Bilaga 3 Utredningens sammanfattning av
forslag i betdnkandet (Forvaltare av alternativa
investeringsfonder, SOU 2012:67)

Europaparlamentet och radet antog i juni 2011 ett direktiv om forvaltare
av alternativa investeringsfonder' (AIFM-direktivet). | direktivet alaggs
medlemsstaterna att inféra gemensamma regler avseende forvaltare
(AlF-forvaltare) av alternativa investeringsfonder  (AlF-fonder).
Direktivets regler géller alltsa forvaltarna av sddana fonder, for vilka det
tidigare inte har funnits ndgon gemensam europeisk reglering. AIFM-
direktivet kommer sannolikt att kompletteras av genomférande-
forordningar frdn kommissionen som blir direkt tillampliga i Sverige.
Ytterligare kompletteringar av direktivets bestimmelser kan forvéntas i
form av tekniska standarder, som ska utarbetas av Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten (Esma) och antas av kommissionen.

Utredningens huvuduppgift har varit att analysera och ta fram forslag
till de &ndringar som behdvs i svensk ratt for att genomféra AIFM-
direktivet. Det har i uppdraget ingatt att inte ga utover de minimikrav
som anges i direktivet om det inte beddms vara motiverat av systemrisk-
eller investerarskyddsskél. Vidare har i uppdraget ingétt att se Over
regleringen av de kontraktuella fonder som inte &r vérdepappersfonder
(specialfonder), dven i de avseenden som inte omfattas av AIFM-
direktivet.

Efter ett inledande avsnitt, dar forutsattningarna fér utredningsarbetet
och arbetets bedrivande beskrivs, redogér utredningen for AIFM-
direktivet i korthet och den nuvarande svenska regleringen av fond-
marknaden (kapitel 2). 1 samma avsnitt beskrivs den svenska fond-
marknaden och de olika fonder — i vid bemaérkelse — som férekommer
dar. Darefter foljer forslagsdelen i betdnkandet, kapitlen 3-16. | det
foljande redovisas utredningens huvudsakliga forslag och bedémningar.

Allméanna utgangspunkter (kapitel 3)

Utredningen tar i detta kapitel upp vissa grundldggande och principiella
fragor.

Utredningen konstaterar att AIFM-direktivet i manga delar innebar en
s.k. fullharmonisering, dvs. medlemsstaterna far inte infora vare sig
strangare eller mindre Iangtgaende regler an de som foljer av direktivet
och kommissionens kommande genomférandeforordningar. Pa néagra
omraden lamnar direktivet utrymme for nationella avvikelser, t.ex.
avseende forvaltare av sddana fonder som ska marknadsforas till icke-
professionella investerare. Utredningens utgdngspunkt har varit att de
bestammelser som infors i svensk ratt inte utan starka skal bor ga langre

! Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om férvaltare av
alternativa investeringsfonder samt om andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 01.07.2011,
s. 1, Celex 32011L.0061).
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an AIFM-direktivets regler. Det finns dock starka investerarskyddsskal
att infora strangare regler avseende sadana alternativa investeringsfonder
som ska marknadsféras till konsumenter och andra icke-professionella
investerare.

Utredningen foreslar att AIFM-direktivet genomfars genom en ny lag.
Terminologin i den nya lagen bor folja terminologin i AIFM-direktivet
for att underlatta tillampningen av den eller de genomférandeférord-
ningar och de tekniska standarder som kommissionen kan forvéntas att
anta. En terminologisk enhetlighet underlattar ocksd ambitionen att
uppna en likartad reglering inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet (EES). Utredningen foreslar ocksa att specialfonderna regleras i
den nya lagen och att lagen (2004:46) om investeringsfonder (LIF) ska
reglera enbart fonder som omfattas av det s.k. UCITS-direktivet’. Dessa
fonder benamns i dag vardepappersfonder. Utredningen foreslar att de i
stallet ska benamnas investeringsfonder och att detta begrepp séledes inte
langre ska vara ett samlingsbegrepp for olika typer av fonder.

I kapitlet foreslas slutligen att Finansinspektionen ska vara behorig
myndighet enligt AIFM-direktivet, dvs. den myndighet som ska fatta
beslut om tillstand for forvaltare av alternativa investeringsfonder och
som har ansvar for tillsynen 6ver att de bestdimmelser som antas med
stdd av direktivet efterlevs.

Tillampningsomradet (kapitel 4)

AIFM-direktivet innehéller en del nya definitioner och begrepp. Av
storst betydelse ar begreppen alternativa investeringsfonder (AlF-fonder)
och forvaltare av sadana fonder (AlIF-forvaltare). Utredningen foreslar att
definitioner och forkortningar av dessa begrepp inférs i den nya lagen. |
kapitlet behandlas ockséd undantagen fran lagens tillimpningsomrade;
dels foretag och institutioner som undantas helt och héllet, dels AIF-
forvaltare som forvaltar AlF-fonder vars samlade tillgangsvarde
understiger vissa troskelvarden och for vilka enbart vissa bestdimmelser
med minimikrav avseende registrering och information ska tillampas.

Tillstand och kapitalkrav (kapitel 5)

Utredningen foreslar att det i den nya lagen stélls upp krav pa tillstand
for forvaltning av AlIF-fonder. En AlF-forvaltare far som huvudregel inte
dgna sig at nagon annan verksamhet an forvaltning av AlF-fonder, och
exempelvis ett vardepappersinstitut kan darfor inte fa tillstand att forvalta
AlF-fonder. Ett fondbolag kan daremot f& sadant tillstand pa grund av en
uttrycklig regel i AIFM-direktivet, som genomfdrs i den nya lagen.

2 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning
av lagar och andra férfattningar som avser féretag for kollektiva investeringar i dverlatbara
vardepapper (fondféretag) (EUT L302, 17.11.2009, s. 32, Celex 32009L0065), senast
andrat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EU (EUT L 331,
15.12.2010, s. 120 Celex 32010L0078).



En AlF-forvaltare kan fa tillstand att som sidoverksamhet erbjuda och
utféra diskretiondr forvaltning av investeringsportféljer och vissa darmed
sammanhangande sidotjanster.

| kapitlet foreslds ocksa bestimmelser om vad en anskan om tillstand
ska innehalla, forutsattningarna for att tillstand ska beviljas och skyldig-
het att anméla vissa &ndringar av verksamheten till Finansinspektionen.

Till skillnad fran andra direktiv pa vardepappersmarknadsomradet
(tex. MiFID® och UCITS-direktivet) innehdller AIFM-direktivet inga
utforliga regler om dgarprévning. Det anges visserligen som en forutsatt-
ning for tillstdnd att den som har ett kvalificerat innehav i en AIF-
forvaltare ska vara lamplig, men det finns inga regler om prévning vid ett
agarskifte nar val AIF-forvaltaren har fatt sitt tillstdnd. Reglerna om
agarprévning i dessa situationer i annan lagstiftning har bl.a. till syfte att
skydda investerarna fran olampliga dgares inflytande 6ver verksamheten.
Utredningen foreslar darfor att bestimmelser om &garprévning,
motsvarande dem som géller i dag for t.ex. fondbolag, inférs for AlF-
forvaltare som forvaltar fonder som ska marknadsforas till icke-
professionella investerare.

| kapitlet foreslds slutligen att det i lagen infors bestammelser,
motsvarande AlFM-direktivets minimiregler, om minsta startkapital och
kapitalbas under pagéende verksamhet.

Marknadsforing (kapitel 6)

For att en AIF-forvaltare ska fA marknadsféra andelar i en AlF-fond till
professionella investerare racker det inte att forvaltaren har tillstand som
AlF-forvaltare. Forvaltaren maste ocksa under-ratta den behdriga
myndigheten i sitt hemland om vilka fonder som ska marknadsforas.
Utredningen foreslar dels att begreppet marknadsféring definieras i den
nya lagen, dels att det i lagen infors bestdimmelser om nddvéndiga
underrattelser till Finansinspektionen.

Olika regler for olika kategorier av investerare
(kapitel 7)

AIFM-direktivets regler om bl.a. tillstdnd och verksamhet dver granserna
ror AlF-forvaltare som forvaltar AlF-fonder som ska marknadsféras till
professionella investerare. Det ar exempelvis under férutsattning att AlF-
fonderna marknadsfors bara till professionella investerare som AlF-

® Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om &ndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europarlamentets och rédets direktiv 2000/12/EG samt upphavande av radets direktiv
93/22/EEG (EUT L145, 30.4.2004, s. 1 Celex 32004L.0039), senast andrat genom Europa-
parlamentets och radets direktiv 2006/31/EG 8(EUT L 114, 27.4.2006, s. 60, Celex
32006L.0031) och Kommissionens direktiv 2006/73EG av den 10 augusti 2006 om genom-
forandet av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad galler organisatoriska
krav och villkor for verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for tillampning
av det direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 26, Celex 32006L.0073).
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forvaltaren, efter ett relativt enkelt underréttelseforfarande, har ratt att
marknadsféra fonderna ocksa i andra lander inom EES an forvaltarens
hemland. AIFM-direktivet tillater dock nationella bestimmelser med
striktare krav om fonderna ska marknadsforas till icke-professionella
investerare. Sadana striktare krav maste emellertid vara desamma for
inhemska AlF-forvaltare och AlF-fonder som fér AlF-forvaltare och
AlF-fonder fran andra lander inom EES.

Mot denna bakgrund foreslds att de nuvarande reglerna for
specialfonder behalls i stort sett oférandrade. Utredningen foreslar ocksa,
som huvudregel, att det uppstélls sérskilda krav for att AlF-fonder som
inte ar specialfonder ska fa marknadsforas till icke-professionella
investerare. Andelarna i sddana AIF-fonder ska enligt utredningens
forslag vara upptagna till handel pa en reglerad marknad, antingen som
fondandelar eller som aktier. Syftet ar att stalla krav pa likviditet, dvs.
investerarens mojlighet att omvandla sin fondandel till pengar, som ar
likvardiga med det likviditetskrav som géller for specialfonder genom att
sadana fonder ska vara Oppna for inlosen. Vidare ska det enligt
utredningens forslag finnas ett faktablad som pa ett lattbegripligt satt och
i sammanfattning ska innehdlla den grundlaggande information som
behdvs for att investerare ska kunna bedéma fonden och den risk som &r
forenad med att investera i den. Faktabladet ska till form och innehall
motsvara de faktablad som ska finnas for specialfonder och ska, i likhet
med vad som galler for specialfonder, tillhandahallas investeraren i god
tid innan avtal om kép av fondandelar ingés.

Utredningen foreslar ocksa att de bestammelser om registreringskrav
och viss informationsskyldighet som galler for AlF-forvaltare som
forvaltar AIF-fonder vars samlade tillgangsvarde inte Gverstiger vissa
troskelvarden, inte ska vara tillampliga pa forvaltare som forvaltar
specialfonder, oavsett vilken investerarkategori dessa marknadsfors till.
Dessa bestammelser ska inte heller vara tillampliga pa AlF-forvaltare
som forvaltar andra AlF-fonder &n specialfonder, om de ska
marknadsforas till icke-professionella investerare.

I kapitlet foreslds dven vissa lattnader avseende informationskrav for
forvaltare av specialfonder, om marknadsféringen enbart riktas till
professionella investerare. Detta beddms vara motiverat av
konkurrensneutralitetsskél.

Verksamhetsregler (kapitel 8)

AIFM-direktivet innehaller en rad regler om hur en AlF-forvaltare ska
bedriva sin verksamhet. | kapitlet behandlas bl.a. bestimmelser om
intressekonflikter, relationen till primdrméklare (prime broker), ersatt-
ningssystem, riskhantering, finansiell havstang, likviditetshantering och
vardepapperiseringstransaktioner. | kapitlet behandlas ocksd nagra
specialregler fér AlF-forvaltare som bedriver diskretionar forvaltning av
investeringsportfoljer.

Nar det galler intressekonflikter foreslar utredningen att bestimmelser,
motsvarande dem som finns for fondbolag och vardepappersinstitut, om
identifiering och hantering av intressekonflikter infors i den nya lagen.



Om en AlF-forvaltare anvander en primarméklare for att tex.
finansiera eller vara motpart i AlF-fondernas transaktioner med
finansiella instrument ska enligt AIFM-direktivet ett skriftligt avtal
uppréattas som reglerar relationen och méjligheterna till éverféring av och
forfogande oOver fondens tillgangar. Utredningen foreslar att
bestdmmelser om detta fors in i den nya lagen.

Utredningen foreslar ocksa bestammelser om att en AlIF-forvaltare ska
ha en struktur for ersattningar till anstéllda som frdmjar en sund och
effektiv riskhantering. Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestammer foreslas fa ratt att meddela foreskrifter om utformningen av
ersattningssystemen. Liknande regler finns for andra foretag i
finanssektorn, t.ex. kreditinstitut, vardepappersbolag och fondbolag, i
Finansinspektionens féreskrifter.

Utredningen foreslar ocksd att en AlF-forvaltare ska ha en
andamalsenlig riskhantering och en funktion for riskhanteringen som ar
atskild fran forvaltarens dvriga operativa affarsverksamhet. Personal som
ansvarar for forvaltningen och fondernas véardeutveckling far t.ex. inte ha
inflytande  6ver riskfunktionens verksamhet. N&r det géaller
likviditetsrisker foreslas sarskilda krav pa bl.a. 6vervakning och
stresstester av likviditetsriskerna i varje AlF-fond som férvaltas.

Vidare ska enligt utredningens forslag en AlF-forvaltare som anvénder
sig av finansiell havstang, dvs. 6kar en AIF-fonds exponering mot vissa
tillgdngar genom t.ex. beléning eller derivatinstrument, satta granser for i
vilken omfattning sadana tekniker far anvandas. Forvaltaren ansvarar for
att granserna ar rimliga och att de efterlevs. Finansinspektionen ska
ocksa kunna 6verprova dessa granser, om inspektionen bedémer att det
behovs av systemriskskél.

Vardepapperiseringstransaktioner innebdr att t.ex. ett kreditinstitut
sarskiljer vissa tillgangar och ger ut vardepapper som motsvarar denna
tillgangsmassa. Kreditinstitut far investera i sadana vardepapper om
originatorn, den ursprungliga langivaren eller det kreditinstitut som
medverkat i emissionen har behallit ett ekonomiskt intresse som
motsvarar minst fem procent. | AIFM-direktivet finns en liknande regel
for AIF-forvaltare. Forutsattningarna for att en AIF-fond ska fa investera
i vérdepapperiseringstransaktioner ska enligt AIFM-direktivet anges i
delegerade akter. Utredningen foreslar darfor bara ett bemyndigande om
foreskriftsratt for det fall kommande delegerade akter inte till fullo
reglerar investeringar i vardepapperiseringstransaktioner.

Utredningen foreslar ocksa att en AIF-forvaltare som, med stod av
tillstand, forvaltar investerares portféljer pa individuell basis inte ska fa
placera sadana investerares medel i AIF-fonder som forvaltaren forvaltar,
om inte investerarna har godkéant detta pa forhand. Vidare foreslas att
verksamheten ska omfattas av investeraskydd enligt lagen (1999:158) om
investerarskydd.

Organisation, vardering och delegering (kapitel 9)

| detta kapitel foreslar utredningen, forutom allméanna bestammelser om
att en AIlF-forvaltare ska ha en andamalsenlig organisation, sunda
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administrativa forfaranden, tillfredsstéllande intern kontroll m.m.,
bestammelser om AlF-forvaltarens vardering av tillgangarna i de AIF-
fonder som forvaltas. En AlF-forvaltare ska for det forsta ha lampliga
och konsekventa metoder sa att en korrekt och oberoende vérdering av
varje AlF-fonds tillgangar kan ske med en frekvens som stammer
dverens med fondens inlsenintervall. For det andra ska AlF-forvaltaren
se till att vérderingen skots av en oberoende funktion: antingen av en
extern vérderare eller av en funktion inom AlF-forvaltaren under
forutsattning att en sadan funktion ar oberoende av portféljforvaltningen.

Utredningen foreslar ocksd bestammelser om delegering. Regler om
delegering, eller uppdragsavtal/outsourcing, finns for de flesta finansiella
foretag. Reglerna i AIFM-direktivet, liksom de bestdmmelser som
foreslas galla for AlF-forvaltare, gar i huvudsak ut pd att delegeringen
ska kunna motiveras pé objektiva grunder, att uppdragstagaren ska valjas
med omsorg sd att uppdragsgivaren kan forvissa sig om att
uppdragstagaren klarar av uppgiften, att delegering av tillstandspliktig
verksamhet bara sker till uppdragstagare med erforderliga tillstand, att
eventuella intressekonflikter hanteras och att Finansinspektionens
mojlighet att utdva tillsyn inte forsdmras. Delegering av uppgifter ska
ocksd anmalas till Finansinspektionen. For AlF-forvaltare foreslas
darutéver bestdmmelser om att delegering av portfoljforvaltning eller
riskhantering inte far goras till den forvaltade AIlF-fondens
forvaringsinstitut.

Forvaringsinstitut (kapitel 10)

Liksom for investeringsfonder ska det for varje AlF-fond finnas ett
forvaringsinstitut som forvarar AlF-fondens tillgangar eller, nar det ar
fréga om tillgdngar som inte kan férvaras i depd, kontrollerar att AlF-
fonden é&ger tillgdngarna. Utredningen foreslar bestammelser dels om
vem som fér vara forvaringsinstitut, dels om vad forvaringsinstitutet ska
gbra. Genom kommande genomférandeférordningar kommer bestam-
melserna om forvaringsinstitutets forvaring av tillgangar, eller kontroll
av dganderatten, att kompletteras. Forutom dessa uppgifter har
forvaringsinstitutet en kontrollerande funktion och ska se till att bl.a.
forsaljning och inldsen av andelar sker enligt lag och fondbestammelser
och att varderingen sker korrekt. Aven i detta avseende kommer komp-
letterande regler att finnas i kommande genomférandeférordningar.

| kapitlet foreslas dven bestammelser om forvaringsinstitutets ansvar.
| fraga om forvaringsinstitut for specialfonder foreslas inga andringar av
géllande reglering, men betréffande forvaringsinstitut for andra AlF-
fonder foreslar utredningen ett kontrollansvar nar det géller forvaringen
av finansiella instrument och i 6vrigt ett ansvar vid oaktsamhet.



Informationskrav och rapportering till behdrig
myndighet (kapitel 11)

Reglerna i AIFM-direktivet om arsredovisning for varje AlIF-fond och
om information till investerare pdminner i stora delar om bestammelserna
som reglerar arsherattelse och informationsbroschyr for investerings-
fonder. Utredningen foreslar i detta kapitel bestimmelser om vad en
arsberéttelse respektive en informationsbroschyr for en AlF-fond ska
innehalla. Dessa bestammelser ska galla for alla AlF-fonder, &ven
specialfonder och andra AlF-fonder som marknadsfors till icke-
professionella investerare. For fonder som marknadsfors till icke-
professionella investerare kompletteras dock informationskraven med ett
krav pa att det for sddana fonder ska finnas ett faktablad (se &ven
kapitel 7).

Utredningen foreslar ocksd bestammelser om  AlF-forvaltares
skyldighet att regelbundet informera Finansinspektionen om exempelvis
pa vilka marknader och med vilka tillgdngar AIF-fonderna handlar och
vilka illikvida tillgangar som finns i fonderna. Detaljerade krav pa vilken
information som ska ldmnas och hur ofta kommer att finnas i kommande
genomforandeférordningar.

Kontroll 6ver onoterade foretag och emittenter (kapitel
12)

| detta kapitel foreslar utredningen bestammelser som innebar att en AlF-
forvaltare som far kontroll Gver ett onoterat foretag maste liamna viss
information till Finansinspektionen, foretaget och investerarna. Kontroll
Over ett onoterat féretag innebar enligt AIFM-direktivet att en AlF-fond,
ensam eller tillsammans med andra fonder, har mer dn 50 procent av
rosterna i foretaget. Om detta intraffar ska AlF-forvaltaren dels
underratta  Finansinspektionen och foretaget, dels avstd frdn vissa
atgarder som kan medfora att foretaget toms pa tillgdngar. Detsamma
géller om AlF-fonderna forvarvar kontroll dver en emittent, dvs. ett
foretag som hdr hemma inom EES och vars aktier dr upptagna till handel
pé en reglerad marknad.

| kapitlet foreslas dven bestammelser som innebér att om en AlF-fond
forvéarvar eller Gverlater aktier i ett onoterat foretag sd att innehavet
passerar vissa troskelvarden ska AlF-forvaltaren underratta Finans-
inspektionen.

Verksamhet 6ver granserna (kapitel 13)

Bestdammelserna i AIFM-direktivet om verksamhet dver grénserna ar i
stora drag utformade som motsvarande regler i andra direktiv pa
vardepappersmarknadsomradet (t.ex. UCITS-direktivet och MiFID). Den
som vill bedriva verksamhet éver granserna ska underrétta den behdriga
myndigheten i sitt hemland som i sin tur ska vidarebefordra under-
rattelsen till den behériga myndigheten i det land dar verksamheten ska
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bedrivas (vardland). Regeringen i AIFM-direktivet kompliceras dock av
att sarskilda regler ar tillditna om AlF-fonderna ska marknadsforas till
icke-professionella investerare. Reglerna om verksamhet Over granserna
avseende fonder och forvaltare med hemvist utanfér EES (tredjeland)
komplicerar saken ytterligare.

Utredningen foreslar att de s.k. forvaltnings- och marknadsforings-
passen genomfdrs genom bestdmmelser om underrattelser om gréans-
overskridande marknadsforing och forvaltning i de situationer nar bade
AlF-forvaltaren och AlF-fonden &r EES-baserade.

| kapitlet foreslas ocksa bestaimmelser for de situationer da AlF-fonden
eller AIF-forvaltaren, eller bada, har hemvist utanfor EES. | dessa fall
forutsatter verksamheten tillstand fran Finansinspektionen. Detta ar dock
en nationell reglering och innebér inte att AlF-forvaltaren darefter, med
stod av tillstandet i Sverige, kan bedriva verksamhet i 6vriga lander inom
EES pa motsvarande sitt som galler enligt bestammelserna om
forvaltnings- och marknadsforingspassen. Dessa nationella bestammelser
om tillstand kommer att behova upphéavas nagon gang efter 2015, om
kommissionen beslutar att reglerna i AIFM-direktivet om ett
harmoniserat system med marknadsféringspass for tredjelandssituationer
ska bli tillampliga.

| kapitlet behandlas &ven de regler i AIFM-direktivet som kan komma
att bli tillampliga i framtiden for tredjelandssituationer. | korthet innebar
dessa regler att en AlF-forvaltare hemmahorande utanfor EES kan fa
tillstdnd i ett land inom EES (referensland). Darefter har forvaltaren i
princip samma mojligheter att bedriva verksamhet inom EES som en
EES-baserad AlF-férvaltare. Detsamma géller en AlF-forvaltare som ar
etablerad inom EES och som forvaltar AlF-fonder hemmahdrande
utanfér EES. Om och nér dessa regler ska borja tillampas beror dock pa
beslut av kommissionen som kan forvantas nagon gang efter 2015. Vid
den tidpunkten ska Esma ha utvarderat hur reglerna om férvaltnings- och
marknadsféringspassen har fungerat och kommissionen far darefter
besluta huruvida reglerna i AIFM-direktivet avseende harmonisering av
tredjelandsituationer ska bli tillampliga. Utredningen foreslar darfor att
dessa regler inte infors i den svenska lagen nu. De forslag som lamnas
kan i stallet utgdra underlag for ett lagstiftningsarende om och nar
kommissionen har fattat sitt beslut.

Tillsyn och sanktioner m.m. (kapitel 14)

Reglerna i AIFM-direktivet om tillsyn, den behériga myndighetens
befogenheter och sanktioner motsvarar i stor utstrackning tillsyns- och
sanktionsreglerna i UCITS-direktivet och MiFID. Utredningen foreslar i
dessa delar tillsynsbestdmmelser och bestdmmelser om ingripanden som
motsvarar 10 kap. och 12 kap. LIF.

I kapitlet foreslds ocksa bestimmelser om &verklagande av Finans-
inspektionens beslut.

AIFM-direktivet innehaller i nagra fall regler om att en behorig
myndighet, t.ex. vid oenighet mellan behériga myndigheter i olika



lander, far hanskjuta fragor till Esma. Utredningen foreslar en bestam-
melse med sadan innebdrd.

Forslagens inverkan pa skattekontrollen (kapitel 15)

| detta kapitel konstateras att utredningens forslag inte paverkar tillamp-
ningen av skattereglerna for fonder, eftersom genomférandet av AIFM-
direktivet inte paverkar fondernas juridiska struktur — en AIF-fond som
ar ett aktiebolag ar ett aktiebolag och en AlIF-fond som &r en specialfond
ar en kontraktuell fond — &ven efter genomférandet av AIFM-direktivet.
Vissa tekniska justeringar foreslas dock for att tillampningsomradet for
kupongskattelagen och skyldigheten att Iamna kontrolluppgifter m.m. ska
vara oforéndrat.

Ikrafttradande och 6vergangsbestammelser (kapitel 16)

Utredningen foreslar att den nya lagen ska trada i kraft den 22 juli 2013.
Vissa dvergangsbestammelser foreslds som dels ger de berérda foretagen
tid att anpassa sig till den nya regleringen, dels innebér en férenkling for
foretag med tillstdnd enligt LIF eller lagen om vérdepappersmarknaden
som behover byta till tillstdnd enligt den nya lagen.

Forslagens konsekvenser (kapitel 17)

Genomférande av AIFM-direktivet kommer att innebéra en rad férand-
ringar i det befintliga regelverket. Andringarna kommer att innebara
Okade kostnader for AlF-forvaltare, forvaringsinstitut och Finansinspek-
tionen. For nagra av foretagen, de som i dag inte stdr under tillsyn,
kommer foérandringarna att vara mer genomgripande an for de foretag,
t.ex. vardepappersinstitut och fondbolag, som redan star under tillsyn.
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