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SweFinTechs remissvar pa SOU 2025:60 “En starkare fondmarknad”

Om SweFinTech
The Swedish Financial Technology Association (“SweFinTech”) ar en branschférening for svenska

fintechbolag som samlar 100 bolag inom fintechbranschen med syfte att starka det svenska
finansiella ekosystemet och skapa en valfungerande marknad for svenska fintechbolag. Vara
medlemmar utgdrs av féretag inom betalningar, krediter, crowdfunding, investeringar med mer.

Overgripande ansats:

Vi instdmmer i behovet av robusta verktyg for likviditetshantering (LMT) for att starka
investerarskyddet och den finansiella stabiliteten. Vi vill dock belysa de sarskilda omstandigheter
som géller for fondandelsfonder och matarfonder och argumentera for att regelverket bér medge en
storre flexibilitet i utformningen av LMT-krav for dessa strukturer.

For det forsta, en strikt och identisk tillampning av LMT-krav pa bade underliggande fonden och en
fondandelsfond/matarfond skapar en problematisk dubbelreglering. Det kan leda till att
investerarna belastas dubbelt — exempelvis via swing-pricing eller utspadningsavgift i bada fonderna
— utan att nagot 6kat skydd uppnas. Med beaktande av verktygens komplexitet kan man anta att
deras administrering kommer att medféra betydande kostnader. Sadan kostnad blir sarskilt relevant
om samma verktyg ska dubbeldubbanvandas i fondandelsfonder/matarfonder. Att ldgga samma
borda pa en niva dar den inte tillfér skydd ar ineffektivt.

F6r det andra, en dubbel tillampning av likviditetshanteringsverktyg skapar en 6kad komplexitet och
minskad transparens. Investerare far en mindre klar bild av vilka mekanismer som galler och néar de
aktiveras, vilket kan minska fortroendet snarare dn att oka det. Det medfor ocksa att
fondandelsfonder behandlas hardare an direktinvesterande fonder, trots att riskexponeringen i
realiteten &r densamma, vilket strider mot principen om strukturell likabehandling. Detta da den
direkta investeraren i en fond endast omfattas av de verktyg som tillampas i den fonden, medan
investerare i en fondandelsfond riskerar att mota tva lager av verktyg: forst i den underliggande
fonden och dérefter i fondandelsfonden. Konsekvensen blir att samma likviditetsrisk hanteras tva
ganger och att investeraren i praktiken kan belastas dubbelt med kostnader eller begransningar (till
exempel swing pricing eller inlésensparrar), utan att den faktiska risken ar stérre an foér en
direktinvesterande andelsagare. Pa sa satt uppstar en obalans mellan olika fondtyper, dar
fondandelsfonder framstar som mindre attraktiva trots att de inte medfor en hégre riskprofil.

For det tredje, fondandelsfonder fungerar huvudsakligen som genomstrémningsinstrument, dar
likviditetsriskerna primart hanteras av den underliggande fonden. Darfor bor det vara tillrackligt att
feeder-fonden sakerstaller, genom I6pande uppfoljning och rapportering, att underliggande fond har
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robust LMT-hantering. Detta 4r mer dndamalsenligt och proportionalitetsanpassat dn att féra 6ver
samma verktyg till ndsta niva.

Finansinspektionen har i sin kartldggning av fondandelsfonder fran 2018 identifierat

forbattringsomraden med syfte att starka konsumentskyddet vid investering i denna typ av
produkter. Finansinspektionen framhaller sarskilt vikten av att fondférvaltare pa ett tydligt och
transparent satt kan motivera samt informera om avgifterna i fondandelsfonder. Enligt
Finansinspektionen ar detta av sarskild betydelse da avgiftsstrukturen fér dessa produkter generellt
ar mer komplex an for traditionella fonder.

For det fjarde, matarfonder anvands ofta i syfte att ge konsumenter tillgang till fonder som annars
inte ar 6ppna for allmanheten. Det kan exempelvis réra sig om fonder med hoga trosklar for
investering eller fonder som enbart riktar sig till institutionella kunder. | praktiken innebér detta att
konsumenter i dagslaget endast kan ta del av sadana investeringsstrategier genom att investera via
en matarfond, vilket medfér en dubblering av avgiftsstrukturen. Mot denna bakgrund skulle det
kunna goras gallande att principen om likabehandling riskerar att asidosattas, da konsumenter inte
ges samma mojligheter som institutionella aktorer att fa del av dessa investeringar pa jamforbara
villkor.

Avslutningsvis, forutsatt att underliggande fonder har robust LMT-hantering, bor fondférvaltare av
fondandelsfonder/matarfonder ges en 6kad flexibilitet att utforma sin LTM-uppsattning. Detta skulle
kunna innebara att huvudansvaret for LTM-hantering ligger pa den underliggande fonden och kravet
pa fondandelsfonden primart bor vara genom robust due dilligence och |6pande uppfoljning
sakerstalla att de underliggande fonderna har en adekvat och fungerande LTM-hantering. Pa sa satt
hanteras den faktiska likviditetsrisken vid kallan. Darefter bor det for
fondandelsfonden/matarfonden finnas en mojlighet att anpassa en anpassad uppséattning av LTM-
verktyg som komplement. Exempelvis skulle det kunna vara tillatet att anvanda tva kvantitativa
verktyg (sdsom inlésenspéarrar och uppskjuten inlésen) i kombination. Detta ger fondandelsfonden
effektiva verktyg att hantera storskaliga utfloden pa sin niva, utan att behova applicera
prisjusteringsmekanismer (som swing pricing) som redan tillampas i det underliggande ledet och
darmed “dubbelbeskatta” investeraren. En sadan flexibel modell skulle sdkerstalla att regelverkets
skyddssyfte uppnas utan att skapa ineffektivitet, onddiga kostnader och en strukturell nackdel for en
viktig fondkategori. Genom att fokusera kontrollen och uppféljningen pa de underliggande
fondernas LMT-hantering, i kombination med anpassade verktyg pa fondandelsfondsniva, skapas en
mer proportionerlig, transparent och andamalsenlig 16sning.
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