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Forslag till &ndring av Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa investerings-
fonder (AIFM-foreskrifterna)

Sammanfattning

Finansinspektionen foreslar andringar i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIFM-foreskrifterna)
till foljd av regeringens lagforslag i lagradsremissen Nagra vardepappers-
marknadsfragor.

| lagradsremissen foreslar regeringen hur man i svensk ratt ska genomfora de
andringar som beslutades i maj 2014 i Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder
samt om andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (AIFM-direktivet). Dessutom
foreslar regeringen att forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-
forvaltare) som tar emot och vidarebefordrar order i fraga om finansiella
instrument ska tillampa bestammelserna om inhdmtande av information fran
kunder i 8 kap. 24 och 25 88 lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden.

Finansinspektionens forslag innebar att AIFM-foreskrifterna anpassas till de
foreslagna lagandringarna. En svensk AlF-forvaltare som enligt de nya
lagreglerna avser att tillhandahalla diskretionar forvaltning av investerings-
portféljer och andra sidotjanster i andra lander inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES) ska enligt forslaget tillampa 6 kap. AIFM-
foreskrifterna om svenska AlF-forvaltares verksamhet utomlands. Dessutom
ska en AlIF-forvaltare som tar emot och vidarebefordrar order i fraga om
finansiella instrument tillampa Finansinspektionens foreskrifter som hor till
8 kap. 24 och 25 8§ lagen om vardepappersmarknaden.

Andringarna foreslas trada i kraft den 3 juli 2015.
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1 Utgangspunkter
1.1 Malet med regleringen

| maj 2014 gjordes vissa andringar i Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder
samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (AIFM-direktivet).! Andringarna
innebér att en forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) med
stod av ett tillstand i hemlandet for diskretionar forvaltning av investerings-
portfoljer och vissa sidotjanster, efter ett underrattelseforfarande, far tillhanda-
halla dven dessa tjanster i andra lander inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES).

| lagradsremissen Nagra véardepappersmarknadsfragor fran den 26 mars 2015
foreslar regeringen hur andringarna ska genomféras i svensk ratt. Regeringen
foreslar dessutom att en AlF-forvaltare som tillhandahaller sidotjansten ta emot
och vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument, ska tillampa
bestammelserna om inhdamtande av information fran kunder i 8 kap. 24 och

25 88 lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden.

Om foreslagna lagandringar kommer till stand finns ett behov av vissa
andringar i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om alternativa
investeringsfonder (AIFM-foreskrifterna). De foreslagna andringarna i AIFM-
foreskrifterna syftar till att anpassa dem till de nya lagbestammelserna.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

AIFM-direktivet reglerar juridiska personer vars normala verksamhet bestar av
forvaltning av en eller flera alternativa investeringsfonder. Direktivet har
genomforts i svensk rétt i lagen (2013:561) om alternativa investeringsfonder
(LAIF).

Enligt AIFM-direktivet har en EES-baserad AlF-forvaltare rétt att med stod av
sitt hemlandstillstand forvalta en alternativ investeringsfond som ar etablerad i
ett annat land inom EES och marknadsfora en alternativ investeringsfond i ett
annat land inom EES om ett underréattelseforfarande foljs. For svenska AlF-
forvaltare har dessa regler genomforts i 6 kap. 1 och 3 8§ LAIF. For utlandska
AlF-forvaltare har reglerna genomforts i 5 kap. 1 och 3 88 samma lag.

For att genomfora de andringar av AIFM-direktivet som antogs i maj 2014 har
regeringen foreslagit vissa lagandringar. Dessutom har regeringen foreslagit en
komplettering av de bestdammelser i lagen om véardepappersmarknaden som ska
tillampas av en AlF-forvaltare som tillhandahaller sidotjansten ta emot och

! Se Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU
(omarbetning) (MiFID 2).



vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument. Lagandringarna foreslas
trada i kraft den 3 juli 2015.

I AIFM-direktivet finns dven bestimmelser som innebar att det blir mojligt for
icke EES-baserade AlF-forvaltare och icke EES-baserade alternativa
investeringsfonder att med stod av tillstand i ett land inom EES genom ett
underrattelseforfarande driva verksamhet i andra l&nder inom EES. Dessa
bestammelser i direktivet har &nnu inte tratt i kraft. Regeringen har dverlamnat
en proposition till riksdagen med férslag till lagandringar om sa blir fallet
(prop. 2013/14:113). Lagandringarna foreslas trada i kraft den dag regeringen
bestammer. AIFM-foreskrifterna kan med anledning av detta behdva ses 6ver
inom Kort.

1.3 Regleringsalternativ

De av Finansinspektionen foreslagna foreskriftsandringarna ar ett led i
genomforandet av AIFM-direktivet och en forutsattning for att direktivets
bestammelser ska fa genomslag i svensk ratt. AIFM-foreskrifterna innehaller i
sin nuvarande lydelse bestammelser om svenska AlF-forvaltares grans-
Overskridande verksamhet avseende forvaltning av en alternativ investerings-
fond. Genom de foreslagna dndringarna i LAIF behdver AIFM-foreskrifterna
kompletteras med motsvarande bestdimmelser om svenska AlF-forvaltares
grénsoverskridande verksamhet avseende diskretiondr forvaltning av
investeringsportfoljer och andra sidotjanster. N&r det galler den foreslagna
andringen i LAIF som innebér att en AlF-forvaltare som tar emot och
vidarebefordrar order i fraga om finansiella instrument ska tillampa 8 kap. 24
och 25 88 lagen om vérdepappersmarknaden, behéver AIFM-foreskrifterna
innehalla en hanvisning till motsvarande regler i Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2007:16) om vardepappersrorelse. Finansinspektionen
bedomer att det inte finns nagot godtagbart alternativ till att infora de nya
reglerna i AIFM-foreskrifterna.

1.4 Réttsliga forutsattningar

De andringar som foreslas i AIFM-foreskrifterna omfattas av befintliga
bemyndigandeni 4 § 6 och 5 § 1 och 19 férordningen (2013:587) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder.

1.5 Arendets beredning

Finansinspektionens forslag ar baserat pa de forslag till lagandringar som
presenteras i lagradsremissen Nagra vardepappersmarknadsfragor.

Det &r inte ovanligt att en lagradsremiss omarbetas i vissa delar och att den
proposition som lamnas till riksdagen avviker fran lagradsremissens forslag.
Finansinspektionen kommer darfor att noga félja det fortsatta lagstiftnings-
arbetet och se till att foreskriftsdndringarna stimmer dverens med kommande
lagéndringar.
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Finansinspektionen har beddémt att det inte har funnits ett behov av en extern
referensgrupp vid framtagandet av forslaget eftersom andringarna ar av
begransad omfattning.

2 Motivering och 6vervaganden

Som framgatt ovan beror de féreslagna andringarna pa att regeringen i
lagradsremissen Nagra vardepappersmarknadsfragor har lamnat vissa
lagforslag som gor att det finns ett behov av andringar i AIFM-foreskrifterna.
Andringarna foreslés trada i kraft den 3 juli 2015, det vill siga samma dag som
de foreslagna lagandringarna.

Finansinspektionen redogor nedan for de andringar och tillagg som foreslas i
forhallande till de nuvarande AIFM-foreskrifterna.

2.1 Svenska AlF-forvaltares verksamhet utomlands

| 6 kap. AIFM-foreskrifterna finns bestdammelser som kompletterar LAIF om
vad som géller for svenska AlF-forvaltares gransoverskridande verksamhet.
Dér tas bland annat upp vilket sprak som underréttelser till Finansinspektionen
ska uppréattas pa och vad en anmélan om véasentliga dndringar ska innehalla.
Som AIFM-foreskrifterna nu ar formulerade omfattar de sadan gréans-
overskridande verksamhet som sker i form forvaltning och marknadsféring av
alternativa investeringsfonder.

Eftersom AlIF-forvaltare aven ska kunna tillhandahalla diskretionar forvaltning
av investeringsportféljer och vissa andra sidotjanster med stod av sitt hem-
landstillstand efter ett underrattelseforfarande, bedomer Finansinspektionen att
6 kap. AIFM-foreskrifterna bor vara tillampliga dven pa den verksamheten.

Finansinspektionens forslag innebar att det i 6 kap. 1 8 AIFM-foreskrifterna
anges att bestdammelserna i kapitlet dven géller for en AlF-forvaltare med
tillstand enligt 3 kap. 2 8 LAIF som avser att driva verksamhet utomlands
enligt 6 kap. samma lag. Dessutom foreslas att det i hanvisningen till LAIF i

6 kap. 2 § AIFM-foreskrifterna gors en komplettering sa att hanvisningen aven
omfattar underrattelser om att tillhandahalla diskretionar forvaltning av
investeringsportfoljer och andra sidotjanster. Mojligheten att granséverskrida
med tillstand enligt 3 kap. 2 § LAIF galler diskretionar forvaltning av
investeringsportfoljer av sidotjénsterna forvara och administrera andelar eller
aktier i foretag for kollektiva investeringar, ta emot och vidarebefordra order i
fraga om finansiella instrument och lamna investeringsrad i ett annat land inom
EES. Sidotjansten ta emot medel med redovisningsskyldighet omfattas saledes
inte av mojligheten att gransoverskrida eftersom den saknar motsvarighet i
direktivet.



NS
o l’e

N4y,
/‘,
op1®

N3

2.2 Inhamtande av information fran kunder

I 10 kap. 1 8 AIFM-foreskrifterna anges vilka bestdmmelser i
Finansinspektionens foreskrifter om véardepappersrérelse som en AlF-
forvaltare ska tillampa ndr den utfor diskretiondr forvaltning av investerings-
portféljer och andra tjanster enligt 3 kap. 2 8 LAIF. Den nuvarande upp-
rékningen ar anpassad efter utformningen av den angivna lagbestammelsen
som anger vilka bestdammelser i lagen om véardepappersmarknaden som &r
tillampliga pa sadan verksamhet.

Som framgar ovan har regeringen foreslagit att upprakningen i 3 kap. 2 § tredje
stycket LAIF ska kompletteras med en hanvisning till 8 kap. 24 och 25 §8
lagen om vérdepappersmarknaden for att en AIF-forvaltare som tillhandahaller
sidotjansten ta emot och vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument
ska tillampa dessa bestammelser om inhamtande av information fran kunder.
For att gora en korrekt passandebedémning vid tillhandahallandet av tjansten ta
emot och vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument kréavs
inhdmtande av information fran kund. Skyldigheten for en AlF-forvaltare att
inh&mta information avser uppgifter om kundens kunskaper och erfarenheter
av den specifika tjansten eller produkten. En AlF-forvaltare ska begdra att
kunden lamnar de uppgifter som krévs for att bolaget ska kunna rekommendera
kunden de investeringstjanster och finansiella instrument som passar denne.

De foreslagna andringarna i 3 kap. 2 § tredje stycket LAIF innebar att AIFM-
foreskrifterna bor hanvisa till motsvarande bestdimmelser i Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersrorelse, det vill sdga 15 kap. 7-11 88. Av
forbiseende har hanvisningen i 10 kap. 1 8 AIFM-foreskrifterna kommit att
omfatta hela 15 kap. trots att bemyndigande forst nu kommer att finnas nér det
géller hanvisningen till 15 kap. 7-11 88. Den 3 juli 2015 kommer darmed de
aktuella bestammelserna i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappers-
rérelse att bli tillampliga nar en AlF-forvaltare tillhandahaller sidotjansten ta
emot och vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument. AIFM-
foreskrifterna kommer darmed att vara i 6verensstammelse med foreslagna
lagandringar.

Dessutom innehaller forslaget ett par justeringar som inte har nagon betydelse i
sak, utan &r av spraklig eller redaktionell karaktar.

3 Forslagets konsekvenser

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som de féreslagna
andringarna i AIFM-foreskrifterna bedéms fa for olika aktorer. Avsnittet inleds
med en redogorelse for hur samhallet och konsumenterna kan komma att
paverkas av forslaget. Darefter foljer en beskrivning av konsekvenserna for
foretagen. Slutligen redogdrs for konsekvenserna for Finansinspektionen och
hur dndringarna kan paverka de avgifter som berérda foretag betalar till
Finansinspektionen.



Storst konsekvenser far lagforslaget, medan konsekvenserna av de foreslagna
andringarna i AIFM-foreskrifterna ar begransade. Det gar inte att helt separera
konsekvenserna av regeringens forslag till lagandringar fran konsekvenserna av
de andringar i AIFM-foreskrifterna som Finansinspektionen foreslar. De
foreslagna &ndringarna i AIFM-foreskrifterna ar till stor del endast en
precisering av de krav som foreslas i regeringens lagradsremiss. I redogorelsen
nedan tar Finansinspektionen darfor i viss man hansyn dven till
konsekvenserna av de foreslagna &ndringarna i LAIF.

Sammantaget véntas de positiva effekterna av andringarna évervéga de
negativa. De foreslagna dndringarna innebdr 6kade maojligheter for bolagen att
grénsoverskrida med sin verksamhet, vilket i sin tur bidrar till
samhéllsekonomin.

3.1 Konsekvenser for samhallet och konsumenterna

AIFM-direktivets syfte ar att framja den finansiella stabiliteten och den inre
marknaden samt att 6ka transparensen. I AIFM-direktivet och LAIF finns
bestammelser som innebér att AlIF-forvaltare med tillstand kan forvalta och
marknadsfora AlF-fonder till professionella investerare i andra lander inom
EES efter att ha underréattat berérd myndighet. Nagon motsvarande reglering
finns for narvarande inte for att tillhandahalla tjanster som avses i 3 kap. 2 §
LAIF i andra l&nder inom EES, dvs. diskretiondr forvaltning av
investeringsportfoljer och vissa andra sidotjanster.

De foreslagna andringarna i AIFM-foreskrifterna bor inte ha ndgon storre
paverkan pa samhallet eller konsumenterna. Andringarna bidrar i viss
utstrackning till en 6kad effektivitet i allmanhet och en storre tillgang till fler
investeringsalternativ for konsumenterna. En liten risk med de krav som
kommer att stallas pa AIF-forvaltare & majligtvis att investerarna far bara AlF-
forvaltarnas kostnader for att folja kraven genom att forvaltningsavgifterna
hojs. Detta ar dock svart att forutse och sannolikt ar dessa kostnader
marginella.

3.2 Konsekvenser for foretagen
3.2.1 Berorda foretag

Finansinspektionens forslag beror forvaltare av alternativa investeringsfonder
med tillstand enligt LAIF. I dagslaget finns det 48 forvaltare av alternativa
investeringsfonder med ett sadant tillstdnd. Av dessa har i dag 23 AlIF-
forvaltare aven tillstand for diskretionar forvaltning av investeringsportfoljer.
Av dessa 23 har i sin tur endast 7 tillstand att ta emot och vidarebefordra order
i fraga om finansiella instrument.

De foreslagna dandringarna i AIFM-féreskrifterna bor inte medféra nagra
ytterligare krav, skyldigheter eller administrativa bordor &n de som i dag géller
for en AlF-forvaltare som gransar ut med forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett EES-land. For en AlF-forvaltare som gransar ut med

N4y,

NS
o 2

4 o
op1®



diskretionar forvaltning av investeringsportfoljer eller nagot sidotillstand
innebar de foreslagna andringarna ett krav pa att underréattelsen till
Finansinspektionen ska vara skriven pa engelska. Vidare tillkommer en
bestammelse om vad en anmalan om vasentliga &ndringar enligt 6 kap. 6 §
LAIF ska innehalla.

Sannolikt kommer bolagen inte paverkas i nagon storre utstrackning av
andringarna. Det beror pa att de flesta AlF-forvaltare som viljer att gransa ut
med tillhandahallandet av diskretionar forvaltning av investeringsportféljer och
sidotjénster redan har gransat ut med forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett EES-land och darmed anpassat sig till motsvarande krav
for den verksamheten.

Nagot storre konsekvenser for foretagen kan inforandet av kravet pa att
inhdmta information fran kund fa. | dagslaget ar det dock endast 7 AlF-
forvaltare som har tillstand att ta emot och vidarebefordra order i fraga om
finansiella instrument.

Eftersom de forslagna andringarna i AIFM-forskrifterna planeras tréda i kraft
redan den 3 juli 2015 far bolagen en relativt kort tid pa sig att anpassa sin
verksamhet till de nya kraven. Men mot bakgrund av att bolagen endast
beddms behova gora begransade anpassningar, och da avsikten &r att
lagandringarna ska trada i kraft den dagen, anser Finansinspektionen att tiden
ar tillracklig.

3.2.2 Kostnader for foretagen
Gransoverskridande verksamhet

Eftersom de uppgifter som foretagen ska ldmna till Finansinspektionen inte
skiljer sig fran de som redan lamnas in, vantas kostnaderna for foretagen
knappt paverkas alls.

Nér det galler kostnaden for en AlF-forvaltare att uppratta olika handlingar
som ska lamnas in till Finansinspektionen, sa innebar andringsforslaget inte
heller nagon storre forandring i form av 6kade kostnader. Detta eftersom det
sedan tidigare funnits krav pa att uppratta dessa handlingar vid forvaltning av
en alternativ investeringsfond i ett EES-land.

De foretag som kan komma att paverkas mest av andringarna ar de AlF-
forvaltare som véljer att gransa ut med endast diskretionar forvaltning av
investeringsportfoljer och vissa sidotjénster, dvs. inte med forvaltningen,
eftersom dessa inte tidigare har uppréattat nagon sadan underrattelse. De
uppgifter som en AlF-forvaltare ska lamna in i samband med sadan
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underréattelse ar fa. Kostnaderna beraknas uppga till cirka 2 600 kronor (2
timmar x 1 300 kronor) och &r av engangskaraktar>.

En AlF-forvaltare som véljer att genom ett underréttelseforfarande grénsa ut
med sina sidotillstand ar skyldig att anmala vésentliga andringar av de
uppgifter som lamnats i en sadan underrattelse till Finansinspektionen.
Kostnaderna for att uppratta en sadan anméalan beraknas uppga till cirka 1 950
kronor (1,5 timmar x 1 300 kronor). Kostnaderna aktualiseras endast om AlF-
forvaltaren gor en vasentlig andring.

Inhamtande av information fran kunder

Det nya kravet om inhdmtande av information fran kund innebér att en AIF-
forvaltare med sidotillstand att ta emot och vidarebefordra order ifraga om
finansiella instrument maste tillampa 15 kap. 7-11 88 i Finansinspektionens
foreskrifter om vérdepappersrorelse. Det nya kravet innebar att en AlF-
forvaltare med ett sadant sidotillstand maste inhamta information fran kunder
for att kunna gora en passandebeddmning. For att géra en passandebeddmning
behover bolagens befintliga blanketter eller system anpassas och justeras for att
ta emot sadan information. Denna anpassning bor dock begransas eftersom en
AlF-forvaltare med detta sidotillstand redan har ett tillstand for diskretionar
forvaltning av investeringsportfoljer. Det bor saledes finnas system for att
hantera denna anpassning. Mojligen behtéver AlF-forvaltaren vidareutbilda
personal med anledning av det nya kravet om inhdmtade av information.
Kostnaderna for att anpassa systemen eller blanketterna och for att
vidareutbilda personal beraknas uppga till 6 500 kronor (5 timmar x 1 300
kronor) — 13 000 kr (10 timmar x 1 300 kronor) beroende pa AlF-forvaltarens
storlek och systemets omfattning.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

For Finansinspektionens del kommer de foreslagna reglerna i AIFM-forskriften
att innebdra en ny drendetyp. Finansinspektionens arbetsbelastning bedéms
dock inte dka patagligt med anledning av dessa arenden.

Avgiften som kommer att tas ut for prévning av den nya &rendetypen beréknas
bli nagot lagre an avgiften for arenden som géller underrattelse om
grénsoverskridande forvaltning av AlF-fonder i ett annat land inom EES. Detta
beror pa att Finansinspektionen har bedomt att handlaggningen blir mindre
omfattande an handlaggningen av de &renden som galler ndr en AlF-forvaltare
gransoéverskrider med forvaltningen. Om underrattelsen daremot avser bade
forvaltning av en alternativ investeringsfond i ett annat land inom EES och
tillhandahallandet av diskretionar forvaltning av investeringsportfoljer och
sidotjanster, blir avgiften samma som i dag.

2 Enligt Tillvaxtverkets databas uppgar kostnaden for att ta fram en anmélan om
gransoverskridande verksamhet, enligt lagen om investeringsfonder, till 708 kronor. Matningen
genomfordes ar 2012.
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Som en foljd av att foretag far mojlighet att aven gransdéverskrida med
tillhandahallandet av diskretionar forvaltning av investeringsportfoljer och
sidotjanster, kommer ocksa den ordinarie drendehanteringen hos
Finansinspektionen att bli nagot mer omfattande. Detta galler underréattelser om
gransoéverskridande verksamhet om tillhandahallande av diskretionar
forvaltning av investeringsportfoljer och sidotjanster samt anmalningar om
andra andringar av verksamheten. De internationella inslagen i den féreslagna
regleringen innebér vidare en skyldighet for Finansinspektionen att fortsétta
samarbeta med utldndska behoriga myndigheter.
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