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Sammanfattning

Kommissionen har publicerat ett forslag till &ndringar i direktiv 2009/65/EG
om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i Overlatbara vérdepapper (fondforetag), det s.k.
UCITS-direktivet (undertakings for collective investment in transferable
securities) . UCITS-direktivet innehdller regler om fondforetag, vilka i
Sverige bendmns virdepappersfonder, och om forvaltningsbolag som i
Sverige bendmns fondbolag. Didrutover finns bestdmmelser om bl.a.
forvaringsinstitut (de institut som forvarar fonders tillgdngar och skdter in-
och utbetalningar avseende fonden). Avsikten med de nu lagda forslagen ar
bl.a. att skapa tydliga regler avseende forvaringsinstituts forpliktelser och
stirka tillsynen Over forvaringsinstitut. Dessutom foreslds nya regler om
I6ner och annan ersdttning till personal och den verkstidllande ledningen i
fondbolag. Avsikten i denna del dr att infora erséttningsregler som motsvarar
de ersattningsregler som inforts i andra rittsakter pa finansmarknadsomradet,



t.ex. i friga om kreditinstitut och alternativa investeringsfonder. Det foresldas ~ 2011/12:FPM177
ocksa nya mer detaljerade regler om sanktioner och om skydd for de som
anmadler misstinkta eller faktiska Overtradelser, s.k. ”whistle-blowers”.

Regeringen ser pé ett overgripande plan positivt pd de forslag som har lagts
fram.

1 Forslaget

1.1 Arendets bakgrund
UCITS-direktivet

Unionsrittsliga regler om investeringsfonder (UCITS — undertakings for
collective investments in transferable securities) har funnits sedan 1985 da
det s.k. UCITS-direktivet antogs. UCITS-direktivet innehéller regler om
fondforetag, vilka i Sverige bendmns vérdepappersfonder, och syftar till att
skapa storre affirs- och investeringsmdjligheter for savil fondbranschen som
investerarna genom att integrera EU:s fondmarknad.

Tidigare revideringar av UCITS-direktivet

UCITS-direktivet har reviderats vid flera tillfdllen, senast 2009 da det
infordes nya regler om bl.a. information till investerarna, fondfusioner och
griansoverskridande verksamhet. 2009 ars revidering, ofta benimnd UCITS
4, innebar att tidigare regler konsoliderades i ett nytt direktiv
(Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i 6verlatbara virdepapper [fondforetag]).

Kommissionens konsultation

Kommissionen inledde i december 2010 en offentlig konsultation avseende
behovet av #dndringar och klargéranden i regelverket, i frdga om dels
forvaringsinstitutens verksamhet och ansvar gentemot investerarna, dels
inférandet av regler om erséttningar i fondbolag motsvarande reglerna i
andra direktiv pd finansmarknadsomrédet. Konsultationen avslutades tidigt
under 2011. De nu framlagda forslagen, som bendmns UCITS 5, utgér till
viss del frdn den tidigare konsultationen och innebér dndringar i direktiv
2009/65/EG.

Konsumentskyddspaketet



Forslaget ingar i ett paket om tre rittsakter som av kommissionen bendmns
konsumentskyddspaketet (Consumer Retail Package). Forutom forevarande
forslag innehéller paketet dven ett forslag till en forordning om basfakta
(faktablad) for investeringsprodukter (tidigare bendmnda paketerade
investeringsprodukter eller Packaged Retail Investment Products, PRIPs).
Vidare ingdr ett forslag till direktiv om forsékringsformedling (Insurance
Mediation Directive, IMD 2) i paketet. Se vidare Faktapromemoria
2011/12:176 respektive 2011/12:178.

1.2 Forslagets innehall

Europeiska kommissionen har foreslagit en rad éndringar av de gillande EU-
reglerna i direktiv 2009/65/EG.

Forvaringsinstitut

Det foreslds nya och mer detaljerade regler som styr forvaringsinstitutens
verksamhet och forpliktelser. Forvaringsinstitut 4r de institut som forvarar
fonders tillgdngar och skoter in- och utbetalningar avseende fonden.
Forslagen innebdr att enbart ett forvaringsinstitut far finnas for varje
virdepappersfond och att det klargors vilka typer av foretag som far vara
forvaringsinstitut. Dessutom  foreslds mer detaljerade regler for
forvaringsinstitutens verksamhet och hantering av intressekonflikter. Det
foreslas  bestimmelser som anger under vilka  forutséttningar
forvaringsinstitut far delegera uppgifter till andra foretag och vilka
skyldigheter forvaringsinstituten har mot investerare (innehavare av
fondandelar) vid forlust av tillgdngar. Det foreslds att kommissionen ska
bemyndigas att anta delegerade rittsakter med mer detaljerade bestimmelser
i fraga om fOrvaringsinstitutens forpliktelser, bl.a. avseende innehéllet i
overenskommelsen mellan forvaringsinstitutet och fondbolaget.

Ersdttningar i fondbolag

Det foreslas ocksé nya regler om loner och annan erséttning till personal och
den verkstédllande ledningen i fondbolag. Syftet &r att fondbolagen ska
omfattas av ersdttningsregler liknande dem som finns i tex.
kapitaltdckningsreglerna och direktivet om alternativa investeringsfonder.

Administrativa sanktioner och behorig myndighets befogenheter

Dirutdver foreslads mer detaljerade regler om sanktioner vid Gvertrddelse av
de bestdmmelser i nationell ritt som genomfor direktivets bestimmelser. De
foreslagna reglerna Gverensstdimmer i stora delar med &vriga direktiv pa
finansmarknadsomradet dar kommissionen ocksd har foreslagit dndringar
sdsom Oppenhetsdirektivet, marknadsmissbruksdirektivet och direktivet om
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marknader for finansiella instrument. Forslaget innehéller en uppriakning
over vilka typer av sanktioner behdriga myndigheter i vart fall méste kunna
anvinda sig av. En behdrig myndighet ska bl.a. kunna tillfalligt forbjuda
personer som halls ansvariga for overtradelser fran att inneha funktioner i
fondbolag. Minsta maximinivaer for sanktionsavgifter anges. 1 forslaget
anges ocksd vilka beslutskriterier som madste beaktas av de behoriga
myndigheterna vid beslut om sanktioner. Enligt forslaget ska Esma
(Europeiska virdepappers- och tillsynsmyndigheten) utfiarda riktlinjer
betrdffande typer av sanktioner och nivderna pa sanktionsavgifter. Behoriga
myndigheter ska offentliggora alla dtgérder och sanktioner som beslutas. Om
det skulle innebéra oproportionell skada for parterna kan myndigheten dock
underléta att publicera namn pd de inblandade. I den forklarande text som
bildggs forslaget anges dven att behdriga myndigheter vid misstanke om att
direktivets regler har overtritts ska ha mojlighet att begéra uppgifter om tele-
och datatrafik frdn teleoperatorer. I den relevanta bestimmelsen i forslaget
till direktiv (artikel 2.12 med forslag till andring i UCITS-direktivets artikel
98.2) anges dock enbart att sddana uppgifter ska f& begdras in frén
virdepappersfonder, fondbolag, férvaltningsbolag eller forvaringsinstitut.

I forslaget finns dven krav pé att medlemsstaterna ska infora effektiva system
for att frimja rapportering och tips om dvertrddelser och ett lampligt skydd
for de som anméler misstinkta eller faktiska Overtrddelser (s.k.
whistleblowers).

1.3 Gillande svenska regler och forslagets effekt pa dessa

Svensk lagreglering av vérdepappersfonder och fondbolag finns i lagen
(2004:46) om investeringsfonder. Bestdimmelser om forvaringsinstituts
verksamhet och forpliktelser finns framst i lagens 3 kap. Dessa bestimmelser
kommer sannolikt att behdva revideras om nya mer omfattande regler
avseende forvaringsinstitut antas pa EU-niva. Lagen kan dven i Ovrigt
komma att behdva dndras for att avspegla nya bestimmelser om erséttningar
i fondbolag. I frdga om sanktioner kan det bli nddvéndigt att revidera lagens
12 kap. De nuvarande reglerna om straffavgift kommer sannolikt att behdva
revideras. Forslaget skulle ocksd innebéra nya typer av sanktioner for Finans-
inspektionen. Finansinspektionen har i dag t.ex. ingen mojlighet att tillfalligt
forbjuda ledningspersoner eller andra att utdva funktioner i fondbolag.
Diremot kan Finansinspektionen i enskilda fall besluta att en styrelsemedlem
eller verkstillande direktor inte ldngre far vara det i ett fondbolag (12 kap.
3 § lagen om investeringsfonder).

Mojligheten for Finansinspektionen att fa tillgdng till uppgifter fran
teleoperatorer vid en Dbefarad Overtridelse av de néringsrittsliga
bestdimmelserna i lagen om investeringsfonder skulle innebdra en stor
forandring for svensk rétt. I dag ar det dklagare och domstol som har denna
befogenhet och den é&r knuten till brottsbekdimpande myndigheters
anvindning av uppgifterna. Kommissionen tar upp ett sddant forslag i den
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forklarande text som bildggs forslaget. Den foreslagna direktivtexten i denna
del innehaller dock inget sddant forslag.

Reglerna om offentliggérande och publicering av beslut om sanktioner kan
innebéra att en sédrreglering i forhallande till personuppgiftslagen (1998:204)
behover inforas.

Niér det géller ”lampligt skydd” for whistleblowers ldmnar utformningen av
forslaget utrymme for tolkning av vad detta innebir. Det dr déarfor mojligt att
den svenska arbetsritten, enligt vilken det krivs saklig grund for uppsédgning,
uppfyller kraven i forslaget.

1.4  Budgetdra konsekvenser / Konsekvensanalys

Forslagen  berdr  fondbolag,  forvaringsinstitut,  fondsparare  och
Finansinspektionen. Harmoniserade regler for forvaringsinstitutens
verksamhet syftar till att skapa ett jimnare spelfdlt for dessa pa den inre
marknaden. Detsamma géller i fraiga om de foreslagna ersittningsreglerna,
som ocksa innebér att fondbolag kommer att omfattas av erséttningsregler
liknande dem som finns i t.ex. kapitaltickningsreglerna och direktivet om
alternativa investeringsfonder. De foreslagna sanktionsreglerna innebdr,
jamfort med dagens regelverk pad EU-nivd, att mer detaljerade och
harmoniserade sanktionsbestimmelser infors. Liknande bestdmmelser har
foreslagits i1 flera andra direktiv- och forordningsforslag under de senaste
aren (se t.ex. faktapromemoria 2010/11:FPM148, 2011/12:FPM34 och
2011/12:FPM36).

I kommissionens konsekvensanalys anges att de Okade kostnader som
forslaget kommer att medféra for fondbolag och forvaringsinstitut ar
forsumbara.

Forslagen innebér enligt regeringens bedomning inga omedelbara budgetéra
konsekvenser.

2 Standpunkter

2.1  Prelimindr svensk standpunkt

Regeringen vilkomnar, pa ett 6vergripande plan, kommissionens forslag. Det
dr positivt att forvaringsinstitutens verksamhet regleras pé ett mer
harmoniserat sdtt och att det infors regler om erséttningar i fondbolag
motsvarande dem som giller enligt andra lagstiftningsakter pa
finansmarknadsomradet. Forslagens innebdrd och deras forenlighet med
géllande regler och principer for bolagsstyrning maéste dock analyseras
nidrmare. Nér det giller reglerna om sanktioner dr regeringens avsikt att
verka for att reglerna i forevarande direktiv och motsvarande regler i andra
direktiv pa finansmarknadsomradet dar kommissionen ocksa har foreslagit
dndringar ska Gverensstimma sa langt som det dr mojligt och 1dmpligt med
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hénsyn till att tillimpningsomradet for regleringarna skiljer sig at (se t.ex.
faktapromemoria 2010/11:FPM 148, 2011/12:FPM34 och 2011/12:FPM36).

Regeringen &r positiv till att behoriga myndigheter ska ha sérskilda processer
for mottagande och omhéndertagande av anmélningar. Den nérmare inne-
borden av ett "ldmpligt skydd" for arbetstagare blir dock en sérskild friga
under forhandlingarna.

Kommissionens eventuella befogenheter att utfirda delegerade akter bor
noga dvervégas i det fortsatta arbetet.

Vad sirskilt géller genomforandetidsfrister bor de bestdimmas utifran sakliga
utgangspunkter och vara realistiska. Fristerna bér ha sin utgdngspunkt i en
bedomning av den enskilda réttsaktens innehdll och omfattning. Regeringen
anser att pa finansmarknadsomradet maste ocksa hénsyn tas till efterfoljande
EU-lagstiftning, sasom delegerade akter och genomforandeakter, da
tidsfristen for ramlagstiftningen sétts.

2.2 Medlemsstaternas stdndpunkter

Ovriga medlemsstaters stindpunkter ir inte kéinda.

2.3 Institutionernas standpunkter

Ovriga institutioners stindpunkter ir inte kiinda.

2.4  Remissinstansernas stindpunkter

Forslaget har skickats till berdrda myndigheter och organisationer for
synpunkter.

3 Forslagets forutsittningar

3.1  Rattslig grund och beslutsforfarande

Den rittsliga grunden utgdrs av artikel 53.1 1 fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt. Rédet beslutar med kvalificerad majoritet och
Europaparlamentet 4r medbeslutande.

3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

I den konsekvensbedémning som bifogats till forslaget till direktivindringar
g0r kommissionen bedémningen att forslaget dr forenligt med principerna
om subsidiaritet och proportionalitet. Malen for de planerade &tgirderna
anses inte i tillrdcklig utstrdckning kunna uppnés av medlemsstaterna, och de
foreslagna atgdrderna gér inte utdver vad som dr nodvéndigt for att nd malen.
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Enbart EU-dtgdrder kan enligt kommissionen sékerstdlla  att
forvaringsinstitutens forpliktelser och villkoren for deras verksamhet
harmoniseras. Det finns redan harmoniserade regler for vilka
investeringsprodukter som en virdepappersfond far investera i, och det
framstar som ldmpligt att &ven fOrvaringsinstitutens uppgifter nu
harmoniseras. Nir det géller regler om erséttningar i fondbolag framhéller
kommissionen behovet av att infora ersittningsregler som dels avspeglar
EU:s internationella policyataganden, dels motsvarar de erséttningsregler
som finns i t.ex. kapitaltickningsreglerna och direktivet om alternativa
investeringsfonder. I frAga om sanktioner vid dvertrddelser av reglerna anser
kommissionen att det krivs mer harmoniserade bestimmelser om sanktioner
och harmoniserade regler om skydd for “whistle blowers” pé europeisk niva
for att motverka risken for regelarbitrage och for att stirka fortroendet for att
reglerna efterlevs.

Regeringen bedomer att direktivforslaget, sett ur ett helhetsperspektiv, ar
forenligt med principerna om subsidiaritet och proportionalitet. En 6kad
harmonisering av bestimmelserna dr nddvéndig for att uppnéd direktivets
syfte.

4 Ovrigt

4.1  Fortsatt behandling av drendet

Direktivforslaget kommer att diskuteras i radsarbetsgrupp. Ett forsta mote ér
planerat till den 7 september. Tidsplanen for forhandlingarna i
Europaparlamentet dr d4nnu inte kénd.

4.2 Fackuttryck/termer

* Fondbolag: ett svenskt aktiebolag som har tillstind att forvalta en
virdepappersfond.

o Férvaltningsbolag: det begrepp som i UCITS-direktivet anvénds for ett
foretag som har tillstand att forvalta en fond som foljer direktivets regler, och
i svensk réitt anvénds for ett utlandskt foretag som i sitt hemland har tillstand
att forvalta fondforetag.

 Forvaringsinstitut: institut som forvarar investeringsfonders tillgdngar och
skdter in- och utbetalningar avseende fonden.

* Investeringsfond: en vardepappersfond eller en specialfond.
* Specialfond: en fond som inte behdver folja UCITS-direktivets regler.

o UCITS: forkortning for Undertakings for Collective Investment in
Transferable Securities vilket i den svenska versionen av UCITS-direktivet
bendmns fondforetag.
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* Viirdepappersfond: en svensk fond som foljer UCITS-direktivets regler. 2011/12:FPM177
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