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Utgangspunkter

Konkurrensverket har i uppdrag att verka {or en effektiv konkurrens i privat och
offentlig verksamhet samt en effektiv offentlig upphandling till nytta for det all-
manna. Yttrandet avgransas till sddana aspekter som foljer av Konkurrensverkets
ansvarsomraden. Yttrandet foljer den struktur och de rubriker som anvands i
betankandet.

I promemorian foreslas att reglera i lag i vilken form fondbolag far tillampa s.k.
swing pricing' i syfte att reducera externaliteter som kan uppstd vid stora netto-
utfloden ur deras vardepappersfonder. Om exempelvis en stordgare saljer av sitt
innehav &r en fond tvungen att snabbt likvidera de underliggande tillgangarna,
vilket kan leda till att deras priser faller, vilket i sin tur skadar de kvarvarande
andelsdgarna. Vid allman turbulens pa de finansiella marknaderna kan denna
prisrisk dven bidra till ytterligare instabilitet genom att trigga rusningar (runs),
dvs. att manga andelsédgare vill likvidera sina innehav samtidigt eftersom de
befarar att andra annars hinner fore dem. Ett exempel pa sddant beteende obser-
verades i borjan av Covid 19-pandemin.

Swing pricing ar ett satt att omfordela kostnaderna av prispaverkan fran kvar-
varande andelsagare till de som siljer sina innehav. Pa sé vis tvingas séljarna i
viss utstrackning kompensera kvarvarande andelsagare for den prisnedgang som
dessa asamkats till foljd av det stora nettoutflodet. Det finns tva huvudsakliga
metoder for swing pricing: justerat fondandelsvarde och justerat forsaljnings- och
inlosenpris. Enligt en rapport fran Finansinspektionen ar sistnamnd metod redan i

1] promemorian anvénds det engelska begreppet i brist pa etablerat svenskt dito.

Adress 103 85 Stockholm
Besdksadress Ringvagen 100
Telefon 08-700 16 00
www.konkurrensverket.se

www.konkurrensverket.se



KONKURRENSVERKET YTTRANDE

Swedish Competition Authority 2022-09-20  Dnr 475/2022

dag forenlig med svensk ratt, medan justerat fondandelsvarde inte ar det.
Andringsforslaget tydliggor rattsliget och viander samtidigt pa det, genom att
explicit tillata swing pricing, men endast i form av justerat andelsvarde. Skalet att
forbjuda metoden justerat forsaljnings- och inldsenpris uppges vara bristande
transparens till f6ljd av skillnaden mellan redovisat fondandelsvérde a ena sidan,
och faktiskt forsaljnings- och inlosenpris & andra sidan, som kan uppsta vid
metodens tillampning.

Fondbolag maste soka tillstand fran Finansinspektionen om de vill tillimpa swing
pricing, och i anstkan redovisa hur de tanker berdkna det justerade andelsvéardet.

3.5 En reglering i svensk ratt av swing pricing

Konkurrensverket valkomnar att det rattsliga laget gallande swing pricing fortyd-
ligas. Daremot efterlyser verket en mer 6vergripande analys av hur swing pricing
kan paverka konkurrensen mellan fondbolag. A ena sidan kan swing pricing,
genom att reducera behovet av en fonds kassahallning och genom att dimpa
risken for alltfor stora abrupta svangningar i andelsvardet, vara en ytterligare
konkurrensparameter att tdvla med om nya kunder. A andra sidan kan metoden
medfora inlasningseffekter hos befintliga kunder, sarskilt storkunder, genom
forsamrade avyttringsvillkor och 6kad prisosakerhet vid forsdljning. Dessa tva
effekter bor vdagas mot varandra, och nettoeffekten —ifall den ar negativ — vagas
mot metodens bidrag till fondmarknadens effektivitet och stabilitet.

Vidare stiller sig Konkurrensverket fragande till skalet att forbjuda metoden
justerat forsilinings- och inldsenpris. Aven med justerat fondandelsvirde ar det i
forvag omajligt att veta for kunden vilket pris hen faktiskt kommer att fa vid
forsaljning av andelar. Detta eftersom det justerade fondandelsvardet beraknas
forst efter dagens orderslut. Diskrepansen mellan fondandelsvérde och forsalj-
ningspris som uppstar om justerat forsaljnings- och inldsenpris anvands, har
saledes sin motsvarighet i diskrepansen mellan fondandelsvarden fore och efter
orderslut for det fall att justerat fondandelsvarde tillampas.

Detta yttrande har beslutats av generaldirektoren Rikard Jermsten. Foredragande
har varit ekonomradet Mark Bernard.

Yttrandet undertecknas inte egenhédndigt och saknar darfor namnunderskrifter.
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