt foljd av de regler som &ndras enligt forslaget.

Skalen for regeringens forslag: Som ndmns i avsnitt 8.2 &r tillsyns-
forordningen och kapitaltdckningsdirektivet i sin helhet bara tillampliga
pa vissa vardepappersforetag. | tillsynsforordningen (artikel 4.1.2 c) an-
ses vissa vérdepappersforetag enligt MiFID inte som vardepappersforetag i
forordningens mening, namligen foretag som endast har tillstand for nagon
eller flera av investeringstjansterna mottagande och vidarebefordran av
order, utforande av order, diskretionar portfoljforvaltning eller invester-
ingsradgivning. Ytterligare en forutsattning ar att foretaget inte forvarar



kunders finansiella instrument eller kontanta medel, och inte heller har
tillstand att gora det. Om ett sadant vardepappersforetag som avses i till-
synsforordningen (artikel 4.1.2 ¢) har tillstdnd for utforande av order eller
diskretionar portfoljforvaltning géller ett krav om att egna medel inte far
understiga en fjardedel av de fasta omkostnaderna under det féregdende
aret (artikel 97.1 i tillsynsforordningen). Som framgar ovan (avsnitt 8.2)
har dock tillsynsforordningen gjorts tillamplig pd samtliga svenska
vérdepappersbolag (1 kap. 58 andra stycket lagen om séarskild tillsyn
Over kreditinstitut och vardepappersbolag).

De skal som anfors ovan for att tillsynsforordningen inte bor tillampas
pa fondbolag som har tillstand for diskretiondr portféljforvaltning gor sig
gallande ocksa for de vardepappersbolag som inte omfattas direkt av for-
ordningen. Vardepappersholagen omfattas av sarskilda krav pa start-
kapital som &r harmoniserade pa EU-niva genom MiFID-regelverket och
som &r anpassade till den typ av verksamhet de driver (se 3 kap. 6 § lagen
om vérdepappersmarknaden). De vardepappersbolag som enligt tillsyns-
forordningen &r undantagna fran forordningens tillampningsomrade bor
vara det aven enligt svensk rétt. Regeringen anser darfor att den utvidg-
ning av tillampningsomradet for tillsynsforordningen som i dag galler
enligt svensk ratt (1 kap. 5 § andra stycket lagen om tillsyn éver kredit-
institut och vardepappersbholag) inte bor gélla i fortsattningen.

| samband med genomférandet i svensk rétt av kapitaltdckningsdirek-
tivet ar 2014 andrades ocksa bestammelserna i lagen om vérdepappers-
marknaden om krav pa vardepappersbolagens kapital under pagaende verk-
samhet (3 kap. 7 §). Fore den andringen fanns det i den lagen ett krav pa
att ett vardepappersbolag alltid maste ha en kapitalbas som minst motsvarar
startkapitalet. Ett sddant krav finns aven i MiFID (artikel 8 ¢ i MiFID | och
artikel 8 ¢ i MIFID II). Nar kapitaltdckningsdirektivet genomfordes er-
sattes det kravet med en hanvisning till bl.a. tillsynsférordningen, efter-
som den forordningen ar tillamplig pa alla vardepappersbolag. | konse-
kvens med forslaget att tillsynsforordningen inte ska vara tillamplig pa
samtliga vardepappersholag bor det tidigare kravet aterinforas i lagen om
vardepappersmarknaden, dvs. att ett vardepappersbolag alltid ska ha en
kapitalbas som minst motsvarar startkapitalet.

I lagen om sarskild tillsyn 6ver kreditinstitut och vardepappersbolag
definieras vérdepappersbolag som ett svenskt aktiebolag som har till-
stand att driva vardepappersrorelse enligt lagen om véardepappersmark-
naden och som inte &r ett bankaktiebolag eller ett kreditmarknadsbolag
enligt lagen om bank- och finansieringsrérelse, dvs. samma definition
som i lagen om vardepappersmarknaden (se 1 kap. 2 § forsta stycket 4
lagen om sérskild tillsyn 6ver kreditinstitut och vérdepappersbolag).
I lagen om sérskild tillsyn éver kreditinstitut och vardepappersbolag an-
ges att termer och uttryck som i évrigt anges i lagen har samma betydelse
som i tillsynsférordningen (1 kap. 2 § andra stycket). Regeringen anser, i
likhet med Finansinspektionen, att definitionen av vardepappersbolag i
lagen om sarskild tillsyn éver kreditinstitut och vérdepappersbolag bor
andras pad motsvarande satt som utredningen foreslar att definitionen i
lagen om kapitalbuffertar (1 kap. 2 § 15) andras sd att den Gverens-
stdimmer med definitionen i tillsynsférordningen.

Finansinspektionen anser &ven att det bor 6vervdgas om ytterligare
bestammelser i lagen om véardepappersmarknaden (8 kap. 3-8 §8§)
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behdver ses dver med anledning av forslagen. De bestimmelser som
Finansinspektionen namner innehdller krav pa organisation av verk-
samheten m.m. i ett vérdepappersholag nar det galler soliditet och
likviditet, riskhantering, rapportering av overtradelser, genomlysning och
proportionalitet samt regler om styrelsens ansvar for att dessa krav upp-
fylls. Dessa bestammelser syftar till att i svensk ratt genomfora kapital-
tackningsdirektivet i den del det direktivet omfattar vardepappersforetag
(se prop. 2006/07:115 s. 579, prop. 2006/07:5 s. 129, 138 och 432 samt
jamforelsetabellen i bilaga I1 till kapitaltdckningsdirektivet). Bestammel-
serna gar visserligen utdver vad som kravs enligt kapitaltacknings-
direktivet men de innehaller, till skillnad fran bestammelserna om
kapitalkrav, bara allmant hallna krav. Utredningens 6vervaganden och
forslag omfattar i forsta hand regelverket fér fondbolag och AlF-forval-
tare. De lagandringar som utredningen foreslar nar det galler varde-
pappersbolag syftar till att undvika att reglerna for likartad verksamhet
skiljer sig at i alltfor stor utstrackning. Det &ar saledes frdga om en
begransad dversyn av de regler som galler for vardepappersbolag. Reger-
ingen anser darfor att det inte finns sk&l att i detta lagstiftningsarende
overvaga nagra saddana andringar i lagen om vérdepappersmarknaden
som Finansinspektionen namner.

9 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagandringarna ska trada i kraft den 1 januari
2018.

Bestdmmelserna i lagen om vérdepappersfonder och lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder om den information om
héllbarhet som ska lamnas i arsherttelsen ska tillampas forsta gangen
for det rakenskapsar som inleds narmast efter den 31 december 2017.

Utredningens forslag 6verensstdimmer inte med regeringens forslag.
Utredningen foreslar att lagandringarna ska trada i kraft den 3 januari
2018. Utredningen foreslar inte nagra 6vergangsbestammelser.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invanda mot det. Fondbolagens forening framhaller vikten
av att de foreslagna lagéndringarna, inte minst avseende investerings-
sparkonto for fondbolag, andelsklasser och kapitalkrav, forverkligas sa
snart som majligt. Om andrade regler for arsberéttelsen ska inforas fore-
slar féreningen att en 6vergangsbestammelse infors som klargor att dessa
galler forsta gangen for arsberattelser avseende rakenskapsaret 2018.

Skalen for regeringens forslag: Utredningen foreslar att lagandring-
arna ska trada i kraft den 3 januari 2018. Utredningen pekar pa att
forslaget om att andelsklasser ska fa férenas med villkor for distribution
bor trada i kraft samtidigt som de lagandringar som i svensk rétt genom-
for MIiFID 1, som ska trdda i kraft den 3 januari 2018 (se prop.



2016/17:162). Utredningen foreslar darfor att samtliga lagandringar ska
trada i kraft den dagen.

Regeringen konstaterar att forslaget om andring i lagen om vérde-
pappersfonder om att andelsklasser i vardepappersfonder ska fa forenas
med villkor fér distribution bér trada i kraft senast den 3 januari 2018.
Det finns dock inget som hindrar att den andringen trader i kraft vid en
tidigare tidpunkt. De féreslagna andringarna i lagen om investerings-
sparkonto bor trada i kraft den 1 januari 2018. Regeringen anser darfor
att samtliga lagdndringar bor trada i kraft vid den tidpunkten.

Regeringen anser i likhet med Fondbolagens forening att det behdvs en
Gvergangsbestammelse om ndr andringarna i lagen om véardepappers-
fonder och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder som
galler information om hallbarhet i arsberéattelsen ska tillampas for forsta
gangen. De foreslagna lagandringarna nar det géller information i ars-
berattelsen bor tillampas forsta gangen for det ridkenskapsar som inleds
narmast efter den 31 december 2017. En &vergangsbestammelse med
denna innebord bor darfor tas in i lagen om vardepappersfonder och
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

10 Forslagens konsekvenser

10.1 Forslagens syfte

I denna lagradsremiss finns forslag som omfattar féljande fragor: infor-
mation om hallbarhetsaspekter i fondforvaltning, méjlighet for fond-
forvaltare att tillhandahalla investeringssparkonto, mojligheten att férena
andelsklasser i fonder med villkor for distribution och valutasakring, samt
dndrade Kapitaltdckningsregler for fondbolag, AlF-forvaltare och varde-
pappersholag. Forslagen ar av olika karaktdr. Forslaget som géller
information om hallbarhet i fondforvaltning syftar till att forbattra in-
formationen till investerare och dérmed underldtta for investerare att ta
hansyn till hallbarhetsaspekter i sina val av fonder. Forslagen om utvid-
gade mojligheter till andelsklasser samt mdjligheten att fora investerings-
sparkonton syftar till att forbattra konkurrenskraften pa den svenska
fondmarknaden och 6ka den enskilda investerarens investeringsmdjlig-
heter. Forslaget om &ndrade kapitaltdckningsregler innebér att kapitalkrav
som gar utéver EU-ratten tas bort, vilket &ven minskar de administrativa
kostnaderna for fondbolag, AlF-forvaltare och vardepappersbolag.

10.2  Problembeskrivning

Utredningens konsekvensanalys kritiseras av flera remissinstanser.
Rikshanken efterfragar en utforligare konsekvensanalys av forslaget om
ett nytt kapitalkrav for de fondbolag som utfor diskretionédr portfolj-
forvaltning, exempelvis hur mycket kapitalkravet andras i forslaget och
hur manga fondbolag som berérs av det. Riksrevisionen efterfragar bl.a.
tydliga resonemang om i vilken utstrdckning utredningens forslag, t.ex.
nar det géller andringar i kapitaltackningsreglerna, paverkar den finan-
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siella stabiliteten. Fondbolagens férening anser att utredningen inte be-
lyser konsekvenserna av forslaget om hallbarhetsaspekter i fondforvalt-
ningen. Naringslivets Regelnamnd (NNR) anfor bl.a. att kraven pé redo-
visning av héllbarhetsaspekter kan vara betungande for berérda foretag
samt forsvara for utlandska AlF-forvaltare att driva verksamhet i
Sverige. NNR saknar vidare en beskrivning av férslagens konsekvenser,
en redovisning av antalet foretag som berérs och hur reglerna slar mot
foretag av olika storlek samt av kostnaderna for det som foreslas.

Regelradet saknar bl.a. en redovisning avseende behovet av speciella
informationsinsatser med anledning av utredningens forslag. Regelradet
anser dven att redovisningen av berérda foretag utifran antal och storlek,
forslagens paverkan pa foretagens administrativa och andra kostnader,
forslagens paverkan pa konkurrensforhallandena for berérda féretag och
av behovet av sarskilda hansyn till sma foretag pa grund av forslagen &r
bristfallig. Regelradet finner sammantaget att konsekvensutredningen
inte uppfyller kraven i 6 och 7 88 férordningen (2007:1244) om konse-
kvensutredning vid regelgivning.

10.3 Konsekvenser for foretag och enskilda

10.3.1  Konsekvenser for fondférvaltare och
vardepappersbolag

Forslaget om information om héllbarhetsaspekter innebar 6kade informa-
tionskrav och darmed pélagor for fondforvaltare. Regeringen bedémer
dock att dessa palagor ar av mindre karaktar. Forslaget belastar de fond-
forvaltare som inkluderar hallbarhetsaspekter i sin forvaltning genom att
de maste beskriva vilka aspekter som beaktas, vilka metoder som an-
vands och redogdra for uppféljningen av héllbarhetsarbetet. Denna infor-
mation finns sannolikt redan val beskriven hos fdrvaltaren och bor
saledes inte belasta forvaltarens tid eller resurser pa ett namnvart satt. De
forvaltare som inte inkluderar héllbarhetsaspekter i sin forvaltning be-
hover endast uppge detta.

Forslaget att fondforvaltare ska kunna tillhandahalla investeringsspar-
konton gynnar svensk fondmarknad genom att det mojliggér konkurrens
mellan fondforvaltare pa ena sidan och banker och vérdepappersbolag pa
andra sidan. Fondforvaltare &r i dag tvungna att inleda nagon form av
samarbete med en bank eller ett vardepappersbolag for att kunna erbjuda
sina kunder sparande i fondandelar pé& investeringssparkonto. Med for-
slaget kvarstdr den majligheten, men fondforvaltaren kan dven pa egen
hand erbjuda sina kunder investeringssparkonto. Detta forslag minskar
dérmed fondforvaltares beroende av banker eller vardepappersholag for
att kunna distribuera andelar i de fonder som de forvaltar.

Forslaget om andelsklasser med sérskilda villkor for distribution har
sin bakgrund i forbudet, till foljd av genomférandet av MiFID Il, mot
tredjepartsersattningar vid investeringsradgivning pa oberoende grund
och vid portfoljforvaltning. En konsekvens av forbudet kan bli att
fondbolag och AlF-forvaltare i stérre utstrackning kommer att distribuera
andelarna i de fonder som de forvaltar genom egna kanaler. En utékning
av mojligheten till andelsklasser mojliggdér en fortsatt distribution via



distributionskanaler som t.ex. véardepappersinstitut. Andelar i en och
samma fond kan darmed komma att distribueras pa olika sétt, med eller
utan olika typer av provisionsersattningar, beroende pa vilken distribu-
tionskanal som anvénds och vilka investeringstjanster som tillhandahalls.

Forslaget om andelsklasser med sarskilda villkor for distribution och
valutasékring kan forvantas leda till att svenska fonder kommer utgdra
ett val fungerande alternativ till utlindska motsvarigheter. Fondférvaltare
som soker sig utomlands for att skapa andelsklasser med olika avgifts-
uttag, beroende pa hur andelarna distribueras, kommer enligt detta for-
slag att kunna bilda sadana fonder i Sverige. | dessa fall blir det rimligen
en fraga om att befintlig verksamhet stannar kvar i Sverige, och inte att
antalet fonder eller fondférvaltare 6kar i antal. Att verksamhet stannar
kvar i Sverige ar gynnsamt for den svenska fondmarknaden och for-
battrar dess konkurrenskraft i forhallande till den utlandska fondmark-
naden.

Forslaget om att de kapitaltdckningskrav som galler i dag enligt svensk
ratt och som gér utdver EU-réttens krav tas bort innebéar att de adminis-
trativa kostnaderna for de fondbolag, AlF-férvaltare och vardepappersbolag
som omfattas av forslaget minskar. Kostnadsnivan pa detta omréde bor
darfor bli jamforbar med den for motsvarande utlandska foretag, vilket kan
antas fa positiva effekter pd samhallsekonomin. De administrativa kost-
nader som foranleds av kapitaltackningsreglerna harrér priméart fran kostn-
aderna for tillhandahallande av relevant kompetens for efterlevande av
kapitaltackningsregelverket. Detta paverkar savél riskfunktionen, regel-
efterlevnadsfunktionen (compliance) och internrevisionsfunktionen i de
bolag som berors av reglerna. Enligt Fondbolagens forening ar det svart
att kvantifiera dessa kostnader, men foreningen uppskattar att den fore-
slagna regleringen pa& kapitaltickningsomradet minskar den adminis-
trativa kostnaden per bolag med mellan 100 000 och 400 000 kronor
arligen beroende pa verksamhetens komplexitet. Det ar rimligt att anta att
forslaget far liknande konsekvenser for de vardepappersbolag som om-
fattas. De andringar som foreslas nar det galler vardepappersbolag som
inte omfattas av definitionen av vardepappersforetag i tillsynsférord-
ningen gors for att undvika att reglerna for likartad verksamhet i alltfor
stor utstrackning skiljer sig at. Forslaget om éndrade kapitaltackningsregler
omfattar sammanlagt cirka 104 fondbolag och AlF-férvaltare.

Eftersom dessa administrativa kostnader generellt kan betraktas som
fasta kostnader som &r oberoende av foretagets storlek eller intékter
drabbar dagens kapitaltdckningsregler mindre fondbolag och AlF-forval-
tare sarskilt hart. Forslaget underlattar darfor verksamheten i synnerhet
for smé fondbolag och AIF-forvaltare och innebér darmed att reglerna pé
den svenska fondmarknaden blir mer proportionella.

10.3.2 Konsekvenser for investerare

Forslaget om héllbarhetsinformation kan forvantas ge direkta positiva
effekter for investerare som efterstravar ett hallbart fondsparande, efter-
som dessa far battre majligheter att valja en lamplig fond.

Aven forslaget att fondforvaltare ska kunna tillhandahalla investerings-
sparkonton kommer troligen att gynna investerare. Genom en mdjlighet
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for fondforvaltare att erbjuda investeringssparkonto torde investerare fa
ett 0kat utbud av fonder att valja mellan. Likasa torde majligheten att
investera i fondandelar som forvaltas av mindre fondférvaltare som inte
har nagon anknytning till en bank eller ett vardepappersbolag 6ka om
fondforvaltare inte langre ar beroende av att ett sddant foretag maste
anlitas for férande av investeringssparkonto. Nar banker och varde-
pappersbolag tillhandahéller investeringssparkonto kan det antas att de ar
mer benagna att, inom ramen for ett investeringssparkonto, tillhandahélla
andelar i fonder som forvaltas av fondforvaltare inom den egna kon-
cernen &n andelar i fonder som forvaltas av fondforvaltare som inte har
nagon anknytning till foretaget.

Forslaget om utvidgade mojligheter till andelsklasser bor ocksa kunna
ge gynnsamma effekter for investerare. Genom att mojliggéra alternativa
distributionskanaler samt utéka de villkor en andelsklass kan forenas
med kan dessa atgérder forvantas ge en ékad konkurrens. Fler alternativ
skapar en 6kad valmaéjlighet for investerare och leder rimligen pa sikt till
lagre priser.

Forslaget om &ndrade kapitaltdckningsregler innebér en minskad admini-
strativ kostnad for fondbolag och AlIF-forvaltare. 1 den méan denna kost-
nad i dag betalas av investerare genom foérvaltningsavgiften skulle and-
ringen i kapitaltackningsreglerna kunna innebara sankta fondavgifter fran
dagens nivaer.

10.4 Konsekvenser for stat, myndigheter och
domstolar

10.4.1  Konsekvenser for staten

Forslaget att fondforvaltare ska kunna féra investeringssparkonton be-
doms inte leda till nagon effekt pa skatteintdkterna. Den mest sannolika
utvecklingen &r att en mindre del av dagens sparande pa investerings-
sparkonton hos banker och vardepappersbolag flyttas till investerings-
sparkonton hos fondforvaltare. Det faktum att fondforvaltare far till-
handahalla investeringssparkonton innebar att en investerare som onskar
att fondandelar ska forvaras pa ett investeringssparkonto kan forvara an-
delarna pé ett investeringssparkonto hos fondforvaltaren i stallet for att
behdva vénda sig till ett annat foretag. Detta beddms inte medftra att
sparandet inom ramen for investeringssparkonton okar totalt sett. Mot
den bakgrunden beddmer regeringen att forslaget inte kommer att pa-
verka skatteintékterna.

10.4.2 Konsekvenser for myndigheter

Konsekvenser for Skatteverket

Forslaget att fondforvaltare ska kunna fora investeringssparkonton inne-
bér rimligen att antalet investeringssparkonton kommer att 6ka vilket
leder till att antalet kontrolluppgifter som avser schablonintékt for invest-
eringssparkonto okar. Fondforvaltare blir nya aktorer som tillhandahaller
investeringssparkonton, varfor Skatteverket maste hantera ytterligare



uppgiftslamnare. Aven om forslaget inte innebér ndgra andringar nér det
galler vad som utgor investeringstillgangar enligt lagen om investerings-
sparkonto sa ar det mojligt att Skatteverket kommer fa ett 6kat antal
fragor fran de nya aktdrer som ges mojlighet att fora ett investerings-
sparkonto. De &kade handlaggningskostnader som foljer av det dkade
antalet uppgiftslamnare ska finansieras inom befintliga ramar.

Konsekvenser for Finansinspektionen

Forslaget att andelsklasser ska fa forenas med villkor for distribution och
valutasakring bedoms f& konsekvenser for Finansinspektionens verksam-
het genom ett Gkat antal ansokningar om tillstdnd. Handlaggningen av
dessa drenden finansieras emellertid genom avgifter som betalas av den
s6kande.

Forslaget som galler information om héllbarhet i fondférvaltning samt
forslaget om att andelsklasser ska fa forenas med villkor for distribution och
valutasakring innebdr att Finansinspektionen i olika utstrackning kommer
att behéva meddela foreskrifter. Detta arbete forvantas inte paverka
Finansinspektionens verksamhet i nagon stérre utstrackning. Eventuella
Okade kostnader ska hanteras inom myndighetens befintliga ramar.

Regeringen gor beddmningen att forslagen inte medfér nagot behov av
nagra sarskilda informationsinsatser fran Finansinspektionens sida utéver
den sedvanliga information om nya regelverk som inspektionen tillhanda-
héller. Eventuella O6kade kostnader ska hanteras inom myndighetens
befintliga ramar.

10.4.3  Konsekvenser for Sveriges domstolar

Forslagen bedoms inte ha nagon inverkan pa Sveriges domstolar.

10.5  Ovriga konsekvenser

Regeringen beddmer att forslagen inte kommer att f& nagon inverkan pa
den kommunala sjalvstyrelsen.

Riksrevisionen saknar resonemang om i vilken utstrdckning utred-
ningens forslag om andringar i kapitaltackningsreglerna paverkar den
finansiella stabiliteten. Kapitaltackningsregelverket som i dag géller for
fondbolag &r anpassat till de risker som finns i bankverksamhet eller
bankliknande verksamhet. Ett fondbolag far emellertid inte driva sadan
verksamhet. Fondbolag far inte inneha medel for kunders rakning som
innebar att bolaget star i skuld pa egen balansrakning och férslaget om
andring i kapitaltackningsreglerna paverkar darfor inte den finansiella
stabiliteten.

Néar det galler 6vriga samhéllsfragor som anges i 15 § kommittéforord-
ningen (1998:1474), och som inte berdrs ovan, gor regeringen bedém-
ningen att forslagen i denna lagradsremiss inte har sadan betydelse att
sérskilda dvervaganden behdver redovisas.
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11 Forfattningskommentar

11.1  Forslaget till lag om andring i lagen (2000:192)
om allménna pensionsfonder (AP-fonder)

5 kap.
78§

| paragrafen regleras vilka bestammelser i lagen om vérdepappersfonder
som ska galla for forvaltningen av Sjunde AP-fondens fonder.

Andringen i forsta stycket innebar att Sjunde AP-fonden ska omfattas
av kravet i 4 kap. 24 § lagen om vérdepappersfonder om att l&mna infor-
mation som behovs for forstaelsen av fondens forvaltning med avseende
pa hallbarhet, daribland i fragor som ror miljo, sociala forhallanden,
personal, respekt for manskliga réttigheter och motverkande av korrup-
tion, se forfattningskommentaren till den bestdmmelsen.

Overvigandena finns i avsnitt 5.4.1.

11.2 Forslaget till lag om andring i lagen (2004:46)
om vardepappersfonder

1 kap.
48

| paragrafen anges de tillstdnd som ett fondbolag kan fa.

Andringen i forsta stycket innebér att ett fondbolag &ven kan f& till-
stand for att ta emot medel med redovisningsskyldighet utan att samtidigt
ha tillstand for diskretionar portfoljforvaltning nar bolaget avser att fora
investeringssparkonto.

Andra stycket, som &r nytt, innebér att medel som tas emot med redo-
visningsskyldighet omedelbart ska avskiljas fran bolagets egna till-
gangar.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

6bs§

Andringen i andra stycket 4r endast en rattelse av en felaktig hinvisning.
Punkt 2 rattas pa sa satt att hanvisning gors till 3 kap. 3 § i stallet for
3 kap. 4 8.

6d§

| paragrafen anges de bestdmmelser i lagen om vérdepappersfonder som

ska galla nar ett forvaltningsholag som i sitt hemland har tillstand att

driva sadan verksamhet som avses i UCITS-direktivet forvaltar en svensk

vardepappersfond. Andringen i forsta stycket innebdr att ett sddant

forvaltningsbolag dven ar skyldigt att lamna information om hallbarhet

enligt 4 kap. 24 § for de vardepappersfonder som bolaget forvaltar.
Overvigandena finns i avsnitt 5.4.1.



2 kap.
108

Paragrafen, som i nuvarande lydelse betecknas 11 §, innehéller bestam-
melser om att ett fondbolags egna medel inte far understiga ett visst
belopp.

Andringen i forsta stycket &r endast en féljdandring med anledning av
att de ytterligare kapitalkrav som fondbolag som utfér diskretionar port-
foljférvaltning ska uppfylla enligt nuvarande 10 § tas bort.

Overvigandena finns i avsnitt 8.2.

118

Paragrafen, som i nuvarande lydelse betecknas 10 a §, innehaller hanvis-
ningar till bestimmelser om tillsyn pd gruppniva nar det galler fond-
bolag.

Nuvarande forsta stycket tas bort. Den &ndringen, tillsammans med att
nuvarande 10 § upphdr att gélla, innebér att reglerna om kapitaltackning i
bl.a. tillsynsférordningen som géller for vardepappersbolag som utfor
diskretionar portfoljforvaltning inte galler generellt for fondbolag med
tillstand att driva sédan verksamhet.

Andringen i forsta stycket, som i nuvarande lydelse ar andra stycket,
innebdr endast ett fortydligande. Fondbolag kan fortfarande omfattas av
bestammelserna om tillsyn p& gruppniva i de angivna regelverken (artikel
4.1.19 i tillsynsforordningen). Bestammelserna om tillsyn pa gruppniva
galler da enligt tillsynsférordningen, som &r direkt tillamplig, och i dvrigt
enligt lagen om sdrskild tillsyn éver kreditinstitut och vérdepappersbolag
och lagen om sérskild tillsyn éver finansiella konglomerat. Enligt 5 kap.
3 8 lagen om sérskild tillsyn dver finansiella konglomerat ska kapital-
basen och kapitalkravet for ett finansiellt konglomerat berdknas pa
grundval av sektorsbestdmmelserna om hur kapitalbasen och kapital-
kravet bestdms. Med sektorsbestammelser avses enligt samma lag de
bestammelser i lag och andra forfattningar som géller for den rorelse som
drivs av institut och forsékringsforetag (1 kap. 3 § 17) och med institut
avses bl.a. fondbolag (1 kap. 3 8 11). Det som foreskrivs om kapitalkrav i
2 kap. 8 och 9 88 och i bestimmelserna om tillsyn p& gruppniva i
tillsynsforordningen ska, beroende pa vad som é&r tillampligt, darfor
beaktas vid tillampningen av de tekniska berékningsmetoderna i bilaga 1
till konglomeratdirektivet nér kapitalkravet for ett finansiellt konglomerat
beréknas. Hanvisningen till 2 kap. 8, 9 och 11 §§ i nuvarande lydelse av
10 a § andra stycket kan darfor tas bort utan att detta innebar ndgon
andring i sak.

Nuvarande tredje stycket tas bort. Ett fondbolag far endast driva fond-
verksamhet och diskretiondr portféljforvaltning och utféra vissa ytter-
ligare tj&nster som anges i lagen (1 kap. 4 8 och 7 kap. 1 8). Det innebér
att ett fondbolag inte kan vara moderforetag.

Hanvisningen till tillsynsférordningen &r utformad pd sé satt att den av-
ser férordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k. dynamisk
hanvisning.

Overvagandena finns i avsnitt 8.2.
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4 kap.
108

Paragrafen innehaller bestimmelser om andelarna i en vardepappersfond.

Andringarna i andra stycket innebdr att de olika villkor for andels-
klasser som en fond far vara forenade med anges i en punktuppstallning.
| punkterna 1 d och 1 e infors nya typer av villkor som en andelsklass far
vara férenad med.

Att andelsklasser kan vara forenade med villkor for distribution inne-
bér att det ar mojligt att utforma villkoren sa att en viss andelsklass &r
forbehallen distribution pa ett visst sétt eller genom en viss distributions-
kanal. Detta gor det mojligt att forbehalla andelsklasser med ett forvaltnings-
arvode berdknat utan distributionskostnader for distributionskanaler dar
det ar forbjudet att ta emot tredjepartserséttningar.

Genom att andelsklasser kan vara forenade med villkor for valutasékring
kan t.ex. den risk for valutakursfordndring som det innebér att andels-
klasser utfardas i olika valutor hanteras.

Andelarna i en andelsklass ska vara lika stora och medféra lika rétt till
den egendom som ingar i fonden. Principen om likabehandling innebér
att villkoren inom en och samma andelsklass ska vara lika (se prop.
2010/11:135 s. 252). Placeringsinriktningen ska fortfarande vara gemen-
sam for alla andelsklasser i fonden och en andelsklass far inte gynnas pa
bekostnad av nagon annan andelsklass (se samma prop.).

Med hansyn till den utveckling som sker pa omradet ar upprakningen
over vilka villkor som andelsklasser far vara férenade med inte uttom-
mande. Enligt punkt 2 far andelsklasser vara férenade med villkor som
framgar av foreskrifter meddelade med stod av 13 kap. 1 § 7. Enligt den
bestammelsen far regeringen eller den myndighet som regeringen
bestammer meddela foreskrifter om vilka andra villkor en andelsklass far
férenas med.

Paragrafen galler dven for specialfonder (se 12 kap. 58 lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder).

Overvigandena finns i avsnitt 7.

248

Paragrafen, som &r ny, innehaller bestammelser om den information om
héllbarhet som ska lamnas om vardepappersfonder.

Ett fondbolag ska for varje vardepappersfond som bolaget forvaltar
lamna information om atminstone de héllbarhetsaspekter som raknas upp
i forsta stycket, dvs. miljo, sociala forhallanden, personal, respekt for
manskliga rattigheter och motverkande av korruption. Upprékningen av
hallbarhetsaspekter &r inte uttémmande och det stdr darfor ett fondbolag
fritt att redogdra dven for andra aspekter som beaktas i forvaltningen
enligt andra stycket 1. Fondbolaget ska enligt andra stycket 2 och 3 &ven
ldamna information om den eller de metoder som anvdnds och en
uppfoljning av hallbarhetsarbetet. Informationen om uppféljningen av
héllbarhetsarbetet bor i vart fall omfatta det resultat som fondbolaget
bedomer att hallbarhetsarbetet har gett i praktiken. Det kan exempelvis
avse hur fondbolaget har rostat pd en bolagstimma, om bolaget fort
diskussioner med ledningen for ett féretag eller om en investering har



uteslutits med hansyn till de hallbarhetsaspekter som bolaget beaktar i
forvaltningen av fonden.

Kravet i tredje stycket om att héallbarhetsinformationen ska finnas till-
ganglig pa fondbolagets webbplats kan uppfyllas genom att fondens
informationsbroschyr och arsberéttelse finns tillgiangliga pa fondbolagets
webbplats.

Om héllbarhetaspekter inte beaktas vid férvaltningen av en fond ska
fondbolaget, enligt fjarde stycket, informera om det. Om fondbolaget
endast beaktar vissa av de hallbarhetsaspekter som raknas upp i forsta
stycket eller beaktar andra aspekter som inte raknas upp i forsta stycket,
behdver bolaget inte redovisa nagon information enligt fjarde stycket.
Detta kommer i stéllet att framgd i den information som avses i andra
stycket 1.

Overvigandena finns i avsnitt 5.4.1.

7 kap.
18

Paragrafen innehaller bestammelser om tillstand for sidotjanster som ett
fondbolag kan fa utfora om det har tillstand for diskretionar portfolj-
forvaltning.

| forsta stycket tas orden “som ett led i verksamheten” bort. Andringen
innebdr att de sidotjanster som ett fondbolag far utfora inte langre maste
utgdra ett led i den diskretionéra portfoljforvaltningen, vilket ar ett mer
direktivndra genomforande av UCITS-direktivet (artikel 6.3 b). Den
praktiska konsekvensen blir att ett fondbolag far ’ta emot medel med
redovisningsskyldighet” som en sidotjanst om det har tillstand for diskre-
tionér portféljférvaltning. Det blir darigenom mojligt for fondbolag att
fora investeringssparkonton i begrénsad form.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

12 kap.

lag
| paragrafen finns bestdmmelser som anger forutsattningarna for ingrip-
ande mot personer som ingar i ett fondbolags styrelse eller &r dess verk-
stallande direktor eller ersattare for ndgon av dem.

Andringarna i forsta stycket ar endast fljdandringar med anledning av
att punkterna i 13 kap. 1 § far en andrad numrering.

108

Paragrafen ger Finansinspektionen rétt att ta ut en foreningsavgift om ett
fondbolag inte i tid 1amnar de upplysningar som det &r skyldigt att géra
enligt foreskrifter som meddelats med stod av ett bemyndigande i 13 kap.
18.

Andringarna i forsta stycket ar endast en féljdandring med anledning
av att punkterna i bemyndigandet i 13 kap. 1 § far en andrad numrering.
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13 kap.

18§
Paragrafen innehaller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer att meddela foreskrifter.

I punkt 2 gors endast en foljdandring med anledning av att nuvarande 2
kap. 11 § andrar beteckning till 10 §.

Den nya punkten 7 ger mojlighet att i foreskrifter ange ytterligare
villkor som en andelsklass far forenas med i enlighet med 4 kap. 10 §
andra stycket 2. Den nya punkten innebar ocksa en mojlighet att i fore-
skrifter ange under vilka forutsattningar en andelsklass far vara forenad
med ett visst villkor.

Den nya punkten 10 ger moéjlighet att meddela foreskrifter om hur
information avseende héllbarhet i fondforvaltningen ska presenteras for
att underlatta jamforelse mellan fonder.

Andringen i punkt 19, som i nuvarande lydelse betecknas 17, &r en
foljd av att ett fondbolag &ven kan fa tillstand att ta emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 1 kap. 4 § forsta stycket 2.

Overvigandena finns i avsnitten 5 och 7.

Ikrafttradande- och dvergangsbestammelser

| punkt 1 anges att lagen trader i kraft den 1 januari 2018.

Overgéngsbestammelsen i punkt 2 innebdr att bestimmelserna om
hallbarhetsinformation i arsredovisningen ska tillampas forsta gangen for
det rikenskapsar som inleds narmast efter den 31 december 2017. For
vérdepappersfonder och specialfonder ska rikenskapséret anges i
fondbestdammelserna som uppréttas av fondbolaget, forvaltningsbolaget
respektive AlF-forvaltaren (4 kap. 8 § andra stycket 11 lagen om vérde-
pappersfonder och 12 kap. 3 § lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder). Ett rdkenskapsar ska omfatta tolv kalenderméanader och kan
avse kalenderaret eller annat rakenskapsar an kalenderdr, dvs. brutet
rakenskapsar (jfr 3 kap. 1 § bokforingslagen [1999:1078]). Det innebar
att rakenskapsaret maste paborjas den forsta och avslutas den sista dagen
i en kalenderménad. For en vardepappersfond som har ett brutet raken-
skapsar, tex. den 1 februari 2017-31 januari 2018 (rakenskapsar 1)
respektive den 1 februari 2018-31 januari 2019 (rakenskapsar 2) blir de
nya bestammelserna tillimpliga forsta gangen for rakenskapsaret den
1 februari 2018-31 januari 2019 och de arsherattelser som lamnas in fyra
manader fran detta rdkenskapsars utgang.

Overvigandena finns i avsnitt 9.

11.3 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden

3 kap.
78§

| paragrafen finns bestdammelser om det kapital som ett vardepappers-
bolag ska ha under pagéende verksamhet.



| andra och tredje styckena, som ar nya, infors krav pa kapitalbasen for
vardepappersbolag som inte omfattas av tillsynsférordningen, lagen om
sarskild tillsyn &ver kreditinstitut och vardepappersbolag och lagen om
kapitalbuffertar. Kapitalbasen i sddana vardepappersbolag far inte under-
stiga det startkapital som kravdes nar verksamheten paborjades. Det in-
fors dven ett krav pa att ett virdepappersbolag som avses i andra stycket
och som utnyttjar mojligheten att ha ett alternativ till startkapital fort-
I6pande maste uppfylla det som kravdes nar verksamheten paborjades.
De krav pa kapitalbasen som infors motsvarar dem som géllde for varde-
pappersholag innan kapitaltdckningsdirektivet genomfordes (se prop.
2006/07:115 s. 565 f.). En definition av kapitalbas finns i 1 kap. 5 §.

De nya andra och tredje styckena inférs med anledning av den &ndring
som gors i 1 kap. 58 lagen om sérskild tillsyn éver kreditinstitut och
vardepappersholag, se forfattningskommentaren till den paragrafen. Den
andringen innebar att kravet pa att de bestimmelser i tillsynsforord-
ningen som galler for vardepappersforetag ska tillampas dven for sddana
vardepappersbolag som inte omfattas av forordningens definition av
vardepappersforetag tas bort.

Finansinspektionen anser att det blir missvisande att endast ange att
kapitalbasen i ett vardepappersbolag som inte omfattas av bestdmmel-
serna i tillsynsforordningen och lagen om sérskild tillsyn éver kredit-
institut och vérdepappersbolag inte far understiga det belopp som
kravdes nar verksamheten paborjades, med hansyn till att vissa av de
undantagna vardepappersholagen maste folja artikel 97 i tillsynsforord-
ningen. Regeringen konstaterar i likhet med inspektionen att artikel 97 i
forordningen i och for sig kan bli tillamplig for vissa av de undantagna
vardepappersbolagen. Dessa bolag kommer dock inte att omfattas av
lagen om sarskild tillsyn dver kreditinstitut och véardepappersbolag efter-
som definitionen av vérdepappersbolag i 1 kap. 2 § 4 ndmnda lag &ndras.
Regeringen anser darmed att bestdimmelsen inte &r missvisande.

Overvagandena finns i avsnitt 8.2.

11.4  Forslaget till lag om &ndring i lagen
(2011:1268) om investeringssparkonto

58

| paragrafen definieras investeringsforetag.

De nya punkterna 3 och 4 innebér att dven fondbolag som har tillstand
att ta emot medel med redovisningsskyldighet och svenska AlF-
forvaltare som forvaltar specialfonder och har tillstind att ta emot medel
med redovisningsskyldighet omfattas av definitionen av investerings-
foretag.

For att ett fondbolag ska anses vara ett investeringsforetag kravs att
bolaget har tillstand att ta emot medel med redovisningsskyldighet enligt
1 kap. 4 § eller 7 kap. 1 § forsta stycket 2 lagen om vérdepappersfonder.
For en AlF-forvaltare krévs, forutom att forvaltaren forvaltar en special-
fond, att forvaltaren har tillstand att ta emot medel med redovisnings-
skyldighet enligt 3 kap. 1 a § eller 2 § andra stycket 2 lagen om forval-
tare av alternativa investeringsfonder.
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De nya punkterna 7 och 8 innebér att &ven utlandska motsvarigheter
till fondbolag och svenska AlF-forvaltare omfattas av definitionen av
investeringsforetag. For forvaltningsbolag som hér hemma i en stat inom
EES kravs att de har tillstdnd enligt artikel 6.1 i UCITS-direktivet och far
ta emot medel med redovisningsskyldighet. Foér utlandska EES-baserade
AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder enligt 5 kap. 2 § lagen om
forvaltare av investeringsfonder kravs att de far ta emot medel med
redovisningsskyldighet.

En forutsattning for att kunna fora ett investeringssparkonto &r alltsa att
fondbolaget, forvaltningsholaget eller AIF-forvaltaren far ta emot medel
med redovisningsskyldighet. Tjansten att ta emot medel med redovis-
ningsskyldighet &r inte tillstandspliktig enligt UCITS-direktivet eller
AIFM-direktivet. Mojligheten att ta emot medel med redovisningsskyl-
dighet kan dock vara en forutsattning for att kunna utfora diskretionér
portféljférvaltning och sidotjanster. | svensk ratt regleras mottagande av
medel med redovisningsskyldighet i dag enbart som en sidoverksamhet
till diskretionar portfoljforvaltning. Andringen i 1 kap. 4 § lagen om
vardepappersfonder och den nya 3 kap. 1a8 lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder innebar dock att tillstand for att ta emot
medel med redovisningsskyldighet dven kan sokas separat, utan tillstand
for diskretiondr portféljforvaltning, nér ett fondbolag eller en AlF-forval-
tare avser att fora investeringssparkonton. Medel som tas emot med
redovisningsskyldighet ska omedelbart avskiljas fran bolagets egna
tillgdngar (se 1 kap. 4 § andra stycket och 7 kap. 1 § andra stycket lagen
om vérdepappersfonder samt 3 kap. 1 a § andra stycket och 3 kap. 2 §
tredje stycket lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).
Mojligheten att ta emot medel med redovisningsskyldighet kan dock
regleras pa andra sétt i andra lander inom EES, exempelvis genom att
mdéjligheten anses omfattas av tillsténdet for diskretionar portfoljforvalt-
ning. Det ar darfor inte mojligt att stalla upp nagot krav pa att forvalt-
ningsbolag och utldndska AIF-forvaltare ska ha ett uttryckligt tillstand
for att utfora denna tjanst. | paragrafen anges darfor ett krav pa att
forvaltningsbolag och utlandska EES-baserade AlIF-forvaltare ska fa ta
emot medel med redovisningsskyldighet.

Motsvarande andringar gors aven i férslaget i avsnitt 2.5.

Andringarna innebdr aven att nuvarande punkterna 3 och 4 fér en ny
numrering.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

16 §

| paragrafen anges vilka tillgdngar som far forvaras pa ett investerings-
sparkonto.

| andra stycket, som &r nytt, finns bestammelser om vilka tillgangar
som far forvaras pa ett investeringssparkonto som fors av ett fondbolag
eller ett forvaltningsbolag eller en AlF-forvaltare som forvaltar special-
fonder. P4 ett sadant investeringssparkonto far enbart forvaras andelar i
vardepappersfonder och specialfonder (och motsvarande utlandska
foreteelser, se 2 § andra stycket) som fondbolaget, forvaltningsbolaget
eller AlF-forvaltaren forvaltar eller forvarar, samt kontanta medel.
Sadana investeringssparkonton &r saledes begriansade jamfort med



investeringssparkonton som férs av andra investeringsforetag. Med fond-
andelar som bolaget forvarar avses fondandelar som d&r fdrvaltar-
registrerade enligt 4 kap. 12 § lagen om vardepappersfonder. Sadan
forvaring kan férekomma exempelvis nar en fondforvaltare distribuerar
andelar i en fond som forvaltas av en annan fondférvaltare. En forut-
sattning for att sddana fondandelar ska fa finnas pé ett investerings-
sparkonto &r att det fondbolag som for investeringssparkontot har
tillstdnd att ta emot fondandelar for forvaring enligt 7 kap. 1 § forsta
stycket 1 lagen om vardepappersfonder. Ar det en svensk AlF-forvaltare
som for investeringssparkontot &r det i stéllet tillstand enligt 3 kap. 2 §
andra stycket 1 lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder som
blir aktuellt. Om investeringssparkontot fors av ett forvaltningsholag
eller en utlandsk EES-baserad AlF-forvaltare som forvaltar specialfonder
kan fondandelar som forvaltas av ndgon annan forvaras pa kontot under
forutsattning att forvaltningsbolaget eller AIF-forvaltaren har tillstand att
forvara fondandelar i sin hemmedlemsstat (artikel 6.3 bii i UCITS-
direktivet eller artikel 6.4 b ii i AIFM-direktivet).
Overvagandena finns i avsnitt 6.

308§

| paragrafen anges vilken information ett investeringsforetag ska lamna
till en fysisk person eller ett dédsbo innan ett avtal om investeringsspar-
konto ingas.

Andringen i forsta stycket 3 innebér att ett fondbolag, ett forvaltnings-
bolag eller en AlF-forvaltare som for ett investeringssparkonto dven ska
informera om de begrénsningar som galler for kontot, dvs. att endast
fondandelar och kontanta medel far forvaras pa det (se 16 § andra
stycket).

Overvagandena finns i avsnitt 6.

115 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2017:000)
om andring i lagen (2011:1268) om
investeringssparkonto

58

I paragrafen definieras investeringsforetag.

Regeringen har i prop. 2016/17:162 foreslagit andringar i paragrafen
som ska trada i kraft den 3 januari 2018. Punkterna 3, 4, 7 och 8 &r de
punkter som inférs genom den &ndring som tréder i kraft den 1 januari
2018 (se forfattningskommentaren till 5 § i avsnitt 11.4).
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11.6  Forslaget till lag om andring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

3 kap.

18§
| paragrafen regleras kravet pa tillstand for att fa forvalta en alternativ
investeringsfond.

Andringen i tredje stycket 1 ar en foljd av att en ny 1 a § inférs i lagen,
se forfattningskommentaren till den paragrafen.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

lasg

Paragrafen, som ar ny, innebér att en extern AIF-forvaltare dven kan fa
tillstdnd for att ta emot medel med redovisningsskyldighet utan att
samtidigt ha tillstdnd for diskretiondr forvaltning av investerings-
portféljer, nar AlF-forvaltaren avser att fora investeringssparkonton. En
extern AIF-forvaltare & en frdn den alternativa investeringsfonden
fristdende juridisk person, som forvaltar fonden (se 1 kap. 3 § tredje
stycket). Det ar endast externa AlIF-forvaltare som kan fa tillstand for
annan verksamhet &n att forvalta en alternativ investeringsfond. Det-
samma galler for tillstand enligt férevarande paragraf.

Andra stycket innebér att medel som tas emot med redovisningsskyl-
dighet omedelbart ska avskiljas fran AlF-forvaltarens egna tillgangar.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

98§

| paragrafen finns ett krav pa att omfattningen av en AlF-forvaltares ratt
att forvalta alternativa investeringsfonder ska framga av tillstdndet. Aven
tillstand for diskretionar portfoljforvaltning av investeringsportfoljer och
sidotjanster ska framga av forvaltarens tillstand.

Andringen i andra stycket innebdr att dven ett tillstand for att ta emot
medel med redovisningsskyldighet enligt 1 a§ ska framga av forval-
tarens tillstand.

7 kap.
68

Paragrafen, som i nuvarande lydelse betecknas 6 a§, innehdller
hanvisningar till bestimmelser om tillsyn p& gruppniva nar det galler
AlF-forvaltare.

Andringarna motsvarar dem som gérs for fondbolag i 2 kap. lagen om
vardepappersfonder, se forfattningskommentaren till den lagen. AlF-
forvaltare ska darmed pd motsvarande satt tillampa de sektorsspecifika
kapitalkrav som galler for deras verksamhet.

Overvigandena finns i avsnitt 8.2.



78

| paragrafen gors endast en féljdandring med anledning av att nuvarande
6 8§ upphor att galla och 6 a 8 betecknas 6 8. Hanvisningen till 6 § tas
darfor bort.

10 kap.
118

I paragrafen, som &r ny, stalls samma krav pa information om hallbarhet
som for vardepappersfonder, se forfattningskommentaren till 4 kap. 24 §
lagen om vérdepappersfonder. For AlF-forvaltare ar informationskravet
begransat till saddana alternativa investeringsfonder som forvaltaren
marknadsfor till icke-professionella investerare i Sverige (t.ex. special-
fonder). Informationskravet galler for bade svenska och utlandska AlIF-
forvaltare.
Overvigandena finns i avsnitt 5.4.1.

15 kap.
18

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer att meddela foreskrifter.

Den nya punkten 3 ger mojlighet att i foreskrifter ange vad en ansékan
om tillstand enligt nya 3 kap. 1 a § ska innehalla.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

28

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer att meddela foreskrifter.

Andringen i punkt 1 &r en foljd av att en AlF-forvaltare dven kan fa
tillstdnd att ta emot medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap.
las.

Den nya punkten 9 ger mdjlighet att meddela foreskrifter om hur
héllbarhetsinformationen enligt 10 kap. 11 § ska presenteras, pad samma
satt som for vardepappersfonder enligt 13 kap. 1 § lagen om vérdepap-
persfonder.

Overvagandena avseende punkt 9 finns i avsnitt 5.4.1.

Ikrafttradande- och 6vergangsbestimmelser

I punkt 1 anges att lagen trader i kraft den 1 januari 2018.
Overgdngsbestammelsen i punkt 2 innebar att bestimmelserna om
héllbarhetsinformation i arsredovisningen tillampas forsta gangen i fraga
om éarsberattelsen for det rakenskapsar som inleds niarmast efter den
31 december 2017.
Overvigandena finns i avsnitt 9.
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11.7  Forslaget till lag om andring i lagen (2014:797)
om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

15 kap.
28

Paragrafen innehaller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer att meddela foreskrifter.

Andringen i punkt 1 &r en foljd av att en AlF-forvaltare dven kan fa
tillstdnd att ta emot medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap.
las.

Den nya punkten 9 ger mdjlighet att meddela foreskrifter om hur
hallbarhetsinformationen enligt 10 kap. 11 § ska presenteras, pd samma
sitt som for vardepappersfonder enligt 13 kap. 18 lagen om vérde-
pappersfonder.

Overvigandena avseende punkt 9 finns i avsnitt 5.4.1.

11.8  Forslaget till lag om andring i lagen (2014:798)
om andring i lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder

15 kap.
18§

Paragrafen innehaller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer att meddela foreskrifter.

Den nya punkten 3 ger mojlighet att i foreskrifter ange vad en ansgkan
om tillstand enligt nya 3 kap. 1 a § ska innehalla.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

28

Paragrafen innehéller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdmmer att meddela foreskrifter.

Andringen i punkt 1 &r en foljd av att en AIF-forvaltare dven kan fa
tillstdnd att ta emot medel med redovisningsskyldighet enligt 3 kap.
las.

Den nya punkten 9 ger mdjlighet att meddela foreskrifter om hur
héllbarhetsinformationen enligt 10 kap. 11 § ska presenteras, pd samma
satt som for vérdepappersfonder enligt 13 kap. 1 8 lagen om varde-
pappersfonder.

Overvigandena avseende punkt 9 finns i avsnitt 5.4.1.



11.9  Forslaget till lag om andring i lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar

1 kap.
18

I paragrafen anges lagens tillimpningsomrade.

Andringen innebér att nuvarande andra stycket tas bort. Det &r endast
en foljdandring med anledning av de andringar som gors i 2 kap. lagen
om véardepappersfonder och 7 kap. lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder, se forfattningskommentaren till dessa kapitel.

Overvigandena finns i avsnitt 8.2.

28

Paragrafen innehaller definitioner som &r grundlaggande for tillamp-
ningen av lagen.

Andringen i punkt 15 innebér att enbart de svenska aktiebolag som
definieras som vardepappersforetag i artikel 4.1.2 i tillsynsforordningen
omfattas av lagen. | forordningen definieras vardepappersféretag som en
person enligt definitionen i led 1 i artikel 4.1 i MiFID | som omfattas av
de krav som alaggs genom det direktivet, med undantag av Kkreditinstitut,
lokala foretag och foretag som inte har tillstdnd att tillhandahélla sddana
sidotjanster som avses i bilagal avsnittB punktl i MIFID | som
tillhandahaller endast en eller flera av de investeringstjanster eller den
investeringsverksamhet som avses i punkterna 1, 2, 4 och 5 i avsnitt A i
bilaga I till det direktivet, som inte far inneha kontanter eller vardepapper
som tillhor foretagets kunder och som darfor aldrig far sta i skuld
gentemot dessa.

Hanvisningen till EU-forordningen &r utformad pa sa satt att den avser
forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen, s.k. dynamisk
hanvisning.

Overvagandena finns i avsnitt 8.3.

11.10 Forslaget till lag om andring i lagen (2014:968)
om sérskild tillsyn 6ver kreditinstitut och
vardepappersbolag

1 kap.
28

Paragrafen innehdller definitioner som &r grundlaggande for tillamp-
ningen av lagen.

Andringen i forsta stycket innebar att enbart de svenska aktiebolag som
definieras som vérdepappersforetag i artikel 4.1.2 i tillsynsférordningen
omfattas av lagen, se dven forfattningskommentaren till 1 kap. 2 § lagen
om kapitalbuffertar.

Hanvisningen till EU-forordningen ar utformad pa sa satt att den avser
forordningen i den vid varje tidpunkt gallande lydelsen, s.k. dynamisk
hanvisning.
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Overvigandena finns i avsnitt 8.3.

48

Paragrafen innehaller en upplysning om att det i andra lagar framgar att
vissa bestammelser i lagen tillampas &ven pa aktorer som inte ar kredit-
institut eller vardepappersbolag.

Andringen innebér att hanvisningarna till fondbolag och AlF-forvaltare
tas bort. Det &r endast en féljdandring med anledning av de andringar
som gors i 2 kap. lagen om vérdepappersfonder och 7 kap. lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder, se forfattningskommentaren till
dessa kapitel.

Overvigandena finns i avsnitt 8.2.

58§

Paragrafen innehaller bestammelser om att tillsynsforordningens bestam-
melser ska tillampas av vissa foretag som inte omfattas av den férord-
ningen.

Andringen innebir att det nuvarande andra stycket tas bort. Det innebér
att det enbart ar sddana vardepappershbolag som avses i definitionen av
vérdepappersforetag i tillsynsforordningen (artikel 4.1.2) som i fort-
séttningen &r skyldiga att tillampa den férordningen. Se &ven forfatt-
ningskommentaren till 2 8.

Overvigandena finns i avsnitt 8.3.



Sammanfattning i betdnkandet
En hallbar, transparent och konkurrenskraftig
fondmarknad (SOU 2016:45)

Uppdraget

En av utredningens huvuduppgifter &r att foresla andringar i de nérings-
rattsliga bestdmmelserna som beddéms kunna starka den svenska fond-
branschens konkurrenskraft och modernisera det svenska fondregel-
verket. De 6vriga tvd huvuduppgifterna ar att foresla atgarder for att dels
forbattra informationsgivningen och jamférbarheten kring hur fond-
forvaltare integrerar hallbarhetsaspekter i sin forvaltning, dels tydliggora
skillnaden mellan aktivt och passivt forvaltade fonder for investerare.

Nya och skarpta informationskrav

Information om hallbarhetsaspekter i fondférvaltningen

Utredningen forslar att for varje vardepappersfond eller alternativ
investeringsfond (AIF) ska fondbolaget respektive AlF-forvaltaren lamna
den information som behdvs for forstaelsen av fondens investeringar och
konsekvenserna av dessa i hallbarhetsavseende, dvs. for fragor som ror
exempelvis miljd, arbetsvillkor, ménskliga rattigheter och antikorruption.
Information om vilka héllbarhetsaspekter som har beaktas i forvaltningen
och den eller de metoder som anvénts for hallbarhetsarbetet, ska lamnas i
fondens informationsbroschyr och &rsberattelse. | arsberattelsen ska dven
uppféljningen av hallbarhetsarbetet redovisas. All information ska finnas
tillganglig pa fondbolagets respektive AlF-forvaltarens webbplats.

Om forvaltaren inte beaktar nagra héllbarhetsaspekter i sin forvaltning
av en fond ska information om detta finnas tillganglig pa forvaltarens
webbplats samt i fondens informationsbroschyr och arsberéttelse
(kapitel 4).

Information om aktivitetsgraden i fondférvaltningen

Utredningen foreslar att for en vérdepappersfond som inte & en
indexfond ska fondbolaget i arsberattelsen redovisa aktivitetsmétt eller,
om sddana matt inte gar att berakna, pad annat satt beskriva hur
forvaltningen av fonden bedrivs. Aktivitetsmatt eller beskrivning av
aktivitetsgraden i fondforvaltningen ska finnas tillganglig pa fond-
bolagets webbplats. Syftet ar att en investerare ska kunna goéra en
bedémning av den éarliga avgiftens storlek i forhallande till fondens
aktivitetsmatt eller lamnad beskrivning. Informationsskyldigheten ska
gilla ocksd for forvaltningsbolag med tillstdnd att forvalta en varde-
pappersfond. For AlF-forvaltare som marknadsfor sina alternativa
investeringsfonder till icke-professionella investerare i Sverige ska ett
liknande informationskrav galla. Aven for fonder som struktureras pa
associationsrattslig grund enligt den foreslagna nya lagen om
investeringsholag ska det finnas en bestimmelse med krav pa
information om férvaltningens aktivitetsgrad (kapitel 5).
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En ny lag om associationsrattsliga fonder

| Sverige &r det inte mojligt att bilda en vérdepappersfond eller en
specialfond (nationellt reglerad form av alternativ investeringsfond) pa
associationsrattslig grund. Utomlands &r daremot den associations-
rattsliga formen vanlig. For att oka Swveriges konkurrenskraft i
forhallande till andra jurisdiktioner och deras fondlagstiftning bor en
modell med associationsrattsliga fonder inféras dven i Sverige.

Utredningen foreslar en ny lag om investeringsbolag som bygger pa
relevanta bestdmmelser i aktiebolagslagen och dar befintliga bestdm-
melser fran fondlagstifiningen “ateranvinds” (kapitel 6). For att forslaget
ska kunna forverkligas krdvs dock &ndringar i skattelagstiftningen.
Eftersom utredningsuppdraget, enligt utredningsdirektiven, inte omfattar
skattefragor lamnas forslaget under férutsattning att regleringen
kompletteras med erforderliga &ndringar i skattereglerna.

Ytterligare forenklings- och konkurrensframjande atgarder

Utredningen foreslar en mangd dndringar i fondlagstiftningen som syftar
till  forenklingar och frdmjande av den svenska fondbranschens
konkurrenskraft. Utredningen foreslar t.ex. att aven fondbolag ska fa fora
sa kallade investeringssparkonton, dock i begransad form (kapitel 7),
&ndringar och fortydliganden av vissa placerings- och marknads-
foringshestdimmelser samt vissa kapitaltdckningshestdimmelser (kapitlen
8-10). Vidare foreslar utredningen bl.a. mer detaljerade regler om
delning av fonder motsvarande reglerna om fusion och att en fond ska
kunna ha sérskilda andelsklasser anpassade till distributérer som enligt
annan reglering inte far ta emot ersittningar fran tredjepart (kapitel 11).

Ikrafttradande

Utredningen foreslar att lagandringarna ska trada i kraft den 3 januari
2018 (kapitel 12).



Utdrag ur lagforslag i betankandet En hallbar,
transparent och konkurrenskraftig fondmarknad

(SOU 2016:45)

Forslag till

lag om &ndring i lagen (2004:46)

om véardepappersfonder

Harigenom foreskrivs i frdga om lagen (2004:46) om vérde-

pappersfonder

dels att 2 kap. 10 § ska upphora att gélla,

dels att nuvarande 2 kap. 10 a § ska betecknas 2 kap. 10 § [...],

delsatt 1 kap. [...]6 [...]d §[...], nya 2 kap. 10 §, 4 kap. 10 [...1§[...],
[...]7kap.18§,[...]och 13 kap. 1 § [...] ska ha foljande lydelse, och

dels att det ska inforas [...] nya paragrafer, [...], 4 kap. 24 och 25 §§,
[...] samt nya rubriker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.

[...]

6d8§

For den forvaltning av en
vardepappersfond som ett for-
valtningsbolag utfor efter att ha fatt
tillstand enligt 6 b 8 galler 2 kap.
15c§, 3kap., 4 kap. 1-3 och 8-
2388, 5kap. 1 och 3-25 8§,
5 akap., 8 kap. och 9 kap. Det som
anges dar om fondbolag ska i
stallet gélla forvaltningsbolaget.

! Senaste lydelse 2011:882.

For den forvaltning av en
vardepappersfond som ett for-
valtningsbolag utfor efter att ha fatt
tillstand enligt 6 b § galler 2 kap.
15c 8, 3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-
[25] 88, 5kap. 1 och 3-25 8§,
5 akap., 8 kap. och 9 kap. Det som
anges dar om fondbolag ska i
stallet gélla forvaltningsbolaget.

[For den forvaltning av ett
investeringsbolag som ett forvalt-
ningsbolag utfor efter att ha fatt
tillstand enligt 6 b § galler lagen
(0000:0000) om investerings-
bolag. Det som anges dar om
investeringsbolag ska i stallet galla
forvaltningsbolaget.]
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Vid sadan forvaltning som avses i forsta stycket ska det som anges i
9 kap. 1§ forsta stycket 1 i stéllet avse fall nér forvaltningsbolagets
tillstand &terkallats av behorig myndighet i bolagets hemland eller
Finansinspektionen enligt 12 kap. 15 § tredje stycket beslutat att bolaget
inte langre far forvalta en vardepappersfond.

2 kap.
108

For ett fondbolag som utfor
diskretionar portféljférvaltning
avseende finansiella instrument
tillampas, utover det som foljer av
10 §, aven Ovriga bestammelser i
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013,
lagen (2014:968) om séarskild till-
syn over kreditinstitut och varde-
pappersbolag samt lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar som galler for
ett vardepappersbolag med mot-
svarande verksambhet.

For fondbolag som inte utfor I artiklarna 11-24 i Europa-

diskretionar portféljforvaltning
avseende finansiella instrument
tillampas de bestdmmelser om
tillsyn pa gruppniva i artiklarna
11-24 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 575/2013
och lagen (2014:968) om sérskild
tillsyn  over kreditinstitut  och
vardepappersbolag som galler for
ett vardepappersbolag. Det som

parlamentets och radets férordning
(EU) nr575/2013 och lagen
(2014:968) om sarskild tillsyn dver
kreditinstitut och varde-
pappersbolag finns bestammelser
om tillsyn pa gruppniva. Det som
foreskrivs om  kapitalkrav ~ for
fondbolag i 8, 9 och 11 88 i detta
kapitel ska da tillampas &ven pa
gruppniva.

foreskrivs om kapitalkrav ~ for
fondbolag i 8, 9 och 11 8§ i detta
kapitel ska da tillimpas dven pa
gruppniva.

Nar ett fondbolag a&r moderforetag och i enlighet med férordning (EU)
nr 575/2013 ska redovisa uppgifter pa grundval av gruppens
konsoliderade situation, ska redovisningen upprattas med tillampning av
de regler som géller for upprattandet av koncernbalansréakning och
koncernresultatrakning enligt 7 kap. arsredovisningslagen (1995:1554).
Detta géller dock inte om néagot annat féljer av forordning (EU) nr
575/2013, lagen om sérskild tillsyn Over kreditinstitut och
vardepappersbolag eller foreskrifter meddelade med stdd av den lagen.

% Senaste lydelse av tidigare 10 a § SFS 2014:981. Andringen innebar bl.a. att forsta stycket
tas bort.



4 kap.

108°
Andelarna i en vardepappersfond ska vara lika stora och medféra lika
ratt till den egendom som ingér i fonden, om inte annat féljer av andra

stycket.

I en virdepappersfond far det
finnas andelar av olika slag (an-
delsklasser). Andelsklasser i en
och samma fond far vara forenade
med olika villkor for utdelning,
avgifter, lagsta teckningsbelopp
samt i vilken valuta andelarna
tecknas och inléses. Andelarna i en
andelsklass ska vara lika stora och
medfdra lika ratt till den egendom
som ingar i fonden.

I en virdepappersfond far det
finnas andelar av olika slag (an-
delsklasser). Andelsklasser i en
och samma fond far vara forenade
med olika villkor for utdelning,
avgifter, lagsta teckningsbelopp,
distribution, valutasékring samt i
vilken valuta andelarna tecknas
och inléses. Andelarna i en
andelsklass ska vara lika stora och
medfora lika ratt till den egendom
som ingar i fonden.

Vardet av en fondandel ar fondens varde delat med antalet fondandelar.
Om det finns andelsklasser ska vérdet av en fondandel dock bestdammas
med beaktande av de villkor som ar férenade med andelsklassen.

Fondens véarde berdknas enligt de grunder som anges i fond-
bestammelserna. Den egendom som ingér i fonden ska varderas med

ledning av gallande marknadsvérde.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en gang varje vecka berdkna
och pa lampligt satt offentliggéra fondandelsvardet.

[...]

% Senaste lydelse 2013:563.

Héllbarhetsinformation

24 8

Ett fondbolag ska for varje fond
lamna den information som beh6vs
for  forstdelsen av  fondens
forvaltning i hallbarhetsavseende,
daribland i frdgor som rér miljo,
arbetsvillkor, ménskliga rattigheter
och anti korruption.

Information enligt forsta stycket
ska ges i frdga om

1.vilka hallbarhetsaspekter som
beaktas i férvaltningen,

2.den eller de metoder som
anvands for hallbarhetsarbetet, och

3. uppfoljningen av hallbarhets-
arbetet.

Information enligt andra stycket
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[...]

ska finnas tillganglig pa fond-
bolagets webbplats. Darutéver ska
information enligt andra stycket 1
och 2 Il&mnas i informations-
broschyren och arsberattelsen. In-
formation enligt andra stycket 3 ska
lamnas i arsberéattelsen eller i en
separat rapport.

Om fondbolaget inte beaktar
nagra hallbarhetsaspekter i sin for-
valtning av en fond ska, i stéllet for
det som anges i forsta och andra
styckena, information om detta
finnas tillganglig pa fondbolagets
webbplats samt i fondens informa-
tionshroschyr och arsberéttelse.

Information om _aktivitetsgrad i
fondférvaltningen

258

For en vardepappersfond som
inte ar en indexfond enligt 5 kap.
7 § ska fondbolaget i arsberattel-
sen redovisa aktivitetsmatt eller,
om nagot saddant matt inte kan
berdknas, pa annat satt beskriva
hur foérvaltningen av fonden be-
drivs, for att en investerare dar-
igenom ska kunna goéra en be-
démning av den arliga avgiftens
storlek i forhallande till fondens
aktivitetsmatt eller lamnad be-
skrivning. Aktivitetsmatt eller be-
skrivning ska finnas tillganglig pa
fondbolagets webbplats.

7 kap.
18

Ett fondbolag som enligt 1 kap.
48 har tillstand for  port-
foljforvaltning avseende finansiella
instrument féar, efter tillstind av
Finansinspektionen, som ett led i
verksamheten

4 Senaste lydelse 2013:563.

Ett fondbolag som enligt 1 kap.
48 har tillstaind for  port-
foljforvaltning avseende finansiella
instrument far, efter tillstdnd av
Finansinspektionen



1. ta emot fondandelar for forvaring, dock inte sadana fondandelar som Bilaga 2

ingdr i en vardepappersfond, ett fondféretag eller en alternativ
investeringsfond som férvaltas av fondbolaget,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet, och

3. lamna investeringsrad avseende sadana finansiella instrument som
avses i 5 kap.

Medel som tas emot med redovisningsskyldighet enligt forsta stycket 2
ska omedelbart avskiljas fran bolagets egna tillgéngar.

L]

13 kap.
18

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om

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

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

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

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

5. vad ett fondbolag ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 2 kap.
17 och 17 c 8§,

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

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

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

9. kriterier for de finansiella tillgdngar som medel i en varde-
pappersfond far placeras i enligt 5kap. 18 andra stycket forsta
meningen,

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

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

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

13. berdkning av exponeringar enligt 5 kap. 13 och 14 88,

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

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

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

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

% Senaste lydelse 2014:558.
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18. vilka atgarder som ett fondbolag ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av bestdimmelserna i 7 kap. 3 §,
19.vad informationen enligt 19.vad informationen enligt
8 kap. 8 § ska innehdlla, hur den 8 kap. 8 och 32 8§ ska innehélla,
ska utformas, pa vilket satt den ska hur den ska utformas, pa vilket sétt
tillhandahallas och vad som ska den ska tillhandahéllas och vad
bifogas informationen, som ska bifogas informationen,
20. pa vilket sprék de handlingar som ska lamnas tillsammans med
ansokan enligt 8 kap. 19 § ska upprattas
21. vilka upplysningar som fondbolag, forvaltningsbolag, fondforetag
samt forvaringsinstitut ska lamna till Finansinspektionen enligt 10 kap.
2 § forsta stycket och nar upplysningarna ska lamnas, och
22. sadana avgifter for tillsyn som avses i 10 kap. 11 8.
23.vad informationen enligt
4 kap. 24 § ska innehalla och
24.vad informationen enligt
4 kap. 25 § ska innehalla.

Denna lag tréder i kraft den 3 januari 2018.



Forslag till
lag om &ndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i friga om lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden att 3 kap. 7 § [...] ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

3 kap.
7 §P
Bestdmmelser om Kkapitaltdckning och stora exponeringar finns i
forordning (EU) nr 575/2013, lagen (2014:968) om sarskild tillsyn over
kreditinstitut och vérdepappersbolag och lagen (2014:966) om
kapitalbuffertar.

Kapitalbasen i ett vardepappers-
bolag som inte omfattas av be-
stammelserna om kapitaltackning
och stora exponeringar enligt forsta
stycket far inte understiga det be-
lopp som enligt 6 8§ krévdes nar
verksamheten paborjades. Om ett
sadant vardepappersbolag har bytt
redovisningsvaluta galler i stéllet
att kapitalbasen inte far understiga
det hogsta av de belopp som avses i
6 och 7 88 lagen (2000:35) om byte
av redovisningsvaluta i finansiella
foretag.

Ett vardepappersbolags, enligt
andra stycket, alternativ till start-
kapital enligt 6 § andra eller tredje
stycket far inte i varde understiga
vad som krévdes nar verksamheten
pabdrjades.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse SFS 2014:985.
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Forslag till

lag om &ndring i lagen (2011:1268)

om investeringssparkonto

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2011:1268) om investe-
ringssparkonto att 5, [...] 16 och 30 88 ska ha foljande lydelse

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5§

Med investeringsforetag avses

1. ett svenskt vérdepappersbolag som har tillstdnd enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 1 lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

2. ett svenskt kreditinstitut som har tillstdnd att bedriva bank- eller
finansieringsrorelse enligt lagen (2004:297) om bank- och finan-

sieringsrorelse,

3. ett utlandskt vardepap-
persforetag som hér hemma i en
stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES) och som
dar har tillstdnd att tillnandahalla
sidotjanster som avses i bilaga I,
avsnitt B punkt 1 till
Europaparlamentets och  radets
direktiv.  2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om
andring av  radets  direk-
tiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och  réadets
direktiv 2000/12/EG samt
upphavande av radets direk-
tiv 93/22/EEG, senast  &ndrat
genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2010/78/EU, eller

4. ett utlandskt kreditinstitut som
hér hemma i en stat inom EES och
som dar fatt auktorisation att starta
och driva verksamhet i
kreditinstitut som avses i artikel 8 i
Europaparlamentets och  réadets
direktiv 2013/36/EU av den 26
juni 2013 om behdrighet att utbva

! Senaste lydelse 2014:990.

3. ett fondbolag som har tillstand
enligt 1 kap. 4 eller 4 a § och 7 kap.
18 2 lagen (2004:46) om varde-
pappersfonder,

4, ett utlandskt vardepap-
persféretag som hér hemma i en
stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES) och som
dar har tillstdnd att tillhandahalla
sidotjanster som avses i bilaga I,
avsnitt B punkt 1 till
Europaparlamentets och  radets
direktiv  2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om
andring av  radets  direk-
tiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och  réadets
direktiv 2000/12/EG samt
upphavande av radets direk-
tiv 93/22/EEG, senast  andrat
genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2010/78/EU,

5. ett utlandskt kreditinstitut som
hér hemma i en stat inom EES och
som dar fatt auktorisation att starta
och driva verksamhet i
kreditinstitut som avses i artikel 8 i
Europaparlamentets och  réadets
direktiv 2013/36/EU av den 26
juni 2013 om behdrighet att utéva



verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av  kreditinstitut ~ och
vardepappersforetag, om andring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphavande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG.

[...]

verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av  kreditinstitut ~ och
vardepappersforetag, om andring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphavande av direktiv
2006/48/EG  och  2006/49/EG,
eller,

6. ett forvaltningsbolag som i sitt
hemland dels har tillstand att driva
sddan verksamhet som avses 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 vardepapper
(fondforetag), senast andrat genom
Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/91/EU? dels har
tillstand att tillhandahalla tjanster
enligt artikel 6.3.a och far ta emot
medel med redovisningsskyldighet.

16 §

P& ett investeringssparkonto far bara investeringstillgdngar och
kontanta medel férvaras om inte nagot annat anges i 17-19 §8. Konto-
frammande tillgdngar som avses i 7 § far bara forvaras pa ett investe-
ringssparkonto under de forutsattningar som framgér av 19 §.

P4 ett investeringssparkonto som
fors av ett investeringsforetag som
avses i 5 § 3 eller 6 far dock bara
forvaras  andelar i  varde-
pappersfonder och specialfonder
som foretaget forvaltar eller for-
varar samt kontanta medel.

308
Innan ett investeringsforetag ingér ett avtal om investeringssparkonto
med en fysisk person eller ett dédsbo ska investeringsforetaget 1&mna

information om

1. avgifter pa investeringssparkontot,
2. hur tillgdngarna pa ett investeringssparkonto beskattas och hur

skatten tas ut,

2 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/91/EU av den 23 juli 2014 om &ndring av
direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i 6verlatbara vardepapper (fondforetag) nér det galler forvarings-
institutsfunktioner, ersattningspolicy och sanktioner, EUT L257, 28.2.2014 s 186.
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3.vad som avses med investe- 3.vad som avses med investe-
ringstillggngar och  kontofram- ringstillgangar och  kontofram-
mande tillgangar, mande tillgdngar samt, i forekom-
mande fall, begransningar i vilka
investeringstillgdngar som kan for-
varas pa investeringssparkontot,
4. hur lange kontoframmande tillgingar far forvaras pd ett investe-
ringssparkonto, och
5. under vilka forutsattningar kontoframmande tillgangar far avforas
fran ett investeringssparkonto.
Informationen ska lamnas i en handling eller i nagon annan lasbar och
varaktig form som &r tillganglig for mottagaren.
Ett konto kan vara ett investeringssparkonto dven om investeringsforetaget
inte lamnar information enligt férsta och andra styckena.

Denna lag tréder i kraft den 3 januari 2018.



Forslag till

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

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder

dels att 7 kap. 6 ska upphora att gélla,
delsatt[...] 7 kap. 6 a § [...] och 15 kap. 2 §, och
dels att det ska inforas [...] nya paragrafer, [...] 10 kap. [...]12 § [...]

samt nya rubriker av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

[...]

Foreslagen lydelse

7 kap.
6ag

De bestammelser om tillsyn pa
gruppnivad i artiklarna 11-24 i
Europaparlamentets och  radets
forordning (EU) nr 575/2013 och
lagen (2014:968) om sérskild
tillsyn  dver kreditinstitut  och
vardepappersbolag som galler for
ett vardepappersbolag tillampas
ocksa for en AlF-forvaltare enligt
1 kap. 3 8. Det som foreskrivs om
kapitalkrav for AlF-forvaltare i
detta kapitel ska tillampas aven pa
gruppniva.

| artiklarna 11-24 i Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 och lagen
(2014:968) om sérskild tillsyn dver
kreditinstitut finns bestdmmelser
om tillsyn p& gruppniva. Det som
foreskrivs om kapitalkrav for AlF-
forvaltare i detta kapitel ska
tillampas &ven pa gruppniva.

10 kap.

[...]

! Senaste lydelse 2014:991.

Héllbarhetsinformation

12 8

En AlF-forvaltare ska for varje
fond som marknadsfors till icke-
professionella investerare i Sverige
lamna den information som behdvs
for forstaelsen av fondens forvalt-
ning i hallbarhetsavseende, dér-
ibland i fragor som rér miljo,
arbetsvillkor, manskliga réattigheter
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och anti korruption.

Information enligt forsta stycket
ska ges om

1.vilka hallbarhetsaspekter som
beaktas i férvaltningen,

2. den eller de metoder som an-
vands for hallbarhetsarbetet, och

3. uppféljningen av hallbarhets-
arbetet.

Information enligt andra stycket
ska finnas tillganglig pa AlF-for-
valtarens webbplats. Daruttver
ska information enligt andra
stycket 1 och 2 lamnas i infor-
mationsbroschyren och &rsberatt-
elsen. Information enligt andra
stycket 3 ska lamnas i arsberattel-
sen.

Om AlF-forvaltaren inte beaktar
nagra hallbarhetsaspekter i sin
forvaltning av en fond ska, i stéllet
for det som anges i forsta och
andra styckena, information om
detta finnas tillganglig pa for-
valtarens webbplats samt i fondens
informationsbroschyr och arsbe-
rattelse.

[...]

15 kap.
28

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om

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

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

3. vilka poster som far raknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt
7 kap. 1-4 88,

4. 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 ldamnas till Finansinspektionen,

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

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

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



8. tillhandahallande av
10 kap. 3 §,

9. vilka uppgifter som ska ingé i
underrattelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 88 samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska I&mnas till Finansinspektionen,

10.vad  AlF-forvaltaren  ska
iaktta for att uppfylla bestdm-
melserna i 12 kap. 3 §,

11.innehdll i Aarsberattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10§,

12. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvandning, det
system for riskhantering som en
AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berakning
av exponeringar enligt 12 kap.
138§,

13. pa vilket satt underrattelse
ska l&mnas, vilka fel och for-
summelser som ska rapporteras till
Finansinspektionen  samt  for-
utsdttningar for Overforing av
finansiella instrument och for-
valtning enligt 12 kap. 14 §,

14. hur berdkning och redo-
visning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

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

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

17. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna  till
Finansinspektionen enligt 13 kap.

informationsbroschyr och faktablad enligt

9.vad informationen enligt
10 kap. 12 § ska innehalla,
10.vad informationen enligt

10 kap. 13 § ska innehalla,

11. vilka uppgifter som ska ingd i
underréttelser enligt 11 kap. 4, 5 och
7 88 samt vilken information och
vilka handlingar som samtidigt ska
ldmnas till Finansinspektionen,

12.vad  AlF-forvaltaren  ska
iaktta for att uppfylla bestdam-
melserna i 12 kap. 3 §,

13.innehdll i Aarsberéttelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10 §,

14. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och
granser for sadan anvandning, det
system for riskhantering som en
AlF-forvaltare  som  forvaltar
specialfonder ska ha och berdkning
av exponeringar enligt 12 kap.
13 §,

15. pa vilket sitt underréttelse
ska l&mnas, vilka fel och for-
summelser som ska rapporteras till
Finansinspektionen ~ samt  for-
utsdttningar  for Overféring av
finansiella instrument och for-
valtning enligt 12 kap. 14 §,

16. hur berdkning och redo-
visning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 §,

17. vilken information som ska
lamnas till andelsdgare, hur den
ska utformas, pé vilket satt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas  informationen  enligt
12 kap. 16 §,

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

19. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna  till
Finansinspektionen enligt 13 kap.
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18. avgifter enligt 13 kap. 158§, 20. avgifter enligt 13 kap. 158§,
samt samt
19.pa vilket sprdk handlingar ~ 21.pa vilket sprék handlingar
som avses i denna lag ska upp- som avses i denna lag ska upp-
réattas. réttas.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.
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Forslag till
lag om &ndring i lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
att 1 kap. 1 och 2 8§, ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
1 §P
Denna lag innehaller bestammelser om olika slag av kapitalbuffertar
och om ingripanden och restriktioner nér ett institut inte uppfyller det
kombinerade buffertkravet.
Att vissa bestdammelser i denna
lag galler aven for fondbolag och
AlF-forvaltare framgar av 2 kap.
10 och 10 a 88 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder och 7 kap. 6 §
lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

28

| denna lag betyder

1. blandade finansiella moderholdingféretag inom EES: féretag som
avses i artikel 4.33 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersforetag och om &ndring av forordning (EU) nr 648/2012
(tillsynsforordningen),

2. dotterforetag: sédant foretag som avses i artikel 4.16 i tillsyns-
forordningen,

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

4. ESRB: Europeiska systemriskndmnden enligt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om
makrotillsyn av det finansiella systemet pd EU-niva och om inréttande av
en europeisk systemriskndmnd,

5. finansiella moderholdingforetag inom EES: foretag som avses i
artikel 4.31 i tillsynsférordningen,

6. institut: kreditinstitut enligt lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, Svenska skeppshypotekskassan och vérdepap-
persbolag,

7. kapitaltackningsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utdva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag,
om &andring av direktiv 2002/87/EG och om upphdvande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG,

! Andringen innebér att andra stycket tas bort.
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8. kdrnprimarkapital: kapital som avses i artikel 50 i tillsyns-
forordningen,

9. moderinstitut inom EES: foéretag som avses i artikel 4.68 i
tillsynsfoérordningen,

10. pa grupp- eller undergruppsniva: det satt som institut i enlighet
med bestammelser om tillsyn pd gruppnivd i artiklarna 6-24 i
tillsynsforordningen ska uppfylla stallda krav,

11. systemrisk: risk for en stérning i det finansiella systemet som kan f&
allvarliga negativa konsekvenser for det finansiella systemet och
samhallsekonomin,

12. systemviktigt institut: ett institut vars fallissemang eller bristande
funktion kan leda till systemrisk,

13. tillsynsforordningen: Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut
och vérdepappersforetag och om &ndring av forordning (EU) nr
648/2012,

14. totalt riskvagt exponeringsbelopp: det belopp som avses i artikel 92
i tillsynsforordningen,

15. vardepappersbolag: ett 15. vardepappersbolag: foretag
svenskt aktiebolag som har fatt som avses i artikel 4.1.2 i tillsyns-
tillstdnd att driva vardepappers- forordningen, och
rorelse enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden och som
inte &r ett bankaktiebolag eller
kreditmarknadsbolag enligt lagen
om bank- och finansieringsrorelse,
och

16. vardedverforingar kopplade till kArnprimérkapitalet:

a) utbetalning i form av en kontant utdelning,

b) fondemission eller partiell fondemission eller &verforing eller
utdelning av helt eller delvis betalda fondaktier eller andra kapital-
instrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

c) inlésen eller uppkdp av egna aktier eller andelar eller andra
kapitalinstrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

d) dterbetalning av belopp som uthetalas med anknytning till
kapitalinstrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

e) en dverforing eller utdelning av poster som avses i artikel 26.1 b—e i
tillsynsférordningen.

Denna lag tréder i kraft den 3 januari 2018.



Forslag till

lag om &ndring i lagen (2014:968) om sarskild tillsyn
over kreditinstitut och véardepappersbolag

Harigenom foreskrivs i frdga om lagen (2014:968) om sarskild tillsyn
over kreditinstitut och vardepappersbolag att 1 kap. 4 och 5 8§ ska ha

féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
48

Att vissa bestdammelser i denna lag
galler &ven for fondbolag,
betalningsinstitut och  AlF-for-
valtare framgar av 2 kap. 10 och
10 a 88 lagen (2004:46) om vérde-
pappersfonder, 3 kap. 28 lagen
(2010:751) om betaltjanster och
7kap.6 och 6a8§ lagen
(2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder.

Att vissa bestammelser i denna lag
galler &ven for fondbolag,
betalningsinstitut  och ~ AIF-for-
valtare framgar av 2kap. 108
lagen (2004:46) om vardepap-
persfonder, 3kap. 28 lagen
(2010:751) om Dbetaltjénster och
7 kap. 6 a 8 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder.

58
De bestammelser i tillsynsférordningen som enligt férordningen galler
for kreditinstitut ska tillampas dven for sddana kreditinstitut enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse som inte omfattas av
forordningens definition av kreditinstitut

De bestammelser i tillsynsfor-
ordningen som enligt férordningen
galler for vardepappersforetag ska
tillampas aven for sadana varde-
pappersbolag som inte omfattas av
férordningens definition av vérde-
pappersforetag

De bestdmmelser i tillsynsférordningen som enligt férordningen galler
for kreditinstitut ska, med undantag av bestdmmelserna om stora expo-
neringar, tillampas &ven for Svenska skeppshypotekskassan.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Andringen innebér att andra stycket tas bort.
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Forteckning Over remissinstanserna

Efter remiss har yttranden kommit in fran Sveriges riksbank,
Justiticombudsmannen (JO), Riksrevisionen, Géta hovrétt, Stockholms
tingsratt, Goteborgs tingsratt, Kammarréatten i Stockholm, Férvaltnings-
ratten i Stockholm, Forvaltningsratten i Goteborg, Justitiekanslern (JK),
Domstolsverket, Ekobrottsmyndigheten,  Revisorsndmnden, Data-
inspektionen, Kommerskollegium, Pensionsmyndigheten, Riksgélds-
kontoret, Finansinspektionen, Skatteverket, Kronofogdemyndigheten,
Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden, Tredje AP-fonden, Fjarde AP-
fonden, Sjatte AP-fonden, Sjunde AP-fonden, Bokfdringsndmnden,
Kammarkollegiet, Arbetsgivarverket, Konsumentverket, Allménna
Reklamationsndmnden  (ARN), Handelshdgskolan vid Goteborgs
universitet, Juridiska fakultetsstyrelsen vid Lunds universitet, Natur-
vardsverket, Post- och telestyrelsen, Konkurrensverket, Bolagsverket,
Tillvéxtverket, Euroclear Sweden AB, FAR, Finansbolagens Férening,
Fondbolagens forening, Nasdag Stockholm AB, Naringslivets
Regelnamnd (NNR), Regelrddet, Svenska Bankforeningen, Svenska
Riskkapitalforeningen (SVCA), Sveriges advokatsamfund, Sveriges
Aktiesparares Riksférbund och Sveriges Konsumenter.

Féljande remissinstanser har inte svarat eller angett att de avstar fran att
lamna nagra synpunkter: Stockholms Handelskammare, Miljomarkning
Sverige AB, Naturvetenskapliga fakulteten vid Goteborgs universitet,
Sustainability Office vid Kungliga Tekniska hdgskolan, Statens
jordbruksverk, Stiftelsen for Miljostrategisk forskning (Mistra), Institutet
for jordbruks- och miljoteknik, Beijerinstitutet for ekologisk ekonomi,
Finansforbundet, Foretagarna, Institutet for Naringslivsforskning,
Institutionella agares forening for regleringsfrégor pa vardepappers-
marknaden, IVL Svenska Miljdinstitutet AB, Kollegiet for svensk
bolagsstyrning, Konsumenternas Bank- och finansbyrd, Lands-
organisationen i Sverige (LO), Nordic Growth Market NGM AB,
Sparbankernas riksforbund, Svenska Fondhandlareféreningen, Svenska
Naturskyddsféreningen, Svensk Forsékring, Sveriges Akademikers
Centralorganisation (SACO), Svenskt Naringsliv, Sveriges Finans-
analytikers forening, Sveriges Kommuner och Landsting och Tjanste-
mannens centralorganisation (TCO).



