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Juridiska fakultetsndmnden vid Uppsala universitet har genom remiss
anmodats att yttra sig i rubricerat drende. Fakultetsndmnden far harmed
lamna f6ljande synpunkter.

Overgripande synpunkter pa delbetinkandet

Delbetdnkandet omfattar en rad forandringsforslag, vilka till stora delar
foljer av anpassningar till de dndringar som gjorts i AIFM-direktivet och
UCITS-direktivet. Forslagen handlar om fondstrukturer f6r
institutionella investerare, reglering av borshandlade fonder,
likviditetshantering och inlosen. De foreslagna fordndringarna &r val
motiverade och avvdgda. Juridiska fakultetsndmnden har inga
synpunkter pa de forandringar som foreslas 1 dessa delar. Mojligen kan
Finansinspektionen tydligare uppdras att anta foreskrifter som preciserar
kraven pé borshandlade fonder, sérskilt nar det giller separation av
kostnader och villkor for andelsklasser, vilket dr viktigt ur
investerarskyddsperspektiv (s. 228 1 delbetédnkandet).

Med detta sagt 6vergér fakultetsndmnden till att kommentera nagra
andra delar i delbetdnkandet mer i detal;.

Langivande verksamhet i alternativa investeringsfonder

Genom det dndringsdirektiv som antagits pd EU-niva har AIFM-
direktivets dndrats och en ny reglering for langivande fonder har inforts.
Det finns ett fétal alternativa investeringsfonder som é&r aktiva inom
langivning i Sverige, men det finns ingen sérskild, svensk, reglering av
sadan verksamhet. Delbetdankandet ldmnar frdgan om sadan langivning
far rikta sig till konsumenter 6ppen och redovisar skél bade for och emot
langivning till konsumenter. Medlemsstaterna far, enligt
andringsdirektivet, forbjuda alternativa investeringsfonder att ge ut 1&n
till konsumenter och att forvalta krediter som har beviljats konsumenter
pa sitt territorium.

Det framgar av delbetdnkandet att det kan finnas ett visst intresse av
bostadskreditgivning av alternativa fonder, vilket ocksa ér den typ av lan
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som 1 dag ges ut av de alternativa investeringsfonder som sysslar med
langivning i Sverige. Rena konsumentkrediter framstér inte vara av stort
intresse for fonder att investera i. Det begridnsade intresset talar enligt
delbetéinkandet emot behovet av ett forbud. Att det i dagsldget inte
verkar finnas ett stort intresse pd marknaden innebér enligt Juridiska
fakultetsnimnden emellertid inte att omradet kan 1dmnas oreglerat. I
likhet med den Ovriga regulatoriska lagstiftningen pa
finansmarknadsomridet bor utgdngspunkten vara att det som inte ir en
onskviard verksamhet, ocksa bor forbjudas. Att alternativa
investeringsfonder ska tilltas ge ut konsumtionslan till konsumenter
framstar enligt Juridiska fakultetsndmnden som en alltfor riskfylld
verksamhet, oavsett regleringen 1 konsumentkreditlagen.
Fakultetsndmnden dr av samma skil dven skeptisk till
bostadskreditgivning fran fonder till konsumenter.

I Sverige har nyligen 1&ngivning till konsumenter begransats genom att
lagen (2014:275) om viss verksamhet med konsumentkrediter upphorde
att gilla den 1 juli 2025. Det innebdér att tillstdnd for
konsumentkreditinstitut forsvunnit och att foretag som vill fortsatta driva
verksamhet med konsumentkrediter maste soka tillstdnd enligt lag
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse. Det ar alltsd enbart
kreditinstitut som far ge ut konsumtionslén till konsumenter i Sverige
idag. For bostadskrediter till konsumenter kan fortsatt ett sarskilt
tillstdnd ges till andra kreditgivare &n kreditinstitut enligt lag
(2016:1024) om verksamhet med bostadskrediter.

Skélen bakom fordndringen pa konsumentkreditomréadet dr behovet av
okat konsumentskydd och minskad 6verskuldséttning i samhéllet. Det
gér att diskutera effekterna av den nya ordningen, men den innebér
onekligen att Sverige valt en striktare vdg &n manga andra lander nér det
giller synen pa vilka aktdrer som fér ge 1an till konsumenter. Att helt ta
bort en foretagskategori, konsumentkreditinstitut, med motiveringen att
langivningen till konsumenter maste begrénsas, och sedan 6ppna upp for
att en ny foretagskategori ska kunna syssla med sadan ldngivning, ter sig
inte helt forenligt med systematiken som géller sedan 1 juli 2025.
Juridiska fakultetsndmnden menar att behovet av att upprétthélla
systematiken géiller oavsett om det faktiska intresset for att syssla med
konsumentkreditgivning i alternativa investeringsfonder éar litet eller
stort. Det dr ocksé ett kdnnetecken for finansmarknaden att produkter,
tjanster och instrument stindigt fordndras. Det som &r av litet intresse
idag kan komma att bli hogaktuellt i framtiden. Regleringen pa
finansmarknadsomradet behover darfor vara sa tydligt och stringent
strukturerad som majligt.

Juridiska fakultetsnimnden menar att alternativa investeringsfonder inte
bor fa ge ut lan till konsumenter, atminstone inte konsumtionsldn. Aven
om konsumentskydd sékerligen skulle kunna uppnas genom reglering av
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UNIVERSITET langivningsverksamheten 1 sig, talar systematiska skl for att behalla den
ordning som Sverige har valt att skapa, dir det huvudsakligen ér
kreditinstitut som far ge 1an och krediter till konsumenter.

Bostadskrediter kan idag ges ut till konsumenter via andra kreditgivare
an kreditinstitut, vilket dppnar for en systematik dir just bostadskrediter
sarregleras utanfor kreditinstitutens verksamhet. Konsumentskyddet ar
dock lika viktigt vid bostadkreditgivning, som vid annan kreditgivning
till konsumenter. Om alternativa investeringsfonder ska fa ge ut
bostadskrediter behover regleringen genomarbetas sé att
tillstdndsgivningen, tillsynen och ingripandemdjligheterna ar fungerade
och effektiva mot fonder som ger ut sddana krediter. Som regleringen av
alternativa investeringsfonder fungerar idag, ar det forvaltaren av fonden
som innehar tillstdnd fran Finansinspektionen, inte fonden i sig. Det
framgar inte helt klart 1 delbetdnkandet hur frdgan om tillstand forhaller
sig till vem som skulle anses vara civilrattslig motpart i ett
avtalsforhéllande dér en alternativ investeringsfond ger ut en
bostadskredit till en konsument.

Beskattning av fonder och fondandelséigare

I betidnkandet foreslas att den nya typen av viardepappersfond —
transparenta virdepappersfonder — inte ska omfattas av de bestammelser
1 inkomstskattelagen (1999:1229), nedan ”IL”, som géller for andra
véardepappersfonder. For andra virdepappersfonder giller att de i formell
mening dr skattesubjekt men att beskattningen dger rum pa deldgarniva.
For de foreslagna transparenta viardepappersfonderna foreslas att de inte
ens 1 formell mening dr skattesubjekt utan att beskattning i1 princip dger
rum pa deldgarniva.

Ett viktigt mél for det svenska skattesystemet &r att skattelagstiftningen
ska vara likformig for att uppna neutralitet 1 beskattningen. I princip
avviker den foreslagna skatteordningen for “transparenta
vardepappersfonder” den ordning som géller for andra
virdepappersfonder 1 svensk skattertt. [ praktiken &r dock detta avsteg
inte betydande eftersom beskattningen av 6vriga vardepappersfonder
ocksa sker pa deldgarniva.

En viktig faktor bakom forslagen i betéinkandet synes vara att fraimja
internationell konkurrens om kapitalinvesteringar fran institutionella
placerare. Eftersom kretsen av de investerare som kan vara deldgare i en
transparent vardepappersfond ar starkt begriansad till vissa redan
skattebefriade eller sdrskilt beskattade institutionella placerare forefaller
risken for skatteundandragande transaktioner vara liten.

Vad giller forfattningsforslaget till 2 kap. 3 a § IL bor en forenkling
Overvégas. Forsta stycket dr utformat som ett undantag fran
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huvudregeln, och andra stycket &r 1 sin tur ett undantag fran detta
undantag. Ett sddant uttryckssatt 14r ge upphov till tolkningssvarigheter.
Andra formuleringssdtt maste dvervégas i1 det fortsatta
lagstiftningsarbetet.

Forslag till yttrande i detta drende har upprittats av universitetslektor

Rebecca Séderstrom och professor Mattias Dahlberg. Yttrandet har pa
delegation avgivits av fakultetens dekanus, professor Anna Singer.

Anna Singer
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