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SOU 2018:20 Betiinkande av Utredningen om
grisrotsfinansiering

Inledning

Grésrotsfinansiering kan ha en positiv inverkan pa konkurrensen och
effektiviteten pd finansmarknaden genom att mojliggora att fler foretag och
projekt fir finansiering. Samtidigt medfor grisrotsfinansiering risker for
konsumenter som i ménga fall kan vara hogre én pa den traditionella
marknaden. Det dr darfor viktigt att den fortsatta tillvixten av grésrots-
finansiering inte sker till priset av ett lagre konsumentskydd.

Finansinspektionen (FI) vilkomnar darfor utredningens forslag om att foretag
som driver verksamhet med gréisrotsfinansiering ska stéllas under tillsyn och att
det infors konsumentskyddande regler for verksamheten. Enligt FI kan ett hogt
konsumentskydd starka fortroendet for grasrotsfinansieringstjénster och
dérmed bidra till en fortsatt tillvixt av denna finansieringsform. FI tillstyrker
flertalet av utredningens forslag, liksom de resonemang som fors i1 betdnkandet.
Det finns dock ett antal fragor dér FI inte instimmer eller anser att det behover
goras fortydliganden och tillagg.

I samband med att betdnkandet presenterades la ocksa EU-kommissionen fram
ett forslag till en forordning om grisrotsfinansieringsplattformar.! FI inleder
med att lamna ett antal 6vergripande synpunkter p4 EU-kommissionens
forslag. Dérefter limnas synpunkter pa vissa frdgor i betdnkandet som FI anser
vara viktiga for att dstadkomma ett hogre konsumentskydd pa marknaden for
grasrotsfinansiering. Slutligen ldmnas ett antal mindre synpunkter pa dvriga
delar av forslagen i den ordning som de forekommer 1 betéinkandet.

Overgripande synpunkter pa EU-kommissionens forslag till forordning

EU-kommissionens forslag omfattar foretag som erbjuder grasrots-
finansieringstjanster som utgors dels av underldttande av beviljande av lan till

! Forslag till europaparlamentets och radets forordning om europeiska leverantorer av
grasrotsfinansieringstjénster for foretag, 2018/0048 (COD)
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foretag, dels placering utan fast atagande och mottagande av order avseende
Overlatbara vardepapper. Syftet med forslaget uppges vara att undanréja de
hinder som idag finns for grasrotsfinansieringsplattformar att bedriva
gransdverskridande verksamhet och pé sé sitt 6ka mojligheterna for sma- och
medelstora foretag pa den europeiska marknaden att skaffa kapital.

Enligt FI finns det inte nagot behov av att skapa sérskilda EU-regler for att
mojliggora gransoverskridande verksamhet for sddana griasrotsfinansierings-
tjdnster som avser overlatbara vardepapper. Det finns for dessa tjdnster redan
idag vil etablerade och harmoniserade regler i Mifid 2> som ger foretagen en
ritt att erbjuda sina tjinster (dédribland placering utan fast dtagande och
mottagande och vidarebefordran av order) inom EES genom ett relativt enkelt
notifieringsforfarande.

EU-kommissionens forslag skapar mojligheter till regelarbitrage dd foretag
enligt forslaget kommer kunna vilja att tillhandahalla dessa grasrots-
finansieringstjénster antingen med stod av ett tillstand enligt Mifid 2 eller med
stod av ett tillstdnd enligt den foreslagna forordningen. Enligt FI dr det
olyckligt om det skapas en situation dir foretag kan vilja att bedriva sin
verksamhet under tva olika regelverk, sérskilt da regelverken har betydande
skillnader 1 konsumentskyddsnivan. Det kommer goéra det svért for de
konsumenter som anvénder sig av tjdnsterna att avgora vilka regler som géller
och vilket skydd de har i varje enskilt fall. Om det anses motiverat att infora
lattnader i de regler som ska gélla for foretag som erbjuder grisrots-
finansieringstjinster avseende dverlatbara viardepapper, vore det ldmpligare att
det gors genom en dversyn av befintliga regler 1 Mifid 2.

Enligt EU-kommissionens forslag ska den europeiska tillsynsmyndigheten {or
viardepappersmarknaden (Esma) utova tillsyn over griasrotsfinansierings-
plattformar. FI anser att det riskerar leda till en ineffektiv tillsyn och
komplicerade tillsynsprocesser for foretagen. Det &r rimligt att anta att FI som
tillsynsmyndighet 6ver den svenska finansiella sektorn forvéintas agera och
kommunicera med svenska konsumenter nir det uppstar problem pa den
svenska marknaden och svenska konsumenter drabbas — &ven om en annan
myndighet har tillsynsansvaret. Darutover bygger en effektiv Iopande tillsyn pa
att det finns god tillgang till information om aktdrerna och hur de marknadsfor
sina produkter till konsumenterna. Om inte tillsynsmyndigheten har lokal
nérvaro kan det vara svart att ha tillgdng till den informationen.

Slutligen &dr det sannolikt att ett foretag som avser bedriva grisrotsfinansiering
avseende krediter &ven kommer behdva betaltjansttillstind for att kunna
hantera kundernas medel. Ett foretag skulle da sta under tillsyn av sédvél Esma
som FI.

2 Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument
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Synpunkter pa vissa storre fragor i betiinkandet

Passandebedomning och limplighetsbedomning (Kap. 11.7.5)

FI tillstyrker utredningens forslag om att kapitalformedlare® ska himta in
uppgifter om en konsuments kunskaper och erfarenheter av en investering sa
att kapitalformedlaren kan bedéma om investeringen passar kunden genom att
forvissa sig om att konsumenten har forstétt riskerna med investeringen
(passandebeddmning).

Utredningen foreslér vidare att det inte bor inforas nagra krav pa att
kapitalféormedlare ska beddma om en investering ar lamplig for konsumenten
sett till dennes kunskaper och erfarenheter, ekonomiska situation och mal med
investeringen (1amplighetsbedomning). Skilet till utredningens
stallningstagande dr att kapitalformedlare idag inte limnar rddgivning om de
investeringsalternativ som finns tillgidngliga for kunderna och att det darfor inte
ar motiverat att infora regler om ldmplighetsbeddmning.

Det kan dock inte uteslutas att kapitalformedlare framover utvecklar sina
verksamheter till att &ven omfatta rddgivning om de olika investeringsalternativ
som finns pa plattformen. Det skulle dé inte finnas nagra konsumentskyddande
regler for den delen av verksamheten. For att sékerstilla att sa inte blir fallet
anser FI att lagforslaget bor kompletteras med bestimmelser om att
kapitalformedlare inte far 1dmna radgivning om de investeringar som erbjuds
pa plattformen. Om ett sddant férbud inte infors bor istillet regler om
lamplighetsbeddmning inforas for att sdkerstélla ett tillrackligt
konsumentskydd.

Regler om intressekonflikter och provisioner (Kap. 11.7.2)

FI tillstyrker utredningens forslag om att det infors regler om att kapital-
formedlare ska identifiera, hantera och redovisa intressekonflikter, samt

forhindra att kundernas intressen paverkas negativt av intressekonflikter.

FI anser att det d&ven bor inforas uttryckliga regler om hur kapitalformedlare
ska hantera provisionsersittningar. Det konstateras i betdnkandet att merparten
av kapitalformedlarnas intdkter kommer fran de foretag som soker kapital. Det
skapar samma typ av intressekonflikter som finns for virdepappersinstitut och
forsakringsdistributorer. FI har under en langre tid uppmérksammat att
provisioner leder till att konsumenter koper produkter som har en olamplig
riskniva och som dr dyrare &dn vad som dr motiverat. For virdepappersinstitut
och forsékringsdistributorer har det under senare tid inforts hardare
provisionsregler for att starka konsumentskyddet. D& samma risker for
konsumentskada finns i den verksamhet som drivs av kapitalféormedlare, anser
FI att det bor infras provisionsregler dven for dessa aktdrer. Sddana regler bor
innebdra att kapitalformedlare inte far ta emot provisioner som férsdmrar
formedlarens forutséttning att agera i kundernas intresse och att

3 Utredningen omnémner plattformar som formedlar grisrotsfinansiering som
kapitalformedlare. FI anvédnder i det foljande samma term.
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kapitalformedlare méste 1amna heltdckande och begriplig information till
kunderna om de provisioner de tar emot.

Krav pd ansvarsforsikring (Kap 11.5.1)
FI anser att det i den foreslagna lagen bor inforas krav pa att kapitalformedlare
ska omfattas av en ansvarsforsakring.

Utredningen for i betidnkandet ett resonemang om det bor inforas krav pé att
kapitalformedlare ska omfattas av en ansvarsforsakring for
skadestandsskyldighet. Utredningen drar slutsatsen att sidana krav inte behovs
eftersom det, enligt utredningen, &r oklart vilka specifika skador som en aktor
inom léne- eller andelsbaserad grésrotsfinansiering skulle kunna orsaka och
vem som ska skyddas i sammanhanget.

Enligt FI kan brister i en kapitalférmedlares verksamhet orsaka skada for de
konsumenter som bidrar med kapital till ett investeringsprojekt. Det kan
noteras att det finns krav pd ansvarsforsdkring eller kapitalkrav i de flesta
regelverk pd finansmarknaden och framfor allt for foretag som bedriver snarlik
verksamhet, exempelvis viardepappersbolag, forsdkringsformedlare och
bolaneformedlare. Regler om att kapitalformedlare ska omfattas av en
ansvarsforsikring skulle stirka konsumenternas skydd och leda till ett kat
fortroende for de aktuella tjdnsterna och béttre forutsittningar for denna
finansieringsform att vaxa.

Registreringsplikt for foretag som bedriver beloningsbaserad och
donationsbaserad griisrotsfinansiering (Kap. 11.6)

FI avstyrker utredningens forslag att foretag som bedriver beloningsbaserad
och donationsbaserad grisrotsfinansiering ska anséka om registrering hos FI.

Foretag som ir registrerade hos FI star under en mycket begrinsad tillsyn. Som
framhallits av FI vid flertalet tillfdllen, ar det svart for konsumenter att forsta
skillnaden mellan foretag som endast ar registrerade och foretag som har
tillstdnd frén FI och dirmed star under full tillsyn. Konsumenter kan latt
uppfatta registreringen som en trygghet och kvalitetsméirkning. Det finns ocksa
en rad exempel pa att registrerade foretag aktivt anvinder detta som ett led i sin
marknadsforing. FI har tydliggjort skillnaden mellan registrering och tillsyn 1
sin kommunikation och i det foretagsregister som finns publicerat pa FI:s
webbplats. Det dr dock mycket tveksamt om informationen faktiskt nar fram
till alla konsumenter. FI anser déarfor att bestimmelser om att foretag ska
registreras hos FI, men inte st under full tillsyn, bor undvikas, framfor allt hos
foretag som riktar sig mot konsumenter.*

FI delar dock utredningens syn pd att det dr angeléget att foretag som bedriver
beloningsbaserad och donationsbaserad grisrotsfinansiering omfattas av
penningtvittsreglering. Detta bor inte dtgirdas genom att dldgga dessa foretag

* FI Tillsyn och registrering, dnr 11-2145
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en registreringsskyldighet hos FI. Dessa foretags skyldigheter 1 penningtviétts-
hénseende bor istillet regleras direkt i lagen om dtgérder mot penningtvétt och
finansiering av terrorism. Darmed skulle dessa foretag falla under
Léansstyrelsernas tillsyn.

Tillsyn over konsumentkreditlagen (Kap. 11.9.1)
FI avstyrker utredningens forslag att FI:s tillsyn inte ska omfatta
konsumentkreditlagen.

Utredningens forslag innebér att tillsynen 6ver kapitalformedlare kommer vara
delad mellan FI och Konsumentverket. Forslaget riskerar att leda till
dubbelarbete hos myndigheterna och forsvarar dven for myndigheterna att
bedriva en effektiv tillsyn. Delat tillsynsansvar innebér i praktiken att de tva
myndigheterna maste gora samma prioriteringar och beddmningar.

FI har dven tidigare lyft de svérigheter som finns med delad tillsyn, da
avseende tillsynen dver foretag som driver verksamhet enligt lagen (2014:275)
om viss verksamhet med konsumentkrediter. Den frdgan har nyligen utretts av
Statskontoret som redovisade sina iakttagelser i en promemoria den 29 juni
2018°. Statskontoret konstaterar bland annat att det delade tillsynsansvaret
utgor hinder for en effektiv tillsyn. Framfor allt innebar problemen med att
utbyta information att tillsynen riskerar att inte bli &ndamalsenlig och
kostnadseffektiv. Att det saknas en gemensam praxis gillande kraven pé
kreditprovningen riskerar att paverka tillsynens enhetlighet. Statskontoret
konstaterar slutligen att myndigheternas olika roller och krav innebér att
tillsynen 1 viss utstrackning uppfattas som otydlig for aktorerna. FI instimmer i
Statskontorets iakttagelser.

Mot denna bakgrund anser FI att tillsynsansvaret endast ska finnas hos en
myndighet.

Ovriga synpunkter

I 4 kap. 2 § framgar att kapitalformedlare ska ldmna FI de upplysningar om sin
verksamhet och ddrmed sammanhéngande omstandigheter som FI begir.
Darutover foreslas 1 6 kap. 2 § 8 att regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer fir meddela foreskrifter om vilka upplysningar en kapital-
formedlare ska lamna till FI f6r FI:s tillsynsverksambhet. FI tillstyrker forslagen
men anser att det bor fortydligas att regeringen, eller den myndighet regeringen
bestammer, bemyndigas att dven foreskriva om nir och pa vilket sitt dessa
upplysningar ska ldmnas.

FI noterar att utredningen dragit slutsatser som FI inte bedomer som korrekta.
Pé sidan 196 1 betidnkandet skriver utredningen att FI inte har rétt att utfora
platsundersdkningar hos inlaningsforetag och spar-och laneforeningar. FI har
dock, enligt 10 § tredje stycket lagen (2004:299) om inldningsverksamhet, rétt

5 Delat tillsynsansvar enligt konsumentkreditlagen — for- och nackdelar (Dnr 2017/281-5)
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att genomfora sddana platsundersokningar nir det anses nodvéndigt. P4 sidan
213 1 betdankandet skriver utredningen vidare att platsbesok inte heller far
genomforas av FI avseende finansiella institut, ndr dessa bryter mot lagen
(2017:630) om atgarder mot penningtvitt och finansiering av terrorism. Det
stimmer dock inte. FI far, enligt 7a § lagen (1996:1006) om valutavixling och
annan finansiell verksamhet, genomfora platsundersokningar hos finansiella
institut som omfattas av den lagen. FI har séledes rétt att gora
platsundersokningar i syfte att utreda om finansiella institut foljer lagen om
atgirder mot penningtvitt och finansiering av terrorism.

FINANSINSPEKTIONEN

Erik Thedéen
Generaldirektor

Moa Langemark
Senior analytiker
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