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Kommittédirektiv

Oversyn av lagstiftningen om vardepappersfonder och andra
foretag for kollektiva investeringar

Gy

Dir. 1999:108

Beslut vid regeringssammantrade den 22 december 1999.

Sammanfattning av uppdraget

En sdrskild utredare skall gtra en kartldggning av den svenska
marknaden for vardepappersfonder och andra foretag for kollektiva
investeringar samt en utvérdering av marknadens funktionssatt.
Utredaren skall utifran denna analys 6vervaga behovet av andringar
i gallande regelverk och — om det behdvs — foresla andringar i detta.

Utredaren skall

- gora en kartlaggning av fondmarknaden och aktuell lagstift-
ning i nagra lander samt gora en utvéardering av Kkartlagg-
ningen,

- gbra en Gversyn av lagen (1990:1114) om vardepappersfonder
och - vid behov - foresla andringar i syfte att anpassa den till
de behov av forandringar som finns pa omradet,

- analysera om den nuvarande regleringen av vardepappers-
fonder ar tillracklig for att tillgodose konsumentskyddet och
- om sa inte ar fallet — lamna forslag till hur konsument-
skyddet kan forstérkas,

- ta stéllning till om mdjligheter bor ges till ett okat inflytande
for andelsdgarna vid fondbolagets utdvande av rostratten
samt lamna foérslag om hur man skall sdkerstélla att andra
intressen an andelsdgarnas inte blir avgdrande i detta sam-
manhang,

- ta stéllning till om fondféretag i associationsrattslig form bor
tillatas i Sverige och hur en eventuell lagstiftning darom i sa
fall skall vara utformad,
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- analysera om det finns behov av att skapa ytterligare forut-
séttningar for etablering av slutna fondftretag — i synnerhet
for investeringar i riskkapital — och i férekommande fall ge
forslag till lagstiftning samt i detta sammanhang d&ven
analysera de institutionella forutsattningarna vad géller
schablonbeskattning av vardepappersfonder,

- analysera om det av konkurrensskal eller i évrigt finns behov
av att Oppna den svenska fondmarknaden for utlandska
nationella fondforetag samt foresla vilka krav som i sa fall
skall stéllas vad galler tillsyn, riskspridning, genomlysning,
m.m., samt

- mot bakgrund av den skyldighet som finns for forvaltare att i
fraga om forvaltarregistrerade fondandelar lamna kontroll-
uppgifter till fondbolagen, analysera dels hur denna skyldig-
het forhaller sig till sekretessreglerna, dels inneborden av att
uppgifterna Iamnas till ett bolag som kan betraktas som en
konkurrent, samt

- om analysen leder fram till att &ndringar bor goras — ldmna
forslag till I6sningar utan att de materiella skattereglerna
paverkas.

Bakgrund
Kollektiva investeringar

Foretag for kollektiva investeringar (fondforetag) kan drivas i
associationsrattslig (t.ex. aktiebolag eller ekonomisk férening) eller
kontraktuell form. | associationsrattsliga fondftretag dgs fond-
tillgdngarna av foretaget och spararna ér aktiedgare eller forenings-
medlemmar. Den kontraktuella formen ar grundad pa olika avtal
mellan tre parter, dels ett bolag eller annan sammanslutning som
forvaltar fondtillgangarna (fondbolag), dels en bank eller annat
kreditinstitut som forvarar fondtillgangarna (forvaringsinstitut),
dels andelsagarna. Fonden som sadan &r inte nagot sjalvstandigt
rattssubjekt.

Oavsett organisationsform kan fondforetag vara Oppna eller
slutna. Oppna fondforetag utmirks av att nya fondandelar skapas
vid tillskott av kapital samt att fondandelarna eller aktierna i
foretaget kan I6sas in pa begéran av andels- eller aktiedgare. | slutna
fondforetag ar antalet aktier eller andelar fran borjan faststallt och
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andels- eller aktieagarna kan inte utan vidare fa sina andelar eller
aktier inlosta.

Svensk lagstiftning

Regler om fondftretag i kontraktuell form finns i lagen
(1990:1114) om vérdepappersfonder. Genom lagen har EG:s
direktiv om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara vardepapper
(85/611/EEG), det s.k. UCITS-direktivet, genomforts i svensk lag-
stiftning (prop. 1989/90:153 och 1992/93:90). Direktivet innebdr
en harmonisering av 6ppna fondforetag med en viss placerings-
inriktning. Dessa foretag far med stod av sin hemlandsauktorisa-
tion marknadsforas fritt inom EES.

Nationella fonder ar fondféretag som inte omfattas av UCITS-
direktivet och dér allménheten erbjuds att for gemensam rakning
delta i forvarv och forvaltning av fondpapper och andra finansiella
instrument. Sadan verksamhet far endast bedrivas efter sarskilt
tillstand av Finansinspektionen. Nagra sérskilda regler om nation-
ella fonder finns inte, utan endast en mojlighet for Finans-
inspektionen att enligt 3 § medge undantag fran bestimmelserna i
lagen om vérdepappersfonder.

Négon mojlighet att driva Oppna fondforetag i associations-
rattslig form finns inte i dag enligt svensk lagstiftning. En form av
foretag som finns ar de s.k. investmentféretagen. FGrutom vissa
skatterattsliga bestammelser, finns det inte nagra sarskilda regler
for sadana foretag. Ett investmentforetag ar ett foretag vari ett
stort antal fysiska personer ager aktier och som uteslutande eller sa
gott som uteslutande, férvaltar vardepapper samt vars uppgift ar att
genom ett valfordelat vardepappersinnehav erbjuda aktiedgare
riskfordelning. Investmentforetagen star inte under tillsyn av
Finansinspektionen.

Utvecklingen

Under 1990-talet har allmé&nhetens sparande i vérdepappersfonder
Okat dramatiskt och i dag spelar investeringar i vardepappersfonder
en mycket stor roll i hushallens dgande av aktier. Sparformen har
ocksa blivit ett allt viktigare alternativ till bl.a. traditionell

601

Bilaga 1



Bilaga 1

SOU 2002:56

bankinlaning. Investeringar i vardepappersfonder har under 1990-
talet &ven blivit en viktig del av det privata pensionssparandet
genom inférandet av fondftrsédkringar och det individuella
pensionssparandet. Fran och med slutet av ar 2000 skall placeringar
i vardepappersfonder daven kunna goras inom ramen for den del av
det reformerade, allmanna alderspensionssystemet som benamns
premiepensionssystemet.

Som framgar av figur 1, uppgick hushéllens innehav av andelar i
vardepappersfonder ar 1994 till 124,9 miljarder kronor. Vid
utgangen av ar 1998 hade siffran stigit till 307,5 miljarder kronor.

Fondandelar som andel av hushallens totala formdgenhet har
stigit sedan ar 1995, aven om Okningen avtagit under det senaste
aret.

Figur 1. Hushéllens direktinnehav av fondandelar och fond-
andelarnas andel av hushaéllens finansiella formogenhet, miljarder
kronor, I6pande priser resp. procent
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Kalla: Finansinspektionen/Statistiska Centralbyran: Finansrakenskaper 1997 och
Finansrakenskaper fjarde kvartalet 1998.

Vardepappersfondernas totala varde har dkat fran 207,1 miljarder
kronor vid utgdngen av ar 1994 till 560,9 miljarder kronor vid
utgangen av ar 1998. Det motsvarar en genomsnittlig 6kning av ca
28 procent per ar pa fondférmdgenheten.
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Figur 2: Den andel av hushallens innehav pa svenska borser som
ags via vardepappersfonder, 1983-1998
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Av figur 2 framgar att vardepappersfondernas andel av hushallens
aktieportféljer har stigit fran 17 procent ar 1983 till 61 procent ar
1998. Under 1980-talet Okade darmed fondandelsdgandet pa
bekostnad av direktigandet pa den svenska borsen. Under de
senaste tio aren har okningen inte varit lika stor, men daremot har
hushallens fondsparande i relation till den totala formdgenheten
Okat.

Uppdraget
Behovet av en dversyn

Den senaste tidens utveckling pa finansmarknaderna har bl.a. inne-
burit att vardepappersfonder fatt en 6kad betydelse for allman-
hetens sparande och att nya produkter tagits fram. Den lagstiftning
som finns pa omradet har tillkommit fore denna kraftiga expan-
sion. Det finns med hansyn till detta behov av att se Gver nuvar-
ande reglering i syfte att skapa ett modernt och flexibelt regelverk
for vardepappersfonder.

Tillgang till riskkapital &r en avgorande forutsattning for de sma
och medelstora foretagens majlighet att vaxa. Den laga likviditeten
hos aktier i sadana bolag innebar dock att det &r svart att organisera
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vardepappersfonder som placerar medel i dessa som dppna fonder.
Alternativa former bor dérfor undersokas.

Det har pa senare tid framforts 6nskemal om att klimatet for
nyetableringar av finansiella foretag i Sverige bor forbattras. Det &r
darfor angelaget att urskilja sadana faktorer som kan verka kon-
kurrenshammande pa den svenska marknaden for vardepappers-
fonder.

Allméanna utgangspunkter

Malen for regeringens politik pa finansmarknadsomradet ar att
framja en stabil och effektiv finansiell sektor med ett gott
konsumentskydd samt bidra till att goéra Sverige till en attraktiv
plats for finansiell verksamhet.

Genom sitt sparande fordelar hushallen sina resurser Gver tiden,
t.ex. infér pensioneringar. Den finansiella sektorns stabilitet &r
viktig for att hushallen skall ha fortroende for de finansiella mark-
naderna. Att dessa marknader ar effektiva & av stor vikt for
hushallen eftersom bristande effektivitet paverkar det totala
konsumtionsutrymmet Over tiden. Effektiviteten sdkerstélls bl.a.
genom konkurrens mellan fondbolagen. Staten kan bidra till denna
genom konkurrenslagstiftning, men &ven genom rorelseregler som
ger fondbolagen likartade villkor som andra aktorer pa marknaden.
Av samma skal bor konsumentskyddet pa marknaden for vérde-
pappersfonder vara gott. Konsumenterna skall ha mdjlighet att
exempelvis fa information sa att de kan utvardera lIénsamheten i
sina investeringsbeslut. Darfor dr regler om information vésentliga.

En marknad for vardepappersfonder som &r val utvecklad med en
mangfald av produkter ar en naturlig del av ett val fungerande
finansiellt system. Investeringar i fonder goér det mojligt for aktérer
som placerar begransade medel att indirekt inneha valdiversifierade
vardepappersportféljer.

Vérdepappersfonder kan vara en intressant investeringsmojlighet
dven for andra aktorer an hushallen. Sadana aktorer kan ha battre
forutsattningar att beddma den investering de 6nskar gora och kan
efterstrava en annan riskprofil an hushallen. 1 vissa lander, t.ex.
England, Luxemburg och USA, har nya produkter utvecklats och
nya kundgrupper tillkommit pa marknaderna. Det 4r angelaget att
den svenska fondindustrin ges mojlighet att konkurrera pa denna
typ av marknader. Regleringen bor darfor utformas s att &ven
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dessa aktorers behov tillgodoses. Det bor dock framhallas att detta
i sig inte far aventyra konsumentskyddet.

En sérskild utredare skall gora en kartlaggning av den svenska
marknaden for vardepappersfonder och andra foretag for kollektiva
investeringar samt en utvdrdering av marknadens funktionssatt.
Utredaren skall utifran denna analys 6vervaga behovet av andringar
i gallande regelverk och — om det behdvs — foresla andringar i detta.

Véardepappersfonder i ett internationellt perspektiv

Pa den internationella marknaden har en mangd nationella fonder
introducerats som inte omfattas av UCITS-direktivet. Exempel pa
sadana ér s.k. kontantfonder, dar tillgangarna placeras i inlaning i
banker och andra kreditinstitut, fondandelsfonder, dér tillgangarna
placeras i andelar i andra fonder, samt riskkapitalfonder (venture
capital funds) som &r specialiserade pa placeringar i sma och medel-
stora foretag. Andra exempel ar s.k. master feeder funds, dar
samtliga medel placeras i en annan fond, och hedgefonder, som pa
ett friare satt 4n andra fonder anvander sig av bl.a. belaning och
derivatinstrument. Utredaren skall gora en kartlaggning av fond-
marknaden och aktuell lagstiftning i nagra ldnder, t.ex.
Storbritannien, Tyskland och USA, samt gora en utvédrdering av
kartlaggningen. Det synes darmed lampligt att utredaren i denna
del Idmnar detta till en konsult.

Europeiska kommissionen presenterade i juli 1998 tva direktiv-
forslag om andringar i UCITS-direktivet (KOM(98) 449 och 451).
Forslagen behandlas for narvarande i en radsarbetsgrupp. Det ar
vasentligt att utredaren foljer det arbete som pagar inom EU med
direktivforslagen. Utvecklingen vad géller direktiven kan senare
komma att féranleda tilldggsdirektiv.

En dversyn av lagen om vardepappersfonder

Utredaren skall gora en dversyn av lagen om vardepappersfonder
och — vid behov — foresla andringar i syfte att anpassa den till de
behov av forandringar som finns pd omradet. Nedan foljer en
beskrivning av nagra fragor som sarskilt uppmarksammats rérande
lagen.
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Lagen om vardepappersfonder omfattar fondverksamhet som
véander sig till allménheten. | vissa fall kan det dock finnas intresse
av att skapa fonder som direkt eller indirekt riktar sig till en
begrédnsad krets personer, t.ex. for forsakringsbolag som tillhanda-
haller fondforsakringar eller fonder som enbart tillskapas for pla-
ceringar inom premiepensionssystemet. For sadan fondverksamhet
finns inte ndgon reglering i svensk ratt. Sadana regler finns i andra
lander, t.ex. i Tyskland (s.k. Spezialfonds). Utredaren skall
analysera om det inom ramen for lagens tillimpningsomrade bor
finnas mojlighet att bedriva fondverksamhet som riktar sig till en
begransad krets personer.

Enligt lagen om vérdepappersfonder skall en fond som omfattas
av UCITS-direktivet forvaltas av ett fondbolag. For auktorisation
krévs att fondbolaget ar ett svenskt aktiebolag med huvudkontor i
Sverige, att aktiekapitalet & minst en miljon kronor och att bolaget
inte &r olampligt att utéva verksamheten. Till skillnad mot vad som
galler for andra aktorer pa de finansiella marknaderna, saknas dock
sérskilda bestdmmelser om bolagets ledning, styrelse och dgar-
provning, vilka aktiviteter bolaget far dgna sig at samt hur verk-
samheten skall organiseras i Ovrigt. Utredaren skall analysera om
det finns behov av regler for fondbolagen som motsvarar dem som
géller for andra finansiella foretag.

Nationella fonder far forvaltas av fondbolag eller andra som star
under tillsyn av inspektionen. Nagra sarskilda regler for dessa
fonder finns inte. Utredaren skall gbra en Kkartlaggning av de
nationella fonder som finns pad marknaden och Gverviga om det
finns behov av sarskilda bestammelser for sadana fonder.

Placeringsreglerna for saval fonder som omfattas av UCITS-
direktivet, som nationella fonder, bor ses Gver. | vissa europeiska
lander har mojligheter inforts for nationella fonder att placera en
del av fondens tillgangar i annat an vérdepapper, t.ex. fastigheter
och ravaror. Utredaren skall 6vervaga om det finns behov av att
inféra motsvarande majlighet for svenska vardepappersfonder och i
sa fall foresla i vilka andra tillgdngar placeringar skall fa ske.

Finansinspektionen Overldmnade i december 1995 en skrivelse
till Finansdepartementet om forvaringsinstitutens roll (Fi95/7102).
I skrivelsen framhalls att reglerna om forvaringsinstitutens upp-
gifter ar otydliga. Detta galler savéal bestaimmelserna om forvaring
av fondtillgangarna och betalningar avseende fonden, som reglerna
om forvaringsinstitutets tillsyn over fondbolaget. Utredaren skall
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gbra en dversyn av bestdimmelserna om forvaringsinstituten och ta
stéllning till om dessa kan anses tillrackliga.

Under senare ar har nya distributionskanaler utvecklats for
forséljning av fondandelar, exempelvis via Internet. Utredaren skall
analysera om det finns behov av sérskilda regler for att tillgodose
konsumenternas intressen vid denna typ av forsaljning. Utredaren
skall hérvid félja det arbetet som sker inom EU inom ramen for det
arbete som for narvarande pagar i radet med ett forslag till direktiv
om distansforséljning av finansiella tjanster (KOM(99) 385).

Bestdimmelserna om avveckling av en vdrdepappersfond &r
knapphéndiga. 1 flera europeiska l&nder finns mdjlighet att i t.ex.
obestandssituationer, men aven i andra fall, stanga en fond, dvs.
végra att 16sa in fondandelar. Motsvarande mojlighet forutses dven i
UCITS-direktivet. Utredaren skall dverviaga om sadana bestam-
melser bor infdras i svensk lagstiftning.

Finansinspektionen har olika mdjligheter att ingripa mot fond-
bolag som bedriver verksamhet i Sverige. | fraga om utlandska
fondforvaltare fran lander inom EES-omradet, far inspektionen, i
enlighet med UCITS-direktivet, féreldgga bolaget att gora rattelse
och, om réttelse inte sker, forbjuda bolaget att gora nya ataganden
har i landet. Inspektionen far vidare ingripa mot svenska fondbolag
och utlandska fondforvaltare fran lander utanfor EES som i Sverige
fatt tillstand att bedriva verksamhet, med varning och aterkallelse
av tillstandet. Utredaren skall 6vervdaga om nya mojligheter for
inspektionen att ingripa mot de sistndmnda fondbolagen bor
inforas. Darvid skall de forslag beaktas som lamnats av Banklags-
kommittén i betdnkandet Reglering och tillsyn av banker och
kreditmarknadsforetag (SOU 1998:160) om bl.a. mojlighet att
meddela anméarkning.

Lagen om vérdepappersfonder omfattar fondforetag som riktar
sig till bade konsumenter och professionella investerare. En
avgorande skillnad mellan dessa &r att professionella investerare
inte ar i behov av samma skydd som konsumenter. Detta torde
innebdra att informations- och placeringsregler fér produkter som
riktar sig till dessa investerare kan utformas pa ett sitt som skiljer
sig fran det som ar lampligt for att tillhandahalla tillrackligt
konsumentskydd. Utredaren skall saledes Gvervdga om det finns
behov av sdrskilda regler for fondforetag som riktar sig endast till
professionella investerare. | det ssmmanhanget ar det av intresse att
EG-kommissionen enligt meddelande KOM(1999) 232 Att
genomfdra handlingsramen for finansmarknaderna: en handlings-
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plan, skall offentliggora ett meddelande i syfte att skilja pa
"sofistikerade" investerare och icke-institutionella investerare. FOr
narvarande bereds fradgan av en arbetsgrupp inom Forumet for
europeiska véardepapperskommittéer (FESCQO). Utredaren bor ta
del av detta arbete.

Under hosten 1998 viacktes tva motioner om forenklade regler
for regionala fonder (1998/99:Fi704 och Fi706, bet.
1998/99:FiU21). Motionerna framholl att mindre fondféretag som
endast riktar sig till invanare i vissa regioner kan sakna de
ekonomiska maojligheter som kravs for att bekosta den administra-
tion som foljer av lagen om vérdepappersfonder. I motionerna
foreslas darfor att forenklade regler infors for mindre fondforetag
med ett ideellt syfte. Utredaren bor Overvdga de forslag som
framférs i motionerna.

Konsumentskydd

Den 1 juli 1999 inférdes en bestdmmelse om individuell kostnads-
information i lagen om vardepappersfonder (SFS 1998:1491, prop.
1997/98:160, bet. 1998/99:FiU7, rskr. 1998/99:14). Bestdammelsen
innebér att fondbolagen arligen skall informera varje andelséagare i
en vardepappersfond om de totala kostnaderna som belastat fonden
under det foregaende aret och som hanfor sig till andelsinnehavet.
Sadan information skall dven ldamnas till individuella pensions-
sparare som placerar sina sparmedel i vardepappersfonder (SFS
1999:319, prop. 1998/99:93, bet. 1998/99:FiU21, rskr.
1998/99:195).

Utredaren skall analysera om den nuvarande regleringen av
vardepappersfonder ar tillrdcklig for att tillgodose konsument-
skyddet och — om sa inte ar fallet — lamna forslag till hur kon-
sumentskyddet kan forstdrkas. | detta sammanhang skall det arbete
som bedrivs av Konsumentpolitiska kommittén 2000 (Fi 1999:01)
beaktas.

Inflytande for fondandelségare

Enligt 12 8§ lagen om vérdepappersfonder har ett fondbolag rétt att
foretrada andelsédgarna i fragor som ror vardepappersfonden.
Foretraddesratten omfattar bl.a. ratten att rosta for de aktier som
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ingar i fondtillgdngarna. Det har i olika sammanhang framforts
kritik mot att fondbolagen utnyttjar sin rostratt pa ett satt som inte
i forsta hand ligger i andelsdgarnas utan i fondbolagets dgares
intressen. Utredaren skall ta stéllning till om mojligheter bor ges
till ett 6kat inflytande for andelsédgarna vid fondbolagets utdvande
av rostratten samt lamna forslag till hur man skall sakerstélla att
andra intressen &n andelsdgarnas inte blir avgbrande i detta
sammanhang.

Oppna fondforetag i associationsrittslig form

Vid tillkomsten av den svenska fondlagstiftningen valde man att
konstruera regleringen for ©6ppna fondftretag enligt den kon-
traktuella formen. Oppna fondféretag i associationsrattslig form
Overvégdes men avfardades bl.a. med héansyn till att alltfor stora
andringar i den associationsréattsliga lagstiftningen skulle krévas.

| flera EU-lander — vilka liksom Sverige till en bérjan valde den
kontraktuella formen — tillats numera etableringar av fondforetag i
associationsrattslig form, t.ex. Storbritannien, Italien och Neder-
landerna. | vissa andra lander, t.ex. Frankrike och Luxemburg, valde
man fran borjan den associationsrattsliga formen. | de allra flesta
landerna &r associationerna konstruerade som aktiebolag med
rorligt aktiekapital, s.k. SICAV:er (Sociétés d'investissement a
capital variable).Ett undantag &r Danmark, ddr fondverksamheten
bedrivs i ekonomiska féreningar.

Utredaren skall ta stéllning till om fondforetag i associations-
rattslig form bor tillatas i Sverige och hur en eventuell lagstiftning i
sa fall skall vara utformad. For- och nackdelar med en sadan
I6sning skall analyseras. Finner utredaren att dessa foretag bor ges
en associationsrattslig form, skall samtidigt intresset av en sa langt
som mojligt sammanhallen associationsrattslig lagstiftning beaktas.

Kollektiva investeringar i riskkapital

Oppna fondforetag har traditionellt ansetts speciellt lampade for
smasparare eftersom oppenheten sakerstéller att fondandelarna ar
likvida. Slutna fondforetag av kontraktuell typ &r knapphéndigt
behandlade i nuvarande lagstiftning. Enligt 3 § lagen om vérde-
pappersfonder har Finansinspektionen en generell mdjlighet att
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medge undantag fran bestammelserna i lagen. | férarbetena konsta-
teras att undantagsregeln bor kunna tillampas for att ge tillstand till
bl.a. slutna fondftretag.

Nutek och Industriférbundet presenterade under hdsten 1998
rapporten Entreprendrsfonder — riskkapital till vdxande foretag
(N1999/4291/NL). | rapporten foreslas att regler om slutna fonder
infors i syfte att underldtta investeringar i riskkapital. Enligt
forslaget skall dessa fonder vara tidsbegransade. En vél fungerande
riskkapitalforsorjning &r enligt regeringens mening av stor betyd-
else for att framja nyforetagande och tillvaxt i sma och medelstora
foretag. Utredaren skall mot denna bakgrund analysera om det
finns behov av att skapa ytterligare forutsattningar for etablering av
slutna fondforetag — i synnerhet for investeringar i riskkapital — och
i forekommande fall ge forslag till lagstiftning. Utredaren skall i
detta sammanhang &dven analysera de institutionella forutsétt-
ningarna vad géller schablonbeskattning av vérdepappersfonder.
Utredaren skall noggrant analysera och vardera hur tilliampningen
av existerande schablonbeskattningsregel skulle paverka nya former
av vardepappersfonder, redovisa eventuella risker for skatteundan-
dragande samt beakta regeringens fordelningspolitiska mal. |1 denna
del av uppdraget skall utredaren beakta dels direktiven till utred-
ningen om reglerna for beskattning av &gare i famansforetag m.m.
(dir 1999:72) liksom denna utrednings arbete, dels det arbete kring
skatteregler vid omstruktureringar inom foretagssektorn som
bedrivs av 1992 ars foretagsskatteutredning och de eventuella
forslag som den senare utredningen kommer att presentera under
ar 2000.

Utredaren skall dven &vervaga om sdrskilda regler for slutna
fondforetag som riktar sig endast till professionella investerare bor
inforas.

Utlandska fondférvaltares verksamhet i Sverige

Utlédndska fondfdretag har i dag relativt begrdnsade mojligheter att
erbjuda sina fondandelar i Sverige. FOor fonder baserade inom EES
begransas mojligheten till sadana som omfattas av UCITS-direk-
tivet. Bolag etablerade i ett tredje land far i stort sett bara erbjuda
sina fondandelar i Sverige om de uppfyller kraven fér UCITS-
fonderna.
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Utredaren skall analysera om det av konkurrensskal eller i 6vrigt
finns behov av att dppna den svenska fondmarknaden for utldndska
nationella fondforetag samt foresla vilka krav som i sa fall skall
stéllas vad géller tillsyn, riskspridning, genomlysning, m.m.

Som tidigare ndmnts, har nya distributionskanaler tillkommit for
forséljning av fondandelar, t.ex. via Internet. Denna forséljning
bestar i stor utstrackning av andelar i utlandska fonder. Vid forsilj-
ningen av sadana fonder &r det angelaget att konsumenternas
intressen tillvaratas. Utredaren skall analysera om det finns behov
av sarskilda bestimmelser for séddan verksamhet. Aven i det
sammanhanget skall det ovanndmnda arbetet med ett direktiv om
distansforsaljning av finansiella tjinster beaktas.

Mellanhander pa marknaden for vardepappersfonder

Andelar i vérdepappersfonder handlas traditionellt direkt med
fondbolaget, men kan &ven handlas via mellanhdnder pa fond-
marknaden, dvs. vardepappersinstitut som erbjuder information
om och depaforvaltning av andelar i vardepappersfonder. Enligt
lagen (1990:325) om sjdlvdeklaration och kontrolluppgifter ar
forvaltare skyldiga att [dmna uppgifter till fondbolag som gor det
mojligt for dessa att lamna kontrolluppgifter vid férséljning av
andelar i vardepappersfonder. | en skrivelse till Finansdeparte-
mentet i oktober 1999 (Fi1999/3937) har forvaltare papekat bl.a.
att de har svart att leva upp till de krav pa sekretess avseende
kunduppgifter som normalt stélls pa ett vardepappersinstitut. Till
detta kommer att forvaltarna genom samma lag tvingas ld&mna
uppgifter till bolag som dven kan betraktas som konkurrenter.

Mot bakgrund av de papekade problemen med bestimmelserna i
lagen om sjalvdeklaration och kontrolluppgifter om skyldighet for
forvaltare att lamna kontrolluppgifter till fondbolagen, skall utred-
aren analysera dels hur denna skyldighet forhaller sig till sekretess-
reglerna, dels innebérden av att uppgifterna Idmnas till ett bolag
som kan betraktas som en konkurrent. Om analysen leder fram till
att andringar bor goras, skall forslag till sddana lamnas. De
materiella skattereglerna far dock inte paverkas av forslaget.

611

Bilaga 1



Bilaga 1

SOU 2002:56

Utredningsarbetet

Utredaren skall i sitt arbete samrada med berérda myndigheter och
pagaende utredningar som har relevans for detta utredningsupp-
drag. De myndigheter som framst berdrs ar Finansinspektionen,
Premiepensionsmyndigheten, Riksskatteverket och Konkurrens-
verket. Utredningar som har relevans for uppdraget ar Finansmark-
nadsutredningen (Fil997:14), Aktiebolagskommittén och Konsu-
mentpolitiska kommittén 2000 (Fi 1999:01).

Utredarens uppdrag skall vara slutfort den 30 juni 2001. Del-
betdnkande skall 1&mnas i den del som avser kartldggningen av
fondmarknaden och aktuell lagstiftning i nagra lander samt
utvéarderingen dérav.

612



SOU 2002:56 Bilaga 1

Tillaggsdirektiv

till Vardepappersfondsutredningen (Fi 2000:02)

Gy

Dir. 2002:48

Beslut vid regeringssammantrade den 21 mars 2002.

Sammanfattning av uppdraget

Vardepappersfondsutredningen (dir. 1999:108) har i uppdrag att
gora en Oversyn av lagstiftningen om vardepappersfonder och
andra foretag for kollektiva investeringar.

Europaparlamentet och radet har antagit tva nya direktiv om
andringar av radets direktiv (85/611/EEG) om samordning av lagar
och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva invest-
eringar i Overlatbara véardepapper (fondforetag), det sa kallade
UCITS-direktivet. Det forsta direktivet ar Europaparlamentets och
radets direktiv 2001/107/EG av den 21 januari 2002 om andring av
radets direktiv 85/611/EEG om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i
overlatbara vardepapper (fondféretag) i syfte att infora regler for
forvaltningsbolag och forenklade prospekt. Det andra direktivet ar
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/108/EG av den
21 januari 2002 om é&ndring av radets direktiv 85/611/EEG om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i Overlatbara vardepapper (fondforetag),
vad géller fondfdretags investeringar.

Utredningen ges i uppdrag att — utéver vad som anges i de ur-
sprungliga kommittédirektiven — lamna forslag till hur bestdm-
melserna i de nya EG-direktiven skall genomféras i svensk lag-
stiftning.

Utredningen skall dven analysera om det finns behov av sér-
skilda regler for att komma till ratta med eventuella intresse-

613



Bilaga 1

SOU 2002:56

konflikter i de fall dar fondbolaget och forvaringsinstitutet ingar i
samma koncern. Utredningen skall — om det behovs — foresla
sadana regler.

De forslag som lamnas av utredningen kommer att fa betydelse
for Finansinspektionens verksamhet. Utredningen skall redogora
for de ekonomiska konsekvenserna av detta.

Huvuddirektiven

Regeringen beslutade den 22 december 1999 att tillkalla en sarskild
utredare med uppdrag att gbra en kartlaggning av den svenska
marknaden for vardepappersfonder och andra foretag for kollektiva
investeringar samt en utvdrdering av marknadens funktionssatt.
Utredaren skall utifran denna analys 6vervaga behovet av andringar
i gallande regelverk och — om det behdvs — foresla andringar i detta.
Utredningen har antagit namnet Vardepappersfondsutredningen.

Utredaren skall enligt direktivet

- gora en kartlaggning av fondmarknaden och aktuell lagstift-
ning i nagra lander samt gora en utvdrdering av Kkart-
l&ggningen,

- gbra en Oversyn av lagen (1990:1114) om vérdepap- pers-
fonder och - vid behov - foresla andringar i syfte att anpassa
den till de behov av forandringar som finns pa omradet,

- analysera om den nuvarande regleringen av vardepappers-
fonder ar tillracklig for att tillgodose konsumentskyddet och
— om sa inte ar fallet — lamna forslag till hur konsument-
skyddet kan forstérkas,

- ta stéllning till om mdjligheter bor ges till ett 6kat inflytande
for andelsédgarna vid fondbolagets utdvande av rostratten
samt lamna foérslag om hur man skall sédkerstalla att andra
intressen an andelsdgarnas inte blir avgdrande i detta sam-
manhang,

- ta stéllning till om fondftretag i associationsrattslig form bor
tillatas i Sverige och hur en eventuell lagstiftning darom i sa
fall skall vara utformad,

- analysera om det finns behov av att skapa ytterligare forut-
sattningar for etablering av slutna fondftretag — i synnerhet
for investeringar i riskkapital — och i forekommande fall ge
forslag till lagstiftning samt i detta sammanhang d&ven
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analysera de institutionella forutsattningarna vad gaéller
schablonbeskattning av vardepappersfonder,

— analysera om det av konkurrensskal eller i évrigt finns behov
av att Oppna den svenska fondmarknaden for utlandska
nationella fondforetag samt foresla vilka krav som i sa fall
skall stéllas vad galler tillsyn, riskspridning, genomlysning,
m.m., samt

- mot bakgrund av den skyldighet som finns for forvaltare att i
fraga om forvaltarregistrerade fondandelar l1amna kontroll-
uppgifter till fondbolagen, analysera dels hur denna skyldig-
het forhaller sig till sekretessreglerna, dels inneborden av att
uppgifterna lamnas till ett bolag som kan betraktas som en
konkurrent, samt — om analysen leder fram till att &ndringar
bor goras — lamna forslag pa I6sningar utan att de materiella
skattereglerna paverkas.

Uppdraget
UCITS-direktivet

UCITS-direktivet, som antogs ar 1985, innebdr en harmonisering
av Oppna fondféretag med en viss placeringsinriktning. Dessa
foretag far med stod av sin hemlandsauktorisation marknadsforas
fritt inom EES. Direktivet har inforts i svensk lagstiftning genom
lagen (1990:1114) om vardepappersfonder (prop. 1989/90:153 och
1992/93:90).

De nu antagna direktiven innehaller andringar av 1985 ars
direktiv.

Det forsta andringsdirektivet (2001/107/EG) ar inriktat pa dem
som forvaltar fondforetagen, dvs. forvaltningsbolagen. Ett av
huvudsyftena med direktivet ar att anpassa reglerna fér forvalt-
ningsbolagen till det befintliga regelverket for andra aktorer pa
omradet for finansiella tjanster, bl.a. nar det géller forutsattningar
for att fa starta och bedriva verksamhet. Direktivet innehaller ocksa
regler for s.k. sjalvforvaltande investeringsbolag. Investeringsbolag
ar fondfdretag etablerade i associationsrattslig form. | de allra flesta
lander ar fondféretagen konstruerade som aktiebolag med rérligt
aktiekapital, s.k. SICAV (Sociétés d investissement a capital
variable). | dag ar inte denna foretagsform tillaten i Sverige. Slut-
ligen innehaller detta direktiv regler om s.k. forenklade prospekt,
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dvs. forenklade informationsbroschyrer som skall erbjudas invest-
erarna innan avtal sluts.

Syftet med det andra dndringsdirektivet (2001/108/EG) é&r att
tillita de fondforetag som omfattas av UCITS-direktivet att i
storre utstrackning investera i andra finansiella tillgangar an vad
som nu tillats, att modernisera direktivets regler och att anpassa
dem till utvecklingen pa de finansiella marknaderna.

De nationella lagar och andra forfattningar som &r noédvandiga
for att folja de bada andringsdirektiven skall antas senast den
13 augusti 2003, dvs. 18 manader efter att direktiven offentlig-
gjordes i Europeiska gemenskapernas officiella tidning. Bestdmmel-
serna skall tillampas senast den 13 februari 2004.

Utredningen ges nu i uppdrag att lamna forslag till hur bestdm-
melserna i de nya direktiven skall genomfdras i svensk lagstiftning.

Forvaringsinstitut

Enligt huvuddirektivet skall utredaren bl.a. gbra en Oversyn av
bestimmelserna om forvaringsinstituten och ta stéallning till om
dessa kan anses tillrackliga.

Regeringen beslutade i regleringsbrevet for Finansinspektionen
ar 2001 att inspektionen i en sarskild rapport, mot bakgrund av det
starkt okade fondsparandet pa den svenska marknaden och med
ledning av erfarenheterna av tillsynen, skulle gdra en lagesbe-
domning som omfattade bl.a. eventuella brister som observerades i
fondbolagens rutiner for intern kontroll och for hantering av
risker. Finansinspektionen overldmnade i december 2001 rapporten
Fondbolagens information och interna kontroll (2001:7) till
Finansdepartementet (Fi2002/122).

Av rapporten framgar bl.a. att av de 69 svenska fondbolag som
finns i dag ar 17 knutna till de fyra storsta bankerna. De bank-
anknutna fondbolagen svarade vid utgdngen av tredje kvartalet
ar 2001 for forvaltningen av nastan 79 procent av hushallens
samlade fondférmogenhet.

Enligt 14 § lagen (1990:1114) om vérdepappersfonder skall for-
varingsinstitutet vara en bank eller ett annat kreditinstitut. Det
finns inget i den nuvarande lagstiftningen som hindrar en bank fran
att vara forvaringsinstitut at koncernens fondbolag. | Sverige torde
samtliga fondbolag i de fyra stora bank- och forsékringskon-
cernerna anvanda den egna koncernens bank som forvarings-

616



SOU 2002:56

institut. Dartill kommer att det, som Finansinspektionen papekar i
sin rapport, ar vanligt att kapitalforvaltningen skots av ett annat
bolag &n fondbolaget inom koncernen.

Av de nya reglerna i UCITS-direktivet framgar bl.a. att fond-
bolaget inte kommer att kunna delegera uppdrag avseende kérn-
verksamheten i formogenhetsforvaltningen till forvaringsinstitutet
eller nagot annat foretag vars intressen kan komma i konflikt med
fondbolagets eller andelsagarnas intressen.

Enligt regeringens mening finns en risk att intressekonflikter
kan uppkomma nar forvaringsinstitutet ingar i ssmma koncern som
fondbolaget. Utredningen skall darfor sdrskilt beakta detta vid sin
Oversyn av bestdmmelserna for forvaringsinstituten. Utredningen
skall analysera om det finns behov av att infora sérskilda regler for
att komma till ratta med eventuella intressekonflikter och om
sadana regler bor inforas i svensk lagstiftning.

Stangning av en fond

I huvuddirektiven konstateras att bestammelserna om avveckling av
en vardepappersfond dr knapphéandiga. | flera europeiska lander
finns mojlighet att i vissa fall stdnga en fond, dvs. végra att 16sa in
fondandelar. Utredaren skall Gvervaga om sadana bestammelser bor
inforas i svensk lagstiftning.

Finansinspektionen har i sin ovan namnda rapport foreslagit att
det i lagen om vérdepappersfonder bor inféras en skyldighet for
fondbolag att till Finansinspektionen omgaende anmala om en
fond sténgs.

I en skrivelse till Finansdepartementet i januari 2002
(Fi2002/584) har Fondbolagens Forening hemstallt om en dndring
av lagen om vérdepappersfonder. Andringen skulle innebara att
fondbolagen i vissa fall, efter anmalan till Finansinspektionen,
skulle ges moijlighet att senareldgga forsaljning och inlésen av
andelar och som yttersta atgard besluta om stangning av en fond.

Utredningen skall vid sina 6vervdganden i denna del beakta de
forslag som ldmnats av Finansinspektionen och Fondbolagens
forening.
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Finansiering

De forslag som kommer att ldmnas av Vardepappersfondsutred-
ningen, bland annat vad galler genomférandet av de nya reglerna i
UCITS-direktivet, kommer att fa betydelse for Finansinspek-
tionens verksamhet. Det aligger darfor utredningen att redogora
for de ekonomiska konsekvenser som de &ndrade reglerna medfor
for inspektionen. Redogdrelsen skall innehalla uppgifter om dels
genomforandekostnader och dels andrade resursbehov inom om-
radena normering, tillsyn och ansékningsforfarande inom ramen
for den I6pande forvaltningen.

Utredningstiden

Utredningen skall enligt beslut av den 21 september 2000
(Fi2000/3383) om forlangning av utredningstiden ha slutfort sitt
uppdrag senast den 30 juni 2002.

Dessa tillaggsdirektiv foranleder att den tid inom vilken utred-
ningens uppdrag skall fullgdras bor forlangas. Utredningen medges
darfor foérlangning med att slutredovisa arbetet till senast den
30 november 2002.

Ett delbetankande som atminstone innehaller forslag till hur de
nya bestammelserna i UCITS-direktivet skall genomféras i svensk
lagstiftning skall dock lamnas senast den 30 juni 2002.

(Finansdepartementet)
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EUROPAPARLAMENTETS OCH
RADETS DIREKTIV 2001/107/EG

av den 21 januari 2002 om andring av radets direktiv 85/611/EEG
om samordning av lagar och andra foérfattningar som avser féretag
for kollektiva investeringar i Gverlatbara vardepapper (fondforetag)
i syfte att infOra regler for forvaltningsbolag och fdrenklade
prospekt

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS
RAD HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om uppréttandet av Europeiska
gemenskapen, sarskilt artikel 47.2 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag?,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget®,och av féljande
skal:

(1) Rédets direktiv 85/611/EEG om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i
overlatbara vardepapper (fondforetag)* har redan pa ett betydande
satt bidragit till forverkligandet av den inre marknaden pa detta
omrade. Nar det géller finansiella tjanster faststélls namligen i det
direktivet for forsta gangen principen om Omsesidigt erkannande
av auktorisation och andra bestdmmelser som underldttar den fria
omsattningen inom Europeiska unionen av de andelar i foretag for
kollektiva investeringar (i form av s.k. vardepappersfonder eller
investeringsbolag)som omfattas av det direktivet.

(2) Radets direktiv 85/611/EEG reglerar emellertid inte i nagon
storre utstrackning de foretag som forvaltar foretag for kollektiva
investeringar (sa kallade forvaltningsbolag). I synnerhet saknas det
i direktiv 85/611/EEG bestdmmelser som i alla medlemsstater
sakerstiller likvardiga regler for sadana foretag nar det galler till-

LEGT € 272,1.9.1998, 5. 7 och EGT C 311 E, 31.10.2000, 5. 273.

2EGT C 116, 28.4.1999, s. 1.

3 Europaparlamentets yttrande av den 17 februari 2000 (EGT C 339, 29.11.2000,
s. 228),radets gemensamma standpunkt av den 5 juni 2001 (EGT C 297, 23.10.2001,
s. 10),Europaparlamentets beslut av den 23 oktober 2001 och radets beslut av den
4 december 2001.

4EGT L 375, 31.12.1985, s. 3.Direktivet senast andrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/64/EG (EGT L 290, 17.11.2000, s. 27).
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gang till marknaden och villkor for verksamheten. | direktiv
85/611/EEG saknas det dessutom bestdmmelser om etablering av
filialer och om sadana foretags fria tillhandahallande av tjanster i
andra medlemsstater &n hemlandet.

(3) Nar ett forvaltningsbolag auktoriseras i hemlandet bor skyddet
for investerarna sakerstéllas, liksom férvaltningsbolagens solvens, i
syfte att bidra till det finansiella systemets stabilitet. Den stand-
punkt som har intagits &r att man b6ér genomféra den grundldg-
gande harmonisering som &r nédvandig och tillracklig for att séker-
stélla ett dmsesidigt erkdnnande av auktorisation och tillsyns-
system baserade pa forsiktighetsprincipen och att darmed gora det
mojligt att 1dmna en enda, i hela Europeiska unionen gallande,
auktorisation och att lata hemlandet ansvara for tillsynen.

(4) For att skydda investerarna ar det noddvandigt att garantera
intern Gversyn av varje forvaltningsbolag, sarskilt genom att det
finns tva personer i ledningen och genom tillfredsstallande interna
kontrollmekanismer.

(5) For att sékerstalla att forvaltningsbolaget skall kunna uppfylla
de skyldigheter som uppkommer genom dess verksamhet och for
att pa sa satt sikerstalla dess stabilitet, kréavs ett startkapital och ett
tillagg av ytterligare egna medel. For att beakta utvecklingen,
sérskilt den som géller kapitalkrav for operationella risker inom
Europeiska unionen och andra internationella forum, maste dessa
krav, inklusive anvandning av garantier, ses Gver inom tre ar.

(6) Genom 0©msesidigt erkdnnande boér forvaltningsbolag med
auktorisation i hemlandet fa tillhandahalla, inom hela Europeiska
unionen, de tjanster som foretagen auktoriserats att tillhandahalla,
genom att etablera filialer eller enligt friheten att tillhandahélla
tjanster. Forvaltningsbolagets hemland ar behorigt att godkanna
vérde pappersfondernas fondbestammelser.

(7) Nar det gdller kollektiv portfoljforvaltning (forvaltning av
vardepappersfonder och investeringsbolag) bor ett forvaltnings-
bolag som auktoriserats i hemlandet ha ritt att bedriva foljande
verksamhet i vardlandet: att utbjuda andelar i de harmoniserade
véardepappersfonder som forvaltas av bolaget i hemlandet, att
utbjuda aktier i de harmoniserade investeringsbolag som bolaget
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forvaltar, att utdva alla andra funktioner och uppgifter som om-
fattas av kollektiv portfoljforvaltning, att forvalta tillgangarna i
investeringsbolag med sdte i andra medlemsstater &n forvaltnings-
bolagets hemland, att med hjélp av fullmakt utéva de funktioner
som omfattas av kollektiv portfoljforvaltning pa sadana forvalt-
ningsbolags vagnar som har sitt sate i andra medlemsstater an
forvaltningsbolagets hemland.

(8) Principerna om ©msesidigt erkdnnande och om hemlands-
tillsyn kréver att medlemsstaternas behdriga myndigheter inte
beviljar respektive aterkallar auktorisation i sddana fall dar exempel-
vis verksamhetsplanen, den geografiska fordelningen eller den
faktiskt bedrivna verksamheten klart visar att ett forvaltningsbolag
har valt en viss medlemsstats jurisdiktion i syfte att undga de
stréngare normer som galler i en annan medlemsstat, inom vars
territorium det avser att bedriva eller redan bedriver storre delen av
sin verksamhet. Enligt detta direktiv bor ett férvaltningsbolag vara
auktoriserat i den medlemsstat dar det har sitt sdte. Enligt prin-
cipen om hemlandstillsyn kan endast den medlemsstat dar for-
valtningsbolaget har sitt sdte anses behorig att godké&nna dels fond-
bestimmelserna for de vardepappersfonder som bolaget inréattat,
dels valet av forvaringsinstitut. For att undvika s.k. tillsynsarbitrage
och for att fraimja fortroendet for effektiviteten i den tillsyn som
hemlandets myndigheter uttvar, bor ett krav for auktorisation av
ett fondforetag besta i att det inte i ndgon rattslig mening skall vara
forhindrat fran att saluforas i hemlandet. Detta paverkar inte det
egna beslutet, nar fondftretaget val har blivit auktoriserat, att vélja
den eller de medlemsstater dar fondforetagets fondandelar skall
saluforas i enlighet med detta direktiv.

(9) Enligt direktiv 85/611/EEG é&r forvaltningsbolagens verksam-
het begransad till forvaltningen av vardepappersfonder och inves-
teringsbolag (kollektiv portfdljférvaltning). Denna begrdnsning
bor ses dver for att hansyn skall tas till den senaste utvecklingen i
medlemsstaternas nationella lagstiftning och for att forvaltnings-
bolagen skall kunna uppna viktiga stordriftsfordelar. Forvaltnings-
bolagen bor darfor ges tillstand att ocksa forvalta enskilda kunders
investeringsportfoljer (individuell portfoljférvaltning),vilket &ven
omfattar forvaltning av pensionsfonder och vissa bestdmda sido-
verksamheter med anknytning till karnverksamheten. En sadan
utvidgning av forvaltningsbolagets verksamhetsomrade skulle inte
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dventyra bolagens stabilitet. Det bér dock inforas sarskilda regler
for att forebygga intressekonflikter nar ett forvaltningsbolag auk-
toriseras att bedriva bade kollektiv och individuell portfoljfor-
valtning.

(10) Forvaltningen av investeringsportfoljer &r en investerings-
tjanst som redan omfattas av direktiv 93/22/EEG av den 10 maj
1993 om investeringstjanster inom vérdepappersomradet®. For att
sakerstalla ett enhetligt rattsligt system pa omradet bor de villkor
for verksamheten som faststélls i det direktivet dven gélla for-
valtningsbolag som &r auktoriserade for denna tjanst.

(11) Ett hemland far som regel infora strangare regler an de som
har faststéllts i detta direktiv, sérskilt vad avser villkor for auk-
torisation, tillsynskrav och regler om rapporteringen och det full-
stdndiga prospektet.

(12) Det bor faststéllas regler om de villkor pa vilka ett forvalt-
ningsbolag med hjalp av ett uppdrag far delegera vissa uppgifter
och funktioner till tredje part for att forbattra verksamhetens
effektivitet. FOr att sdkerstdlla att principerna om ©Omsesidigt
erkannande och om hemlandstillsyn tillampas pa ratt sitt bor de
medlemsstater som tillater sddan delegering se till att ett forvalt-
ningsbolag som de auktoriserat inte delegerar hela sin verksamhet
till en eller flera tredje parter s att bolaget forvandlas till ett
brevladeforetag, och att forekomsten av sadan delegering inte hind-
rar en effektiv tillsyn 6ver forvaltningsbolaget. Den omsténdlig-
heten att ett forvaltningsbolag har delegerat delar av den egna verk-
samheten bor dock under inga omstiandigheter paverka bolagets
eller forvaringsinstitutets ansvar gentemot andelsdgarna och de
behdériga myndigheterna.

(13) For att skydda aktiedgarnas intressen och for att sakerstélla
lika villkor pa marknaden for harmoniserade foretag for kollektiva
investeringar kravs ett startkapital for investeringsbolag. Investe-
ringsbolag som har utsett ett forvaltningsbolag tacks emellertid av
forvaltningsbolagets ytterligare egna medel.

SEGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom direktiv 2000/64/EG.
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(14) Bestdammelserna i artiklarna 5g och 5h bor alltid uppfyllas av
auktoriserade investeringsbolag, antingen direkt av bolaget i enlig-
het med artikel 13b eller indirekt, pd grund av att, om ett auk-
toriserat investeringsbolag véljer att utse ett forvaltningsbolag, skall
det forvaltningsbolaget vara auktoriserat i enlighet med direktivet
och alltsa skyldigt att uppfylla bestaimmelserna i artiklarna 5g och
5h.

(15) FOor att ta hansyn till utvecklingen inom informationstekniken
bor det nuvarande informationssystemet enligt direktiv
85/611/EEG ses Over. Framfor allt bér man vid sidan om det
befintliga fullstdndiga prospektet infora ett nytt slags prospekt for
fondforetag (férenklat prospekt). Detta nya prospekt bor ges en
investerarvanlig utformning och vara en vérdefull informationskalla
for den genomsnittlige investeraren. Det bor formedla grund-
laggande information om fondforetaget pa ett klart, dverskadligt
och lattbegripligt satt. Genom en tydlig hanvisning i det forenklade
prospektet bér investeraren dock alltid upplysas om att ndarmare
uppgifter aterfinns i det fullstandiga prospektet och i fondfére-
tagets arsrapport och halvarsrapport, som pa begaran tillhandahalls
kostnadsfritt. Den som avser att teckna sig for forvarv av fond-
andelar bor innan avtalet ingas alltid erbjudas att kostnadsfritt fa
det forenklade prospektet. Detta bor vara ett tillrackligt villkor for
att uppfylla den réttsliga skyldigheten enligt detta direktiv att
informera dem som avser att teckna sig for forvarv av fondandelar
innan avtalet ingas.

(16) Det finns ett behov av att sékerstélla att samma konkurrens-
villkor géller for finansiella intermedidrer som tillhandahaller
samma tjanster och att det finns ett skydd for investerare som
ligger pa en harmoniserad miniminiva. Den avgorande forutsatt-
ningen for forverkligandet av den inre marknaden i fraga om dessa
aktorer ar en harmoniserad miniminiva for villkoren for att starta
och driva verksamhet. Darfor kan de efterstravade malen endast
uppnas genom ett bindande gemenskapsdirektiv som faststaller
Overenskomna minimistandarder i detta hdnseende. Detta direktiv
géller endast den erforderliga miniminivan for harmoniseringen och
gar i enlighet med artikel 5 tredje stycket i fordraget inte utéver
vad som ar nodvandigt for att uppna de efterstravade malen.
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(17) Kommissionen kan Gvervaga att foresla kodifiering vid lamp-
lig tidpunkt efter det att forslagen har antagits.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
Artikel 1

Direktiv 85/611/EEG andras harmed pa foljande satt:

1. Foljande artikel 1a skall inforas:

"Artikel 1a

I detta direktiv anvands féljande beteckningar med de betydelser
som hér anges:

1. forvaringsinstitut: institut som anfortrotts de uppgifter som
anges i artiklarna 7 och 14 och som omfattas av de 6vriga
bestdmmelserna i avsnitten Illa och 1Va.

2. forvaltningsholag: bolag vars regelmassiga verksamhet bestar i att
forvalta fondforetag i form av vérdepappersfonder och/eller
investeringsbolag (fondforetags kollektiva portfoljforvaltning),
vilket inbegriper de funktioner som anges i bilaga I1.

3. ett forvaltningsbolags hemland: den medlemsstat dar forvalt-
ningsbolagets sate ar belaget.

4. ett forvaltningsbolags vardland: den medlemsstat, férutom hem-
landet, dar forvaltningsbolaget har en filial eller tillhandahaller
tjanster.

5. ett fondforetags hemland:

a) for fondforetag bildade som vérdepappersfond, den med-
lemsstat dar forvaltningsbolagets séte ar belaget,

b) for fondforetag bildade som investeringsbolag, den medlems-
stat dar investeringsbolagets site ar beldget.

6. ett fondforetags vardland: den medlemsstat, forutom fondfore-
tagets hemland, dar andelarna i vardepappersfonden eller i inves-
teringsbolaget salufors.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

filial: ett driftsstélle som &r en rattsligt osjalvstandig del av ett
forvaltningsbolag och som tillhandahaller de tjanster som for-
valtningsbolaget har auktorisation att tillhandahalla. Alla
driftsstdllen som har inrdttats i samma medlemsstat av ett
forvaltningsbolag med huvudkontor i en annan medlemsstat
skall betraktas som en enda filial.

behdriga myndigheter: de myndigheter som varje medlemsstat
utser enligt artikel 49 i detta direktiv.

nara forbindelser: en sddan situation som definieras i artikel 2.1
i direktiv 95/26/EG °.

kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt dgarandel i ett
forvaltningsbolag som motsvarar 10 %eller mer av kapitalet
eller av rostréatterna eller som pa annat satt gor det mojligt att
utova ett vasentligt inflytande 6ver ledningen i forvaltnings-
bolaget.

Vid tillampningen av denna definition skall sadana rostratter
som avses i artikel 7 i direktiv 88/ 627/EEG’ beaktas.

direktivet om investeringstjanster: radets direktiv 93/22/EEG av
den 10 maj 1993 om investeringstjanster inom vardepappers-
omradet®.

moderforetag: ett moderféretag enligt definitionen i artiklarna
1 och 2 i direktiv 83/349/EEG°.

dotterforetag: ett dotterféretag enligt definitionen i artiklarna 1
och 2 i direktiv 83/349/EEG. Ett dotterforetag till ett dotter-
foretag skall ocksa anses som ett dotterforetag till det moder-
foretag som ar det yttersta moderforetaget for dessa foretag.

startkapital: det kapital som avses i artikel 34.2.1 och 34.2.2 i
direktiv 2000/12/EG™.

egna medel: egna medel enligt definitionen i avdelning V
kapitel 2 avsnitt 1 i direktiv 2000/12/EG. Denna definition kan

SEGT L 168, 18.7.1995, 5. 7.

TEGT L 348, 17.12.1988, s. 62.

8EGT L 141, 11.6.1993, s. 27.Direktivet senast andrat genom direktiv 2000/64/EG (EGT L
290, 17.11.2000, s. 27).

®EGT L 193, 18.7.1983, s. 1.Direktivet senast dndrat genom 1994 rs anslutningsakt.

WEGT L 126, 26.5.2000, s. 1.Direktivet senast &ndrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/28/EG (EGT L 275, 27.10.2000, s. 37).
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emellertid komma att dndras under de omstandigheter som
beskrivs i bilaga V till direktiv 93/6/EEG™.”

2. Artikel 4.3 skall ersattas med foljande:

3. De behoriga myndigheterna far inte auktorisera ett fondforetag
om forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget inte uppfyller de
villkor som faststalls i avsnitt 111 respektive 1V i detta direktiv.

Dessutom far de behoriga myndigheterna inte auktorisera ett
fondforetag, om de personer som ingar i den verkstéllande led-
ningen for forvaringsinstitutet inte har erforderligt gott anseende
eller saknar tillracklig erfarenhet, dven i fraga om den typ av fond-
foretag som skall forvaltas. For detta andamal skall de behoriga
myndigheterna utan dréjsmél underrattas om namnen pa dessa
personer samt namnen pa var och en som eftertrader dem.

Med den verkstallande ledningen avses de personer som, enligt lag
eller bolagsordning, féretrader forvaringsinstitutet eller som fak-
tiskt bestammer forvaringsinstitutets verksamhetsinriktning.

3a. De behdriga myndigheterna far inte bevilja auktorisation om
ett fondfdretag ar rattsligt forhindrat (t.ex. genom en bestaimmelse
i fondreglerna eller bolagsordningen)att saluféra sina fondandelar
eller aktier i sitt hemland.”

1 EGT L 141,11.6.1993, s. 1.Direktivet senast andrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 98/33/EG (EGT L 204, 21.7.1998, s. 29).
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3. Titeln till avsnitt 111 och artiklarna 5 och 6 skall ersattas med
foljande:

"AVSNITT I

Bestammelser om forvaltningsbolag
Avdelning A

Villkor for att starta verksamhet
Artikel 5

1. FOr att driva forvaltningsbolag skall det krdvas officiell for-
handsauktorisation, vilken skall ges av hemlandets behériga myn-
digheter. Auktorisation som beviljas ett forvaltningsbolag enligt
detta direktiv skall gélla i alla medlemsstater.

2. Ett forvaltningsbolag far inte dgna sig at annan verksamhet 4n
forvaltning av fondféretag som har auktoriserats enligt detta direk-
tiv, med undantag av den ytterligare forvaltningen av andra foretag
for kollektiva investeringar som inte omfattas av detta direktiv och
for vilka forvaltningsbolaget ar underkastat tillsyn men som inte
kan saluftras i andra medlemsstater enligt detta direktiv.

Forvaltningen av vardepappersfonder och investeringsbolag om-
fattar, vid tillampningen av detta direktiv, de funktioner som anges
i bilaga 11, som inte &r uttdbmmande.

3. Utover forvaltningen av vardepappersfonder och investerings-
bolag far en medlemsstat genom undantag fran punkt 2 auktorisera
forvaltningsbolag att tillhandahalla foljande tjanster:

a) Forvaltning av vardepappersportfdljer, inklusive de som &gs av
pensionsfonder, enligt sarskilt uppdrag fran enskilda investerare,
om det i portfoljen ingar ett eller flera av de instrument som
anges i avsnitt B i bilagan till direktivet om investeringstjanster.

b) Som sidotjanster:

— Investeringsradgivning i fraga om ett eller flera av de instru-
ment som anges i avsnitt B i bilagan till direktivet om in-
vesteringstjanster.
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— Forvaring och forvaltning av andelar i foretag for kollektiva
investeringar.

Forvaltningsbolag far under inga omstandigheter beviljas auktori-
sation enligt detta direktiv for att enbart tillhandahélla de tjanster
som anges i denna punkt eller for att tillhandahélla sidotjanster
utan att ha beviljats auktorisation att tillhandahélla den tjanst som
avses i a.

4. Artiklarna 2.4,8.2,10,11 och 13 i direktivet om investerings-
tjanster skall tillampas pa forvaltningsbolagens tillhandahallande av
de tjanster som anges i punkt 3 i den hér artikeln.

Artikel 5a

1. Utan att det paverkar tillimpningen av andra allméanna villkor
som faststélls i nationell lagstiftning, far de behoriga myndigheter-
na bevilja férvaltningsbolag auktorisation endast om féljande vill-
kor &r uppfyllda:

a) Forvaltningsbolaget skall ha ett startkapital pa minst 125 000
euro:

— Om vérdet av forvaltningsbolagets portfoljer 6verstiger
250 000 000 euro, maste forvaltningsbolaget tillhandahalla
ytterligare egna medel. Dessa ytterligare egna medel skall
motsvara 0,02 % av det belopp med vilket vardet av forvalt-
ningsbolagets portfoljer Gverstiger 250 000 000 euro. Sum-
man av det startkapital och de ytterligare medlen som krévs
far dock inte Gverstiga 10 000 000 euro.

— Vid tillampningen av denna punkt 1 skall foljande portféljer
anses vara forvaltningsbolagets portfoljer:

i) Vérdepappersfonder som forvaltas av forvaltnings-
bolaget, inklusive portféljer vars forvaltning bolaget har
delegerat, men exklusive portféljer som férvaltnings-
bolaget forvaltar genom erhallen delegation.

ii) Investeringsbolag for vilket forvaltningsbolaget ar det
utsedda forvaltningsbolaget.

iif) Andra foretag for kollektiva investeringar som forvaltas
av forvaltningsbolaget, inklusive portféljer vars forvalt-
ning bolaget har delegerat, men exklusive portféljer som
forvaltningsbolaget forvaltar genom erhallen delegation.
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— Oberoende av beloppen for dessa krav far forvaltnings-
bolagets egna medel aldrig understiga det belopp som fore-
skrivs i bilaga 1V till direktiv 93/6/EEG.

— Medlemsstaterna far tillata forvaltningsbolag att inte till-
handahalla upp till 50 % av de ytterligare egna medlen enligt
forsta strecksatsen, om ett kreditinstitut eller férsékrings-
foretag har beviljat dem en garanti till samma belopp. Kredit-
institutet eller forsakringsforetaget maste ha sitt site i en
medlemsstat eller i tredje land, under férutsattning att det
omfattas av tillsynsregler som av de behdriga myndigheterna
anses likvardiga med dem som faststélls i gemenskaps-
lagstiftningen.

— Senast den 13 februari 2005 skall kommissionen Overldmna
en rapport till Europaparlamentet och radet om tillamp-
ningen av detta kapitalkrav, vid behov atfoljd av forslag till
revidering.

b) De personer som i praktiken leder verksamheten i forvaltnings-
bolaget skall ha erforderligt gott anseende och tillracklig
erfarenhet, dven i frdga om den typ av fondforetag som bolaget
forvaltar. FOr detta andamal skall de behtriga myndigheterna
utan drojsmal underrattas om namnen pa dessa personer samt
namnen pa var och en som eftertrader dem. Foérvaltnings-
bolagets verksamhetsinriktning skall beslutas av minst tva per-
soner som uppfyller dessa villkor.

¢) Ansokan om auktorisation skall atfoljas av en verksamhetsplan,
som bland annat skall omfatta forvaltningsbolagets organisa-
tionsstruktur.

d) Forvaltningsbolaget skall ha sitt huvudkontor och sitt sate i
samma medlemsstat.

2. Om det dessutom finns nara forbindelser mellan forvaltnings-
bolaget och andra fysiska eller juridiska personer, skall de behdriga
myndigheterna bevilja auktorisation endast om dessa forbindelser
inte hindrar myndigheterna fran att utéva en effektiv tillsyn.

De behoriga myndigheterna skall ocksa vagra auktorisation, om de
hindras fran att utdva en effektiv tillsyn genom lagar och andra
forfattningar i tredje land, vilka géller for en eller flera fysiska eller
juridiska personer med vilka forvaltningsbolaget har ndra forbindel-
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ser, eller genom svarigheter vid tillampningen av dessa lagar och
forfattningar.

De behoriga myndigheterna skall kréva att férvaltningsbolagen
forser dem med de uppgifter som krévs for att de fortldpande skall
kunna 6vervaka att villkoren i denna punkt &r uppfyllda.

3. En sokande skall inom sex manader efter det att en fullstandig
ansdkan har ldmnats in underrdttas om auktorisation har beviljats
eller inte. Om auktorisation vagras, skall skélen for detta anges.

4. Ett forvaltningsbolag far inleda sin verksamhet sa snart aukto-
risation har beviljats.

5. De behoriga myndigheterna far aterkalla en auktorisation som
har beviljats ett forvaltningsbolag i enlighet med detta direktiv
endast om bolaget

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen
avstar fran auktorisationen eller mer an sex manader tidigare har
upphort med den verksamhet som omfattas av detta direktiv,
om inte den berdrda medlemsstaten har bestdimmelser om att
auktorisationen forfaller i sddana fall,

b) har erhallit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter
eller pa nagot annat otillborligt satt,

¢) inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har be-
viljats,

d) inte langre uppfyller kraven i direktiv 93/6/EEG, om auktorisa-
tionen &ven omfattar individuell portféljforvaltning som avses i
artikel 5.3 a, i det har direktivet,

e) allvarligt och/eller systematiskt har brutit mot de bestdimmelser
som har antagits i enlighet med detta direktiv, eller

f) omfattas av nagon foreskrift i nationell lagstiftning som fore-
skriver aterkallelse.

Artikel 5b

1. De behdriga myndigheterna far inte bevilja auktorisation att
starta verksamhet som forvaltningsbolag forran de har fatt upplys-
ning om vilka aktiedgare eller andra delédgare, oavsett om de &r
fysiska eller juridiska personer, som direkt eller indirekt har kva-
lificerat innehav och om storleken av sadana innehav.
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De behdriga myndigheterna skall vagra auktorisation om de, med
hansyn till behovet av att sdkerstalla en sund och ansvarsfull led-
ning av ett forvaltningsbolag, bedémer att ldampligheten hos de
aktiedgare eller andra deldgare som avses i forsta stycket inte ar
tillfredsstéllande.

2. Nar det géller filialer till forvaltningsbolag som har sitt séte
utanfor Europeiska unionen och som paborjar eller bedriver verk-
samhet, far medlemsstaterna inte tillimpa bestimmelser som ger en
mer formanlig behandling én den som tillampas for filialer till
forvaltningsbolag som har sitt sdte i en medlemsstat.

3. Samrad skall i forvag ske med de behoriga myndigheterna i den
andra berérda medlemsstaten vid auktorisation av ett forvaltnings-
bolag som

a) ar dotterforetag till ett annat forvaltningsbolag, ett véarde-
pappersforetag, ett kreditinstitut eller ett forsékringsforetag
med auktorisation i en annan medlemsstat,

b) ar dotterforetag till moderforetaget till ett annat forvaltnings-
bolag, ett vardepappersforetag, ett kreditinstitut eller ett for-
sékringsforetag med auktorisation i en annan medlemsstat, eller

c) kontrolleras av samma fysiska eller juridiska personer som har
agarkontroll 6ver ett annat forvaltningsbolag, ett vardepappers-
foretag, ett kreditinstitut eller ett forsakringsféretag med aukto-
risation i en annan medlemsstat.

Avdelning B
Forhallandet till tredje land
Artikel 5c

1. Forhallandet till tredje land skall regleras enligt tillampliga be-
stdmmelser i artikel 7 i direktivet om investeringstjanster.

Uttrycken "foretag "och "vardepappersforetag ’i artikel 7 i direktivet
om investeringstjanster skall vid tillampningen av det hér direktivet
tolkas som 'forvaltningsbolag’; uttrycket ’tillhandahallande av in-
vesteringstjanster ’i artikel 7.2 i direktivet om investeringstjanster
skall tolkas som tillhandahallande av tjanster ’.
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2. Medlemsstaterna skall ocksa underratta kommissionen om alla
svarigheter av allman natur som fondforetag méter vid saluféringen
av sina andelar i tredje land.

Avdelning C
Villkor for verksamheten
Artikel 5d

1. De behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemland skall
krava att ett forvaltningsbolag som de har auktoriserat alltid
uppfyller villkoren i artiklarna 5,5a.1 och 5a.2 i detta direktiv. Ett
forvaltningsbolags egna medel far inte understiga den nivd som
anges i artikel 5a.1 a. Om sa skulle vara fallet, far de behoriga
myndigheterna, om omstandigheterna motiverar detta, bevilja
sadana foretag en begransad tidsperiod under vilken de kan ratta till
situationen eller upphdra med sin verksamhet.

2. Tillsynen Over ett forvaltningsbolag aligger de behdériga myndig-
heterna i hemlandet, oavsett om fdrvaltningsbolaget etablerar en
filial eller tillnandahaller tjanster i en annan medlemsstat, vilket inte
skall paverka tillampningen av de bestimmelser i detta direktiv som
medfor ett ansvar for myndigheterna i vardlandet.

Artikel 5e

1. For kvalificerade innehayv i férvaltningsbolag skall samma regler
géalla som de som faststélls i artikel 9 i direktivet om investe-
ringstjanster.

2. Uttrycken 'foretag 'och 'vardepappersforetag ’i artikel 9 i direk-
tivet om investeringstjanster skall vid tillimpningen av det har
direktivet tolkas som "forvaltningsbolag .

Artikel 5f
1. Varje hemland skall upprétta sundhetsregler som forvaltnings-

bolag alltid skall folja vid forvaltning av fondftretag som har
auktoriserats enligt detta direktiv.
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Med beaktande av den typ av fondféretag som forvaltningsbolaget
forvaltar skall hemlandets behériga myndigheter framfor allt krava
att bolaget

a) har sunda forvaltnings- och redovisningsforfaranden, kontroll-
och sdkerhetsarrangemang for elektronisk databehandling och
ldmpliga interna kontrollmekanismer, sarskilt regler for de
anstélldas personliga transaktioner eller for innehav eller for-
valtning av investeringar i finansiella instrument i syfte att
investera egna medel, och att det bland annat sakerstalls att varje
transaktion i vilken fonden medverkar &r mojlig att rekonstruera
med avseende pa dess ursprung, de deltagande parterna, dess art
samt tiden och platsen da den dgde rum och att tillgangarna i de
vérdepappersfonder respektive investeringsbolag som forvalt-
ningsbolaget forvaltar investeras i enlighet med fondbestam-
melserna eller bolagsordningen samt géllande lagstiftning,

b) har en sadan struktur och organisation att risken minimeras for
att fondforetagens och kundernas intressen skall skadas av
intressekonflikter mellan bolaget och dess kunder, mellan en av
kunderna och en annan kund, mellan en av kunderna och ett
fondforetag eller mellan tva fondféretag. Om en filial inréttas
far dock inte de organisatoriska arrangemangen strida mot de
uppforanderegler som vardlandet féreskrivit for att ldsa
intressekonflikter.

2. De forvaltningsbolag som dessutom auktoriserats for individuell
portfoljforvaltning enligt artikel 5.3 a

— far inte tillatas investera hela eller delar av investerarens portfolj
i andelar i de vardepappersfonder respektive investeringsbolag
det forvaltar, om inte uppdragsgivaren godkant detta pa for-
hand,

— skall med avseende pa de tjanster som avses i artikel 5.3 omfattas
av bestdimmelserna i direktiv 97/9/EG om system for erséattning
till investerare'.

2EGT L 84, 26.3.1997, 5. 22.
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Artikel 5g

1. Om medlemsstaterna tillater forvaltningsbolagen att till tredje
part delegera en eller flera av sina funktioner i syfte att effektivisera
bolagens verksamhet, skall féljande villkor vara uppfylida:

a) Den behdriga myndigheten skall informeras pa lampligt satt.

b) Uppdraget far inte hindra en effektiv tillsyn éver forvaltnings-
bolaget och i synnerhet inte hindra forvaltningsbolaget fran att
handla eller fondforetaget fran att forvaltas till investerarnas
bésta.

c) Om delegeringen galler formogenhetsforvaltning, far uppdraget
endast ges till foretag som ar auktoriserade eller registrerade
som forvaltare av tillgdngar och ar foremal for tillsyn. Dele-
geringen maste uppfylla de fordelningskriterier for investeringar
som férvaltningsbolagen regelbundet faststéller.

d) Om uppdraget galler formodgenhetsforvaltning och ges till ett
foretag i tredje land, skall samarbete mellan de berdrda till-
synsmyndigheterna sdkerstallas.

e) Ett uppdrag avseende karnverksamheten i formogenhetsfor-
valtningen far inte ges till forvaringsinstitutet eller ndgon annat
foretag vars intressen kan komma i konflikt med foérvaltnings-
bolagets eller andelségarnas intressen.

f) Det skall ha vidtagits atgarder for att se till att de personer som
leder verksamheten i forvaltningsbolaget standigt kan 6vervaka
verksamheten i det foretag som har fatt uppdraget.

g) Uppdraget far inte hindra de personer som leder verksamheten i
forvaltningsbolaget att ndr som helst ge det féretag till vilket
funktioner delegerats ytterligare anvisningar och att aterkalla
uppdraget med omedelbar verkan om detta ligger i investerarnas
intresse.

h) Det foretag till vilket funktioner delegeras maste besitta till-
fredsstallande sakkunskap och kompetens med hansyn till de
delegerade funktionernas art.

i) De funktioner som forvaltningsbolaget far delegera skall anges i
fondforetagets prospekt.

2. Under inga omstandigheter far forvaltningsbolagets eller for-
varingsinstitutets ansvar paverkas av att forvaltningsbolaget dele-
gerat funktioner till tredje part, ej heller far forvaltningsbolaget
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delegera sina funktioner i s storutstrackning att det blir ett brev-
ladeforetag.

Artikel 5h

Varje medlemsstat skall utforma uppféranderegler, som de forvalt-
ningsbolag som har auktoriserats i den medlemsstaten vid varje
tidpunkt skall iaktta. Sddana regler maste omfatta atminstone de
principer som anges i de foljande strecksatserna. Dessa principer
skall sékerstalla att forvaltningsbolaget

a) bedriver sin verksamhet pa ett hederligt och rattvist satt med
beaktande av de forvaltade fondféretagens intressen och mark-
nadens integritet,

b) handlar med vederbdorlig skicklighet, omsorg och foérsiktighet
med beaktande av de forvaltade fondftretagens intressen och
marknadens integritet,

c) har och effektivt utnyttjar de resurser och forfaranden som é&r
nddvéndiga for att den egna verksamheten skall fungera val,

d) forsoker undvika intressekonflikter och, nar sadana ar oundvik-
liga, ser till att de fondforetag som bolaget forvaltar far en ratt-
vis behandling, och

e) iakttar alla regler for verksamhetens bedrivande for att kunna
frdmja investerarnas intressen och marknadens integritet.

Avdelning D

Ratten till etablering och friheten att tillhandahalla
tjanster

Artikel 6

1. Medlemsstaterna skall se till att ett forvaltningsbolag, som av de
behdriga myndigheterna i en annan medlemsstat auktoriserats i
enlighet med detta direktiv, inom deras territorium kan bedriva den
verksamhet det auktoriserats for, antingen genom etablering av en
filial eller enligt friheten att tillhandahalla tjanster.

2.Medlemsstaterna far inte som villkor for etableringen av en filial
eller tillhandahallandet av tjanster krava auktorisation, kapitaltill-
skott eller andra atgarder med motsvarande verkan.
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Artikel 6a

1. Varje forvaltningsbolag som 6nskar etablera en filial inom en
annan medlemsstats territorium skall, forutom att uppfylla vill-
koren enligt artiklarna 5 och 5a, ocksa anmala denna 6nskan till de
behdériga myndigheterna i hemlandet.

2. Medlemsstaterna skall krdva att varje forvaltningsbolag som
onskar etablera en filial inom en annan medlemsstats territorium i
samband med anmalan enligt punkt 1 I[&mnar uppgifter och hand-
lingar om féljande:

a) Den medlemsstat inom vars territorium fdrvaltningsbolaget
avser att etablera en filial.

b) En verksamhetsplan som beskriver den planerade verksamheten
och de planerade tjansterna i enlighet med artikel 5.2 och 5.3
och filialens organisationsstruktur.

¢) Den adress i vardlandet dar handlingar kan erhallas.
d) Namnen pa dem som leder filialens verksamhet.

3. Om inte de behoriga myndigheterna i hemlandet har anledning
att ifragasitta forvaltningsbolagets administrativa struktur eller
finansiella situation med tanke pad den planerade verksamheten,
skall de inom tre manader efter att ha erhallit alla uppgifter som
anges i punkt 2 vidarebefordra dessa till de behdriga myndigheterna
i vardlandet och underratta forvaltningsbolaget om detta. De skall
ocksa oversanda uppgifter om alla ersattningssystem avsedda att
skydda investerare.

Om hemlandets behdriga myndigheter vagrar att dversdnda de
uppgifter som anges i punkt 2 till vérdlandets behdriga
myndigheter, skall de underrdtta det berorda forvaltningsbolaget
om skalen for detta inom tva manader fran det att alla uppgifter
inkommit. En sadan végran eller underlatenhet att lamna besked
skall kunna prévas av domstol i hemlandet.

4. Innan ett férvaltningsbolags filial inleder sin verksamhet, skall
vardlandets behoriga myndigheter inom tva manader fran det att de
mottagit uppgifterna enligt punkt 2 forbereda tillsynen éver for-
valtningsbolaget och vid behov upplysa om de villkor, bland annat
de regler i artiklarna 44 och 45 som géller i vardlandet och upp-
forandereglerna vid tillhandahallande av portfoljforvaltning enligt
artikel 5.3 samt investeringsradgivning och forvaring, enligt vilka
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verksamheten i vérdlandet maste bedrivas med héansyn till det
allménnas basta.

5. Filialen far etableras och inleda sin verksamhet s3 snart ett
meddelande fran vardlandets behdériga myndigheter mottagits eller,
i avsaknad av ett sddant meddelande, nar den tid som faststalls i
punkt 4 géatt ut. Fran och med denna tidpunkt far forvaltnings-
bolaget ocksa borja sprida andelarna i de vardepappersfonder och
investeringsbolag som omfattas av detta direktiv och som forvaltas
av forvaltningsbolaget, savida inte vérdlandets behoriga myndig-
heter genom ett motiverat beslut fore utgangen av tvamanaders-
perioden faststéller att arrangemangen for att salufora andelar inte
Overensstammer med bestdmmelserna enligt artikel 44.1 och artikel
45,vilket i sa fall skall meddelas hemlandets behdriga myndigheter.

6.0m uppgifter som lamnats enligt punkt 2 b, c eller d dndras, skall
forvaltningsbolaget skriftligen underrdtta hem- och vérdlandets
behoriga myndigheter om detta senast en manad innan dndringen
genomfors, sa att hemlandets respektive vardlandets behoriga
myndigheter kan fatta beslut i friga om andringen enligt punkt 3
respektive punkt 4.

7.0m uppgifter som lamnats enligt punkt 3 forsta stycket &ndras,
skall hemlandets myndigheter underrétta vardlandets myndigheter
om detta.

Artikel 6b

1. Ett forvaltningsbolag som for forsta gangen onskar bedriva
verksamhet inom en annan medlemsstats territorium enligt
frineten att tillhandahalla tjanster skall lamna foljande uppgifter till
hemlandets behdriga myndigheter:

a) Den medlemsstat inom vars territorium foérvaltningsbolaget av-
ser att bedriva verksamhet.

b) En verksamhetsplan med uppgift om den planerade verksam-
heten och de planerade tjansterna i enlighet med artikel 5.2 och
5.3.

2. Hemlandets behdriga myndigheter skall inom en ménad efter att
ha erhallit de uppgifter som avses i punkt 1 vidarebefordra dessa till
vérdlandets behoriga myndigheter.
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De skall ocksa 6versianda uppgifter om alla tillampliga ersattnings-
system avsedda att skydda investerare.

3. Darefter far forvaltningsbolaget inleda sin verksamhet i vard-
landet utan hinder av bestdammelserna i artikel 46.

Vid behov skall vardlandets behdriga myndigheter, nar uppgifterna
enligt punkt 1 har mottagits, upplysa forvaltningsbolaget om de
villkor, bland annat uppforandereglerna vid tillhandahallande av
portfoljforvaltning enligt artikel 5.3 samt investeringsradgivning
och forvaring, som forvaltningsbolaget maste folja i vardlandet till
det allménnas bésta.

4. Om nagra av de uppgifter som lamnats enligt punkt 1 b dndras,
skall forvaltningsbolaget skriftligen underritta hem- och vérd-
landets behdriga myndigheter om detta innan &ndringen genom-
fors, sd att vardlandets behoriga myndigheter vid behov kan
upplysa bolaget om huruvida det kravs andringar eller tillagg av de
uppgifter som ldmnats enligt punkt 3.

5. Ett forvaltningsbolag skall 1&mna de upplysningar som avses i
denna artikel, aven i de fall da det dverlater saluféringen av andelar i
ett vardland at tredje part.

Artikel 6¢

1. For statistiska andamal far vardlanderna krava att alla forvalt-
ningsbolag med filialer inom deras territorium skall 1dmna perio-
diska rapporter om sin verksamhet i vardlandet till vardlandets
behdriga myndigheter.

2. Vid fullgorandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv far
vardlandet krava att férvaltningsbolags filialer lamnar samma upp-
gifter som for detta andamal kravs av inhemska forvaltningsbolag.

Vardlanderna far kréava att forvaltningsbolag som bedriver verksam-
het inom deras territorium enligt friheten att tillhandahalla tjanster
lamnar de uppgifter som behovs for att kontrollera att de foljer
tillampliga normer i vardlandet; dessa krav far dock inte vara
strangare an de som samma medlemsstat staller pa etablerade for-
valtningsbolag for att kontrollera att ssmma normer foljs.

3. Om ett vérdlands behoriga myndigheter finner att ett forvalt-
ningsbolag som har en filial eller som tillhandahaller tjanster inom
landets territorium Overtrader de lagar eller andra forfattningar som
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landet har antagit enligt de bestammelser i detta direktiv varigenom
vardlandets behoriga myndigheter tilldelas befogenheter, skall
dessa myndigheter krdva att det berdrda férvaltningsbolaget upp-
hor med 6Gvertrédelsen.

4. Om det berorda forvaltningsbolaget inte vidtar erforderliga at-
gérder, skall vérdlandets behtriga myndigheter underrdtta hem-
landets behdriga myndigheter. De senare skall snarast vidta alla
lampliga atgarder for att se till att forvaltningsbolaget upphor med
Overtradelsen. Vardlandets behdriga myndigheter skall underréttas
om vilka atgarder som vidtas.

5. Om forvaltningsbolaget fortsétter att bryta mot de lagar eller
andra forfattningar som avses i punkt 2 och som géller i vardlandet,
trots de atgarder som hemlandet vidtagit eller pa grund av att dessa
atgarder visar sig otillrackliga eller inte ar tillgangliga i medlems-
staten i fraga, far véardlandet efter att ha underrattat hemlandets
behoriga myndigheter vidta lampliga atgarder for att hindra eller
bestraffa ytterligare 6vertradelser och i den man det dr nddvandigt
hindra forvaltningsbolaget fran att inleda fler transaktioner inom
landets territorium. Medlemsstaterna skall se till att de rattsliga
dokument som kravs for dessa atgarder kan delges forvaltnings-
bolagen pa sina territorium.

6. Ovanstaende bestammelser skall inte paverka vérdlandets be-
horighet att vidta lampliga atgarder for att hindra eller bestraffa
sadana Gvertradelser inom sitt territorium som strider mot lagar
eller andra forfattningar till skydd for det allmdnnas bésta. Detta
skall ocksa gélla mojligheten att hindra det forvaltningsbolag som
Overtrader reglerna fran att inleda ytterligare transaktioner pa
landets territorium.

7. Varje atgard enligt punkterna 4,5 eller 6 som omfattar pafoljder
for eller begransningar av ett forvaltningsbolags verksamhet skall
motiveras pa vederborligt satt och meddelas det bertrda forvalt-
ningsbolaget. Varje sadan atgard skall kunna prévas av domstol i
den medlemsstat dar den beslutats.

8. Innan viardlandets behoriga myndigheter inleder ett férfarande
enligt punkterna 3,4 eller 5,far de i bradskande fall vidta de sdker-
hetsatgarder som ar nddvandiga for att skydda investerare och
andra for vilka tjanster utfors. Kommissionen och de andra berdrda

639

Bilaga 2



Bilaga 2

SOU 2002:56

medlemsstaternas behoriga myndigheter skall snarast mdjligt
underrattas om sadana atgarder.

Efter samrad med de berérda medlemsstaternas behoriga myndig-
heter far kommissionen besluta att vardlandet skall andra eller
upphéva dessa atgarder.

9. Om en auktorisation aterkallas skall vardlandets behoriga myn-
digheter underréttas; de skall vidta lampliga atgarder for att hindra
det berorda forvaltningsbolaget fran att inleda fler transaktioner pa
landets territorium och for att skydda investerarnas intressen.
Kommissionen skall vartannat ar lagga fram en rapport om sadana
fall for den kontaktkommitté som inréttats enligt artikel 53.

10. Medlemsstaterna skall underrdtta kommissionen om antalet
och arten av de fall dar vagran har férekommit enligt artikel 6a eller
dar atgarder har vidtagits enligt punkt 5.Kommissionen skall
vartannat ar lagga fram en rapport om sadana fall for den kontakt-
kommitté som inréattas enligt artikel 53.

4, Foljande skall inforas fore artikel 7:
"AVSNITT llla

Bestammelser om forvaringsinstitut ”
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5. Titeln till avsnitt 1V och artikel 12 skall ersattas med fol-
jande:

"AVSNITT IV

Bestammelser om investeringsbolag
Avdelning A

Villkor for att starta verksamhet
Artikel 12

Ett krav for att driva investeringsbolag skall vara officiell forhands-
auktorisation,vilken skall ges av hemlandets behdriga myndigheter.

Medlemsstaterna skall faststélla vilken réttslig form ett investe-
ringsbolag skall ha.”

6. Foljande artiklar skall inforas efter artikel 13:
"Artikel 13a

1. Utan att det paverkar tillampningen av andra allmanna villkor i
nationell lagstiftning far de behoriga myndigheterna bevilja auk-
torisation for ett investeringsbolag som inte har utsett ett for-
valtningsbolag endast om det har ett tillrackligt startkapital pa
minst 300 000 euro.

Om ett investeringsbolag inte har utsett ett forvaltningsbolag med
auktorisation enligt detta direktiv skall dessutom féljande gélla:

— Auktorisation skall endast beviljas om anstkan om auktorisa-
tion atfoljs av en verksamhetsplan, som bland annat skall om-
fatta investeringsbolagets organisationsstruktur.

— De personer som ingar i den verkstéllande ledningen for inves-
teringsbolaget skall ha erforderligt gott anseende och tillracklig
erfarenhet,aven i fraiga om den typ av verksamhet som inves-
teringsbolaget bedriver. For detta dndamal skall de behoriga
myndigheterna utan dréjsmal underrattas om namnen pa dessa
personer samt namnen pa var och en som eftertrader dem.
Investeringsbolagets verksamhetsinriktning skall beslutas av
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minst tva personer som uppfyller dessa villkor. Med den verk-
stéllande ledningen avses de personer som, enligt lag eller
bolagsordning, foretréder investeringsbolaget eller som faktiskt
bestdimmer bolagets verksamhetsinriktning.

— Om det dessutom finns ndra forbindelser mellan investe-
ringsbolaget och andra fysiska eller juridiska personer, skall de
behotriga myndigheterna bevilja auktorisation endast om dessa
forbindelser inte hindrar myndigheterna fran att utdva en effek-
tiv tillsyn.

De behdriga myndigheterna skall ocksa véagra auktorisation, om de
hindras fran att utéva en effektiv tillsyn genom lagar och andra
forfattningar i tredje land, vilka géller for en eller flera fysiska eller
juridiska personer med vilka investeringsbolaget har néra forbin-
delser, eller genom svarigheter vid tillimpningen av dessa lagar och
forfattningar.

De behoériga myndigheterna skall kréva att investeringsbolagen
forser dem med de uppgifter som kravs.

2. En sokande skall inom sex manader efter det att en fullstandig
ansdkan har lamnats in underrattas om auktorisation har beviljats
eller inte. Om auktorisation vagras, skall skélen for detta anges.

3. Ett investeringsbolag far inleda sin verksamhet sa snart aukto-
risation har beviljats.

4. De behoriga myndigheterna far aterkalla en auktorisation som
har beviljats ett investeringsbolag i enlighet med detta direktiv
endast om bolaget

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen
avstar fran auktorisationen eller mer an sex manader tidigare har
upphort med den verksamhet som omfattas av detta direktiv,
om inte den berdrda medlemsstaten har bestdimmelser om att
auktorisationen forfaller i sddana fall,

b) har erhallit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter
eller pa nagot annat otillborligt satt,

c) inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har
beviljats,

d) allvarligt och/eller systematiskt har brutit mot de bestdimmelser
som har antagits i enlighet med detta direktiv, eller
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e) omfattas av nagon foreskrift i nationell lagstiftning som fore-
skriver terkallelse.

Avdelning B
Villkor for verksamheten
Artikel 13b

Artiklarna 5g och 5h skall tillampas pa investeringsbolag som inte
har utsett ett forvaltningsbolag med auktorisation enligt detta
direktiv. Uttrycket ’forvaltningsbolag’ skall vid tillampningen av
denna artikel tolkas som ’investeringsbolag’.

Ett investeringsbolag far endast forvalta tillgdngarna i sin egen
portfolj och far under inga omstandigheter ta emot uppdrag att
forvalta tillgangar for en tredje parts rakning.

Artikel 13c

Varje hemland skall upprétta sundhetsregler, som alltid skall féljas
av investeringsbolag som inte har utsett ett forvaltningsbolag med
auktorisation enligt detta direktiv.

Med beaktande av typen av investeringsbolag skall hemlandets
behdriga myndigheter framfor allt krdva att bolaget har sunda
forvaltnings- och redovisningsforfaranden, kontroll- och sakerhets-
arrangemang for elektronisk databehandling och lampliga interna
kontrollmekanismer, sérskilt regler for de anstdlldas personliga
transaktioner eller for innehav eller forvaltning av investeringar i
finansiella instrument i syfte att investera dess startkapital, och att
det bland annat sakerstélls att varje transaktion i vilken bolaget
medverkar ar mojlig att rekonstruera med avseende pa dess
ursprung, de deltagande parterna, dess art samt tiden och platsen da
den agde rum och att investeringsbolagets tillgangar investeras i
enlighet med bolagsordningen samt géllande lagstiftning.”
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7. Foljande skall inforas fore artikel 14:
"AVSNITT IVa

Bestdammelser om forvaringsinstitut ”

8. Artikel 27.1 skall ersattas med foljande:

”1.Ett investeringsbolag och, for varje vérdepappersfond det
forvaltar, ett forvaltningsbolag, skall offentliggora

— ett forenklat prospekt,

— ett fullstandigt prospekt,

— en arsrapport for varje rakenskapsar, samt

— en halvarsrapport for rakenskapsarets forsta sex manader.”

9. Artikel 28 skall ersattas med foljande:
"Artikel 28

1. Bade det forenklade och det fullstaindiga prospektet skall inne-
halla den information som kravs for att investerare skall kunna gora
en valgrundad beddmning av den foreslagna investeringen och
sarskilt av den risk som ar férenad med investeringen. Det full-
standiga prospektet skall innehalla en tydlig och lattbegriplig for-
klaring av fondens riskprofil, oberoende av vilka finansiella
instrument som investeringen avser.

2. Det fullstandiga prospektet skall innehélla minst den informa-
tion som anges i lista A i bilaga I till detta direktiv, savida inte
informationen redan framgar av de fondbestammelser eller den
bolagsordning som skall bifogas det fullstandiga prospektet enligt
artikel 29.1.

3. Det forenklade prospektet skall i ssmmanfattning innehalla den
grundldggande information som anges i lista C i bilaga | till detta
direktiv. Det skall vara upplagt och skrivet pa ett sddant satt att det
ar lattbegripligt for den genomsnittlige investeraren. Medlems-
staterna far tillata att det forenklade prospektet bifogas det full-
stdndiga prospektet som en lostagbar del. Det forenklade prospek-
tet kan anvéndas som ett marknadsforingsverktyg, som ar utformat
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for att kunna anvandas i samtliga medlemsstater utan andringar
forutom oversittning. Medlemsstaterna far darfor inte krava ytter-
ligare handlingar eller uppgifter déaruttver.

4. Bade det fullstandiga och det forenklade prospektet far inga i ett
skriftligt dokument eller lagras pa ett hallbart medium som av de
behdériga myndigheterna tillerkdnns samma réttsliga stallning.

5. Arsrapporten skall innehélla en balansrikning eller en redo-
visning av tillgangar och skulder, en specificerad resultatrakning for
rakenskapsaret, en verksamhetsberattelse for rakenskapsaret samt
den information som anges i lista B i bilaga | till detta direktiv,
liksom all annan vésentlig information som mojliggor for inves-
terare att gora en valgrundad bedémning av utvecklingen av fond-
foretagets verksamhet och av dess resultat.

6. Halvarsrapporten skall innehélla minst den information som
anges i kapitel 1-1V i lista B i bilaga I till detta direktiv; om ett
fondforetag har utbetalat eller foreslar utbetalning av interims-
utdelning, skall i redovisningen anges resultatet efter skatt for
halvarsperioden i fraga samt den interimsutdelning som utbetalats
eller foreslas.”

10. Artikel 29 skall erséattas med féljande:
"Artikel 29

1. Fondbestdammelserna eller investeringsbolagets bolagsordning
skall utgora en integrerad del av det fullstdndiga prospektet och
skall bifogas detta.

2. De handlingar som avses i punkt 1 behéver dock inte bifogas det
fullstandiga prospektet, om andelségaren informerats om att han
eller hon pa begdran kommer att tillstallas dessa handlingar eller fa
upplysning om var han eller hon kan ta del av dem i varje medlems-
stat dar andelarna utbjuds pa marknaden.”
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11.  Artikel 30 skall erséttas med féljande:
”Artikel 30

All vésentlig information i det forenklade och det fullstdndiga
prospektet skall hallas aktuell.”

12.  Artikel 32 skall erséattas med foljande:
"Artikel 32

Ett fondforetag skall till de behériga myndigheterna éverséanda sina
forenklade och fullstandiga prospekt och eventuella &ndringar och
tillagg i dessa, samt sina arsrapporter och halvarsrapporter.”

13.  Artikel 33 skall erséttas med féljande:
"Artikel 33

1. Det forenklade prospektet skall erbjudas fondandelstecknare
kostnadsfritt innan avtalet ingas.

Pa begaran skall dessutom det fullstandiga prospektet samt den
senast offentliggjorda arsrapporten och den senast offentliggjorda
halvarsrapporten tillstéllas fondandelstecknare kostnadsfritt.

2. Arsrapporterna och halvarsrapporterna skall p& begaran kost-
nadsfritt tillstéllas andelsdgarna.

3. Arsrapporterna och halvarsrapporterna skall finnas tillgangliga
for allmanheten pa de platser eller pa annat av de behoriga myndig-
heterna godkéant satt, som anges i det fullstindiga och det for-
enklade prospektet.”
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14.  Artikel 35 skall erséttas med féljande:
”Artikel 35

Vid all marknadsforing med inbjudan att teckna ett fondftretags
andelar skall det anges att prospekt finns och var allménheten kan
erhalla dem eller hur allmanheten kan fa tillgang till dem.”

15.  Artikel 46 skall ersattas med féljande:
"Artikel 46

Om ett fondforetag avser att saluféra sina andelar i en annan
medlemsstat &n den dér foretaget &r beldget, skall det forst under-
ratta de behdriga myndigheterna i den andra medlemsstaten om
detta. FOretaget skall samtidigt till dessa myndigheter Gversidnda

- ett intyg fran de behoriga myndigheterna som visar att foretaget
uppfyller de villkor som stalls upp i detta direktiv,

— sina fondbestdmmelser eller sin bolagsordning,

— sitt fullstdndiga och sitt forenklade prospekt,

— om det anses lampligt, sin senaste arsrapport och alla foljande
halvarsrapporter,

— upplysningar om de atgarder som vidtagits for saluféringen av
foretagets andelar i den andra medlemsstaten.

Ett investeringsbolag eller ett forvaltningsbolag far borja salufora
sina andelar i den andra medlemsstaten tva manader efter det att
sadan information har Gversants, savida inte myndigheterna i den
berorda medlemsstaten genom ett motiverat beslut fore utgangen
av tvamanadersperioden faststaller att atgarderna for att salufora
andelar inte Overensstimmer med de bestdmmelser som avses i
artikel 44.1 och artikel 45.”
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16. Artikel 47 skall ersattas med féljande:
"Artikel 47

Om ett fondftretag salufor sina andelar i en annan medlemsstat dn
den dar foretaget ar beldget, skall det i den andra medlemsstaten,
enligt de forfaranden som foreskrivs i hemlandet, tillhandahalla det
fullstandiga och det forenklade prospektet, ars- och halvarsrappor-
terna och de dvriga upplysningar som avses i artiklarna 29 och 30.

Dessa handlingar skall tillhandahallas pa vardlandets officiella sprak
eller nagot av vardlandets officiella sprak eller pa ett sprak som har
godkants av de behoriga myndigheterna i vardlandet.”

17.  Foljande artiklar skall I4ggas till efter artikel 52:
"Artikel 52a

1. Om ett forvaltningsbolag genom att tillhandahalla tjanster eller
genom att grunda filialer bedriver verksamhet i en eller flera
vardlander, skall de behdriga myndigheterna i alla berérda med-
lemsstater samarbeta néra.

De skall pa begaran forse varandra med alla de upplysningar om
ledning och agande i sadana forvaltningsbolag som kan forvantas
underlatta tillsynen samt alla upplysningar som kan forvéntas
underlatta 6vervakningen av sadana bolag. | synnerhet skall myn-
digheterna i hemlandet samarbeta for att se till att myndigheterna i
vardlandet inhdmtar de uppgifter som avses i artikel 6¢.2.

2. | den utstrackning som ar nddvéndig for att utdva tillsynen skall
de behoriga myndigheterna i hemlandet underréttas av de behdriga
myndigheterna i vardlandet om alla dtgarder som vardlandet vidtar i
enlighet med artikel 6¢.6 och som omfattar sanktioner gentemot
ett forvaltningsbolag eller inskrankningar i dess verksamhet.

Artikel 52b
1. Varje vérdland skall, om ett forvaltningsbolag med auktorisation
i en annan medlemsstat bedriver verksamhet inom dess territorium

genom en filial, se till att de behdriga myndigheterna i forvalt-
ningsbolagets hemland, efter att ha underrattat de behériga myn-
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digheterna i véardlandet, sjdlva eller genom personer som de anlitat
for detta andamal, far utfora kontroll pa plats av de upplysningar
som avses i artikel 52a.

2. De behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemland far
ocksa begéra att de behoriga myndigheterna i vardlandet skall lata
genomfora sadan kontroll. Myndigheter som tar emot en sadan
begaran maste inom ramen for sina befogenheter tillmotesga denna
genom att sjalva genomfora kontrollen, genom att tillata de myn-
digheter som begart den att utféra den eller genom att lata revi-
sorer eller experter gora detta.

3. Denna artikel skall inte paverka den ratt som de behoriga myn-
digheterna i vardlandet har att vid fullgérandet av sina aligganden
enligt detta direktiv utfora kontroller pa plats av filialer som é&r
etablerade inom dess territorium.”

18. Bilagan till direktiv 85/611/EEG skall betecknas "bilaga | ”.

19. Lista Ai bilaga I skall andras pa foljande satt:

1. | kolumnen ”"Information om investeringsbolaget ” skall fol-
jande laggas till efter punkt 1.2:

”1.3. Om investeringsbolaget forvaltar olika investeringsavdel-
ningar, uppgift om dessa avdelningar.”

2. | kolumnen ”Information om investeringsbolaget ~ skall fol-
jande mening l&ggas till i punkt 1.13:

”Om investeringsbolaget forvaltar olika investeringsavdelningar,
uppgifter om hur en andelsagare far flytta fran en avdelning till
en annan och vilka avgifter som tillampas i sadana fall.”

3. Efter punkt 4 skall féljande punkter laggas till:

”5.  Ovrig investeringsinformation
5.1 De resultat som véardepappersfonden eller investe-
ringsbolaget (i tillampliga fall)tidigare uppnatt — denna
information skall antingen inga i eller bifogas prospek-
tet.
5.2 Beskrivning av den typiska investerare som varde-
pappersfonden eller investeringsbolaget utformats for.
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6. Ekonomisk information
6.1 Eventuella kosthader och avgifter utéver dem som
anges i punkt 1.17,dér det gors skillnad mellan dem
som andelségaren skall betala och dem som skall be-
talas ur vardepappersfondens eller investeringsbolagets
tillgangar.”

20. Texten i bilaga I till detta direktiv skall l&ggas till i bilaga I till
direktiv 85/611/EEG.

21. 21.Bilaga Il till detta direktiv skall l&ggas till som bilaga 11 till
direktiv 85/611/EEG.

Overgangsbestammelser och slutbestaimmelser
Artikel 2

1. De vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 1.2 i direktiv
93/22/EEG som endast har auktorisation att tillhandahalla de
tjanster som foreskrivs i avsnitten A.3,C.1 och C.6 i bilagan till det
direktivet, kan erhalla auktorisation enligt det har direktivet att
forvalta vardepappersfonder och investeringsbolag och kvalificera
sig som “forvaltningsbolag ”. | sadant fall skall sadana vérde-
pappersforetag avsaga sig den auktorisation de erhallit enligt
direktiv 93/22/EEG.

2. De forvaltningsbolag som redan fore den 13 februari 2004
erhallit auktorisation i sitt hemland enligt direktiv 85/611/EEG att
forvalta fondforetag i form av vardepappersfonder och investe-
ringsbolag skall enligt det har direktivet anses ha erhallit aukto-
risation om lagstiftningen i de berérda medlemsstaterna foreskriver
att de, for att fa inleda sadan verksamhet, skall uppfylla villkor som
ar likvardiga med dem som anges i artiklarna 5a och 5b.

3. Forvaltningsbolag som redan fore den 13 februari 2004 erhallit
auktorisation och som inte ingar bland dem som avses i punkt 2 far
fortsitta sadan verksamhet under forutsittning att de senast den
13 februari 2007 och i enlighet med hemlandets bestdmmelser
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erhaller auktorisation att fortsatta sadan verksamhet i enlighet med
de bestdmmelser som antas for att genomfdra detta direktiv.

Endast beviljandet av en sddan auktorisation skall mojliggora for
ett sddant forvaltningsbolag att enligt bestimmelserna i detta direk-
tiv kvalificera sig for ratten till etablering och friheten att ftill-
handahalla tjanster.

Artikel 3

Medlemsstaterna skall senast den 13 augusti 2003 anta de lagar och
andra forfattningar som &r nédvandiga for att folja detta direktiv.
De skall genast underratta kommissionen om detta.

De skall tillampa dessa bestdmmelser senast den 13 februari 2004.
Nar en medlemsstat antar dessa bestammelser skall de innehélla en
hanvisning till detta direktiv eller atfoljas av en sadan hanvisning
nar de offentliggdrs. Narmare foreskrifter om hur hénvisningen
skall goras skall varje medlemsstat sjéalv utfarda.

Artikel 4

Detta direktiv trader i kraft samma dag som det offentliggors i
Europeiska gemenskapernas officiella tidning.

Artikel 5
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den 21 januari 2002.

Pa Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
P.COX M. ARIAS CANETE
Ordférande Ordférande
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BILAGA |

"LISTAC
Innehallet i det forenklade prospektet

Kort presentation av fondforetaget

Nar vardepappersfonden eller investeringsbolaget bildades och i
vilken medlemsstat fonden eller bolaget har registrerats/bildats.
Om fondfdretaget férvaltar olika investeringsavdelningar, upp-
gift om detta.

Forvaltningsbolag (nar sa ar tillampligt).

Den tid som foretaget forvantas existera (nar sa ar tillampligt).
Forvaringsinstitut.

Revisorer.

Finanskoncern (t.ex. bank)som marknadsfor fondforetaget.

Information om investeringar

Kort forklaring av fondforetagets mal.

Vardepappersfondens eller investeringsbolagets investerings-
policy och en kortfattad bedémning av fondens riskprofil
(inklusive, nar sa ar tillampligt, upplysningar i enlighet med
artikel 24a och uppdelade pa olika investeringsavdelningar).

De resultat som vérdepappersfonden eller investeringsbolaget
tidigare uppnatt (i tillampliga fall)och en varning om att

detta inte ar en indikator pa framtida resultat — denna infor-
mation kan antingen inga i eller bifogas prospektet.

Beskrivning av den typiska investerare som vardepappersfonden
eller investeringsbolaget utformats for.

Ekonomisk information

Skattesystem.

Kop- och séljprovisioner.

Andra eventuella kostnader eller avgifter, dar det gors skillnad
mellan de som andelsdgaren skall betala och de som skall betalas
ur vardepappersfondens eller investeringsbolagets tillgangar.
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Kommersiell information

— Hur man képer andelarna.

— Hur man séljer andelarna.

— Om fondforetaget forvaltar olika investeringsavdelningar, upp-
gifter om hur en andelsagare far flytta fran en avdelning till en
annan och vilka avgifter som tillampas i sadana fall.

— Nar och hur utdelning fran andelar eller aktier i fondforetag
sker (i tillampliga fall).

— Hur ofta och var/hur kurser offentliggors eller gors tillgangliga.

Ytterligare information

— Meddelande om att det fullstaindiga prospektet samt ars- och
halvarsrapporterna pa begaran kan erhallas kostnadsfritt innan
avtalet ingas och darefter.

— Behdrig myndighet.

— Uppgift om var och nar (person/avdelning, tidpunkt osv.)
ytterligare upplysningar kan erhallas vid behov.

— Prospektens publiceringsdag.”
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BILAGA Il

"BILAGA |1

Funktioner som ingar i kollektiv portféljférvaltning

— FOrvaltning av investeringar

— Administration:

a) Juridiska tjanster och redovisningstjanster avseende fondftr-
valtningen

b) Forfragningar fran kunder

¢) Vardering och prissdttning (inklusive kontrolluppgifter av-
seende skatter)

d) Overvakning av att tillampliga bestaimmelser foljs

e) Uppritthallande av forteckning éver andelsagare

f) Foérdelning av intékter

g) Emission och inldsen av andelar

h) Affarsavveckling (inklusive utskick av certifikat)

i) Registerforing

— Saluforing ”
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EUROPAPARLAMENTETS OCH
RADETS DIREKTIV 2001/108/EG

av den 21 januari 2002 om andring av radets direktiv 85/611/EEG
om samordning av lagar och andra foérfattningar som avser féretag
for kollektiva investeringar i Gverlatbara vardepapper (fondfore-
tag),vad géller fondforetags investeringar

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS
RAD HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om uppréttandet av Europeiska
gemenskapen, sarskilt artikel 47.2 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag?,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget®, och av féljande
skal:

(1) Réackvidden av radets direktiv 85/611/EEG” var ursprungligen
begransad till sadana foretag for kollektiva investeringar av den
Oppna typen som utbjuder sina andelar till allmdnheten inom
gemenskapen och som har som enda syfte att investera i Over-
latbara vérdepapper (fondforetag).l ingressen till direktiv
85/611/EEG sag man framfor sig att sadana foretag for kollektiva
investeringar som inte omfattades av direktivet skulle kunna bli
foremal for samordning i ett senare skede.

(2) Med hénsyn till utvecklingen pd marknaden bor fondfore-
tagens investeringsmojligheter uttkas till att omfatta andra, till-
rackligt likvida, finansiella instrument &n Gverlatbara vardepapper.
Finansiella instrument som kan inga som tillgangar i ett fond-
foretags vardepappersportfolj anges i detta direktiv. Att investera
sd att en portfolj aterspeglar ett visst index ar en forvaltnings-
teknik.

1EGT C 280, 9.9.1998, s. 6 och EGT C 311 E, 31.10.2000, s. 302.

2EGT C 116, 28.4.1999, s. 44.

% Europaparlamentets yttrande av den 17 februari 2000 (EGT C 339, 29.11.2000, s. 220),
radets gemensamma standpunkt av den 5 juni 2001 (EGT C 297, 23.10.2001, s. 35), Europa-
parlamentets beslut av den 23 oktober 2001 och radets beslut av den 4 december 2001.
4EGT L 375,31.12.1985, s. 3. Direktivet senast andrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/64/EG (EGT L 290, 17.11.2000, s. 27).
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(3) Den i detta direktiv angivna definitionen av Overlatbara
vardepapper géller endast for detta direktiv och paverkar inte pa
nagot satt de definitioner som anvéands i nationell lagstiftning i
andra sammanhang, exempelvis nér det galler beskattning. Denna
definition omfattar foljaktligen inte aktier och andra vardepapper
som motsvarar aktier och som emitteras av siddana organ som
hypoteksinstitut och industri- och utvecklingsfonder, dar dgande-
ratten i praktiken inte kan Gverforas pa annat satt an att det emitte-
rande organet aterkoper dem.

(4) Penningmarknadsinstrument omfattar de kategorier av 6verlat-
bara instrument som normalt inte handlas pa reglerade marknader
utan som omsatts pa penningmarknaden, till exempel statsskuld-
vaxlar, kommunala skuldvéxlar, bankcertifikat, foretagscertifikat,
omsattningsbara medelfristiga skuldvéxlar och bankaccepter.

(5) Det ar lampligt att sikerstélla att begreppet “reglerad marknad
”i detta direktiv stammer 6verens med det i direktiv 93/22/EEG av
den 10 maj 1993 om investeringstjanster inom vérdepappers-
omradet®.

(6) Fondforetag bor tillatas att investera sina tillgangar i andelar i
andra fondftretag och/eller andra foretag for kollektiva investe-
ringar av den Gppna typen som ocksa investerar i sadana likvida,
finansiella tillgangar som omnamns i detta direktiv och som tillam-
par principen om riskspridning. Det ar nddvéandigt att fondforetag
och andra foretag for kollektiva investeringar som fondftretag
investerar i ar foremal for effektiv tillsyn.

(7) Utvecklingen av mdjligheterna for ett fondforetag att investera
i fondforetag och i andra foretag for kollektiva investeringar bor
underlattas. Det ar darfor vasentligt att se till att en sadan inves-
teringsverksamhet inte minskar skyddet for investerarna. Pa grund
av fondforetagens dkade mojligheter att investera i andelar i andra
fondforetag och/eller foretag for kollektiva investeringar ar det
nodvéandigt att faststélla vissa regler om kvantitativa begransningar,
tillhandahallande av information och forhindrande av uppkomsten
av s.k. kaskadfonder.

SEGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom direktiv 2000/64/EG.
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(8) For att beakta marknadsutvecklingen och mot bakgrund av
genomfdrandet av den ekonomiska och monetédra unionen, bor
fondforetag tillitas att investera i inlaning. FoOr att sakerstélla en
tillracklig likviditet for sddana investeringar skall dessa tillgodo-
havanden kunna betalas ut pa begaran eller kunna dras tillbaka. Om
tillgodohavandena finns i ett kreditinstitut med séate i en icke-
medlemsstat, bor detta institut omfattas av tillsynsregler likvérdiga
med dem som géller inom gemenskapslagstiftningen.

(9) Utover det fall da ett fondforetag investerar i banktillgodo-
havanden i enlighet med sina fondbestdammelser eller sin bolags-
ordning kan det bli nodvandigt att tillata alla fondforetag att inneha
kompletterande likvida tillgdngar, som exempelvis avistakonton.
Innehav av sddana kompletterande likvida tillgangar kan exempelvis
vara motiverat i foljande fall, ndmligen for att tacka 16pande eller
sdrskilda betalningar, vid forsaljningar fram till dess att man kan
aterinvestera i Overlatbara vardepapper, penningmarknadsinstru-
ment och/eller andra finansiella tillgdngar som avses i detta direktiv
samt for den tid under vilken det dr absolut nddvéandigt att upp-
skjuta investeringen i overlatbara vardepapper, penningmarknads-
instrument eller andra finansiella tillgangar pa grund av ogynn-
samma marknadsvillkor.

(10) Av forsiktighetsskél ar det nodvandigt att fondforetag, nar
det galler investeringar som utsatter dem for en motpartsrisk, und-
viker orimlig koncentration till samma organ eller till organ som
tillhdr samma grupp.

(11) Fondforetag bor uttryckligen tillatas att investera i finansiella
derivatinstrument, saval inom ramen for sin allmanna investerings-
policy som i syfte att sékra tillgangar, for att uppna ett finansiellt
mal eller den riskprofil som angetts i prospektet. For att sdkerstalla
att investerarna skyddas dr det nédvandigt att begransa den maxi-
mala riskexponeringen i forhallande till finansiella derivatinstru-
ment sd att den inte overskrider det totala nettovardet av fond-
foretagets portfolj. FOr att sakerstalla stdéndig medvetenhet om
riskerna och atagandena vid derivattransaktioner och kontrollera
att investeringsgranserna halls, maste dessa risker och ataganden
fortldpande matas och dvervakas. Slutligen, for att skapa ett skydd
for investerarna genom tillhandahallande av information, bor fond-
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foretagen beskriva sina strategier, metoder och sina investerings-
gréanser for derivattransaktioner.

(12) For OTC-derivat bor ytterligare krav stéllas upp fér lamp-
lighetsbeddmning av motparter och instrument, likviditet och fort-
I6pande vardering av positionen. Syftet med sadana ytterligare krav
ar att sakerstélla ett tillrackligt skydd for investerarna, liknande det
som de erhaller vid forvarv av derivat som handlas pa reglerade
marknader.

(13) Derivattransaktioner far aldrig anvandas for att kringga prin-
ciperna och reglerna i detta direktiv. For OTC-derivat maste det
finnas ytterligare regler for riskspridningen som bor tillimpas vid
exponering i forhallande till en enda motpart eller grupp av mot-
parter.

(14) Vissa portféljforvaltningsmetoder for foretag for kollektiva
investeringar som frdmst investerar i aktier och/eller skuldebrev
bygger pa efterbildningen av aktieindex och/eller index for skulde-
brev. Fondforetag bor tillatas att efterbilda valkanda och erkanda
aktieindex och/eller index for skuldforbindelser. Det kan darfor
vara nddvandigt att infora flexiblare riskspridningsregler for sadana
fondforetag som investerar i aktier och/eller skuldférbindelser for
detta andamal.

(15) Foretag for kollektiva investeringar som omfattas av detta
direktiv bor inte anvandas for andra andamal an kollektiva investe-
ringar av medel fran allméanheten, i enlighet med bestammelserna i
detta direktiv. 1 de fall som faststélls i detta direktiv far fondforetag
ha dotterforetag endast nar detta ar nodvéndigt for att utfora viss, i
direktivet angiven verksamhet for fondforetagets rdkning. Det &r
nodvandigt att sékerstélla en effektiv tillsyn av fondfoéretag. Fond-
foretag skall darfor tillatas att etablera dotterforetag i tredje land
endast i de fall och pa de villkor som anges i detta direktiv. Den
allménna skyldigheten att uteslutande agera for att tillgodose an-
delsdgarnas intressen och framfor allt malet att forbéttra kostnads-
effektiviteten kan under inga omstandigheter rattfardiga atgarder
fran fondforetagets sida som kan hindra de behdriga myndig-
heterna fran att utva en effektiv tillsyn.
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(16) Det finns ett behov av att sékerstédlla fri saluforing Gver
granserna av andelar i ett stérre urval av foretag for kollektiva in-
vesteringar, samtidigt som en enhetlig miniminiva for skydd av
investerare tillhandahalls. De uppsatta malen kan darfor endast nas
genom att de Gverenskomna miniminormerna faststélls i ett bin-
dande gemenskapsdirektiv. Detta direktiv galler endast den erfor-
derliga minimiharmoniseringen och gar i enlighet med artikel 5
tredje stycket i fordraget inte utéver vad som ar nddvandigt for att
uppna dessa mal.

(17) De atgarder som kravs for att genomfora detta direktiv bor
antas i enlighet med radets beslut 1999/468/EG av den 28 juni 1999
om de forfaranden som skall tillampas vid utdvandet av kommis-
sionens genomforandebefogenheter®.

(18) Kommissionen kan komma att Overvéaga att foresla kodifie-

ring vid lamplig tidpunkt efter det att forslagen har antagits.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Direktiv 85/611/EEG &ndras harigenom pa foljande satt:

1. Artikel 1.2 forsta strecksatsen skall ersattas med foljande:

”— som har till enda syfte att foreta kollektiva investeringar i 6ver-
latbara vardepapper och/eller i andra likvida finansiella tillgangar
som avses i artikel 19.1 med kapital fran allmanheten och som
tillampar principen om riskspridning, och

2. | artikel 1 skall féljande punkter inféras:

8. | detta direktiv avses med 'Overlatbara vardepapper

— aktier och andra vérdepapper som motsvarar aktier (nedan
kallade aktier),

®EGT L 184, 17.7.1999, s. 23.
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obligationer eller andra skuldférbindelser (nedan kallade skuld-

forbindelser),

— forséljningsbara vérdepapper av annat slag som ger ratt att

me
kel

9.
me

forvarva sddana Overlatbara vardepapper genom teckning eller

utbyte,

d undantag for den teknik och de instrument som avses i arti-
21.

| detta direktiv avses med ’penningmarknadsinstrument ’instru-
nt som normalt omsitts pd penningmarknaden och som ar

likvida och har ett varde som vid varje tidpunkt exakt kan fast-
stallas.”

3.

"a)

"e)

660

Artikel 19.1 a skall erséattas med féljande:

overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument som
far omséttas eller omsatts pa en sadan reglerad marknad som
avses i artikel 1.13 i direktivet om investeringstjanster
och/eller ”

I artikel 19.1 b och c skall orden "och penningmarknads-
instrument ”laggas till efter orden "Gverlatbara vardepapper”.

Artikel 19.1 skall andras pa foljande satt:
Orden "och/eller "skall laggas till i slutet av punkt d.

Foljande skall laggas till:

andelar i fondforetag som &r auktoriserade i enlighet med detta
direktiv och/eller andra foretag for kollektiva investeringar
enligt artikel 1.2 forsta och andra strecksatsen, oavsett om de
ar beldgna i en medlemsstat eller ej, forutsatt att

— dessa andra foretag for kollektiva investeringar ar aukto-
riserade enligt lagstiftning som faststéller att de ar foremal
for tillsyn som av de behériga myndigheterna med ansvar
for fondforetaget anses motsvara den tillsyn som faststalls i
gemenskapslagstiftningen och att det anses tillréckligt
sékerstallt att samarbete mellan myndigheterna sker, och
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— skyddsnivan for andelsigare i det andra foretaget for
kollektiva investeringar motsvarar det skydd som ett fond-
foretags andelsdgare har, sérskilt genom att reglerna for
separation av tillgangarna, in- och utlaning och forséljning
av Overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstru-
ment som féretaget inte innehar uppfyller villkoren i detta
direktiv, och

— verksamheten i det andra foretaget for kollektiva investe-
ringar rapporteras halvarsvis och arsvis, sa att det kan ske
en vardering av tillgangar och skulder, intakter och verk-
samhet under rapporteringsperioden, och

— de fondféretag eller andra foéretag for kollektiva investe-
ringar i vars andelar forvarv planeras, enligt dessas fond-
bestammelser eller bolagsordning, far investera hogst 10 %
av sina tillgangar i andelar i andra fondforetag eller andra
foretag for kollektiva investeringar, och/eller

f) inlaning i kreditinstitut, antingen som avistakonton eller som
konton med hogst 12 maénaders uppsagningstid, under forut-
sattning att kreditinstitutet har sitt siate i en medlemsstat eller,
om Kkreditinstitutet har sitt sdte i tredje land, forutsatt att det
omfattas av tillsynsregler som av behdriga myndigheter med
ansvar for fondforetag anses motsvara dem som faststélls i
gemenskapslagstiftningen, och/eller

g) finansiella derivat, inklusive motsvarande kontantavraknade
instrument, som omsiétts pa en sadan reglerad marknad som
avses i punkterna a, b och c, och/eller finansiella derivatinstru-
ment som handlas direkt mellan parterna (nedan kallade OTC-
derivat), forutsatt att

— de underliggande tillgdngarna utgors av sadana instrument
som avses i denna punkt 1finansiella index, rantesatser,
véaxelkurser eller utlandska valutor, i vilka fondforetaget kan
investera utifran de investeringsmal som det har angett i sina
fondbestammelser eller sin bolagsordning,

— motparterna vid affairer med OTC-derivat &r institutioner
som omfattas av tillsyn och tillhér de kategorier som god-
kénts av de behoriga myndigheterna med ansvar for fond-
foretaget, och
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OTC-derivaten ar foremal for tillforlitlig och verifierbar
vardering fran dag till dag samt att de vid varje tidpunkt, pa
fondforetagets initiativ, kan séljas, l6sas in eller avslutas
genom en utjimnande transaktion till ett rimligt vérde,
och/eller

h) andra penningmarknadsinstrument an de som omsitts pa en
reglerad marknad och som faller under artikel 1.9,o0m sjélva
emissionen eller emittenten av instrumenten reglerats i syfte att
skydda investerare och sparmedel och under férutséttning att de
har

emitterats eller garanterats av en central, regional eller lokal
myndighet, av en medlemsstats centralbank, av Europeiska
centralbanken, av Europeiska unionen eller Europeiska inves-
teringsbanken, av en icke-medlemsstat eller, ifraga om for-
bundsstater, av en av de stater som utgor forbundsstaten eller
av en internationelloffentlig organisation som en eller flera
medlemsstater tillhor, eller

emitterats av ett foretag, vars vardepapper omsatts pa de
reglerade marknader som avses i punkterna a, b eller c, eller

emitterats eller garanterats antingen av en inrattning som éar
foremal for tillsyn i enlighet med de kriterier som faststalls i
gemenskapslagstiftningen eller av en inrattning som omfattas
av och foljer sadana tillsynsregler som av de behoriga myn-
digheterna anses minst lika strénga som de som faststalls i
gemenskapslagstiftningen, eller

emitterats av andra organ som tillhor de kategorier som god-
kénts av de behoériga myndigheterna med ansvar for fond-
foretaget fOrutsatt att investeringar i sadana instrument
omfattas av ett investerarskydd som é&r likvardigt med det
som faststélls i forsta, andra eller tredje strecksatsen och att
emittenten &ar ett bolag vars kapital och reserver uppgar till
minst 10 miljoner euro och som ldgger fram och offentliggor
sin arsredovisning i enlighet med direktiv 78/660/EEG’,ar en
enhet som inom en gruppféretag som omfattar ett eller flera
borsnoterade foretag dgnar sig at gruppens finansiering eller

" Radets fjarde direktiv 78/660/EEG av den 25 juli 1978 grundat pa artikel 54.3 i fordraget
om arsbokslut i vissa typer av bolag (EGT L 222, 14.8.1978, s. 11). Direktivet senast andrat
genom direktiv 1999/60/EG (EGT L 162, 26.6.1999, s. 65).
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ar en enhet som &gnar sig at att finansiera vardepapperisering
som omfattas av kreditforstarkning fran en bank.”

6. I artikel 19.2 a skall orden "och penningmarknadsinstrument
"laggas till efter orden 6verlatbara vardepapper .

7. Artikel 19.2 b och 19.3 skall utga.

8.  Artikel 20 skall utga.

9. Artikel 21 skall ersattas med féljande:
"Artikel 21

1. Forvaltnings- eller investeringsbolaget maste anvanda ett for-
farande for riskhantering som gor det mojligt for det att vid varje
tidpunkt kontrollera och bedéma den risk som éar knuten till posi-
tionerna och deras bidrag till portféljens allmédnna riskprofil;
bolaget maste anvanda ett forfarande som mojliggor en exakt och
oberoende bedémning av véardet pa OTC-derivat. Bolaget maste
underrétta de behdriga myndigheterna regelbundet och i enlighet
med de detaljerade regler de skall faststalla om de typer av derivat-
instrument, underliggande risker, kvantitativa begransningar lik-
som de metoder som valts for att berakna de risker som atfoljer
transaktioner med derivatinstrument for varje fondforetag som det
forvaltar.

2. Medlemsstaterna far ge fondforetag tillstand att anvanda sig av
sadan teknik och sadana instrument som hanfor sig till 6verlatbara
vardepapper och penningmarknadsinstrument pa de villkor och
inom de granser medlemsstaterna foreskriver, forutsatt att sadan
teknik och sadana instrument anvéands i syfte att astadkomma en
effektiv forvaltning av vardepappersportfoljen. Om denna verksam-
het géller anvandning av derivatinstrument skall dessa villkor och
granser 6verensstimma medbestdmmelserna i detta direktiv.

663



Bilaga 3

SOU 2002:56

Denna verksamhet far under inga omstandigheter leda till att fond-
foretagen avviker fran sina investeringsmal sasom de faststallts i
fondforetagens fondbestdmmelser, bolagsordning eller prospekt.

3. Ett fondforetag skall sikerstélla att dess totala exponering som
hanfor sig till derivatinstrument inte 6verskrider dess portfoljs
totala nettovérde.

Exponeringen skall beréknas med hénsyn till det aktuella vardet av
de underliggande tillgdngarna, motpartsrisken, kommande mark-
nadsrorelser och den tid som finns tillgénglig for att 16sa in posi-
tionerna. Detta skall &ven galla foljande stycken.

Ett fondforetag far inom den grans som anges i artikel 22.5 investe-
ra i finansiella derivatinstrument som ett led i sin investerings-
policy, forutsatt att exponeringen mot de underliggande tillgdngar-
na inte sammanlagt 6verstiger de investeringsgranser som anges i
artikel 22.Nér ett fondféretag investerar i indexbaserade finansiella
derivatinstrument far medlemsstaterna medge att dessa investe-
ringar sammanlagt inte behdver rymmas inom de granser som
anges i artikel 22.

Nar ett Gverlatbart vardepapper eller ett penningmarknadsinstru-
ment innefattar ett derivat maste detta beaktas nar kraven i denna
artikel skall uppfyllas.

4. Senast den 13 februari 2004 skall medlemsstaterna till kom-
missionen dverlamna fullstandig information om, och eventuella
fordndringar i, reglerna for de metoder som anvénds for att berdkna
riskexponering enligt punkt3,inklusive riskexponeringen for en
motpart vid transaktioner med OTC-derivat. Kommissionen skall
vidarebefordra denna information till 6vriga medlemsstater. Sadan
information kommer att vara foremal for oOvervaganden inom
kontaktkommittén i enlighet med forfarandet i artikel 53.4.”

10. Artikel 22 skall ersattas med foljande:

"Artikel 22

1. Ett fondforetag far investera hogst 5 % av sina tillgangar i 6ver-
latbara vardepapper eller penningmarknadsinstrument som emitte-

rats av samma organ. Ett fondforetag far investera hogst 20 % av
sina tillgangar i inlaning i samma organ.
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Riskexponeringen mot ett fondforetags motpart vid en transaktion
med OTC-derivat far inte dverstiga:

- 10 % av fondforetagets tillgdngar nar motparten &r ett kredit-
institut enligt artikel 19.1 f, eller

- 59 av fondforetagets tillgangar i andra fall.

2. Medlemsstaterna far hoja den 5-procentsgrans som anges i
forsta meningen i punkt 1 till hogst 10 %. | den man fondforetaget
investerar mer an 5 % av fondtillgangarna i dverlatbara vardepapper
och penningmarknadsinstrument med samma utgivare, far det sam-
manlagda innehavet av sddana investeringar inte Gverstiga 40 % av
fondtillgdngarna. Begransningen galler inte inlaning hos och trans-
aktioner med OTC-derivat med finansiella institut som star under
tillsyn.

Trots de enskilda granser som faststalls i punkt 1, far ett fond-
foretag inte kombinera

— investeringar i Gverlatbara vardepapper eller penningmarknads-
instrument som emitterats av,

— inlaning hos, och/eller

— exponeringar fran transaktioner med OTC-derivat motett enda
organ vilka dverstiger 20 % av dess tillgangar.

3. Medlemsstaterna far hoja den 5-procentsgrans som anges i
punkt 1 forsta meningen till hogst 35 % om de Overlatbara véarde-
papperen eller penningmarknadsinstrumenten &r utgivna eller
garanterade av en medlemsstat, av dess lokala myndigheter, av en
icke-medlemsstat eller av offentliga internationella organ i vilka en
eller flera medlemsstater ar medlemmar.

4. Medlemsstaterna far hoja den 5-procentsgrdns som anges i
punkt 1 forsta meningen till hdgst 25 % nar det galler vissa obliga-
tioner, om de ar emitterade av ett kreditinstitut som har sitt séte i
en medlemsstat och enligt lag omfattas av sarskild offentlig tillsyn
avsedd att skydda obligationsinnehavare. Sérskilt skall iakttas att
kapital som harror fran emissionen av sadana obligationer enligt lag
maste investeras i tillgdngar som, underobligationernas hela giltig-
hetstid kan tdcka de med obligationerna forenade fordringarna och
som i handelse av emittentens oférmaga att fullgora sina ekono-
miska ataganden skall med prioritet anvandas for aterbetalning av
kapital och upplupen rénta.
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Om ett fondforetag investerar mer an 5 % av sina fondtillgangar i
sadana obligationer som avses i forstastycket och som har samma
emittent, far det totala véardet av dessa investeringar inte dverstiga
80 % av vardet av fondforetagets tillgangar.

Medlemsstaterna skall till kommissionen 6verldamna en forteckning
Over de ovan ndmnda kategorier av obligationer och dver de kate-
gorier av emittenter, vilka enligtgallande lag och enligt sadana
tillsynsregler som avses i forsta stycket, beviljas tillstand att emitte-
ra sadana obligationer som uppfyller kriterierna ovan. Till forteck-
ningen skall fogas uppgifter om vad slags garantier som erbjudits.
Kommissionen skall till dvriga medlemsstater genast vidarebe-
fordra denna information jdmte de kommentarer som beddmts
erforderliga samt gdra informationen tillgdnglig for allménheten.
Sadana underrattelser kan goras till foremal for Gvervaganden i
kontaktkommittén i enlighet med forfarandet i artikel 53.4.

5. Vid berdkningen av den grans pa 40 % som anges i punkt 2 skall
inte de overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument
som anges i punkterna 3och 4 beaktas.

De granser som anges i punkterna 1,2,3 och 4 far inte kombineras,
och investeringar i 6verlatbara vardepapper och penningmarknads-
instrument emitterade av samma organ eller i inlaning eller derivat-
instrument fran detta organ enligt bestimmelserna i punkterna 1, 2,
3 och 4 far darfor under inga forhallanden Gverstiga sammanlagt
35 % av ett fondforetags tillgangar.

Bolag som ingar i samma grupp for sammanstalld redovisning
enligt definitionen i direktiv 83/349/EEG? eller i enlighet med
erkdnda internationella redovisningsreglerraknas som ett organ vid
berédkningen av granserna i denna artikel.

Medlemsstaterna kan tillata investeringar upp till en gréans pa 20 % i
Overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument inom
samma grupp.”

8 Radets sjunde direktiv 83/349/EEG av den 13 juni 1983 grundat pd artikel 54.3 i fordraget
om sammanstélld redovisning (EGT L 193, 18.7.1983, s. 1).Direktivet senast dndrat genom
1994 drs anslutningsakt.
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11. Foljande artikel skall laggas till:
"Artikel 22a

1. Utan att det paverkar tillampningen av de granser som faststélls
i artikel 25 far medlemsstaterna paféljande villkor hoja de granser
som anges i artikel 22till hégst 20 % for investeringar i aktier
och/eller skuldférbindelser emitterade av samma organ, da fond-
foretagets investeringspolicy enligt fondbestdmmelserna eller enligt
bolagsordningen syftar till att efterbilda sammanséttningen av ett
visst aktieindex eller index for skuldforbindelser som ar erként av
de behériga myndigheterna:

— Det skall ha en tillrackligt diversifierad sammanséttning.

— Indexet skall utgdra en lamplig referens for den marknad det
hanfor sig till.

— Det skall offentliggoras pa lampligt vis.

2. Medlemsstaterna far htja den grans som faststélls i punkt 1 till
hogst 35 % nér det visar S|g motiverat pa grund av exceptionella
marknadsvillkor sarskilt pa reglerade marknader dar vissa Gver-
latbara vardepapper eller penningmarknadsinstrument i hég grad
dominerar. Investeringar upp till denna grans ar bara tillatna for en
enda emittent.”

12. | artikel 23.1 skall orden “och penningmarknadsinstrument
"laggas till efter orden “6verlatbara vardepapper .

13.  Artikel 24 skall erséattas med féljande:
"Artikel 24

1. Ett fondforetag far forvarva andelar i fondforetag och/eller
andra foretag for kollektiva investeringar enligtartikel 19.1 e, under
forutsattning att inte mer an 10 % av dess tillgangar investeras i
andelar i ett enda fondftretag eller annat foretag for kollektiva
investeringar. Medlemsstaterna far hoja denna grans till hogst
20 %.
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2. Investeringar i andelar i foretag for kollektiva investeringar som
ej ar fondforetag far sammanlagt inte Gverstiga 30 % av fond-
foretagets tillgangar.

Medlemsstaterna far, nar ett fondforetag har forvarvat andelar i
fondforetag och/eller andra foretag for kollektiva investeringar,
medge att vardet av dessa foretags tillgangar inte behdver rymmas
inom de granser som anges i artikel 22.

3. Nar ett fondforetag investerar i andelar i andrafondféretag
och/eller andra foretag for kollektiva investeringar som direkt eller
genom delegering forvaltas av samma forvaltningsbolag eller av ett
annat bolag till vilket forvaltningsbolaget &r anknutet via gemensam
foretagsledning eller dgarkontroll eller genom ett betydande direkt
eller indirekt dgande far detta forvaltningsbolag eller det andra
bolaget inte debitera nagra avgifter for teckning eller inl6sen av
fondforetagets investeringar i andelar i dessa andra fondféretag
och/eller foretag for kollektiva investeringar.

Ett fondforetag som investerar en betydande del av sina tillgangar i
andra fondforetag och/eller foretag for kollektiva investeringar,
skall i sitt prospekt uppge maximinivan for de forvaltningskost-
nader som kan debiteras bade fondfdretaget sjalvt och de andra
fondforetag och/eller foretag for kollektiva investeringar i vilka
fondforetaget amnar investera. Fondforetaget skall i sin arsrapport
ange en maximal procentsats for de forvaltningskostnader som
debiteras bade fondforetaget sjalvt och de fondforetag och/eller
foretag for kollektiva investeringar i vilka det investerar.”

14.  Foljande artikel skall inforas:
"Artikel 24a

1. | prospektet skall anges vilka kategorier av tillgangar i vilka
fondforetaget har tillstand att investera. Det skall anges om trans-
aktioner med finansiella derivatinstrument &r tillatna; i sa fall maste
det finnas en tydliguppgift om huruvida dessa far utforas i syfte att
sakra tillgangar eller i avsikt att na investeringsmal och hur det
mdjliga resultatet av anvandningen av finansiella derivatinstrument
kan paverka riskprofilen.
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2. Nar ett fondforetag huvudsakligen investerar i nagon annan
kategori av de tillgdngar som anges i artikel 19 an dverlatbara véarde-
papper och penningmarknadsinstrument eller efterbildar aktieindex
eller index for skuldebrev enligt artikel 22a maste dess prospekt
och i féorekommande fall allt 6vrigt reklammaterial ange investe-
ringspolicyn pa framtradande plats.

3. Om nettovardet av ett fondforetags tillgangartenderar att ha
hog volatilitet pa grund av portfoljens sammanséttning och forvalt-
ningsmetoderna maste detta anges pa framtradande plats i prospek-
tet och i forekommande fall i allt 6vrigt reklammaterial.

4. P& begédran av en investerare maste forvaltningsbolaget ocksa
tillhandahalla kompletterande information om de kvantitativa gran-
ser som géller for fondforetagets riskhantering, de metoder som
har valts for denna och den senaste utvecklingen av riskerna med
och avkastningen fran de viktigaste instrumentkategorierna.”

15.  Artikel 25.2 skall &ndras enligt féljande:

1. Tredje strecksatsen skall ersattas med foljande:

”—25 % av andelarna i ett enskilt fondféretag och/eller annat
foretag for kollektiva investeringar enligt artikel 1.2 forsta och
andra strecksatsen,”

2. Foljande strecksats skall laggas till:

”— 10 % av de penningmarknadsinstrument som emitterats av ett
och samma organ.”

16. Andra meningen i artikel 25.2 skall ersattas medféljande:

”De gransvarden som anges i andra, tredje och fjardestrecksatserna
behdver inte iakttas vid forvarvstillfallet, om bruttoméangden av
skuldforbindelserna eller av penningmarknadsinstrumenten eller
nettoméangden av de véardepapper som ar foremal for emission da
inte kan beréknas.”

17. | artikel 25.3 a, b och ¢ skall orden ”och penningmarknads-
instrument "laggas till efter orden “Gverlatbara vardepapper”.
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18. Artikel 25.3 e skall ersattas med foljande:

”e) Ett eller flera investeringsbolags aktieinnehav i dotterbolag
vars verksamhet enbart bestar i forvaltning, radgivning eller
saluforing i det land dar dotterbolaget ar belaget, vid aterkop
av andelar pa begéran av andelsdgarna, uteslutande for investe-
ringsbolagets eller investeringsbolagens rakning.”

19. Artikel 26.1 skall ersattas med féljande:

”1. Fondftretag behotver inte iaktta de grdnsvdrden som anges i
detta avsnitt nar de nyttjar teckningsratter for overlatbara varde-
papper eller penningmarknadsinstrument som ingar i fondtill-
gangarna.

Medlemsstaterna far, med beaktande av principen om risksprid-
ning, tillata nyligen auktoriserade fondforetag att under en tid av
hogst sex manader fran auktorisationsdagen avvika fran artiklarna
22, 22a, 23 och 24.”

20.  Artikel 41.2 skall erséttas med foljande:

2. Bestammelserna i punkt 1 skall inte hindra sadana foretag fran
att forvarva overlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument
eller andra finansiella instrument som avses i artikel 19.1 e, och h
och som inte ar till fullo betalda.”

21.  Artikel 42 skall ersattas med foljande:
"Artikel 42

Varken

— ett investeringsbolag eller

— ett forvaltningsbolag eller ett forvaringsinstitut som handlar for
en vardepappersfonds rékning

far salja sadana Overlatbara vardepapper, penningmarknadsinstru-
ment eller andra finansiella instrument enligt artikel 19.1 e, och h
som de inte innehar.”
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22. Efter artikel 53 skall foljande artikel laggas till:
”Artikel 53a

1. Utover de funktioner som finns angivna i artikel 53.1 kan kon-
taktkommittén ocksd sammantrada som en foreskrivande kom-
mitté i enlighet med artikel 5 i beslut1999/468/EG® for att bista
kommissionen medtekniska andringar i detta direktiv pa féljande
omraden:

— Fortydligande av definitionerna for att sakerstélla en enhetlig
tillampning av detta direktiv inom hela gemenskapen.

— Likriktning av definitionerna i fraga om terminologi och ut-
formning i enlighet med senare rattsakter avseende fondforetag
och narstaende fragor.

2. Nar det hanvisas till denna punkt skall artiklarna 5 och 7 i beslut
1999/468/EG tillampas, med beaktande av bestdmmelserna i arti-
kel 8 i det beslutet.

Den tid som avses i artikel 5.6 i beslut 1999/468/EG skall vara tre
manader.

3. Kommittén skall sjélv anta sin arbetsordning.”

Artikel 2

1. Senast den 13 februari 2005 skall kommissionen ldgga fram en
rapport for radet och Europaparlamentet om tillampningen av det
andrade direktiv 85/611/EEG tillsammans med eventuella forslag
till andringar. Rapporten skall sarskilt innehalla

a) en analys av hur man kan fordjupa och vidga den inre mark-
naden for fondftretag, sarskilt vad géller gransdverskridande
marknadsféring av fondforetag (dven tredjemansfonder), hur
passet for forvaltningsforetag fungerar, hur det forenklade
prospektet fungerar som informations- och marknadsforings-
verktyg, en 6versyn av omfattningen av tillhdrande verksamhet
samt mojligheterna tillférbattrat samarbete mellan kontrollmyn-
digheter vad galler enhetlig tolkning och tillampning av direk-
tivet,

®EGT L 184 de 17.7.1989, p. 23).
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b) en Oversyn av direktivets tillampningsomrade vad galler olika
produkttyper (till exempel institutionella fonder, fastighets-
fonder, matarfonder och hedgefonder); éversynen bor sarskilt
inriktas pa storleken pa marknaden for sadana fonder, eventuell
reglering av sadana fonder i medlemsstaterna och bedémning av
behovet av ytterligare harmonisering av dessa fonder,

c) en utvardering av hur fonderna organiseras, inklusive bestam-
melser och metoder for delegering samt forhallandet mellan
fondfdrvaltare och forvaringsinstitut,

d) en dversyn av investeringsbestdmmelserna for fondforetag, till
exempel anvéndningen av derivatinstrument och andrainstru-
ment samt tekniker for vardepapper, reglering av indexfonder,
reglering av penningmarknadsinstrument, inlaning, reglering av
fond-till-fond-investeringar liksom de olika investerings-
granserna,

e) en analys av konkurrenssituationen mellan fonder som férvaltas
av forvaltningsforetag respektive investeringsforetag som skoter
forvaltningen sjélva.

Nar kommissionen utarbetar denna rapport skall den i storsta
mojliga utstrackning samrada med de olika branschintressena samt
med konsumentorganisationer och tillsynsorgan.

2. Medlemsstaterna far bevilja fondforetag, som &r verksamma vid
tidpunkten for detta direktivs ikrafttradande, en frist om hdogst
60 manader fran denna tidpunkt for att de skall kunna anpassa sig
till den nya nationella lagstiftningen.

Artikel 3

Medlemsstaterna skall anta de lagar och andra férfattningar som ar
nddvéandiga for att folja detta direktiv senast den 13augusti 2003.
De skall genast underratta kommissionen om detta.

De skall borja tillampa dessa atgarder senast den 13 februari 2004.

Nar en medlemsstat antar dessa bestammelser skall de innehalla en
hanvisning till detta direktiv eller atfoljas av en sadan hanvisning
ndr de offentliggdrs. Néarmare foreskrifter om hur hanvisningen
skall goras skall varje medlemsstatsjélv utfarda.
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Artikel 4

Detta direktiv trader i kraft samma dag som det offentliggors i
Europeiska gemenskapernas officiella tidning .

Artikel 5

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den 21 januari 2002.

Pa Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
P. COX M. ARIAS CANETE
Ordférande Ordférande
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Individuell portféljforvaltning

Utredningen redovisar i avsnitt 7.2.2 i delbetdnkandet sina
Overvdganden avseende genomférandet av nya artikel 5.3 i ucits-
direktivet. Den bestdmmelsen ger medlemsstaterna en ratt att
auktorisera fondbolag att, vid sidan av fondverksamheten, &ven
forvalta vardepappersportfoljer enligt sarskilt uppdrag fran enskilda
investerare. Denna typ av verksamhet brukar bendmnas individuell
portfoljforvaltning eller diskretiondr forvaltning. Utredningens
forslag ar att svenska fondbolag inte tillats tillhandahalla individuell
portfoljférvaltning.

I denna bilaga redovisar utredningen sin syn pa hur en svensk
reglering bor se ut om ucitsdirektivets bestammelser om individuell
portfoljforvaltning skall genomféras. Bilagan bor ldsas som ett
komplement till utredningens 6vervaganden i 6vrigt, avsedd att ge
en fullstdndig bild av hur en reglering skulle se ut om ett genom-
forande blir aktuellt.

1 Tillstand for individuell portfoljférvaltning

1.1 Finansinspektionens tillstand erfordras

Fondbolag far tillhandahalla individuell portféljférvaltning, dvs.
forvaltning av nagon annans finansiella instrument, endast efter
Finansinspektionens tillstand. Sadant tillstand far lamnas endast
om fondbolaget fatt tillstand att bedriva fondverksamhet.

Finansinspektionen far ge ett fondbolag tillstand att vid sidan
av individuell portfoljforvaltning, och som sidotjanster, bista
med radgivning avseende investeringar samt forvaltning och
forvaring av fondandelar.
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Fondbolag som vill tillhandahalla individuell portféljférvaltning
behdver Finansinspektionens tillstand. Vad som laggs i individuell
portfoljforvaltning bor motsvara det som géller fér vardepappers-
bolagen. Niar man i ucitsdirektivet saledes talar om “forvaltning av
véardepappersportfoljer” bor det avse samma sak som omnédmns i 1
kap. 3 § forsta stycket 4 lagen (1991:981) om vérdepappersrorelse.
Dér anges visserligen att ett vardepappersbolag som huvud-
verksamhet far utféra "forvaltning av nagon annans finansiella
instrument”.! Begreppen "vardepappersportféljer” och “finansiella
instrument” bor dock Overensstdmma med varandra. | ucits-
direktivet anges som krav att vardepappersportfoljen bestar av
sadana finansiella instrument som anges i avsnitt B i bilagan till
direktivet om investeringstjanster (93/22/EEG). | den bilagan
anges Overlatbara vardepapper, fondandelar, penningmarknads-
instrument samt olika namngivna derivatinstrument. Den uppréak-
ningen bor &verensstimma med definitionen av finansiella
instrument i 1 kap. 1 § lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument.

Det ar dock inte mojligt for ett fondbolag att enligt fondlag-
stiftningen fa tillstand att utfora alla de finansiella tjanster som ett
vardepappersbolag far gora. Ett tillstand for ett fondbolag far
foljaktligen inte avse kommissionsverksamhet, formedlingsverk-
samhet, handel for egen rakning eller medverka i emissioner m.m.?

Till ett tillstind avseende individuell portfoljforvaltning far de
behdriga myndigheterna enligt ucitsdirektivet lagga ratten for ett
fondbolag att tillhandahélla vissa sidotjanster.® Ett tillstand far
dock inte avse endast dessa sidotjanster och sadana sidotjanster far
heller inte utforas om tillstandet endast avser fondforvaltning.

Dessa sidotjanster avser dels radgivning avseende investeringar i
finansiella instrument, dels forvaring och forvaltning av andelar i
foretag for Kkollektiva investeringar (dvs. fondandelar). Den
terminologi som anvénds i ucitsdirektivet har inte sin motsvarighet
i regleringen av vérdepappersbolag. Upprékningen i 3 kap. 4 §
forsta stycket lagen om vérdepappersrorelse av vilka sidotjanster
som kan komma ifraga for vardepappersbolag kan darfor inte
automatiskt Overforas till att gélla d&ven fondbolag. "Forvaring och
forvaltning av fondandelar” ndmns dverhuvudtaget inte i lagen om
vardepappersrorelse och den radgivning som anges i den lagen avser

1 Jfr ocksé prop. 1990/91:142, s. 111 f. och s. 153 f.
21 kap. 3 § forsta stycket 1-3 och 5 lagen om vardepappersrorelse.
% Artikel 5.3 (b) i ucitsdirektivet.
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rad i finansiella fragor. | sddan radgivning ingér enligt forarbetena
inte enbart rdd om investeringar, utan ocksa t.ex. rad i samband
med foretagsforvarv m.m.* Fondbolag med tillstdnd att tillhanda-
halla individuell portfoljforvaltning far siledes inte ge rad i samma
omfattning som vardepappersbolag.

Dessa avvikelser avseende vad som ingar i fondbolagets sido-
verksamhet synes siledes ha materiell betydelse och darfor bor
uttryckligen regleras vilka sidotjanster ett fondbolag far erbjuda.

2 Forutsattningar for tillstand

Det dr givetvis viktigt att fondbolaget i den del som avser
individuell portfoljforvaltning, som i fondverksamheten, skoter
verksamheten pa ett effektivt och sunt sitt. De foreslagna nya
allmdnna bestdmmelserna om ett fondbolags organisation,
inkluderande ledningen och &garna (se kapitel 7 i delbetdnkandet),
skulle sdledes forstas omfatta aven den del av verksamheten som
gar ut pa att forvalta nagon annans finansiella instrument. Om ett
fondbolag soker eller har ett tillstind som dven omfattar individuell
portfoljforvaltning skall &ven detta beaktas vid beddmningen av
ledningens lamplighet etc. Ett fondbolag skall vidare till en ansdkan
om tillstand bifoga en verksamhetsplan (se avsnitt 7.4 i del-
betankandet). Den planen skall innehalla uppgifter som fordras for
att Finansinspektionen skall kunna bedéma fondbolagets organisa-
tion och verksamhet. Om ansdkan &ven omfattar individuell
portfoljforvaltning bor detta sarskilt anges.

Den individuella portféljforvaltningen fordrar dock i vissa fall
ytterligare reglering som tar hansyn till den forvaltningens speciella
karaktdr, men som ocksa sikerstéller ett enhetligt rattsligt system
for denna typ av finansiell tjanst.® I artikel 5.4 i ucitsdirektivet
anges darfor att vissa bestimmelser i direktivet om investerings-
tjanster (93/22/EEG) skall tillampas aven for fondbolag i dessa fall.
Det ar artiklarna 2.4, 8.2, 10, 11 och 13.

Vidare finns i artikel 5 f.2 i ucitsdirektivet vissa kompletterande
bestammelser som skall tillampas om fondbolaget fatt tillstand som
omfattar individuell forvaltning.

4 Se prop. 1990/91:142, s. 164.
® Se punkten 10 i ingressen till direktivet med andring av ucitsdirektivet avseende regler for
forvaltningsbolag och forenklade prospekt (2001/107/EG).
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2.1 Tillstdndet omfattar inte vissa tjanster

Bestdmmelserna om individuell portféljférvaltning omfattar inte
tillhandahallande av tjanster som motpart till stater, central-
banker och andra nationella organ med liknande funktioner i en
stat inom EES, ndr de verkar for medlemsstatens penning-
politik, valutapolitik, finanspolitik eller valutareservforvaltning.
Sadana transaktioner med det allméanna ar saledes inte under-
kastade tillstandsplikt; det allmanna kan ta tillvara sina egna
intressen. Nagon uttrycklig bestammelse om detta erfordras
inte och aterfinns inte heller i lagen (1991:981) om varde-
pappersrorelse.

Ratten att tillhandahalla individuell portféljférvaltning omfattar,
enligt artikel 2.4 i direktivet om investeringstjanster (93/22/EEG),
inte tillhandahallande av tjanster som motpart till staten, central-
banken eller andra nationella organ med liknande funktioner i en
medlemsstat ndr de verkar for medlemsstatens penningpolitik,
valutapolitik, finanspolitik eller valutareservférvaltning.

Omvant betyder detta att sadana transaktioner med det allmanna
inte dr underkastade tillstandsplikt. Detta foljer i sin tur av att det i
dessa situationer inte finns samma behov av skyddsregler som vid
transaktioner mellan privata subjekt.

Den EG-réttsliga bestdimmelsen har inte genomférts i en
uttrycklig bestdmmelse i lagen om vdrdepappersrorelse. Artikeln
synes heller inte ha behandlats i forarbetena till lagen.®

Det torde darfor saknas skél att i fondlagstiftningen ta in en
motsvarande uttrycklig regel.

& Jfr uttalanden i prop. 1994/95:50, s. 90 ff. som handlar om undantag fran
tillampningsomradet. Artikel 2.2 behandlas, men inte artikel 2.4.
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2.2 Kapitaltdckning m.m.

Fondbolag som enligt sitt tillstdnd far forvalta nagon annans
finansiella instrument (med sidoverksamhet), skall i den verk-
samheten i tillimpliga delar félja bestimmelserna for varde-
pappersbolag i lagen (1994:2004) om kapitaltdckning och stora
exponeringar for kreditinstitut och vardepappersbolag. Sadana
fondbolag skall ocksa ha en ansvarsforsakring for skadestands-
skyldighet som bolaget kan komma att adra sig vid utférandet
av forvaltningen av nagon annans finansiella instrument och
darmed tillatna sidotjanster. Regeringen eller, efter regeringens
bemyndigande, Finansinspektionen har ratt att meddela ndrmare
foreskrifter om sadan forsakring.

Ett fondbolag som soker tillstand for individuell portfoljforvalt-
ning skall - vid sidan av de allménna kapitalkrav som redogors for
under avsnitt 7.3 i delbetdnkandet - dven tilldmpa vissa kapital-
tackningsregler. Enligt artikel 5.4 i ucitsdirektivet och artikel 8.2 i
direktivet om investeringstjanster (93/22/EEG) skall fondbolag i
sadana fall folja de regler som faststallts i direktivet om kapitalkrav
for vardepappersforetag och kreditinstitut (93/6/EEG).” Det ar
fraga om olika kapitalkrav vilka har inforts i svensk ratt genom
lagen om vérdepappersrorelse och lagen (1994:2004) om kapital-
tadckning och stora exponeringar for kreditinstitut och varde-
pappersbolag.

Det bor darfér i fondlagstiftningen intas en bestdmmelse som
hanvisar till den sistnamnda lagen och som féreskriver att denna i
tillampliga delar skall anvandas for fondbolag som fatt tillstand att
forvalta annans finansiella instrument.

Enligt 5 kap. 2 § lagen om vdrdepappersrorelse skall ett varde-
pappersbolag ha en ansvarsforsiakring for skadestandsskyldighet
som bolaget kan komma att adra sig vid utférandet av tjanster i
rorelsen. Bestdammelsen tillkom efter forebild i 4 § 2 lagen
(1989:508) om forsakringsméklare och har inte sin grund i
direktivet om Kkapitalkrav for vardepappersforetag och kredit-
institut (93/6/EEG). Syftet var att skydda privatpersoner och andra
mindre kunder hos vardepappersbolagen.? Finansinspektionen har

" Rédets direktiv 93/6/EEG av den 15 mars 1993 om kapitalkrav for vardepappersforetag och
kreditinstitut.
8 Prop. 1990/91:142, s. 130 f. och s. 170.
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ratt att meddela narmare foreskrifter om sadan forsakring.® Aven
om kravet pa en ansvarsforsikring inte omfattas av den hanvisning
till direktivet om kapitalkrav for virdepappersforetag och kredit-
institut som gors i artikel. 8.2 i direktivet om investeringstjanster
(93/22/EEG), finns det skél att skapa en enhetlig reglering. Bedrivs
individuell portféljforvaltning boér samma regler gélla vare sig
verksamheten drivs i ett vardepappersbolag eller ett fondbolag.
Fondbolag bor séledes ha en sadan forsakring for den del som avser
den diskretionara forvaltningen.

Om fondbolaget inte langre uppfyller de sérskilda kapitalkrav
som uppstélls for individuell portféljforvaltning i enlighet med
direktivet om Kkapitalkrav for vardepappersforetag och kredit-
institut (93/6/EEG) far tillstandet aterkallas. Se allmanmotive-
ringen avseende aterkallelse i avsnitt 7.10.1 i delbetankandet.

2.3 Tillaten marknadsféring i vissa fall

Tillstandsplikten for individuell portfoljforvaltning omfattar
inte marknadsforingsatgarder som ett utlandskt fondbolag,
hemmahdrande i ett land inom EES, vidtar i Sverige, om
foretaget har tillstand i hemlandet for motsvarande verksamhet.
Den narmare gransdragningen far Overlatas till rattstillamp-
ningen och nagon uttrycklig lagbestammelse foreslas darfor
inte.

I artikel 13 i direktivet om investeringstjanster (93/22/EEG)
regleras den situationen da ett utlandskt foretag marknadsfor sina
tjanster har i landet. Inneborden for fondbolag ar att tillstand inte
erfordras for marknadsféring av individuell portféljforvaltning som
utfors av utlandska fondbolag med motsvarande tillstand i ett land
inom EES. Dessa fondbolag far da, "med varje tillgangligt kom-
munikationsmedel” marknadsféra sina tjanster i Sverige i enlighet
med de regler rérande form och innehall i sadan marknadsforing
som kan ha antagits for det allmanna basta.

Nagon sadan uttrycklig bestammelse finns inte intagen i lagen
om vardepappersrorelse. | stéllet anges i 1 kap. 3 ¢ § att foretag som

° 1 § punkten 11 forordningen (1991:1007) om handel och tjanster pa vardepappersmark-
naden; se Finansinspektionens foreskrifter om handel och tjanster pa vardepappersmark-
naden (FFFS 1998:21).
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hor hemma i ett land inom EES efter anmdlan kan driva varde-
pappersrorelse hér, antingen genom filial eller genom gransover-
skridande verksamhet. Den bestdmmelsen motsvarar artikel 14.1 i
direktivet om investeringstjanster (93/22/EEG). | motiven till
lagen om vardepappersrorelse angavs att varje kommersiell aktivitet
over granserna inte faller inom direktivets tillampningsomrade (och
kraver tillstdnd eller anmalan).”® Utlandska foretag har traditionellt
ansetts kunna inga enskilda affarsforbindelser har utan att detta
behovt ses som auktorisationspliktig verksamhet. Marknadsforing-
ens intensitet, omfattningen m.m. bor avgdra hur en verksamhet
skall beddmas; bestammelserna i direktivet bor tolkas s& att de tar
fasta pa fortlopande, egentlig verksamhet. I motiven hanvisas dock
inte till artikel 13 som stdd for detta resonemang.

Artikel 13 ger dock vid handen att tillstandsplikt eller anmal-
ningsskyldighet inte foreligger om det endast ar fraga om mark-
nadsforing och inte tillhandahallande av tjanster har i landet. Var
gransen gar far avgoras fran fall till fall och dar kan de tidigare
forarbetsuttalandena ge viss ledning. Den bedémningen bor dock
overlamnas till rattstillampningen och da narmast Finansinspek-
tionens bedémning av vad som utgor tillstandspliktig verksamhet.

Nagon uttrycklig bestammelse i fondlagstiftningen i detta
avseende torde darfor inte erfordras. Den redovisade ordningen
foljer i stéllet indirekt genom tillimpningen av den allménna till-
standsplikten.

Det ar ocksa viktigt att notera, att principen om hemlands-
auktorisation i artikel 14 i direktivet om investeringstjanster
(93/22/EEG) inte skall tillampas for fondbolag som tillhandahaller
individuell portfoljforvaltning. Nagon hanvisning till den artikeln
gors namligen inte i artikel 5.4. | stéllet far motsvarande bestam-
melser i ucitsdirektivet anvéndas (se nedan i kapitel 6 och i
avsnitten 7.12 och 7.13 i delbetadnkandet).

10 Prop. 1994/95:50, s. 105.
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3 Sundhets- och uppféranderegler

Vid sidan av de sundhets- och uppforanderegler som géller for
fondbolag i allmanhet, skall sadana fondbolag som har tillstand
att forvalta nagon annans finansiella instrument och darmed
tillaten sidoverksamhet, i den verksamheten
— fran sina kunder inhdmta uppgifter om deras ekonomiska
situation, erfarenhet av vardepappersmarknaden och syftet med
de tjanster de efterfragar, och
—vid sina kontakter med kunder lamna tillrdcklig information
om sadana omstandigheter som &r vasentliga i sammanhanget.
Den foreskriftsratt som regeringen eller, efter regeringens
bemyndigande, Finansinspektionen har avseende 6vriga sund-
hets- och uppféranderegler, skall omfatta &ven de har angivna.

Sundhets- och uppférandereglerna for fondbolag i allménhet
behandlas i avsnitt 7.7 i delbetdnkandet. For den del av verk-
samheten som avser individuell portfoljférvaltning fordras ytter-
ligare bestammelser om framfér allt skyldigheten for fondbolaget
att inhamta uppgifter om sina kunders ekonomiska situation m.m."*
Genom dessa ytterligare regler uppnas enhetlighet i regelverket.

4 Investeringar i fonder som fondbolaget
forvaltar

Om en investerare inte i forhand har godkéant det far fond-
bolaget inte investera hela eller delar av en investerares portfolj i
andelar i de vardepappersfonder, nationella fonder eller
utlandska fondfdéretag som fondbolaget forvaltar direkt eller pa
uppdrag av nagon annan fondforvaltare.

I artikel 5f.2 i ucitsdirektivet finns en regel som begransar fond-
bolagets maojligheter att i sin individuella portfoljforvaltning invest-
era i sadana fonder som fondbolaget forvaltar. Bestammelsen

1 Artikel 5f.1 i ucitsdirektivet och artiklarna 10 och 11 i direktivet om investeringstjanster
(93/22/EEG).
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reglerar en sadan situation dar fondbolaget har flera uppdrag och
dar intressekonflikter kan uppsta. Det kan t.ex. bli sa att ett fond-
bolag tecknar ett avtal om diskretiondr forvaltning med en
investerare och darefter anda placerar allt i en fond. Det kan givet-
vis vara en lyckad investering, men investeraren riskerar da att fa
betala hogre avgifter till fondbolaget dn vad som skulle ha foljt vid
ett direkt sparande i fonden. Det forefaller darfor lampligt att
inféra en motsvarande bestammelse lagen om investeringsfonder;
genom ett krav pa uttryckligt godkannande i forvéag far investeraren
klart for sig vad fondbolaget avser att gora.

5 Investerarskydd

For fondbolag som har tillstind att forvalta ndgon annans
finansiella instrument skall lagen (1999:158) om investerarskydd
galla. Investerare far darmed i vissa fall ett skydd for sadana
finansiella instrument och medel som fondbolaget forfogar Gver
pa grund av forvaltningsuppdraget. Detta innebar ocksa att
fondbolag med sadan verksamhet blir skyldiga att erlagga en
avgift till insattningsgarantindmnden, ldmna information till
investerarna och uppgifter till nAmnden etc.

Investerarskyddet géller dock endast den del av fondbolagets
verksamhet som avser individuell portfoljforvaltning. Idag och i
fortsittningen undantas uttryckligen fondandelsagare fran
ratten till ersattning for tillgangar som ingar i fonden.

Utlandska forvaltningsbolag som genom filial hdr i landet
tillhandahaller individuell portféljforvaltning kan omfattas av
det s.k. kompletteringsskyddet.

Investerarskydd regleras i lagen (1999:158) om investerarskydd och
avser att ge ett visst grundskydd for investerare. Skyddet omfattar
finansiella instrument och medel som ett vardepappersbolag for-
fogar Over i samband med att en investeringstjdnst utférs och
skyddar i sddana fall dar investerarna gar miste om sina tillgangar pa
grund av att vardepappersbolaget har gatt i konkurs och invest-
erarna av nagon anledning inte har separationsratt till sin egendom.

Skyddet for investerare hor ihop med fortroendet for det
finansiella systemet vilket i sin tur &r viktigt for den inre
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marknadens funktion inom detta omrade. Av denna anledning
finns harmoniserande regler intagna i direktivet om system for
ersittning till investerare (97/9/EG),* det s.k. investerarskydds-
direktivet. Systemet for ersattning till investerare garanterar en
lagsta gemensam skyddsniva om investeringskundernas tillgangar
gar forlorade. Direktivet ar genomfort i svensk ratt genom ovan
namnda lag om investerarskydd. Lagen skall tillampas pa svenska
vardepappersinstitut samt i vissa fall pa utlandska vérdepappers-
instituts filial hér i landet (om de omfattas av det s.k. komplet-
teringsskyddet).

Ersdttning ldmnas enligt lagen med ett belopp som i princip
motsvarar marknadsvardet, med en Gvre grans pa 250 000 kronor.
Andelsagare i en vardepappersfond enligt lagen om vardepappers-
fonder ar emellertid uttryckligen undantagna fran lagen for till-
gangar som ingar i fonden.

Enligt den nya bestdimmelsen i artikel 5f.2 i ucitsdirektivet skall
ocksa fondbolag som tillhandahaller individuell portféljforvaltning
med eventuella sidotjanster omfattas av investerarskyddsdirektivet.
For att uppfylla ucitsdirektivets krav och ge investerarna ett full-
gott skydd bor darfor lagen om investerarskydd &ndras sa att den
daven omfattar fondbolag i den del som avser individuell port-
foljforvaltning med sidotjanster. Investerare som anlitar ett fond-
bolag i denna verksamhet kommer da att atnjuta lagens skydd.

Detta innebar ocksa att ett fondbolag som har sadant tillstand
och darigenom forfogar Gver investerares finansiella tillgangar och
pengar skall betala avgifter till insattningsgarantindmnden i syfte
att finansiera skyddet och for att tdcka ndmndens administration
samt i Ovrigt lamna den information och de upplysningar som
stadgas.

Som framgar av avsnitt 7.13 i delbetdnkandet har utldndska
forvaltningsbolag med sate inom EES majlighet att i vissa fall driva
verksamhet hér i landet med stdd av sitt hemlands auktorisation.
Detta innebdr att dessa utlandska forvaltningsbolag kan komma att
erbjuda individuell portféljforvaltning hér. Forvaltningsbolagen
skall omfattas av investerarskyddet enligt sitt hemlands regler, men
kompletteringsskyddet i 6 § lagen om investerarskydd bor
tillampas i motsvarande man.

I avsnitt 9.10.4 i delbetdnkandet redogdr utredningen for skalen
till varfor forvaltningsbolag med hemvist i ett land utanfér EES inte

2 EGT L 84, 26.3.1997, s. 22 (Celex 31997L0009).
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skall ha en motsvarande mojlighet att driva verksamhet i Sverige.
Dé utredningen saledes inte tillater att sddana utlandska forvalt-
ningsbolag driver individuell portfoljforvaltning med stdd av den
foreslagna fondlagstiftningen, saknas det ocksa skal att infora ett
motsvarande investerarskydd (5 § ndmnda lag). Vill dessa foretag
tillhandahélla diskretionar forvaltning i Sverige far de anstka om
tillstdnd enligt lagen om vardepappersrorelse.

6 Svenska fondbolags verksamhet utomlands

Ett fondbolag som avser att uppratta filial eller pa annat satt
driva verksamhet i ett annat land inom EES genom att erbjuda
och tillhandahalla tjanster utan att uppratta filial dar, skall
underritta Finansinspektionen om detta. Finansinspektionen
skall sedan vidarebefordra denna underréttelse till de behdriga
myndigheterna i det andra landet. Till underrattelsen skall
inspektionen foga uppgift om det investerarskydd som galler for
kunder hos fondbolaget.

Enligt de allménna bestdmmelserna om fondbolags verksamhet
utomlands far ett fondbolag tillhandahalla sina tjanster antingen via
en filial i det andra landet eller genom gransoverskridande verk-
samhet (se avshitt 7.12 i delbetdnkandet). Detta innebér att ett
svenskt fondbolag som fatt Finansinspektionens tillstand att till-
handahalla individuell portféljforvaltning ocksa far utdva den verk-
samheten i ett annat land inom EES.

Finansinspektionen skall i sadana fall lamna vissa upplysningar
till de behdriga myndigheterna i det andra landet. Bl.a. skall uppgift
lamnas om de ersdttningssystem som avser att skydda investerare
(artikel 6a.3 och artikel 6b.2 i ucitsdirektivet). Har avses det i fore-
gaende kapitel diskuterade investerarskyddet. Lagen (1995:1571)
om insattningsgaranti ar inte tillamplig pa fondbolag. Inspektionen
skall sdledes lamna upplysning om investerarskyddet.
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7 Lagforslag med kommentarer

7.1 Lagen om investeringsfonder

Utredningen anger har hur lagtexten i den foreslagna lagen om
investeringsfonder bor utformas om fondbolag tillats tillhandahalla
dven individuell portfoljforvaltning. Foljande lagtexter ar saledes
alternativa till det redovisade lagférslaget.

1 kap. Inledande bestdammelser
38

Fondbolag far drivas endast efter tillstdnd av Finansinspektionen.
Tillstdnd far ges for

1. forvaltning av vardepappersfonder,

2. forvaltning av specialfonder, och

3. forvaltning av nagon annans finansiella instrument.

Tillstdnd att driva fondbolag far inte avse endast forvaltning av annans
finansiella instrument.

Ett fondbolag far efter tillstand fran Finansinspektionen ocksa
fran ett annat fondbolag eller utlandskt forvaltningsbolag eller ett
utlandskt fondftretag ta emot uppdrag att utfora visst arbete eller
vissa funktioner.

Kommentar: Detta forslag innehaller ett annorlunda forsta stycke
och ett nytt andra stycke. Tillstand enligt paragrafen far ges aven
for forvaltning av nagon annans finansiella instrument. Den
skrivningen ansluter till 1 kap. 3 § forsta stycket 4 lagen (1991:981)
om vardepappersrorelse. Nagon skillnad avses inte. Definitionen av
finansiella instrument ar foljaktligen ocksa densamma; se 1 kap. 1 §
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.

Ett fondbolag kan dock inte fa tillstind att endast bedriva
individuell portféljférvaltning.

48

Kommentar: | detta forslag har sista meningen i sista stycket tagits
bort. Genom en hanvisning till 3 § framgar det att hemlandets
tillstand dven kan innehalla individuell portfoljforvaltning.
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98§

Ett fondbolag som avser att inrétta filial i ett annat land inom EES
skall underratta Finansinspektionen innan verksamheten pabdrjas.
Underrittelsen skall innehalla den information som anges i 8 §
andra stycket.

Om det inte finns skal att ifragasatta fondbolagets administrativa
struktur eller finansiella situation, skall Finansinspektionen inom
tre manader fran det att underrattelsen mottogs vidarebefordra den
till den behdriga myndigheten i det land dér filialen skall inrattas.
Till underréttelsen skall inspektionen foga uppgift om det investerar-
skydd som galler for kunder hos fondbolaget.

Naér Finansinspektionen vidarebefordrar underrattelsen enligt
andra stycket skall inspektionen underrétta fondbolaget om detta.
Om Finansinspektionen finner att det inte finns forutsattningar for
att vidarebefordra den underrattelse som avses i andra stycket, skall
inspektionen meddela beslut om det inom tva manader fran det att
underréttelsen mottogs.

118

Om nagot av de forhallanden som angetts i fondbolagets under-
rattelse till Finansinspektionen enligt 9 § skall andras efter det att
filialen inrattats, skall fondbolaget underratta inspektionen och den
behdriga myndigheten i det andra landet minst en manad innan
andringen genomfors.

Om Finansinspektionen finner att dndringen inte far goras, skall
inspektionen meddela beslut om det inom en manad fran det att
underréattelsen kom in till inspektionen. Den behdriga myndig-
heten i det andra landet skall genast underrattas om beslutet.

Vid andring av investerarskydd som avses i 9 § andra stycket skall
Finansinspektionen underratta den behdriga myndigheten i det land
dar filialen finns om andringen.

12§

Ett fondbolag som avser att driva verksamhet i ett annat land inom
EES, genom att erbjuda och tillhandahalla tjanster utan att inratta
filial dar, skall innan verksamheten pabdrjas underratta
Finansinspektionen. Underrattelsen skall innehélla uppgift om i
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vilket land verksamheten skall drivas. Till underréttelsen skall fogas
en plan for den planerade verksamheten med uppgift om vilka
tjanster som skall erbjudas.

Finansinspektionen skall inom en manad fran det att under-
rattelsen mottogs vidarebefordra den och verksamhetsplanen till
behérig myndighet i det land dar verksamheten skall drivas. Till
underrattelsen skall inspektionen foga uppgift om investerarskydd som
galler for kunder hos fondbolaget. Fondbolaget far darefter paborja
verksamheten i det andra EES-landet.

Om fondbolaget avser att &ndra verksamhet som avses i forsta
stycket, skall bolaget skriftligen anmala detta till Finansinspek-
tionen och behdrig myndighet i det land dar verksamheten utdvas.
Anmélan skall goras innan andringen genomfors.

Kommentar till 9, 11 och 12 88: De foreslagna &ndringarna avser att
klarlagga att Finansinspektionen skall 1&mna upplysningar om
investerarskyddet. Detta géaller i den verksamhet som avser
individuell portfoljforvaltning, men inte for fondverksamheten.

138§

Fondbolag skall bedrivas s& att allmanhetens fortroende for
fondmarknaden uppratthalls och enskildas kapitalinsats inte otill-
borligen dventyras samt i dvrigt sa att rorelsen kan anses sund.

Ett fondbolag skall

— i sin verksamhet handla pa ett arligt och rattvist satt,

— handla med erforderlig skicklighet, omsorg och skyndsamhet,

— inneha och effektivt anvanda sadana resurser och rutiner som
behovs for att rorelsen skall kunna bedrivas pa ett riktigt satt

— undvika intressekonflikter och, om sadana intraffar, se till att
kunderna behandlas rattvist, och

— i Ovrigt folja alla regler som géller for verksamheten och darvid
sarskilt sékerstilla att tillgdngarna i de vardepappersfonder respek-
tive utlandska fondforetag som fondbolaget fOrvaltar investeras i
enlighet med fondbestdmmelserna eller bolagsordningen samt
géllande lagstiftning..

Om fondbolaget forvaltar nagon annans finansiella instrument,
skall bolaget i denna verksamhet
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— fran sina kunder inhamta uppgifter om deras ekonomiska
situation, erfarenhet av vardepappersmarknaden och syftet med de
tjanster de efterfragar, och

— vid sina kontakter med kunder lamna tillracklig information om
sadana omstandigheter som ar vasentliga i sammanhanget.

Regeringen eller, efter bemyndigande, Finansinspektionen far
meddela ndrmare foreskrifter om vad fondbolag skall iaktta enligt
forsta, andra och tredje styckena.

Kommentar: De sérskilda sundhets- och uppféranderegler som
géller den individuella portféljforvaltningen tas in i ett nytt tredje
stycke. Se ovan under kapitel 3.

7 kap. Forvaltning av andras finansiella instrument
18§

Ett fondbolag som enligt 1 kap. 3 § har tillstand att forvalta nagon
annans finansiella instrument, far med Finansinspektionens tillstand,
som ett led i verksamheten

1. ta emot fondandelar for forvaltning

2. ta emot fondandelar for forvaring, dock inte sadana fondandelar
som ingar i en investeringsfonds formogenhet som forvaltas av
fondbolaget,

3. ta emot medel med redovisningsskyldighet,

4. lamna investeringsrad.

28

Fondbolaget far inte investera hela eller delar av en investerares
portfolj i andelar i de vardepappersfonder, specialfonder eller
utlandska fondféretag som fondbolaget forvaltar, direkt eller pa
uppdrag av nagon annan fondforvaltare, om inte investeraren har
godkéant detta pa forhand.
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38

Medel som tas emot med redovisningsskyldighet enligt 1 § 3 skall
genast avskiljas och séttas in pa rakning i bankinstitut.

Kommentar till 7 kap.: | detta kapitel, som bor sattas in mellan 6
kap. Forvaltning av specialfonder och 7 kap. Kapitalkrav m.m.,
finns de bestdmmelser som sdrskilt fordras for den individuella
portfoljforvaltningen.

Ett fondbolag far enligt 1 § ta emot fondandelar for forvaring
under forutsattning att det inte ar fraga om sadana fondandelar
som ingar i en investeringsfonds formdgenhet. | sadana fall trader
namligen forbudet i 3 kap. 3 §in.

I 3 § finns en bestammelse som tar sikte pa de fall da en
uppdragsgivare sdtter in pengar hos fondbolaget for att anvéndas
till investeringar. Dessa kontanta medel maste da avskiljas sa att
separationsratt  uppstar.  Om  detta inte sker riskerar
uppdragsgivaren att forlora de insatta medlen vid en eventuell
konkurs (se dock investerarskyddet). Nagon motsvarande
bestimmelse finns inte i ucitsdirektivet, men fordras for att ge
investerarna ett fullgott skydd.

8 kap. Kapitalkrav m.m.
48

Ett fondbolag som forvaltar nagon annans finansiella instrument skall
for denna forvaltning ha det ytterligare kapital som alagges véarde-
pappersbolag med motsvarande forvaltning enligt lagen (1994:2004)
om kapitaltdckning och stora exponeringar for kreditinstitut och
véardepappersbolag.

Fondbolaget skall ha en sadan forsékring som anges i 5 kap. 2 §
lagen (1991:981) om vérdepappersholag for skadestandsskyldighet
som fondbolaget kan komma att adra sig vid utférandet av for-
valtningen av ndgon annans finansiella instrument. Nérmare fore-
skrifter om sadan forsakring far meddelas av regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande, av Finansinspektionen.

Kommentar: 7 kap. foreslas bli 8 kap. (etc.). Vidare foreslas en 4 §.

Som for vérdepappersbolag skall fondbolag med liknande
verksamhet ha en forsékring som tdcker den individuella
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portfoljforvaltningen. Bestimmelsen avser de fall da ett fondbolag
bedriver individuell portfoljforvaltning. 1 sadana fall skall de
bestdmmelser som finns intagna i lagen (19994:2004) om kapital-
tdckning och stora exponeringar for kreditinstitut och vérde-
pappersbolag gélla. Fondbolaget betraktas da, i den del som avser
den individuella férvaltningen, som ett vardepappersbolag med
motsvarande forvaltning.

Fondbolag skall i sadana fall darutover, i likhet med varde-
pappersbolag, ha en ansvarsforsiakring for skadestandsskyldighet
som fondbolaget kan komma att adra sig vid utférandet av den

individuella férvaltningen.

Ovriga kapitel foreslas fa en justerad numrering.

7.2
investerarskydd

Forslag till lag om andring i lagen (1999:158) om

Utredningen foreslar i linje med vad som angivits i kapitel 6 ovan
att andringar infors i 1-4, 6-7, 9-10, 12-13, 16, 20-24, 26-30 och
32 88 lagen (1999:158) om investerarskydd.

Nuvarande lydelse

Denna lag innehaller bestam-
melser om ersattning for forlust
av investerares finansiella instru-
ment och medel hos ett varde-
pappersinstitut (investerar-
skydd).

Fragor om investerarskyddet
namnden.

I denna lag betyder

1. vérdepappersinstitut:
detsamma som anges i 1 kap. 2 §
lagen (1991:981) om vardepap-
persrorelse,

2. investerare: den som anlit-

Foreslagen lydelse

18

Denna lag innehaller bestam-
melser om ersdattning for forlust
av investerares finansiella instru-
ment och medel hos ett varde-
pappersinstitut och ett fondbolag
(investerarskydd).

handldggs av Insattningsgaranti-

28

I denna lag betyder

1. vérdepappersinstitut:
detsamma som anges i 1 kap. 2 §
lagen (1991:981) om vardepap-
persrorelse,

2. fondbolag: detsamma som
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at ett vardepappersinstitut for

utférande av en investerings-
tjanst eller den for vars rékning
tjansten utfors,

3. investeringstjénst: en
sadan tjanst som avses i 1 kap.
3 § forsta stycket och 3 kap. 4 §
forsta stycket 2 och 3 lagen om
véardepappersrorelse, 2 kap. 2 §
forsta stycket 9 bankrorelse-
lagen (1987:617) samt 14 § lagen
(1990:1114) om vardepappers-
fonder,

4. finansiella instrument: det-
samma som anges i 1 kap. 18§
lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument.

Investerarskyddet omfattar

1. finansiella instrument som
tillhér en investerare och som
ett svenskt vardepappersinstitut
eller en filial i Sverige till ett
utldndskt vardepappersinstitut
forfogar Over i samband med att
en investeringstjanst utfors, och

2. medel som ett svenskt
véardepappersinstitut eller en
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anges i 1 kap. 2 § lagen (0000:00)
om investeringsfonder,

3. utlandskt forvaltningsbolag:
bolag som har fatt tillstdnd av de
behtriga myndigheterna i hem-
landet att tillhandahalla sadana
tjdnster som avses i 1 kap. 3 §
forsta stycket 3 lagen (0000:00)
om investeringsfonder,

4. investerare: den som an-
litat ett vardepappersinstitut, ett
fondbolag eller ett utlandskt
forvaltningsbolag for utférande
av en investeringstjanst eller den
for vars rékning tjansten utfors,

5. investeringstjanst: en
sadan tjanst som avses i 1 kap.
3 8 forsta stycket och 3 kap. 4 §
forsta stycket 2 och 3 lagen om
vérdepappersrorelse, 2 kap. 2 8
forsta stycket 9 bankrorelse-
lagen (1987:617) samt 1 kap. 3 §
forsta stycket 3, 4 kap. 1 § och
7 kap. 1 § lagen (0000:00) om
investeringsfonder,

6. finansiella instrument: det-
samma som anges i 1 kap. 1 §
lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument.

38

Investerarskyddet omfattar

1. finansiella instrument som
tillhor en investerare och som
ett svenskt vardepappersinstitut,
ett fondbolag, en filial i Sverige
till ett utldandskt véardepappers-
institut eller en filial till ett
utlandskt forvaltningsbolag for-
fogar 6ver i samband med att en
investeringstjanst utfors, och
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filial i Sverige till ett utlandskt
vardepappersinstitut har tagit
emot med redovisningsskyldig-
het i samband med att en invest-
eringstjanst utfors.

2. medel som ett svenskt
vardepappersinstitut, ett fond-
bolag, en filial i Sverige till ett
utldndskt vardepappersinstitut
eller en filial till ett utl&ndskt
forvaltningsbolag har tagit emot
med redovisningsskyldighet i
samband med att en invest-
eringstjanst utfors.

Ratt till erséttning enligt denna lag foreligger inte om medlen
kan ersdttas enligt lagen (1995:1571) om ins&ttningsgaranti.

Ett svenskt vdrdepappers-
insitut tillnér investerarskyddet
enligt denna lag.

Investerarskyddet  omfattar
aven tillgangar enligt 3 § hos ett
svenskt  vardepappersinstituts
filial i ett annat land inom Euro-
peiska ekonomiska samarbets-
omradet (EES).

Inséttningsgarantindmnden
far pa ansokan av ett svenskt
vérdepappersinstitut besluta om
att skyddet enligt denna lag
skall omfatta aven tillgangar en-
ligt 3 § som finns hos en filial
till institutet i ett land utanfor
EES.

Inséttningsgarantindmnden
far pa ansokan av ett utlandskt
vardepappersinstitut  fran ett
land inom EES besluta att
institutets filial i Sverige skall
tillhéra det svenska investerar-
skyddet som komplettering till

48

Ett svenskt vardepappers-
institut och ett fondbolag tillhor
investerarskyddet enligt denna
lag.

Investerarskyddet  omfattar
aven tillgangar enligt 3 § hos ett
svenskt  vardepappersinstituts
eller fondbolags filial i ett annat
land inom Europeiska ekonom-
iska samarbetsomradet (EES).

Insattningsgarantindmnden
far pa ansokan av ett svenskt
vérdepappersinstitut eller ett
fondbolag besluta om att skyd-
det enligt denna lag skall om-
fatta aven tillgangar enligt 38§
som finns hos en filial till
institutet eller fondbolaget i ett
land utanfér EES.

68

Inséttningsgarantinamnden
far pa ansokan av ett utlandskt
vérdepappersinstitut  eller ett
utlandskt forvaltningsbolag fran
ett land inom EES besluta att
institutets eller bolagets filial i
Sverige skall tillhdra det svenska

693

Bilaga 4



Bilaga 4

det skydd som galler for ins-
titutet i hemlandet (komplet-
teringsskydd).
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investerarskyddet som komplet-
tering till det skydd som géller
for institutet eller bolaget i hem-
landet (kompletteringsskydd).

Detsamma galler for ett utlandskt vardepappersinstitut fran ett
land utanfor EES, om dess filial i Sverige tillhor ett skydd i hem-
landet som uppfyller minst de krav som géller inom EES.

Nar erséttning faststélls enligt denna lag skall i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag goOras for den ersittning en
investerare som anlitat filialen kan fa fran skyddet i institutets

hemland.

En investerare har ratt till
ersattning fran investerarskyd-
det om ett vardepappersinstitut
som tillhor skyddet forsatts i
konkurs och investeraren inte
fran institutet kan fa ut fin-
ansiella instrument eller medel
somavsesi 3 8.

Om en filial till ett utlandskt
vardepappersinstitut tillhér in-
vesterarskyddet, har investerare
som anlitat filialen dven ratt till
ersattning om en behdrig myn-
dighet i institutets hemland for-
klarat att finansiella instrument
och medel hos institutet inte ar
tillgangliga. Vad som ségs i
denna lag om konkursbeslut
skall i sadana fall tillimpas pa
motsvarande satt.
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78

En investerare har ratt till
ersattning fran investerarskyd-
det om ett vardepappersinstitut,
ett fondbolag eller ett utlandskt
forvaltningsbolag som  tillhor
skyddet forsatts i konkurs och
investeraren inte fran institutet
eller bolaget kan fa ut finansiella
instrument eller medel som
avses i 3 8.

Om en filial till ett utlandskt
vérdepappersinstitut eller en
filial till ett utlandskt forvalt-
ningsbolag tillhdr investerar-
skyddet, har investerare som
anlitat filialen &ven ratt till er-
séttning om en behorig myndig-
het i institutets eller bolagets
hemland férklarat att finansiella
instrument och medel hos ins-
titutet eller bolaget inte ar till-
gangliga. Vad som ségs i denna
lag om konkursbeslut skall i
sadana fall tillampas pa mot-
svarande satt.
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Ersattningen, tillsammans
med eventuell utdelning i ins-
titutets konkurs, erséttning gen-
om institutets ansvarsforsakring
och skadestand enligt 7 kap. 2 §
lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument,
for en forlust som enligt denna
lag &r ersattningsgill, far uppga
till sammanlagt hogst
250 000 kronor for varje vérde-
pappersinstitut

Om en person har anlitat ett
vardepappersinstitut helt eller
delvis for nagon annans rakning,
skall denne ha rétten till ersatt-
ning. Rétten till erséttning skall
i sadant fall prévas som om den
personen sjalv.  har anlitat
institutet.

Andelségare i en vardepapper-
sfond enligt lagen (1990:1114)
om vardepappersfonder har inte
ratt till ersattning for tillgangar
som ingar i fonden.

98§

Ersattningen, tillsammans
med eventuell utdelning i ins-
titutets, fondbolagets eller det
utlandska  forvaltningsbolagets
konkurs, ersdttning genom ins-
titutets fondbolagets eller det
utlandska  forvaltningsbolagets
ansvarsforsakring och skade-
stand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om kontofdring av
finansiella instrument, for en
forlust som enligt denna lag &r
ersattningsgill, far uppga till
sammanlagt hdgst 250 000 kro-
nor for varje vardepappers-
institut

108

Om en person har anlitat ett
vardepappersinstitut, ett fond-
bolag eller ett utlandskt forvalt-
ningsbolag helt eller delvis for
nagon annans rakning, skall
denne ha ratten till erséttning.
Ratten till ersattning skall i
sadant fall provas som om den
personen sjalv har anlitat fore-
taget.

12§

Andelségare i en investerings-
fond enligt lagen (0000:00) om
investeringsfonder har inte rétt
till ersattning for tillgangar som
ingar i fonden.

Investerarskyddet galler inte heller for tillgangar som omfattas
av lagen (1993:931) om individuellt pensionssparande.
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Ett véardepappersinstitut som
tillhor  investerarskyddet kan
inte fa ersattning fran detta.

Om forvaltaren i ett vérde-
pappersinstituts konkurs finner
att en investerare kan ha ratt till
ersittning fran investerarskyd-
det, skall forvaltaren genast in-
formera investeraren om detta.
Forvaltaren skall ocksa lamna de
uppgifter till Insdttningsgaranti-
namnden som ndmnden behdver
for att kunna ta stéallning till en
investerares ersattningskrav.

Ett vardepappersinstitut skall
informera sina kunder om

1. det skydd som géller hos
institutet for tillgangar som av-
sesi 3§,

2. den erséttningsniva som
géller for skyddet, och

3. formerna for utbetalning
av ersattning fran skyddet.
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13§

Ett vardepappersinstitut, ett
fondbolag eller ett utlandskt for-
valtningsbolag som tillhor in-
vesterarskyddet kan inte fa er-
sattning fran detta.

16 §

Om forvaltaren i ett vérde-
pappersinstituts eller ett fond-
bolags konkurs finner att en in-
vesterare kan ha ratt till ersatt-
ning fran investerarskyddet,
skall forvaltaren genast inform-
era investeraren om detta. For-
valtaren skall ocksd lamna de
uppgifter till Insdttningsgaranti-
namnden som ndmnden behdéver
for att kunna ta stéallning till en
investerares ersattningskrav.

20 §

Vardepappersinstitut, fondbo-
lag och utldndska forvaltnings-
bolag skall informera sina
kunder om

1. det skydd som géller hos
foretaget for tillgangar som avses
38,

2. den erséttningsnivda som
géller for skyddet, och

3. formerna for utbetalning
av ersattning fran skyddet.

Informationen skall hallas tillganglig pa svenska spraket.

| fraga om underlatelse att lamna information som anges i forsta
stycket eller som annars ar av sarskild betydelse fran konsument-
synpunkt finns bestdammelser i marknadsféringslagen (1995:450).
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I frdga om ersattningar som
har betalats ut fran investerar-
skyddet trader staten in i invest-
erarens ratt mot vérdepappers-
institutet med fOretradesratt
framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

Néar ett utldndskt skydds-
system har betalat ut ersittning
med anledning av att ett svenskt
vérdepappersinstitut forsatts i
konkurs, tréder det utldndska
skyddssystemet in i invester-
arens réatt mot vérdepappers-
institutet med foretréddesratt
framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

Om en investerare har ratt till
ersattning enligt en ansvarsfor-
sékring som har tecknats av ett
véardepappersinstitut och om
ersattning har betalats ut enligt
denna lag for de tillgangar som
forsékringsersdttningen  avser,
trader staten in i investerarens
ratt till ersattning enligt ansvars-
forsakringen med foretradesratt
framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

218

I frdga om ersittningar som
har betalats ut fran investerar-
skyddet trader staten in i invest-
erarens ratt mot vérdepappers-
institutet, fondbolaget eller det

utlandska forvaltningsbolaget
med foretradesratt framfor in-
vesteraren intill det utgivna
beloppet.

Nar ett utldndskt skydds-
system har betalat ut ersattning
med anledning av att ett svenskt
vérdepappersinstitut  eller ett
fondbolag forsatts i konkurs,
trdder det utldndska skydds-
systemet in i investerarens rétt
mot vardepappersinstitutet eller
fondbolaget med foretrddesratt
framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

22§

Om en investerare har ratt till
erséttning enligt en ansvarsfor-
sékring som har tecknats av ett
vardepappersinstitut, ett fond-
bolag eller ett utlandskt forvalt-
ningsbolag och om ersédttning
har betalats ut enligt denna lag
for de tillgangar som forsak-
ringsersattningen avser, tréader
staten in i investerarens ratt till
ersattning enligt ansvarsforsak-
ringen med foretradesratt fram-
for investeraren intill det ut-
givna beloppet.

Om en investerare har ratt till skadestand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om kontofdring av finansiella instrument och ersatt-
ning har betalats ut fran investerarskyddet for de tillgdngar som
skadestandet avser, trader staten in i investerarens ratt till ersatt-
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ning enligt den lagen med foretradesratt framfor investeraren intill

det utgivna beloppet.

Inséttningsgarantindmnden
skall underrdtta Finansinspek-
tionen, om ett vérdepappers-
institut som tillhdr investerar-
skyddet inte fullgor sina skyl-
digheter enligt denna lag.

Om en filial som avses i 6 §
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och vérdepappersins-
titutet inte fullgor sina skyldig-
heter enligt denna lag, skall In-
séttningsgarantindmnden under-
ratta tillsynsmyndigheten i ins-
titutets hemland om detta.
Né&mnden skall samarbeta med
den tillsynsmyndigheten i fraga
om atgarder som vidtas for att
sékerstalla att institutet fullgor
sina skyldigheter.

Om institutet anda inte full-
gor sina skyldigheter far namn-
den forelagga institutet att vidta
rattelse inom viss tid, dock
minst ett ar. Institutet skall
erinras om att skyddet inte
langre skall galla for filialen, om
institutet inte fullgor sina skyl-
digheter. Har institutet inte vid-
tagit rattelse inom fdreskriven
tid far namnden besluta att
skyddet inte langre skall gélla
for filialen. Ett sadant beslut far
meddelas endast om tillsyns-
myndigheten i institutets hem-
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23 8

Inséttningsgarantindmnden
skall underrdtta Finansinspek-
tionen, om ett vérdepappers-
institu eller ett fondbolag som
tillhor  investerarskyddet inte
fullgor sina skyldigheter enligt
denna lag.

24 8

Om en filial som avses i 6 §
forsta stycket tillhér investerar-
skyddet och vérdepappersins-
titutet eller det utldndska for-
valtningsbolaget inte fullgér sina
skyldigheter enligt denna lag,
skall Insattningsgarantindmnden
underrétta tillsynsmyndigheten
i institutets eller bolagets hem-
land om detta. Ndmnden skall
samarbeta med den tillsynsmyn-
digheten i fraga om atgarder
som vidtas for att sakerstélla att
institutet eller bolaget fullgor
sina skyldigheter.

Om institutet anda inte full-
gor sina skyldigheter far namn-
den foreldgga institutet eller
bolaget att vidta réttelse inom
viss tid, dock minst ett Ar.
Institutet eller bolaget skall
erinras om att skyddet inte
langre skall gélla for filialen, om
institutet eller bolaget inte full-
gor sina skyldigheter. Har ins-
titutet eller bolaget inte vidtagit
rattelse inom foreskriven tid far
namnden besluta att skyddet
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land har samtyckt till beslutet.

Om ett svenskt vardepappers-
instituts filial i ett land utanfor
EES tillndér investerarskyddet
enligt 4 § tredje stycket och
institutet inte fullgor de skyl-
digheter som enligt denna lag
galler for filialen, far Insatt-
ningsgarantindmnden foreldgga
institutet att vidta rattelse inom
viss tid. Har réattelse inte skett
inom foreskriven tid far namn-
den besluta att skyddet inte
langre skall gélla for filialen. Har
namnden beslutat att skyddet
inte ldngre skall galla, skall
ndmnden underrdtta Finans-
inspektionen och tillsynsmyn-
digheten i det land dar filialen
finns om beslutet.

Néar Insattningsgarantindmn-
den har beslutat att investerar-
skyddet inte langre skall gélla
for tillgangar hos ett vardepap-
persinstitut, skall institutet in-
formera berdrda investerare om
beslutet.

inte langre skall gélla for filialen.
Ett sadant beslut far meddelas
endast om tillsynsmyndigheten i
institutets eller bolagets hemland
har samtyckt till beslutet.

268

Om ett svenskt vardepappers-
instituts eller fondbolags filial i
ett land utanfor EES tillhor
investerarskyddet enligt 4 §
tredje stycket och institutet eller
fondbolaget inte fullgor de skyl-
digheter som enligt denna lag
galler for filialen, far Insatt-
ningsgarantindimnden foreldgga
institutet eller fondbolaget att
vidta réttelse inom viss tid. Har
rattelse inte skett inom fore-
skriven tid far namnden besluta
att skyddet inte langre skall gélla
for filialen. Har ndmnden
beslutat att skyddet inte langre
skall gélla, skall ndmnden under-
ratta Finansinspektionen och
tillsynsmyndigheten i det land
dar filialen finns om beslutet.

27§

Né&r Insdttningsgarantindmn-
den har beslutat att investerar-
skyddet inte ldngre skall gélla
for tillgangar hos ett vardepap-
persinstitut ett fondbolag eller
filialen till ett utlandskt forvalt-
ningsbolag, skall foéretaget in-
formera berérda investerare om
beslutet.
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Ett beslut om att skyddet inte
langre skall géalla hos ett varde-
pappersinstitut inverkar inte pa
skyddet av de tillgangar som
omfattades av skyddet nér be-
slutet meddelades. Motsvarande
géller nar Finansinspektionen
aterkallat en oktroj eller ett till-
stand att driva vardepappers-
rorelse.

De vardepappersinstitut som
tillhor  investerarskyddet skall
betala avgifter till Insattnings-
garantinamnden.

Institutens sammanlagda av-
gifter skall motsvara vad som &r
nodvandigt for en langsiktig
finansiering av skyddet och for
att tdcka ndmndens administra-
tionskostnader. Vid berékning-
en av avgiften skall beaktas hur
stor andel skyddade tillgangar
som finns hos institutet jamfort
med samtliga skyddade till-
gangar. Avgift som avser
ndmndens administrationskost-
nader far emellertid fordelas lika
mellan samtliga institut som
tillhor investerarskyddet.
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288

Ett beslut om att skyddet inte
langre skall géalla hos ett varde-
pappersinstitut, ett fondbolag
eller en filial till ett utlandskt for-
valtningsbolag inverkar inte pa
skyddet av de tillgdngar som
omfattades av skyddet nér be-
slutet meddelades. Motsvarande
géller né&r Finansinspektionen
aterkallat en oktroj, ett tillstand
att driva vardepappersrorelse eller
ett tillstdnd att i fondbolag for-
valta ndgon annans finansiella
instrument.

29 8

De vardepappersinstitut,
fondbolag och utlandska forvalt-
ningsbolag som tillhdr invest-
erarskyddet skall betala avgifter
till Insattningsgarantindmnden.

Foretagens sammanlagda av-
gifter skall motsvara vad som &r
nodvandigt for en langsiktig
finansiering av skyddet och for
att tdcka ndmndens administra-
tionskosnader. Vid berédkningen
av avgiften skall beaktas hur stor
andel skyddade tillgangar som
finns hos foretaget jamfort med
samtliga skyddade tillgangar.
Avgift som avser ndamndens
administrationskostnader ~ far
emellertid fordelas lika mellan
samtliga foretag som tillhor
investerarskyddet.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Insattnings-
garantinamnden far meddela foreskrifter om hur avgiften skall

beraknas.
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Om skyddet for ett vardepap-
persinstitut borjar eller upphor
att gélla under ett 16pande kal-
enderar far Insattningsgaranti-
namnden ta hansyn till detta nar
avgiften for skyddet faststélls.

Ett véardepappersinstitut som
omfattas av investerarskyddet
skall lamna de uppgifter till
Insattningsgarantindmnden som
ndmnden behover for att fast-
stélla institutets avgift och i
ovrigt for sin verksamhet enligt
denna lag.

308

Om skyddet for ett vardepap-
persinstitut, fondbolag eller filial
till ett utlandskt forvaltningsbolag
borjar eller upphor att gélla
under ett I6pande kalenderar far
Inséttningsgarantindmnden  ta
hénsyn till detta nér avgiften for
skyddet faststélls.

328

Ett vardepappersinstitut, ett
fondbolag och ett utlandskt for-
valtningsbolag som omfattas av
investerarskyddet skall lamna de
uppgifter till Inséttningsgaranti-
ndmnden som ndmnden behover
for att faststélla foretagets avgift
och i 6vrigt for sin verksamhet

enligt denna lag.

Kommentar: De foreslagna éndringarna avser att lata investerar-
skyddet omfatta dven fondbolag som i sin verksamhet tillhanda-
haller individuell portfoljforvaltning. Forslaget ar en konsekvens av
den nya artikel 5f.2 i ucitsdirektivet.

Reglerna i lagen som avser vardepappersinstitut skall &ven
tillampas pa fondbolag som i sin verksamhet tillhandahaller
individuell portféljforvaltning. Den del av fondbolagets verksamhet
som avser fondforvaltning ar aven i fortsattningen undantagen fran
investerarskyddet (12 §).

Investerarskyddet &r obligatoriskt fér de svenska fondbolag som
tillhandahaller investeringstjanster. Utlandska forvaltningsbolag
med hemvist i ett land inom EES kan ocksa, med stod av sitt hem-
lands auktorisation, tillhandahalla investeringstjanster i Sverige.
Dessa utldandska forvaltningsbolag omfattas enligt EG-ratten av
hemlandets regler for investerarskydd. | likhet med utldndska
vérdepappersinstitut med sate i ett land inom EES bor darfor de
utlandska forvaltningsbolagen omfattas av kompletteringsskyddet i
6 8. | forslaget ingar darfor definitioner av begreppen fondbolag
och utlandska forvaltningsbolag.
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