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Remissvar avseende promemorian Gransoverskridande distribution av
fonder (Fi2021/02505/V)

Fondbolagens forening har inbjudits att limna synpunkter pa rubricerad promemoria.
Promemorian innehéller forslag till hur svensk ratt ska anpassas till nya EU-regler om
gransoverskridande distribution av fonder.

De nya EU-reglerna, en ny forordning om underlidttande av grinsoverskridande
fonddistribution samt &ndringar i de s.k. UCITS- och AIFM-direktiven, syftar
framforallt till att underlitta distribution av fonder i andra linder inom EU 4n fondens
hemland. Foreningen vilkomnar denna ambition, men bedomer dessvirre att de nya
reglerna kommer att fi liten positiv verkan i praktiken. Den nya regleringen synes
snarast 6ka komplexiteten i regelverket for gransoverskridande distribution, inte minst
nar det galler s.k. sonderande marknadsforing (se vidare nedan).

Nar det giller forslagen till anpassningar av svensk ratt har foreningen foéljande
synpunkter.

Informationskraviikap. 6 ¢ § LVF

I forslaget till 1 kap. 6 c § forsta stycket 4 lagen (2004:46) om vardepappersfonder, LVF,
anges att niar en viardepappersfond forvaltas av ett utlindskt forvaltningsbolag ska
bolaget hir i landet “tillhandahélla den information som forvaltningsbolaget enligt
reglerna i hemlandet ar skyldigt att tillhandahélla”. Av 1 kap. 6 d § LVF framgar
emellertid att det i en sddan situation ar reglerna har i landet som éar tillampliga for
vilken information som ska ldmnas, eftersom det ror sig om en svensk fond. Texten
“enligt reglerna i hemlandet” bor saledes strykas (jfr nuvarande lydelse av 1 kap. 6 ¢ §
forsta stycket tredje strecksatsen LVF).

Upphorande av marknadsforing av en utlindsk fond 1 Sverige

I de nya reglerna i UCITS-direktivet (2009/65/EG) faststills vad som kravs for att en
fond som anmilts for marknadsforing i ett annat land &n fondens hemland ska fa
upphora med marknadsforingen, dvs. i praktiken inte langre behoéva tillhandahélla
funktioner riktade mot investerare i det landet. Det krdvs information till kdnda
andelsdgare i det landet (erbjudande om inl6sen och information om konsekvenserna),
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offentliggorande av avsikten att upphora med distributionen samt avslutande av avtal
med distributorer (artikel 93a.1.a-c). Spriket for informationen ska vara virdlandets
eller annat sprék som den behoriga myndigheten i det landet bestdmt (artikel 93a.1
tredje stycket). Det handlar sdledes om krav som syftar till att skydda andelsdgarna i
viardlandet nar marknadsféringen upphor och dar vardlandet har ett tillsynsansvar.

Nar det géller en utlindsk fond som ska upphéra med marknadsféringen i Sverige anges
i den foreslagna lagtexten vid vilken tidpunkt detta ska ske (1 kap. 7 § tredje stycket
LVF). Vidare regleras en skyldighet att dven fortsattningsvis tillhandahélla information
om fonden till kvarvarande andelsigare i Sverige (1 kap. 9 § LVF). Daremot foreslis
ingen svensk reglering avseende de krav som enligt artikel 93a.1.a-c i direktivet far
stillas for att skydda svenska andelsigare nidr marknadsforingen har i landet ska
upphora. Féreningen menar att det bor 6vervigas om inte dessa krav bor inforas i
svensk ritt. Det bor ocksa dverviagas om Finansinspektionen ska ges bemyndigande att
bestamma pa vilka sprik informationen ska fa ldmnas till andelsidgare i Sverige (jfr
artikel 93a.1 tredje stycket).

Upphorande av marknadsforing av en svensk fond i ett annat land inom EES

Nér en svensk vardepappersfond inte langre ska marknadsforas i ett annat land inom
EES ska en anmailan om detta, avfattad pa ett sprak som for andamaélet far anvindas i
vardlandet ldmnas till Finansinspektionen som ska vidarebefordra den till behorig
myndighet i virdlandet (foreslagna 2 kap. 15 f § LVF). I anmaélan ska redogoras for hur
kraven for att f& upphora med marknadsféringen uppfylls (a.a.). I den foreslagna
lagtexten anges darutover vilka krav som far stidllas i viardlandet for att
marknadsféringen ska fa upphora dar (2 kap. 15 e § LVF). Foreningen menar att det ar
tveksamt om detta ar nagot som ska regleras i svensk ratt. Det bor 6vervigas om det i
stillet av svensk ratt bor framga att uppgifter om hur dessa krav uppfylls ska anges i
anmailan till Finansinspektionen (jfr hur detta regleras nir det giller underrittelse om
gransoverskridande marknadsforing i 2 kap. 15 ¢ § LVF).

I forslaget till 2 kap. 15 e § forsta stycket 1 LVF anges att ett fondbolag som ska upphéora
med marknadsforing i ett annat land inom EES maste rikta ett erbjudande om inlésen
“individuellt till alla andelsdgare i det landet”. Av artikel 93a.1.a i UCITS-direktivet
framgar emellertid att erbjudandet ska riktas till alla investerare i den medlemsstaten
“vilkas identitet dr kdnd”. Det sistnimnda ar viktigt for att en avanmilan av
marknadsforing 6verhuvudtaget ska vara mojlig. Fondbolaget har sillan information
om samtliga andelsdgares identitet, utan det ar endast den distributor (“finansiell
intermediar” i direktivet) som ar noterad i andelsdgarregistret som har kinnedom om
andelsidgarnas identitet. Fondbolaget far i dessa fall rikta erbjudandet till distributéren,
med utgdngspunkt att denne for informationen vidare till andelsdgarna. Att
erbjudandet bara behover riktas till de andelsigare vilkas identitet dr kind av
fondbolaget bor framgéd av lagtexten for att det inte ska framstd som att samtliga
andelsédgare, kinda som okidnda, maste kontaktas.

Av foreslagna 2 kap. 15 g § forsta stycket LVF framgar vid vilken tidpunkt
marknadsforingen ska upphora i virdlandet. Aven hir bor 6vervigas om frigan bor
regleras i svensk ratt eller om detta ar en fraga for viardlandet (jfr hur detta regleras nér
det géller tidpunkt for paborjad marknadsforing i 2 kap. 15 ¢ § LVF savitt avser svenska
fonder som marknadsfors i andra lander, resp. 1 kap. 7 § LVF savitt avser utlaindska
fonder som marknadsfors i Sverige).
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Vidare ldamnas i promemorian forslag till bemyndiganden till Finansinspektionen att
bestamma hur viss information ska offentliggoras i virdlandet och pa vilket sprak detta
ska ske (13 kap. 1 § 9 och 10 LVF). Detta méste emellertid vara frigor som vardlandet
forfogar 6ver, medan inspektionen bor fi bestimma hur detta ska gé till i Sverige.

I promemorian (s. 90) anges att den information som ska limnas till andelsdgarna i
vardlandet innan upphorandet av marknadsforingen ska ldmnas "pa det officiella
spréket eller pa ett sprik som godtagits i fondféretagets anmalan om marknadsforing”.
Detta synes inte overensstimma med direktivets artikel 93a.1 tredje stycket (officiellt
sprék eller annat sprak som godtagits av den behériga myndigheten i vardlandet).

I promemorian (s. 93) beskrivs vilken information som madste tillhandahéllas
kvarvarande andelsdgare efter det att marknadsféringen av en vardepappersfond
upphort och foljande anges. “Faktablad och informationsbroschyr ska enligt gillande
svensk ritt tillhandahallas bara den som avser att kopa andelar i en virdepappersfond.
De nya reglerna i UCITS-direktivet bor dock inte anses stilla upp nagot krav pa att
befintliga investerare i en fond ska tillhandahéllas denna information néar
marknadsféringen av fonden har upphort i det landet.” Féreningen kénner inte igen
beskrivningen, vilken synes innebira att det inte skulle finnas ndgon skyldighet att hélla
faktablad och informationsbroschyr tillgdngliga. I direktivet anges dock att information
enligt artiklarna 68-82 ska finnas tillginglig ndr den griansoverskridande
marknadsféringen upphor, vilket dven inbegriper faktablad och informationsbroschyr
(artikel 93a.4). Den bedomning som gors i promemorian bor utvecklas.

I promemorian (s. 94) gors bedémningen att séttet for att tillhandahélla information
till kvarvarande andelsagare i det land dar marknadsforingen av en vardepappersfond
upphort bor fi bestimmas av Finansinspektionen. I artikel 93a.4 i direktivet anges
emellertid att informationen ska ldmnas enligt artikel 94, dvs. informationen ska
tillhandahallas investerarna pa det sitt som foreskrivs i vardlandet. Det torde saledes
vara en fraga for viardlandet hur informationen ska ldmnas, och inte f6r
Finansinspektionen. Inspektionen bor i stillet bestimma hur informationen far
tillhandahallas i Sverige.

Alternativa investeringsfonder

Motsvarande synpunkter gor sig i tillampliga fall gillande nér det galler de foreslagna
reglerna for forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF:er).

Sonderande marknadsforing av AIF:er mot professionella investerare

Genom indringar i EU-direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfonder
(2011/61/EU) infors bestimmelser om s.k. sonderande marknadsforing. Syftet synes
vara att klargora att det dr mojligt att bedriva viss typ av marknadsforing mot
professionella investerare utan att kravet pa underrittelse till behoriga myndigheter
triggas. Sonderande marknadsforing far ske av savil etablerade som dnnu ej etablerade
fonder. Nir det giller dnnu ej etablerade fonder konstaterar foreningen att regleringen
framstar som marklig eftersom kravet pa underrittelse endast giller for etablerade
fonder (jfr 4 kap. 6 § lagen [2013:561] om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
LATF). Vidare ar de nya reglerna for att fa vidta sonderande marknadsforing sa
betungande att de framstar som direkt kontraproduktiva, dvs. de kommer snarare att
hindra dn underlitta sonderingar av intresse for dnnu ej etablerade fonder. Dessvarre
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ar reglerna tillampliga inte bara vid gransoverskridande marknadsforing, utan dven vid
rent nationella forhéllande, dvs. nidr en svensk forvaltare kontaktar en svensk
professionell investerare. Nir det giller sondering av intresset for en etablerad AIF
synes befintliga regler om underrittelse om marknadsforing som en enklare vig 4n en
tillimpning av de nya reglerna om sondering.

I forslaget till genomforande i svensk ritt, 4 kap. 5 a § LAIF, anges att sonderande
marknadsforing “av en EES-baserad alternativ investeringsfond” fir bedrivas i Sverige.
Av definitionen av “sonderande marknadsféring” framgar att den avser sidvil en
etablerad som en dnnu ej etablerad AIF (1 kap. 11 § 23 LAIF). Det bor darfor 6vervigas
om orden "av en EES-baserad alternativ investering” ska tas bort i paragrafen och
rubriken till paragrafen.

For en svensk specialfond dr marknadsforing i Sverige tilliten genom att fonden
godkints av Finansinspektionen (i praktiken godkdnnande av fondbestdmmelserna).
Det krivs séledes ingen underrittelse enligt LAIF for marknadsforingen (jfr 4 kap. 1 §
LAIF resp. 5 kap. 2 § fjarde stycket LAIF jfr med 5 kap. 3 § andra stycket LAIF).
Eftersom dessa fonder far marknadsforas i Sverige utan vidare ar bestimmelserna om
sonderande marknadsforing inte tillimpliga. SAdan marknadsforing far med stod av
befintliga regler ske hir i landet utan tillimpning av de nya reglerna. Det méaste darfor
klargoras att bestimmelserna inte omfattar specialfonder som marknadsfors i Sverige.
En annan sak dr att reglerna kan vara tillampliga vid grdnsoverskridande
marknadsféring av specialfonder, men detta ar en friga for vardlandet.

FONDBOLAGENS FORENING

Helene Wall
chefsjurist
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