
 
 

Kommittédirektiv 

Tilläggsdirektiv till Utredningen om en 
översyn av fondregelverket (Fi 2014:15) 
 
 
 
Beslut vid regeringssammanträde den 19 mars 2015 

Utvidgning av uppdraget och förlängd tid för viss del av 
uppdraget  

Regeringen beslutade den 30 oktober 2014 kommittédirektiv 
om en översyn av fondregelverket (dir. 2014:139). 

Regeringen beslutade den 18 december 2014 att uppdraget 
skulle utvidgas (dir. 2014:158). 

Regeringen ger nu utredaren i uppdrag att också föreslå 
åtgärder för att tydliggöra skillnaden mellan aktivt och passivt 
förvaltade fonder för investerare. 

Utredningstiden förlängs när det gäller uppdraget att föreslå 
de lagändringar som krävs för att genomföra UCITS V-
direktivet. Enligt dir. 2014:139 ska det uppdraget redovisas 
senast den 30 april 2015. Det uppdraget ska i stället redovisas 
senast den 30 juni 2015.  

Uppdraget i övrigt ska fortfarande slutredovisas senast den 
31 december 2015. 

Aktiv och passiv fondförvaltning 

Passiv förvaltning av en fond innebär att fondförvaltaren gör 
placeringar så att sammansättningen av placeringarna följer ett 
valt marknadsindex. För indexfonder är målsättningen att 
avkastningen ska motsvara genomsnittlig kursrörelse jämfört 
med det index som valts. 
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Med aktiv förvaltning menas att fondförvaltaren väljer 
placeringar som bedöms ha störst chans att ge bra avkastning 
med avsikt att överträffa marknadens genomsnittliga avkast-
ning. Aktiv förvaltning innebär inte att tillgångarna i fonden 
behöver omsättas i hög takt utan förutsätter snarare förekomsten 
av aktiva placeringsbeslut. Aktiv förvaltning innebär en 
sammansättning av placeringar som tydligt avviker från 
sammansättningen av ett visst valt index. Detta är en 
förutsättning för att avkastningen ska kunna överträffa 
marknadens genomsnittliga avkastning också efter kostnader. 
Aktiv förvaltning av fonder kräver mer resurser hos förvaltaren 
i form av bl.a. analys. Detta innebär att den avgift som 
förvaltaren tar ut för en aktivt förvaltad fond ofta är högre än 
avgiften för en passivt förvaltad fond.  

Om en fond som betecknas som aktivt förvaltad i praktiken 
visar sig ligga nära en passivt förvaltad fond – både i termer av 
avkastning och i sammansättningen av placeringarna – skulle 
man kunna tala om en ”falsk” aktivt förvaltad fond, eftersom 
den potentiellt utlovade meravkastning och förvaltaraktivitet 
som motiverat en högre avgift inte kommer att kunna realiseras. 
Resultatet efter avgifter blir tvärtom sämre än för en 
motsvarande fond för vilken förvaltaren tar betalt endast för 
passiv förvaltning. 

Uppdraget att föreslå åtgärder för att tydliggöra skillnaden 
mellan aktivt och passivt förvaltade fonder 

En investerare som köper andelar i en aktivt förvaltad fond 
hoppas i stor utsträckning att den högre avgift som förvaltaren 
tar ut motsvaras av en större möjlighet till hög avkastning. Det 
innebär även en potentiellt högre risk. Bland aktivt förvaltade 
fonder är därför spridningen i avkastning vanligen större mellan 
olika fonder än bland passivt förvaltade fonder. 

Det bör finnas möjlighet för investerare att tydligt förstå 
vilka alternativ som står till buds och vilka kostnader och risker 
som är förenade med aktiv respektive passiv fondförvaltning.  

Forskning visar att många investerare har svårt att 
tillgodogöra sig finansiell information. Det råder vidare en 
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kunskapsobalans mellan investerare och de som erbjuder 
finansiella tjänster. Detta ställer därför högre krav på att såväl 
information som marknadsföring är utformad så att investeraren 
kan förstå och ta till sig den. 
 
Utredaren ska därför 
• kartlägga skillnader i avgifter mellan ett urval av jämför-

bara aktivt och passivt förvaltade fonder som erbjuds den 
svenska allmänheten, med undantag av sådana fonder som 
omfattas av premiepensionssystemets särskilda 
rabattsystem.  

• analysera hur de aktivt förvaltade fonderna marknadsförs 
till fondsparare, med beaktande av hur den jämförelsevis 
högre avgiften motiveras i förekommande fall, 

• analysera vilken information investerare behöver för att 
kunna tydligt förstå innebörden av aktivt respektive passivt 
förvaltade fonder, 

• föreslå möjliga förbättringar av informationen till investe-
rare eller andra åtgärder som förbättrar investerares förut-
sättningar att göra ett val när det gäller aktivt eller passivt 
förvaltade fonder, och 

• utarbeta nödvändiga författningsförslag. 

Konsekvensbeskrivningar 

Utredaren ska utifrån de förslag som lämnas redovisa de konse-
kvenser och kostnader som uppstår för investerare, fondbolag, 
AIF-förvaltare, rådgivare och distributörer av fondandelar. 
Utredaren ska därutöver bedöma vilka konsekvenser och 
kostnader förslagen innebär för tillsynsmyndigheterna. 

Samråd och redovisning av uppdraget 

Utredaren ska i sitt arbete samråda med berörda myndigheter 
och organisationer som har relevans för utredningsuppdraget.  

Utredaren ska beakta relevant arbete som pågår med dessa 
frågor, t.ex. inom Finansinspektionen och berörda bransch- och 
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investerarorganisationer såsom Fondbolagens förening och 
Sveriges Aktiesparares Riksförbund. Utredaren ska även hålla 
sig informerad om relevant forskning inom området. Den del av 
uppdraget som avser att föreslå de lagändringar som krävs för 
att genomföra UCITS V-direktivet ska redovisas senast den 30 
juni 2015, i stället för 30 april 2015. I övrigt ska uppdraget 
fortfarande slutredovisas senast den 31 december 2015. 
 

(Finansdepartementet) 


