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Gransoverskridande distribution av fonder
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Sammanfattning

Finansinspektionen (FI) tillstyrker 1 huvudsak promemorians forslag.
Inspektionen lamnar vissa kommentarer. De ror tillhandahallande av vissa
lokala funktioner i vérdlandet, sonderande marknadsforing, upphoérande av
gransoverskridande marknadsforing, samt dndringar av uppgifter efter det att
gransoverskridande marknadsforing har upphort.

Tillhandahallande av vissa lokala funktioner i virdlandet

I forslaget till 2 kap. 15 § tredje stycket LVF! anges att en tredje part som utfor
nagon av uppgifterna i andra stycket ska omfattas av regler och tillsyn for de
uppgifter som ska utforas. I bestimmelsen uppstélls vidare krav pa att
uppdraget, om det utfors av en tredje part, ska dokumenteras 1 ett skriftligt
avtal dir det anges vilka av uppgifterna som inte utfors av fondbolaget.
Motsvarande krav uppstills i den foreslagna lydelsen av 4 kap. 2 § LAIF2.

Enligt FI bor det fortydligas om sddana uppdragsavtal med en tredje part om att
utfora vissa uppgifter omfattas av anmélningsplikten enligt 4 kap. 7 § forsta
stycket LVF respektive 8 kap. 14 § tredje stycket LAIF. Mot bakgrund av vilka
uppdragsavtal som tidigare har beddmts anmédlningspliktiga (se nedan om
uppdragsavtal om sonderande marknadsforing, s. 3), foresprakar FI preliminért
att uppdragsavtal om att utfora aktuella uppgifter inte bor vara
anmalningspliktiga.

Sonderande marknadsforing

Forutsdttingar for sonderande marknadsforing

I promemorian foreslds att en definition av s kallad sonderande
marknadsforing fors in i1 1 kap. 11 § 23 LAIF. Enligt den féreslagna
definitionen sker sddan marknadsforing i syfte att prova vissa investerares

! Lagen (2004:46) om virdepappersfonder.
2 Lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
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intresse for en alternativ investeringsfond som dnnu inte dr etablerad eller som
ar etablerad men dnnu inte far marknadsforas. Vad som géller f6r den
sonderande marknadsforingen i de olika fallen foreslas regleras genom nya
bestimmelser 1 4-6 kap. LAIF.

De foreslagna bestimmelserna i 4 kap. LAIF avser svenska AIF-forvaltares
marknadsforing av EES-baserade alternativa investeringsfonder i Sverige (4
kap. 5 a §) och svenska AIF-forvaltares marknadsforing av icke EES-baserade
alternativa investeringsfonder i Sverige (4 kap. 7 a §). Nér det ar fraga om
sonderande marknadsforing av en fond som dnnu inte dr etablerad (vare sig i
eller utanfor EES), utgar FI fran att det &r var fonden avses bli etablerad som
avgor enligt vilken bestimmelse marknadsforingen ska bedrivas och anmaélas
till FI. FI anser att det bor fortydligas i det fortsatta lagstiftningsarbetet.

Den foreslagna definitionen av sonderande marknadsforing i 1 kap. 11 § 23
LAIF omfattar AIF-forvaltares sonderande marknadsforing till professionella
investerare. De foreslagna bestimmelserna om sonderande marknadsforing i
4-6 kap LAIF omfattar endast auktoriserade AIF-forvaltare. I
forfattningskommentaren till den foreslagna bestimmelsen i 4 kap. 5 a § LAIF
anges att en AIF-forvaltare som ar registrerad enligt 2 kap. inte far bedriva
sonderande marknadsforing (s. 161).

I tidigare forarbeten anges att marknadsforing enligt AIFM-direktivet® inte
avser atgirder som sker fore det att en planerad fond uppfyller direktivets
definition av alternativ investeringsfond enligt artikel 4.1.a (se prop.
2012/13:155 s. 230). Mot denna bakgrund efterfragar FI ett fortydligande av
hur den nya ordningen forhéller sig till den form av sonderande
marknadsforing som utifran det tidigare forarbetsuttalandet framstar som
tillaten for fonder som dnnu inte har bildats, savitt giller registrerade AIF-
forvaltare. FI understryker vikten av att frdgan utreds ordentligt och kénner en
oro infor ett forbud for registrerade AIF-forvaltare att bedriva verksamhet som
motsvarar sonderande marknadsforing.

Vidare onskas ett fortydligande av vad den foreslagna ordningen innebér 1
frdga om motsvarande form av sonderande marknadsforing som auktoriserade
och registrerade AIF-forvaltare utfor 1 forhdllande till icke-professionella
investerare och som darmed faller utanfor direktivets tillimpningsomrade.
Savitt giller registrerade AIF-forvaltare avses marknadsforing till sédana
icke-professionella investerare som avses i 4 kap. 5 § LAIF.

Uppdrag till en tredje part att bedriva sonderande marknadsforing
I promemorian foreslés att en AIF-forvaltare far uppdra at nagon annan att
bedriva sonderande marknadsforing (4 kap. 5 d § och 6 kap. 2 d § LAIF).

3 Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av
alternativa investeringsfonder samt om éndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och
forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.
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Enligt forslagen far ett sddant uppdrag att bedriva sonderande marknadsforing
endast ges till ndgon som bedriver viss tillstandspliktig verksamhet.

FI efterfragar ett fortydligande om uppdrag till tredje part att bedriva
sonderande marknadsforing ska anses vara en sddan tjanst som innebdr en
skyldighet for AIF-forvaltaren att anmala in uppdragsavtalet till FI enligt 4 kap.
7 § forsta stycket LVF och 8 kap. 14 § tredje stycket LAIF. Tidigare
forarbetsuttalanden talar for att sédana avtal inte ska vara anmédlningspliktiga
(prop. 2012/13:155 s. 283 1.).

Upphorande av grinsoverskridande marknadsforing

FI konstaterar att det foreslagna avanmaélningsforfarandet 1 bland annat 2 kap.
15 e § LVF och 6 kap. 5 a § LAIF for gransoverskridande marknadsforing av
fond i ett annat land inom EES, som bland annat tillférsidkrar investerarna en
ratt till inl6sen av andelar eller aktier i fonden utan avgift, innebar ett visst 6kat
investerarskydd. FI anser dérfor att motsvarande avanmaélningsforfarande bor
inforas dven for icke EES-baserade AIF-forvaltare, trots att det inte ar ett krav
enligt AIFM-direktivet.

Av forslaget framgar att marknadsforing till icke-professionella investerare
enligt 5 kap. 6 § LAIF ska upphora nir en AIF-forvaltare har lamnat in en
anmdlan till behdrig myndighet i hemlandet om att forvaltaren upphor att
marknadsfora en alternativ investeringsfond 1 Sverige, eller nér FI har
aterkallat tillstindet for marknadsforing av fonden till icke-professionella
investerare (s. 121). Eftersom avanmilningsforfarandet i artikel 32a i
AIFM-direktivet innebdr ett 6kat skydd for investerarna anser FI att ett
liknande avanmélningsforfarande bor inforas som krav dven for AIF-forvaltare
som marknadsfor fonder till icke-professionella investerare.

Genom de foreslagna lydelserna av 13 kap. 1 § 9 LVF och 15 kap. 2 § 7 LAIF
ges regeringen mojlighet att bemyndiga FI att meddela foreskrifter om
offentliggdrandet av avsikten att upphora med marknadsforingen av andelar
och aktier i en vardepappersfond respektive en EES-baserad alternativ
investeringsfond i ett annat land inom EES. FI konstaterar att liknande frégor
(information om vissa fordndringar av en viardepappersfond) tidigare har
reglerats 1 lag (jfr 9 kap. 4 § LVF) och foresprakar dérfor att den nu aktuella
frdgan om offentliggdrande regleras pd samma sétt, inom ramen for det
fortsatta lagstiftningsédrendet.

Andringar av uppgifter efter det att grinsoverskridande marknadsforing
har upphort

Enligt den foreslagna bestimmelsen i 6 kap. 5 d § LAIF ska FI, om en AIF-
forvaltare har upphdrt med marknadsforing i ett annat land inom EES efter en
anmadlan enligt 6 kap. 5 b §, underrétta den behoriga myndigheten 1 det landet
om dndringar i de handlingar som har ldmnats tillsammans med underrittelsen
om marknadsforing enligt 6 kap. 3 §. Motsvarande reglering foreslas for
fondbolag i 2 kap. 15 g § andra stycket LVF. Mot bakgrund av att det i1 skdl 8

3(4)

N4y

NS
AY IJ(?

Yo i

LS



FI dnr 21-17605

till aindringsdirektivet* anges att mojligheten att upphdra med marknadsforing
inte bor forsdmra investerarnas rétt till korrekt information om fondernas
fortsatta verksambhet, tolkar FI regleringen som att den innebér en skyldighet
for myndigheten att fortsatt underritta utlindska myndigheter om éndringar i
notifieringshandlingarna nir verksamheten har upphort.

FI efterfragar ett fortydligande av om de @ndringar som omfattas av 6 kap. 5d
§ ska vara begrénsade till véisentliga dndringar enligt 3 kap. 10 § eller 6 kap. 6
§ LAIF. FI konstaterar att andra dndringar &n sddana som kan betecknas som
vésentliga 1 den meningen som anges i de sistnimnda paragraferna som
huvudregel inte anméls till myndigheten.

FI efterfragar vidare ett fortydligande av vilka dndringar i handlingar som
lamnas tillsammans med underréttelse om marknadsforing av
viardepappersfonder enligt 2 kap. 15 ¢ § LVF, som omfattas av den nya
bestimmelsen i 2 kap. 15 g § LVF.

Slutligen efterfragar FI ett fortydligande av om det finns ndgon tidsbegransning
1 FL:s skyldighet enligt 2 kap. 15 g § LVF och 6 kap. 5 d § LAIF att underritta
behoriga myndigheter 1 samtliga lander dér fonden tidigare har marknadsforts
eller om underrittelseskyldigheten kvarstar sa lange fonden existerar och
dérmed stdr under FI:s tillsyn.

FI foresprakar att myndighetens skyldighet att underritta utlindska
myndigheter om dndringar 1 aktuella handlingar begréansas i den utstrackning
det ar mojligt, badde ifrdga om vilka dndringar som omfattas av
underréttelseskyldigheten och om hur linge underriéttelseskyldigheten kvarstér.

FINANSINSPEKTIONEN

Erik Thedéen
Generaldirektor

Johanna Ehn
Jurist
Kapitalmarknadsratt

* Buropaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/1160 av den 20 juni 2019 om #ndring av
direktiven 2009/65/EG och 2011/61/EU vad giller granséverskridande distribution av foretag
for kollektiva investeringar.
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