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Remissyttrande med anledning av promemorian Grinsoverskridande distribution av
fonder (Fi2021/02505)

Sjitte AP-fonden (“AP6”) har som remissinstans beretts tillfdlle att yttra sig over rubricerad
promemoria.

Bakgrund

Pensionsmedel som forvaltas av AP6 ska enligt lag investeras pa riskkapitalmarknaden och
per senaste arsskiftet uppgick AP6:s fondkapital till drygt 45 miljarder kronor. For att uppné
en langsiktigt hog avkastning med en tillfredsstédllande riskspridning arbetar AP6 selektivt
med att soka access till de mest intressanta investeringsmojligheterna, inklusive de mest
kvalitativa riskkapitalfonderna, bdde 1 Sverige och utomlands. Det &r dirfor av stor vikt for
AP6 att flodet av investeringsmojligheter inte begrénsas av formella skil. Motsvarande géller
sannolikt dven for andra svenska professionella investerare. Harvid bor &ven beaktas att
Sverige ér en 1 sammanhanget relativt liten marknad med fa stora investerare som ar aktiva pa
den globala riskkapitalmarknaden, vilket i1 sig 6kar de negativa effekterna av formella
begrinsningar. Med detta som bakgrund har AP6 f6ljande synpunkter pa promemorian.

Sonderande marknadsforing - icke EES-baserad AIF-forvaltare

Av forslag till 5 kap 9 a § i1 lag om @ndring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder framgar att en icke EES-baserad AIF-forvaltare, under vissa
forutsattningar, far bedriva sonderande marknadsforing av en alternativ investeringsfond 1
Sverige. En av dessa forutsittningar &r att forvaltaren ifraga tidigare maste ha erhallit
marknadsforingstillstidnd enligt 5 kap. 10 § for att fa utdva sonderande marknadsforing enligt
5 kap. 9 a §. Enligt promemorian motiveras detta krav av att det dirmed sdkerstélls att det
finns ldmpliga samarbetsarrangemang mellan Finansinspektionen och berérda utldndska
tillsynsmyndigheter och att det land dir AIF-forvaltaren &r etablerad har vidtagit nddvéandiga
atgdrder for att motverka penningtvitt och finansiering av terrorism. Det foreslagna kravet pa
tidigare marknadsforingstillstind innebar dock att flera aktorer, exempelvis nyetablerade
forvaltare, etablerade forvaltare som inte tidigare marknadsfort sig i Sverige samt aktorer som
av organisatoriska skél viljer att etablera separata AIF-forvaltare for varje ny alternativ
investeringsfond, utesluts frdn mojligheten att bedriva sonderande marknadsforing. AP6 anser
detta vara alltfor begrdnsande och att det riskerar att fa en negativ paverkan pa tillgangen till
intressanta investeringsmdjligheter och pa liangre sikt ddrmed pa avkastningsmdjligheter och
riskspridning. Denna begriansning bor inte anses motiverad av de skdl som framfors 1
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promemorian (dvs. sdkerstédllandet av 1dmpliga samarbetsarrangemang m.m.) eftersom detta
sdkerstdllande dnda kommer att ske genom prévningen av forvaltarens tillstdndsansdkan
enligt 5 kap. 10 §, vilket tillstind 4nda maste erhallas innan forvaltaren far marknadsfora sin
fond mot investerare i Sverige. Det finns ddrmed inte ndgon risk for att en forvaltare skulle
utova sonderande marknadsforing och sedermera ta in svenska investerare i sin fond utan att
forst ha genomgétt ovan ndmnda prévning. Det kan i1 detta sammanhang dven noteras att det
enligt nu géllande regler inte uppstills nagot dylikt krav pa icke EES-baserade forvaltare,
varfor det foreslagna kravet pa tidigare marknadsforingstillstind medfor en ny och vésentlig
begrinsning vilken inte har sin grund i det underliggande EU-direktivet.

En begrinsning i enlighet med ovan kan inte heller motiveras med att nationella lagar inte pa
nagot sitt ska vara till nackdel for en EU-baserad AIF-forvaltare i forhallanden till en icke
EU-baserad AIF-forvaltare. Det ligger i sakens natur att icke EU-baserade AIF-forvaltare, vid
de tillfallen da de dvervéger sonderande marknadsforing, ofta inte innehar de tillstind som
avses 1 AIFM-direktivet och som krivs for EU-baserade AIF-forvaltare.

AP6 anser darfor att en 6versyn och komparativ analys bor goras av de forutsattningar som
ska gilla for att en icke EES-baserad AIF-forvaltare ska fa bedriva sonderande marknads-
foring 1 Sverige, och specifikt att kravet pa tidigare marknadsforingstillstand bor slopas.

Sonderande marknadsforing - registrerade AIF-forvaltare

Av direktivet och promemorian foljer att en auktoriserad EU-baserad AIF-forvaltare far
bedriva sonderande marknadsforing inom unionen. Syftet med direktivet &r att harmonisera
och dédrigenom underlétta auktoriserade AIF-forvaltares gransoverskridande distribution av
fonder inom EU. Registrerade AIF-forvaltare faller dock utanfor det harmoniserade omradet
och omfattas dirmed inte av direktivet.

Det bor klargoras att konsekvensen av att registrerade AIF-forvaltare inte omfattas av de nya
bestammelserna kring sonderande marknadsforing &r att den tidigare etablerade grinsdrag-
ningen kring vad som utgor registrerings-/tillstandspliktig marknadsforing (se prop.
2012/13:155, s. 205) fortfarande gor sig géllande 1 forhdllande till registrerade AIF-forvaltare.
En motsatt uppfattning skulle innebéra att de nya reglerna vésentligen skulle minska
utrymmet for registrerade AIF-forvaltare att soka utrona om intresse finns for en eventuell
framtida AIF, eftersom registrerade forvaltare inte kan utdva sonderande marknadsforing pa
basis av de nya reglerna. Enligt AP6 saknas det skél att infora sddana nya begriansningar {or
registrerade forvaltare, sarskilt d& det underliggande EU-direktivet inte innehaller nagon
saddan begrinsning utan endast reglerar auktoriserade forvaltares réttigheter och skyldigheter
avseende sonderande marknadsforing. Det kan dessutom ifrdgasittas om en sddan
begrinsning inte innebdr att den svenska lagen medfor en nackdel for svenska och EU-
baserade registrerade AIF-forvaltare jamfort med icke EU-baserade AIF-forvaltare (vilka ges
mdjlighet att utdva sonderande marknadsforing i Sverige).

Goteborg den 15 september 2021

Lo, W

Katarina Staaf
VD Sjitte AP-fonden
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