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Forslag till &ndring av Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2013:9) om vardepappersfonder

Sammanfattning

Finansinspektionen foreslar andringar i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2013:9) om vardepappersfonder (fondforeskrifterna) till foljd av regeringens
lagforslag i prop. 2015/16:170.

Europaparlamentet och radet antog den 23 juli 2014 direktiv 2014/91/EU om
andring av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra for-
fattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara varde-
papper (fondforetag) nar det géller forvaringsinstitutsfunktioner, ersattnings-
policy och sanktioner. | propositionen foreslar regeringen hur de nya
direktivbestammelserna ska genomforas i svensk rétt.

De nya direktivbestaimmelserna innehaller bland annat regler om fondbolagens
ersattningssystem och erséttningspolicyer samt information om dessa. |
propositionen foreslas att regeringen eller den myndighet som regeringen
bestammer ska fa meddela narmare foreskrifter om ersattningssystem och
information om sadana som ska komplettera foreslagna lagbestammelser.
Finansinspektionens forslag bygger pa att Finansinspektionen bemyndigas att
meddela sadana foreskrifter.

Finansinspektionens forslag innebdr att regler om fondbolags erséttningssystem
och information om sadana system i informationsbroschyrer och arsberattelser
infors i fondféreskrifterna. De nya direktivbestammelserna innebér dven for-
andringar vad galler den information om férvaringsinstitutet som ska lamnas i
informationsbroschyren for en vardepappersfond. Forslaget innehaller
andringar i samma foreskrifter dven i den fragan.

Till foljd av de foreslagna andringarna i fondforeskrifterna bor fondbolag inte
langre omfattas av Finansinspektionens foreskrifter (2011:1) om ersattnings-
system i kreditinstitut, vardepappersbolag och fondbolag med tillstand for
diskretionar portfoljférvaltning samt Finansinspektionens allménna rad (FFFS
2015:14) om erséttningspolicy i understddsforeningar, fondbolag, borser,
clearingorganisationer och institut for utgivning av elektroniska pengar (de
allmanna raden). Inte heller institut for utgivning av elektroniska pengar bor
langre omfattas av de allmanna raden eftersom de omfattas av en ny lag som
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inte innehaller regler om ersattningar eller riskhantering som kan motivera att
dessa institut fortfarande ska omfattas av de allmanna raden.

Finansinspektionen foreslar darfor andringar dven i dessa foreskrifter och
allmanna rad. Andringarna foreslas trada i kraft den 1 november 2016. De
andringar som galler innehallet i informationsbroschyren foreslas borja
tillampas den 1 januari 2017.

SNSe,

N A\,
AW
(])Or‘.‘»\

N



FI Dnr 15-15731

Innehall
1 ULQANGSPUNKLET ...ttt 4
1.1 Malet med regleringen.......ccccoveveveeeveriieeeee e, 4
1.2 Nuvarande och kommande regelverk..........cccoocoiviiiiiiiniiniines 5
1.3 RegleringSalterNatiVv..........cccccoeiieiiiie e 5
1.4 Rattsliga fOrutSattNINGAr ........ccoveiiie e 6
1.5 Arendets DEredning.........cccoevevccueveieeeeceieees e 6
2 Motivering och OVErVAGaNdEN...........coeiveieerieiie e 6
2.1 ErSAtNINGSSYSEM ..ecuviiiiiiiecie ettt 6
210 AHIMENT ..o 6

2.1.2. Overvéaganden
2.2. Information om ersattningssystem, ersattningspolicy och
forvaringsinstitut
2.3. Ikrafttradanderegler

3 FOrslagets KONSEKVENSET ..........ccueiieieeiecie e 21
3.1  Konsekvenser for samhéllet och konsumenterna .............ccocceeverienee. 21
3.2 Konsekvenser fOr fOretagen.........ccovveeveerieeiesiee e 22
3.3 KonseKVENSEr TOr Fl ........ccocvviiiiiic e 23

NS

ANA4,,

<

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 15-15731

<

N

1 Utgangspunkter
1.1 Malet med regleringen

Europaparlamentet och radet antog den 23 juli 2014 direktiv 2014/91/EU om
andring av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra for-
fattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara varde-
papper (fondforetag) nar det géller forvaringsinstitutsfunktioner, erséattnings-
policy och sanktioner. Det huvudsakliga syftet med direktivet ar att 6ka
investerarskyddet, harmonisera reglerna for forvaltningsbolag med de regler
som géller pa andra delar av finansmarknadsomradet for ersattningspolicy och
sanktioner samt att fortydliga forvaringsinstitutens ansvar och uppgifter och att
minska de nationella skillnaderna.

I denna promemoria bendmns direktiv 2009/65/EG Ucits-direktivet och
direktiv 2014/91/EU andringsdirektivet. Andringsdirektivet brukar ibland
bendmnas Ucits 5.

Andringarna som genom andringsdirektivet gors i Ucits-direktivet innebar
bland annat att det infors regler om ersattningar till anstéllda i fondbolag.
Fondbolag ska upprétta och tillampa en ersattningspolicy. Innehallet i en sadan
policy och hur den ska tillampas regleras detaljerat. Det stalls ocksa krav pa
information om ersattningspolicyn i informationsbroschyren for en varde-
pappersfond samt krav pa information om ersattningspolicy och ersattnings-
belopp i arsberattelsen. Det har ocksa inforts nya krav pa den information som
ska finnas i informationsbroschyren om forvaringsinstitutet. Utdver vilket som
ar fondens forvaringsinstitut ska informationen bland annat innehalla en
beskrivning av dess uppgifter, vidaredelegerade forvaringsfunktioner och de
intressekonflikter som kan uppsta.

| prop. 2015/16:170 foreslar regeringen hur de nya direktivbestaimmelserna ska
genomforas i svensk ratt. Regeringens beddmning &r att narmare foreskrifter
om ersattningssystem och information om sadana samt om den information
som ska l&mnas om forvaringsinstitut i informationsbroschyren ska meddelas
av Finansinspektionen.

Om de foreslagna lagandringarna antas kommer det att finnas ett behov av
vissa andringar i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om varde-
pappersfonder (fondforeskrifterna). De foreslagna foreskriftsandringarna syftar
till att komplettera de nya lagbestammelserna och att genomféra delar av de
nya direktivbestammelserna i svensk ratt.
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1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Ucits-direktivet reglerar fondbolag vars normala verksamhet bestar av
forvaltning av en eller flera vardepappersfonder. Direktivet har huvudsakligen
genomforts i svensk réatt genom lagen (2004:46) om vérdepappersfonder
(LVF). Som framgatt ovan har Ucits-direktivet andrats genom andrings-
direktivet. | det foljande hanvisas till de nya eller &ndrade bestammelserna i
Ucits-direktivet, i dess lydelse enligt andringsdirektivet.

| Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2011:1) om erséttningssystem i
kreditinstitut, vardepappersbolag och fondbolag med tillstand for diskretionar
portféljforvaltning (ersattningsforeskrifterna) och Finansinspektionens
allmanna rad (FFFS 2015:14) om ersattningspolicy i understodsféreningar,
fondbolag, borser, clearingorganisationer och institut for utgivning av
elektroniska pengar (de allmanna raden) finns regler om fondbolags
ersattningssystem samt krav pa att ha en dokumenterad ersattningspolicy.
Motsvarande regler for forvaltare av alternativa investeringsfonder finns i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AIFM-foreskrifterna).

Nér de nya och dndrade bestdimmelserna i Ucits-direktivet ska genomforas i
svensk ratt maste det ske genom bindande regler som omfattar alla fondbolag.
Enligt regeringens forslag ska detta delvis ske genom lagandringar men
Finansinspektionen forutsatts meddela foreskrifter som genomfor vissa delar av
de nya direktivbestdammelserna.

Reglerna om ersattningspolicyer och erséttningssystem i direktivet
kompletteras med riktlinjer for en sund ersattningspolicy och dess tillampning
(Ucits-riktlinjerna)® utfardade av Europeiska vardepappers- och marknads-
myndigheten (Esma). Finansinspektionen bedémer att dessa riktlinjer inte
motiverar nagra foreskriftsandringar.

1.3  Regleringsalternativ

De foreskriftsandringar som Finansinspektionen foreslar ar ett led i genom-
forandet av de nya och dndrade reglerna i Ucits-direktivet. Andringarna ar en
forutsattning for att direktivets bestammelser ska fa genomslag i svensk ratt i
den man de inte regleras i lag. Ett korrekt inforlivande maste ske genom
bindande regler. P4 andra omraden har ersattningssystem och ersattnings-
policyer detaljreglerats genom Finansinspektionens foreskrifter. Av

prop. 2015/16:170 s. 37 framgar att regeringen anser att samma losning bor
valjas pa fondomradet. Finansinspektionen bedomer att det inte finns nagot
godtagbart alternativ till att meddela bindande foreskrifter.

! Final report; Guidelines on sound remuneration policies under the UCITS Directive and
AIFMD, 31 March 2016, ESMA/2016/411 (ingen svensk dversattning annu).
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| fondforeskrifterna finns redan bestdmmelser om vilken information som ska
finnas i vardepappersfondens informationsbroschyr och arsherattelse. Darfor
bor de nya kraven inféras i anslutning till befintliga regler.

1.4 Rattsliga forutsattningar

Finansinspektionen har i dag bemyndigande att meddela foreskrifter om
innehallet i informationsbroschyrer och arsberéttelser (18 § 13 och 15
forordningen [2013:588] om vérdepappersfonder). Med stod av befintliga
bemyndiganden kan Finansinspektionen meddela féreskrifter om vad
informationsbroschyren ska innehalla om fondens forvaringsinstitut, enligt
bilaga 1, modul A, punkt 2 i Ucits-direktivet. Under forutsattning att foreslagna
lagandringar kommer till stand kommer nuvarande bemyndiganden dessutom
att omfatta fondbolags ersattningspolicyer och ersattningsbelopp. Nuvarande
bemyndigande i 18 § 10 férordningen om vérdepappersfonder kommer under
samma forutsattning att omfatta vad ett fondbolag ska iaktta for att uppfylla
kravet pa att ha ett ersattningssystem som framjar en sund och effektiv
riskhantering.

Finansinspektionens bemyndigande att foreskriva om vilka uppgifter som ska
inga i informationsbroschyren for en alternativ investeringsfond finns i 5 § 6
forordningen (2013:587) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

1.5  Arendets beredning

Finansinspektionens forslag ar baserat pa de forslag till lagandringar som
presenteras i prop. 2015/16:170.

De lagandringar som riksdagen kan komma att anta kan avvika fran forslagen i
propositionen. Finansinspektionen kommer att noga folja det fortsatta
lagstiftningsarbetet for att sakerstélla att foreskriftsandringarna stammer
6verens med kommande lagandringar.

Finansinspektionen har bedomt att det inte behdvts nagon extern referensgrupp
vid framtagandet av forslaget eftersom utrymmet for évervdaganden ar
begrénsat mot bakgrund av att andringsdirektivet stéller detaljerade krav samt
att, i princip, likalydande regler finns pa narliggande omraden sasom i AIFM-
foreskrifterna.

2 Motivering och 6vervaganden

Nedan redogors for Finansinspektionens motivering och stallningstaganden i
fraga om forslagen till &ndrade foreskrifter och nya allmanna rad.
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2.1 Ersattningssystem
2.1.1 Utgangspunkter

Enligt den nya artikeln 14a i Ucits-direktivet ska ett fondbolag upprétta en
ersattningspolicy samt tillampa denna pa ett satt som &r forenligt med och
framjar en sund och effektiv riskhantering. Policyn ska inte uppmuntra till
risktagande som strider mot riskprofilen eller fondbestammelserna for de
fonder som det forvaltar. Den ska inte heller hindra bolaget fran att uppfylla sin
skyldighet att agera i fondandelsdagarnas intressen. Erséttningspolicyn ska
inbegripa fasta och rorliga delar av I6ner och diskretionara pensionsférmaner.
Ersattningspolicyn och tillampningen av den ska gélla for de kategorier av
anstallda som i tjansten utovar ett vasentligt inflytande pa riskprofilen for
fondbolaget eller de fonder som bolaget forvaltar. Har ingar den verkstéllande
ledningen, risktagare och kontrollfunktioner samt anstallda med en total
ersattning som ar sa hog att de hamnar i samma ersattningsklass som den
verkstallande ledningen och risktagare.

| den nya artikeln 14b i Ucits-direktivet finns detaljerade regler om de principer
som fondbolaget ska folja nér det uppréttar sin ersattningspolicy och nér det
tillampar den.

| prop. 2015/16:170 foreslar regeringen en ny bestammelse i LVF (2 kap.

17 c 8), dar det anges att ett fondbolag ska ha ett ersattningssystem som framjar
en sund och effektiv riskhantering. Inom ramen for ersattningssystemet ska
fondbolaget uppratta och tillampa en ersattningspolicy. Regeringen bedomer
att Finansinspektionen bor bemyndigas att meddela foreskrifter om de atgarder
som berorda foretag behover vidta.

Tillampningen av direktivbestimmelserna preciseras genom riktlinjer fran
Esma. Ucits-riktlinjerna kommer att galla som allmanna rad i Sverige nar de
har dversatts till svenska och de ger véagledning vid tolkningen av
andringsdirektivets regler om ersattningssystem och ersattningspolicy.
Finansinspektionen beddmer att riktlinjerna inte behdver goras bindande
genom foreskrifter.

De nu aktuella direktivbestdmmelserna om ersattningssystem motsvarar i allt
vasentligt bestdammelserna om ersattningssystem i bilaga I1 till AIFM-
direktivet®. Finansinspektionen bedémer att reglerna om ersattningssystem for
fondbolag bor inforas i fondforeskrifterna i ett nytt kapitel (8 a kap.) och som
utgangspunkt utformas med AIFM-foreskrifterna som forebild nar det ar
mojligt. Finansinspektionen konstaterar att de europeiska regelverken éar

? 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
forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.
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utformade pa ett likartat satt. Till detta kommer att flera bolag driver
verksamhet i Sverige enligt bada regelverken. Likalydande foreskrifter
underlattar tillampningen for dessa bolag. De foreslagna &ndringarna i
fondforeskrifterna dverensstammer i delar med AIFM-foreskrifterna, saval i
fraga om innehall och struktur som sprakligt. Avvikelser forekommer dock pa
grund av att fondbolag och vardepappersfonder samt AlF-forvaltare och
alternativa investeringsfonder skiljer sig at, eller av andra skal som redogors
for i anslutning till Finansinspektionens forslag nedan.

2.1.2 Regler om ersattningssystem tas in i fondforeskrifterna

Finansinspektionen foreslar att regler om fondbolags ersattningssystem infors i
ett nytt kapitel (8 a kap.) i fondforeskrifterna. Finansinspektionen foreslar
ocksa att fondbolagen inte langre ska omfattas av varken ersattnings-
foreskrifterna eller de allmanna raden. Inte heller institut for utgivning av
elektroniska pengar ska langre omfattas av de allmanna raden.

Vid genomforandet av AIFM-direktivet beddmde Finansinspektionen att
foreskrifter om ersattningssystem skulle tas in i AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen gér motsvarande bedémning néar det galler reglerna om
fondbolagens erséttningssystem. Sadana regler bor tas in i fondforeskrifterna.

| dag omfattas fondbolag med tillstand for diskretionar portfoljforvaltning av
ersattningsforeskrifterna. Eftersom reglerna i Ucits-direktivet ska tillampas
aven pa sadana fondbolag bor dessa inte langre omfattas av ersattnings-
foreskrifterna. Risken finns annars att dubbelreglering leder till motstridiga
bestammelser.

Som tidigare framgatt bedémer Finansinspektionen att fondbolagen inte heller
bor omfattas av de allmanna raden framover. Anledningen ar att allménna rad
inte ar tillrackliga for att i svensk ratt genomfora de regler om ersattnings-
system som finns i &ndringsdirektivet. Nar bestammelserna om erséttnings-
system och erséttningspolicy fors in i fondféreskrifterna behdver de allmanna
raden inte langre omfatta fondbolag.

Nar andringar gors i allmanna rad ges dessa ut pa nytt. | samband med den
éversyn som nu har skett har vissa sprakliga och redaktionella d&ndringar gjorts
som inte innebar nagon dndring i sak. | 1 kap. har en ny rubrik tillkommit for
att markera att forhallandet till annan lagstiftning inte hor hemma under
rubriken definitioner. En hanvisning till en upphévd lag har ocksa ersatts med
en ny hanvisning. Dessutom har Finansinspektionen uppmarksammat att inte
heller institut for utgivning av elektroniska pengar bor omfattas av raden. Med
"institut for utgivning av elektroniska pengar” avses i de allménna raden
institut enligt lagen (2002:149) om utgivning av elektroniska pengar. Den
lagen upphévdes den 1 juli 2011, i och med att lagen (2011:755) om
elektroniska pengar tréadde i kraft. I den nya lagen finns inget stod for att
instituten for elektroniska pengar ska omfattas av de allmanna raden.
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2.1.3 Definitionskatalogen (1 kap. 9 § fondftreskrifterna)

Med anledning av att regler om fondbolags erséttningssystem inférs i fond-
foreskrifterna behdver definitionskatalogen i 1 kap. 9 § samma foreskrifter
kompletteras. Enligt forslaget ska nio nya begrepp foras in i katalogen (andra
stycket 5, 6, 8, 9, 14, 27, 28, 30 och 33). Vissa sprakliga och redaktionella
andringar har samtidigt gjorts i bestimmelsen utan att nagon andring i sak ar
avsedd. De nya definitionerna har sin motsvarighet i AIFM-foreskrifterna.

2.1.4 Annan lagstiftning

Av skdlen till andringsdirektivet framgar att reglerna om ersattning inte ska
paverka det fulla utévandet av grundlaggande rattigheter som ar garanterade i
fordragen, haribland arbetsmarknadens parters ratt att inga och tillampa
kollektivavtal i enlighet med nationell lagstiftning och praxis (skal 10). I prop.
2015/16:170 uttalas att hansyn maste tas till detta i foreskrifterna om
ersattningssystem och ersattningspolicy samt att reglerna maste utformas med
hansyn till bland annat kollektivavtalsratten och svensk praxis pa arbets-
marknaden.

I 9 kap. 2 § AIFM-foreskrifterna anges hur reglerna om ersattningssystem och
ersattningspolicy forhaller sig till tillamplig avtals- och arbetsrétt.
Finansinspektionen bedémer att detsamma bor galla for fondbolag och foreslar
darfor att en motsvarande bestdmmelse fors in i det nya kapitlet i fond-
foreskrifterna.

2.1.5 Ersattningspolicy

I nya artikel 14a i Ucits-direktivet finns detaljerade bestammelser om att
fondbolagen ska uppratta och tillampa en erséttningspolicy som &r forenlig
med och framjar en sund och effektiv riskhantering. Bestimmelsen innehaller
vissa grundlaggande krav pa policyn och tillampningen av den. Bland annat
ska policyn och tillampningen av den inte strida mot riskprofilen, fond-
bestammelserna eller bolagsordningen for de fondforetag som férvaltnings-
bolaget forvaltar. Ersattningspolicyn ska galla for bolagets sérskilt reglerade
personal och ska inbegripa fast och rorlig ersattning, inklusive diskretionara
pensionsformaner.

De inledande bestammelserna i féreslagna 8 a kap. 3 och 4 8§ om ett fond-
bolags ersattningssystem innehaller de grundldggande kraven pa risk-
anpassning av ett fondbolags ersattningspolicy. Kraven konkretiseras genom de
mer specifika bestdammelserna om riskanpassning och tillampning av ett fond-
bolags ersattningspolicy i de efterféljande bestimmelserna i kapitlet.

I nya artikel 14b.1 i Ucits-direktivet anges att fondbolagen, nér de utformar och
tillampar sin erséttningspolicy, ska iaktta principerna uppréknade i 14b.1.a—
14b.1.r pa ett satt och i den utstrackning som ar lampligt med hansyn till deras
storlek och interna organisation samt verksamhetes art, omfattning och
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komplexitet. Detta innebar att fondbolagen ska, nér de tillampar de
bestammelser i 8 a kap. fondforeskrifterna som roér utformning och tillampning
av ersattningspolicyn, alltid géra en proportionalitetsbedomning utifran
angivna Kriterier.

I 9 kap. 3 och 4 88 AlIFM-foreskrifterna finns motsvarande bestammelser
avseende erséttningspolicy. Finansinspektionen har gjort beddmningen att
bestammelserna rérande de grundlaggande kraven pa erséttningspolicyn och
dess tillampning bor foras in pad motsvarande vis i det nya kapitlet i fond-
foreskrifterna.

Till skillnad fran AIFM-direktivet innehaller nya artikeln 14a.2 i Ucits-
direktivet en precisering av att ersattningspolicyn ska inbegripa fasta och
rorliga delar av léner och diskretionéra pensionsformaner. En bestammelse
med denna innebdrd bor darfor tas in i det nya kapitlet i fondféreskrifterna.
Finansinspektionen anser dock att det blir tydligare om samma begrepp
anvands i kapitlet om ersattningssystem, varfor myndigheten anvénder
begreppet "ersattning ” i stallet fér ”16n”. Begreppet omfattar da dven
diskretiondra pensionsférmaner. Finansinspektionen anser inte att inneborden
av vilka erséttningar som erséttningspolicyn ska omfatta forandras genom
detta.

Artikel 14a.1 i Ucits-direktivet innehaller en skrivning om att ersattnings-
policyn och tillampningen av denna inte far hindra fondbolaget fran att
uppfylla sin skyldighet att agera i fondandelsédgarnas gemensamma intresse.
Den skrivningen finns inte med i AIFM-direktivet. Skrivningen foreslas inforas
i 8 a kap. 4 § fondforeskrifterna.

| foreslagna 8 a kap. 4 § infors ett krav pa att fondbolag, nér det tar fram en
ersattningspolicy, ska se till att policyn stimmer 6verens med affarsstrategi,
mal, varderingar och intressen for fondbolaget och de forvaltade vardepappers-
fonderna och fondandelsagarna i vardepappersfonderna. Nar ett fondbolag
forvaltar en vardepappersfond ska det alltid handla uteslutande i fondandels-
agarnas gemensamma intresse (4 kap. 2 8 LVF). Erséttningspolicyn och
tillampningen av denna ska inte hindra fondbolaget fran att uppfylla sin
skyldighet att agera i fondandelsagarnas gemensamma intresse, vilket framgar
av stycket ovan. Nar fondbolagen beddmer om ersattningspolicyn stammer
overens med fondandelsagarnas affarsstrategi, mal, varderingar och intressen
ska de darfor se till att ersattningspolicyn inte medfor att omotiverat hoga
avgifter tas ut ur vardepappersfonden eller att den uppmuntrar ett osunt
risktagande vid forvaltningen av véardepappersfonden. Fondandelsagarnas
affarsstrategi, mal, varderingar och intressen sammanfaller i 6vrigt till stor del
med den berdrda vardepappersfondens.

De foreslagna bestdammelserna i 8 a kap. 3 och 4 8§ fondféreskrifterna har en
nagot annan disposition &n motsvarande paragrafer i AIFM-foreskrifterna.
Skillnaderna, forutom de som redogdrs for ovan, ar endast sprakliga och
redaktionella. Nagra skillnader i sak ar inte avsedda.
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2.1.5.1 Tillampning av ersattningspolicyn

Artikel 14 a.1 i Ucits-direktivet skiljer sig fran motsvarande bestammelse i
AIFM-direktivet genom att det i det forra direktivet anges att fondbolagen ska
uppratthalla och tillampa en ersattningspolicy och en praxis som ar forenlig
med och framjar en sund och effektiv riskhantering. Ordet praxis &r, i den
svenska Oversattningen av andringsdirektivet, Gversatt fran engelskans
”practices”. Finansinspektionen har valt att i stallet 6versatta detta med
“tillampning” i de foreslagna foreskrifterna. Det beskriver pa ett tydligare satt
syftet med skillnaden och &r lampligare i forhallande till de formuleringar som
tagits in fran AIFM-foreskrifterna.

2.1.5.2 Fondandelsagare

| andringsdirektivet anvands genomgaende begreppet "investerarna”. |
fondforeskrifterna anvander Finansinspektionen i stéllet begreppet
”fondandelsdgarna” nar det endast galler de befintliga fondandelsdgarna.
Begreppet “investerarna” anvands nar det géller bade befintliga och presumtiva
fondandelségare. Detta for att tydliggora vilka som avses och underlétta
tillampningen av bestdimmelserna.

2.1.5.3 Sarskilt reglerad personal

Ett fondbolag ska analysera vilka risker som &r forenade med fondbolagets
ersattningspolicy och ersattningssystem. Fondbolaget ska pa grundval av
analysen identifiera sarskilt reglerad personal. Anstéllda som tillhér nagon av
de personalkategorier som anges i 1 kap. 9 § andra stycket 30 1-4 ingar i
fondbolagets sérskilt reglerade personal, om fondbolaget inte kan motivera att
en anstalld i en sadan kategori inte vasentligen kan paverka fondbolagets eller
de forvaltade vardepappersfondernas riskprofil (jfr foreslagna 8 a kap. 5 §
fondforeskrifterna). Anstallda i den verkstéllande ledningen ingdr alltid i ett
fondbolags sarskilt reglerade personal.

2.1.6 Pensionspolicy

Av nya artikel 14b.1.p i Ucits-direktivet framgar att ett fondbolags pensions-
policy ska vara forenlig med fondbolagets och de forvaltade véardepappers-
fondernas affarsstrategi, mal, varderingar och langsiktiga intressen. Pensions-
policyn &r en del av erséttningspolicyn.

Motsvarande regler finns i AIFM-direktivets bilaga 1. De bestimmelserna har
genomforts i svensk ratt genom 9 kap. 6 och 7 88 AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen foreslar att bestammelserna i Ucits-direktivet genomfors pa
i huvudsak motsvarande sétt i fondforeskrifterna genom 8 a kap. 6 och 7 88. En
skillnad ar dock att det i féreslagna 8 a kap. 6 § fondforeskrifterna endast star
"Overlats” da det ror andelar eller instrument som &r av sadan karaktar att de
overlats och inte betalas ut till den anstéllde. Nagon skillnad i sak mellan
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bestammelserna i AIFM-foreskrifterna och de foreslagna fondforeskrifterna ar
inte avsedd.

2.1.7 ROrlig ersattning

I nya artikel 14b.1.i, 14b.1.k och 14b.1.q i Ucits-direktivet finns regler om
garanterad rorlig erséttning, ersattning i samband med att en anstallning upphor
och risksékringsstrategier. Motsvarande regler finns i AIFM-direktivets bilaga
I1. Bestimmelserna i AIFM-direktivet har genomforts i svensk ratt genom

9 kap. 8-10 §8 AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen foreslar att
bestammelserna i Ucits-direktivet genomfors pa motsvarande satt i fond-
foreskrifterna genom 8 a kap. 8-10 §8. Den sprakliga utformningen skiljer sig i
viss man at mellan 8 a kap. 10 § fondforeskrifterna och motsvarande
bestammelse i AIFM-foreskrifterna. Nagon skillnad i sak &r inte avsedd.

| artikel 14 b.1.r i Ucits-direktivet anges att rorlig erséttning inte ska betalas
genom instrument eller metoder som gor det lattare att kringga kraven i
direktivet. Samma skrivning finns i AIFM-direktivets bilaga Il. Nagon sarskild
bestammelse om detta togs inte in i AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen
bedomer att nagon sadan bestammelse inte heller behover tas in i fond-
foreskrifterna eftersom ett sadant agerande, i syfte att kringga reglerna, skulle
strida mot reglerna om sund fondverksamhet i foreslagna 2 kap. 17 f § LVF
(nuvarande 2 kap. 17 ¢ § LVF).

2.1.8 Styrning

I nya artikel 14b.1.c och 14b.1.f i Ucits-direktivet finns regler om styrning och
kontroll. Motsvarande bestammelser finns i AIFM-direktivets bilaga Il. Vissa
skillnader forekommer dock mellan AIFM-direktivet och Ucits-direktivet.
Bestammelserna i AIFM-direktivet har genomforts i svensk rétt genom 9 kap.
11-13 8§ AIFM-foreskrifterna. N&r AIFM-direktivet genomfordes beddmde
Finansinspektionen att det fanns fordelar med att olika regelverk pa samma
omrade hade en likartad utformning. Finansinspektionen valde att utforma
vissa bestammelser pa ett satt som ag néra lydelsen i ersattningsforeskrifterna,
dar det bedomdes lampligt, och i dverensstammelse med direktiv och riktlinjer.
Finansinspektionen gor samma bedomning nu och foreslar darfor att liknande
bestammelser i fondforeskrifterna infors genom 8 a kap. 11-13 88.

| 8 akap. 11 § foreslas ett tillagg om att uppféljning av ersattningspolicyn ska
ske minst arligen. 1 13 § anges att en styrelseledamot som bereder styrelsens
beslut enligt foregaende paragrafer ska ha tillracklig kunskap om och
erfarenhet av fragor om ersattning, riskhantering och kontrollfunktioner samt
inte ingd i den verkstéllande ledningen. Finansinspektionen beddmer att en
sadan utformning éverensstammer med kraven i 14b.1.c i Ucits-direktivet.
Dessutom anges i andra stycket att det vid beredningen av styrelsens beslut ska
tas hansyn till samma intressen som nér en erséattningskommitté bereder beslut,
se nasta avsnitt. Finansinspektionen anser att det ar rimligt att sddan hansyn tas
aven i fondbolag som inte anses vara betydande och darfor inte har en
ersattningskommitté.
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Finansinspektionen foreslar inte att en bestammelse motsvarande 9 kap. 13 §
AIFM-foreskrifterna, om att beslut om erséttning till bolagets ledning fattas av
bolagsstamman eller motsvarande hogsta beslutande organ, ska inforas i
fondforeskrifterna. Detta dels da det i fondbolag inte finns ndgot annat hogsta
beslutande organ &n bolagsstamman, dels da detta redan regleras i 8 kap. 23 a §
aktiebolagslagen (2005:551).

2.1.8.1 Ersattningskommitté

Ett fondbolag som &r betydande med hansyn till sin storlek, storleken pa de
vardepappersfonder som forvaltas, sin interna organisation samt verksamhetens
art, omfattning och komplexitet, ska, enligt nya artikel 14.b.4 i Ucits-direktivet,
inrdtta en ersattningskommitté. Den ska inrattas pa ett satt som gor det mojligt
for den att gora en oberoende bedémning av fondbolagets ersattningspolicy och
tillampningen av den. Erséttningskommittén ska bereda sadana styrelsebeslut
om erséattning och atgarder som avses i 8 a kap. 12 § de foreslagna fond-
foreskrifterna.

Det ar inte mojligt att foreskriva i detalj hur ersattningskommittén ska bedéma
ersattningspolicyn och ersattningssystemen. Det bor dock ske enligt Ucits-
riktlinjerna och i vart fall innebéra att fondbolagets kontrollfunktioner
involveras.

Nér det galler forvaltare av alternativa investeringsfonder finns bestdmmelser
om ersattningskommitté i AIFM-direktivets bilaga Il. De bestammelserna har
genomforts i svensk ratt genom 9 kap. 14 och 15 8§88 AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen foreslar att Ucits-direktivets bestimmelser om ersattnings-
kommitté genomfors i fondforeskrifterna pa ett likartat satt, sa langt det ar
mojligt. Bestammelserna foreslas tas in i 8 a kap. 14 och 15 § fond-
foreskrifterna. De skillnader som férekommer mellan de bada foreskrifterna i
detta avseende beror dels pa att det har gjorts fortydliganden i fond-
foreskrifterna, dels pa att de bada direktiven skiljer sig at.

| foreslagna 8 a kap. 14 § forsta stycket fondforeskrifterna anges att ett
betydande fondbolag ska ha en erséattningskommitté. Nar ett fondbolag ska
bedéma om det ar betydande eller inte finns vagledning i andra stycket samma
paragraf och i Ucits-riktlinjerna. 1 8 a kap. 14 § tredje stycket anges att
ersattningskommittén ska ha tillracklig kunskap om och erfarenhet av fragor
om erséttning, riskhantering och kontrollfunktioner. Motsvarande regler finns i
AIFM-foreskrifterna men med den skillnaden att det i fondféreskrifterna har
fortydligats att det inte &r var och en av medlemmarna i ersattningskommittén
som maste ha denna kunskap utan att det ror sig om ett krav pa samlad
kompetens. Enligt Ucits-riktlinjerna ska ett lampligt antal av medlemmarna i
ersattningskommittén ha kunskap om och erfarenhet av fragor om risk-
hantering och kontroll. Bestdammelserna om ersattningskommitténs samman-
sattning skulle kunna innebara att ytterligare styrelseledaméter i vissa fall
maste tillsattas for att ersattningskommitténs sammansattning ska uppfylla de
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krav som stalls i fondforeskrifterna. I de flesta fall kommer emellertid ett
sadant fondbolag inte anses vara betydande, enligt den proportionalitets-
bedémning som ska gdras, och behdver darmed inte heller ha en ersattnings-
kommitté. I AIFM-foreskrifterna anges inte heller att ersattningskommittén ska
ha kunskap om och erfarenhet av erséttningsfragor. Da det kravet stalls pa
styrelseledamdter som bereder beslut om ersattningspolicyn anser
Finansinspektionen att det uttryckligen bor anges att sddan kompetens ska
finnas dven i ersattningskommittén.

Enligt foreslagna 8 a kap. 14 § fjarde stycket ska arbetstagarledamater inga i
ersattningskommittén om sadana ingar i styrelsen. Detta ar en skillnad i
forhallande till AIFM-foreskrifterna som beror pa att det i AIFM-direktivet inte
finns ndgot krav pa att arbetstagarledamater, under vissa forutsattningar, ska
inga i ersattningskommittén.

Av foreslagna 8 a kap. 15 § andra meningen fondféreskrifterna framgar att nar
beslut bereds ska ersattningskommittén ta hansyn till de langsiktiga intressen
som géller for fondandelsdgare och 6vriga intressenter samt till allmanhetens
intresse. | detta ligger att ersattningskommittén, nar den bereder beslut om
ersattning, ska beakta att fondbolaget ska driva sin verksamhet pa ett hederligt,
rattvist och professionellt satt och dven i 6vrigt sa att allmanhetens fortroende
for fondmarknaden upprétthalls (jfr nuvarande 2 kap. 17 ¢ § LVF). Nar
ersattningskommittén goér denna bedémning kan vagledning hamtas av
uppforandereglerna i LVF, fondforeskrifterna och skél 5 till andringsdirektivet.
Bestammelsen saknar motsvarighet i AIFM-foreskrifterna, vilket beror pa
skillnader mellan de bada bakomliggande direktiven.

2.1.9 Kontroll

I nya artikel 14b.1.d och 14.b.1.e i Ucits-direktivet finns regler om uppfoljning
och kontroll samt ersattning till anstéllda i kontrollfunktioner. Motsvarande
regler finns i AIFM-direktivets bilaga Il. Bestdmmelserna i AIFM-direktivet
har genomforts i svensk réatt genom 9 kap. 16-18 88 AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen foreslar att motsvarande bestammelser fors in i fond-
foreskrifterna genom 8 a kap. 16 och 17 §. Végledning om
kontrollfunktionernas deltagande i ersattningskommitténs arbete finns i Ucits-
riktlinjerna.

Rorlig ersattning till anstéllda i kontrollfunktioner ska i forekommande fall
bestammas utifran mal som &r oberoende av resultatet i de affarsomraden de
kontrollerar. Ett av skalen till detta &r att ersattningen inte ska dventyra deras
oberoende och skapa intressekonflikter i deras roll som radgivare till
ersattningskommittén eller styrelsen. Om anstéllda i kontrollfunktioner far
resultatbaserad rorlig erséttning, ar det enligt Finansinspektionen en
forutsattning att ersattningen baseras pa fondbolagets, eller &nnu hellre
koncernens eller den finansiella foretagsgruppens, resultat. Eftersom all
resultatbaserad erséttning till kontrollfunktioner per definition innebér
intressekonflikter bor dessa ocksa uppmarksammas och hanteras.
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2.1.10 Balans mellan fast och rorlig ersattning

I nya artikel 14b.1.j i Ucits-direktivet finns regler om att ett fondbolag ska ha
en balans mellan fast och rorlig ersattning. Motsvarande regler finns i AIFM-
direktivets bilaga Il. Bestdimmelserna i AIFM-direktivet har genomforts i
svensk réatt genom 9 kap. 19 8 AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen
foreslar att motsvarande bestammelser fors in i fondforeskrifterna genom

8 akap. 18 8.

I 8 a kap. 18 § andra stycket foreskrivs att ett fondbolag i sin ersattningspolicy
ska ange hur stora de rorliga delarna hogst kan bli i forhallande till de fasta
delarna for sarskilt reglerad personal. Motsvarande bestdammelser finns i
AIFM-foreskrifterna. | Ucits-riktlinjerna (punkt 36) finns vagledning om hur
detta ska tolkas.

2.1.11 Resultatbeddmning och riskjustering

| nya artikel 14b.1.g, 14b.1.h och 14b.1.1 i Ucits-direktivet finns regler om
resultatbeddmning och riskjustering. Motsvarande regler finns i AIFM-
direktivets bilaga Il. Bestdmmelserna i AIFM-direktivet har genomforts i
svensk réatt genom 9 kap. 20-22 88 AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen
foreslar att motsvarande bestammelser fors in i fondforeskrifterna genom

8 a kap. 19-21 88. De skillnader som forekommer mellan de bada
foreskrifterna beror dels pa att fortydliganden har gjorts i fondforeskrifterna,
dels pa skillnaderna mellan alternativa investeringsfonder och vérdepappers-
fonder.

Enligt Ucits-riktlinjerna (punkt 170) ska ett fondbolag informera sarskilt
reglerad personal om vilka kriterier som styr deras erséttning och hur deras
resultat bedoms.

2.1.12 Uppskjutande av rorlig ersattning

I nya artikel 14b.1.n i Ucits-direktivet finns bestammelser om uppskjutande av
rorlig ersattning. Motsvarande regler finns i AIFM-direktivets bilaga I1.
Bestammelserna i AIFM-direktivet har genomforts i svensk ratt genom 9 kap.
24 8 AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen foreslar att motsvarande
bestammelser fors in i fondféreskrifterna genom 8 a kap. 22 §.

Bestdmmelserna om uppskjutande av rorlig erséttning innebar bland annat att
ett fondbolag ska se till att minst 40 procent av den rorliga erséttningen till
sarskilt reglerad personal skjuts upp under en lamplig tidsperiod — minst 3 ar —
innan den betalas ut eller &ganderatten gar 6ver pa den anstallde.

Uppskijutna utbetalningsperioder ar avgérande for att astadkomma det

langsiktiga riskperspektiv hos anstallda som regleringen syftar till. Avsikten
med en uppskjuten utbetalningsperiod ar att mojliggora for fondbolaget att

15

NS

ANA4,,

<

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 15-15731

<

riskjustera ersattningen i efterhand under ett antal ar efter att erséttningen
faststallts.

Nér ett fondbolag beslutar om hur stor del av den rorliga erséattningen som ska
skjutas upp och hur lange, ska det ta hansyn till den innehavsperiod som
rekommenderas investerare i den berérda vardepappersfonden. Med innehavs-
period avses innehavsperioden som ska anges i faktabladet, enligt
faktabladsforordningen®. Den foreslagna bestammelsen skiljer sig fran
motsvarande bestdmmelse i AIFM-foreskrifterna nér det géller vilka faktorer
som AlF-forvaltare ska ta hansyn till nar de beslutar i dessa fragor. Det beror
pa de skillnader som finns mellan vardepappersfonder och alternativa
investeringsfonder.

For sarskilt reglerad personal med en rorlig ersattning som uppgar till ett
sérskilt hogt belopp géller att minst 60 procent av den rorliga erséttningen ska
skjutas upp. Vad som utgor ett sérskilt hogt belopp varierar mellan fondbolag
utifran storleken pa deras rorliga ersattningar. Det innebér att vad som ska
anses vara ett sarskilt hogt belopp beror pa storleken pa 6vriga rorliga
ersattningar i fondbolaget. Det som anses som ett sarskilt hogt belopp i ett
bolag behover inte vara det i ett annat bolag med generellt sett hogre
ersattningsnivaer.

Ett fondbolag far betala ut uppskjuten ersattning en gang om aret, jamnt
fordelad 6ver den tid som ersattningen skjuts upp (pro rata). Utbetalning pro
rata innebar att en ersattning som t.ex. skjuts upp i tre ar kan betalas ut
proportionellt med en tredjedel vart och ett av de tre aren med borjan ett ar
efter det att den rorliga ersattningen beslutats. Givetvis ska den rorliga
ersattningen, om nodvandigt, riskjusteras innan den betalas ut eller
aganderatten till instrumenten évergar till den anstallde.

2.1.12.1 Proportionalitet

Ett fondbolag ska utforma och tillampa sin ersattningspolicy pa ett satt som ar
lampligt med hénsyn till dess storlek och interna organisation samt
verksamhetens art, omfattning och komplexitet.

| erséattningsforeskrifterna infordes en beloppsgréns som innebar att reglerna
om uppskjutande av rorlig ersattning maste tillampas pa sarskilt reglerad
personal som har en rorlig ersattning pa minst 100 000 kronor under ett ar.
Rorlig ersattning som understiger 100 000 kronor &r alltsa undantagen fran
bestammelserna om uppskjutande. Enligt beslutspromemorian® till
ersattningsforeskrifterna infordes denna beloppsgrans for att underldtta en
enhetlig och &ndamalsenlig tillampning av bestammelserna om uppskjutande

¥ Kommissionens forordning (EU) nr 583/2010 av den 1 juli 2010 om genomférande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG rérande basfakta for investerare och
villkor som ska uppfyllas nér faktablad med basfakta for investerare eller prospekt
tillhandahalls pé& annat varaktigt medium an papper eller pa en webbplats.

* Beslutspromemoria, s. 13 (FI dnr 10-9254). Finns tillganglig p& www.fi.se.
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av rorlig ersattning samt av proportionalitetsbeddmningen. Beloppsgransen har
ocksa tagits med i AIFM-foreskrifterna.

| &ndringsdirektivets regler om erséttningssystem finns, liksom i AIFM-
direktivet, en proportionalitetsprincip. Det finns dock inget uttryckligt stod i
andringsdirektivet for att helt géra undantag fran bestimmelserna om
ersattningssystem och ersattningspolicy. AIFM-riktlinjerna® anger emellertid
att det finns en mojlighet for AlF-forvaltarna att gora undantag, fran till
exempel reglerna om uppskjutande, under vissa forutsattningar och med
hansyn tagen till proportionalitetsprincipen.

Esma och Europeiska kommissionen har diskuterat om férvaltningsbolag ska
ha mojlighet att géra undantag fran vissa av ersattningsreglerna pa samma sétt
som forvaltare av alternativa investeringsfonder har, enligt AIFM-riktlinjerna.
Eftersom det i dndringsdirektivet inte ges majlighet till undantag fran de nu
aktuella reglerna och mot bakgrund av den ndmnda diskussionen , anser
Finansinspektionen att det inte finns stdd for att infora en regel i fond-
foreskrifterna som lamnar utrymme for ett fondbolag att undantas fran reglerna
om uppskjutande av utbetalning av rorlig ersattning. En bestdimmelse lik den i
AIFM-foreskrifterna, om att rorlig ersattning som understiger 100 000 kronor
ar undantagen fran bestammelserna om uppskjutande, foreslas darfor inte i
fondforeskrifterna.

2.1.12.2 Andelar i vardepappersfonden och andra instrument

Av artikel 14b.1.m forsta stycket i Ucits-direktivet framgar att en betydande
andel som uppgar till minst 50 procent av den rorliga ersattningen ska besta av
andelar eller aktier i vardepappersfonden, eller av instrument som uppnar
motsvarande intressegemenskap som andelar i den berérda vardepappers-
fonden. Bestammelsen om uppskjutande ar endast tillamplig om fondbolagets
forvaltning av vardepappersfonder star fér minst 50 procent av den totala
portfdlj som forvaltas av fondbolaget. Med total portfolj som férvaltas av
fondbolaget avses, enligt Ucits-riktlinjerna (punkt 149), det totala vardet av alla
kollektivt och individuellt forvaltade portféljer under fondbolagets tillstand
enligt LVF och tillstand enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (LAIF) om sadant finns.

Med instrument som uppnar motsvarande intressegemenskap avses, i denna
paragraf och i definitionen i 1 kap. 9 8 fondféreskrifterna, instrument som
sétter innehavaren i en &garlik position och férenar dennes, fondbolagets,
vardepappersfondens och investerarnas intressen.

Motsvarande bestdmmelse finns i AIFM-direktivets bilaga 11 och har
genomforts i svensk réatt genom 9 kap. 25 § AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen foreslar att motsvarande bestammelser fors in i fond-
foreskrifterna genom 8 a kap. 23 8. Bestdmmelsen i fondforeskrifterna skiljer

5 Esmas riktlinjer 2013/232 av den 7 mars 2013 om en sund ersattningspolicy enligt AIFM-
direktivet.
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sig i vissa avseenden fran bestammelsen i AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen har valt att inte ta med ordet "aktier” da det endast ar
mojligt att teckna andelar i svenska vardepappersfonder.

Finansinspektionen har ocksa ansett att en svensk vardepappersfonds rattsliga
struktur eller fondbestammelser mojliggor att andelar i fonden utgdr sadan
rorlig ersdttning som anges i bestimmelsen. Darfor har den skrivningen, som
finns i artikel 14b.1.m. forsta stycket i Ucits-direktivet, inte tagits med i
fondforeskrifterna.

Av de foreslagna foreskrifterna framgar att det ska vara fraga om andelar i den
berdrda véardepappersfonden eller instrument som &r knutna till den berdrda
vardepappersfonden. Detta innebar, savitt géller den del av den rorliga
ersattningen som omfattas av denna bestammelse, att ett fondbolag som
forvaltar tva vardepappersfonder endast far ge en anstalld erséttning i form av
andelar i bada dessa fonder om den anstalldes arbetsuppgifter utfors for bada
dessa fonders rakning. Om den anstallde endast utfor arbete kopplat till den ena
vardepappersfonden kommer endast andelar i den fonden att vara tillatna att
anvanda som ersattning. Det kan antas vara vanligt att en anstélld utfér
arbetsuppgifter kopplade till flera olika vardepappersfonder, och i dessa fall

bor en proportionell fordelning goras av ersattning i form av andelar eller andra
instrument i de olika véardepappersfonderna.

Nér det galler rorlig ersattning till anstéllda i kontrollfunktioner hanvisas till
vad som anges i avsnitt 2.1.9.

Syftet med bestammelsen &r att koppla de anstélldas intressen till framfor allt
fondandelségarnas intressen av att skapa langsiktiga vérden i vardepappers-
fonden. Dessa langsiktiga vérden ska aterspeglas i instrumentens vérde.

2.1.12.3 Forfogandeférbud

| artikel 14b.1.m andra stycket i Ucits-direktivet finns en bestimmelse om
kvarhallandepolicy. Motsvarande bestammelse finns i AIFM-direktivets
bilaga Il och har genomforts i svensk ratt genom 9 kap. 26 § AIFM-
foreskrifterna. Finansinspektionen foreslar att motsvarande bestammelser fors
in i fondforeskrifterna genom 8 a kap. 24 8.

De instrument som ingar i den delen av den rorliga ersattningen som avses i
foreslagna 24 8§ ska omfattas av restriktioner som innebdr att den anstéllde inte
far forfoga 6ver instrumenten under en tid efter att &ganderatten har 6vergatt. |
och med att den anstéllde inte far forfoga Gver instrumenten far denne inte sélja
eller pa annat satt Gverlata eller pantsatta instrumenten. Pa sa sétt skapas
forutsattningar for att uppna ett langsiktigt ersattningssystem. En kortare
tidsperiod &n ett ar kan inte anses vara forenligt med fondbolagets langsiktiga
intressen. En langre tidsperiod &n ett ar kan vara motiverad om risker
forknippade med den anstélldes prestation kan leda till att férluster uppkommer
vid en senare tidpunkt.
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2.1.13 Justering av rorlig ersattning

| artikel 14b.1.0 i Ucits-direktivet finns bestimmelser som anger att
fondbolaget far betala ut rorlig ersattning endast om det ar forsvarbart med
hansyn till fondbolagets finansiella situation och kan motiveras med hansyn till
den berdrda vérdepappersfonden, affarsenhetens och den anstalldes resultat.
Motsvarande regel finns i AIFM-direktivets bilaga Il och har genomforts i
svensk réatt genom 9 kap. 27 8 AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen
foreslar att motsvarande bestammelser fors in i fondforeskrifterna genom

8 a kap. 25 8.

2.1.14 Ovrigt

| &ndringsdirektivet har det inforts en definition av begreppet ”ledningsorgan”.
| prop. 2015/16:170 (s. 37 f.) uttalas att den definitionen inte bor anvandas i
lagstiftningen. | stéllet bor det vid genomférande av bestdimmelser i Ucits-
direktivet i vilka begreppet ”ledningsorgan” anvénds det uttryckligen anges om
det &r styrelsen, eller styrelsen och verkstéllande direktéren, som omfattas av
en bestammelse. Eftersom det anges i artikel 14b.1.c i Ucits-direktivet att de
uppgifter som ligger pa ledningsorganet endast ska utforas av ledamoter i
ledningsorganet som inte har nagra verkstéllande uppgifter i fondbolaget,
anvander Finansinspektionen begreppet “styrelse” i fondforeskrifterna.

2.2 Informationen i informationsbroschyr och arsberattelse

Enligt den nya lydelsen av artiklarna 69 och 78 i Ucits-direktivet, ska det
finnas information om fondbolagets erséttningspolicy och erséttningar i varje
vardepappersfonds informationsbroschyr, arsherattelse och faktablad. |

prop. 2015/16:170 foreslar regeringen att det ska inforas 6vergripande regler
om detta i LVF. Regeringen beddmer att nd&rmare foreskrifter om
informationen i informationsbroschyren och arsberattelsen bér meddelas av
Finansinspektionen.

Finansinspektionens forslag innebér att 29 kap. 2 § fondforeskrifterna om inne-
hallet i informationsbroschyren kompletteras med ett nytt andra stycke om
fondbolagets ersattningspolicy. Avsikten ar att pa detta satt genomfora

artikel 69.1 tredje stycket i Ucits-direktivet.

Fondbolaget kan vélja mellan att
e beskriva sin erséttningspolicy och erséttningskommitténs
sammansattning i informationsbroschyren samt dar ocksa beskriva hur
ersattningar och férmaner beréknas och beslutas, eller
e goOra en sammanfattning av sin erséttningspolicy och hanvisa till att
resterande information finns pa en angiven webbplats och att en
kostnadsfri papperskopia kan fas pa begéaran.
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Enligt Ucits-direktivet ska informationsbroschyren innehalla uppgifter om
vilka personer som beviljar erséttningar och formaner. Det ar dessa uppgifter
som asyftas nar det i forslaget anges att fondbolaget ska beskriva hur
ersattningar och férmaner beslutas.

Eftersom 13 kap. 6 och 11 8§ AIFM-foreskrifterna h&nvisar till 29 kap. 2 8
fondforeskrifterna behdver en andring goras i AIFM-foreskrifterna. Detta for
att inte aven specialfonder och andra alternativa investeringsfonder som
marknadsfors till icke-professionella investerare i Sverige ska omfattas av de
nya kraven i fondféreskrifterna nar det galler innehallet i informations-
broschyren. AIFM-direktivet stéller inget motsvarande krav och
Finansinspektionen har inte fatt ndgot motsvarande bemyndigande for dessa
fonder. | AIFM-foreskrifterna foreslar Finansinspektionen darfor en foljd-
andring, som innebadr att ingen hénvisning gors i AIFM-foreskrifterna till de
nya kraven i fondfdreskrifterna.

Finansinspektionen foreslar ocksa en komplettering av 29 kap. 5 § fond-
foreskrifterna om vilka uppgifter som informationsbroschyren ska innehalla om
forvaringsinstitutet. Pa detta satt genomfors andringen i bilaga 1, modul A,
punkt 2 i Ucits-direktivet. Enligt forslaget ska informationsbroschyren, i fraga
om fondbolagets forvaringsinstitut, innehalla uppgifter om eventuell delegering
av forvaringsfunktioner och om intressekonflikter som kan uppsta. Av
informationsbroschyren ska det ocksa framga att aktuella uppgifter enligt
denna bestammelse tillhandahalls en investerare pa begaran.

Nar det galler arsberattelsen ska den éven uppfylla de krav som anges i

artikel 69.3 andra stycket i Ucits-direktivet. Det rér sig om information om det
sammanlagda ersattningsbeloppet for rakenskapsaret, férdelat pa fasta och
rorliga ersattningar som fondbolaget har utbetalat till sin personal. Aven antalet
betalningsmottagare, det aggregerade ersattningsbeloppet fordelat pa olika
kategorier av anstéllda samt en beskrivning av hur ersattningar och formaner
har beraknats ska framga. Av arsberéattelsen ska det ocksa framga vilka
granskningar som har gjorts av styrelsen och eventuella oegentligheter som har
forekommit. Aven visentliga andringar av ersittningspolicyn ska framga.
Regeringen har foreslagit en ny bestammelse i LVF som innehaller vissa delar
av kraven (4 kap. 18 8). Lagbestammelsen behandlar uppgifter om det
sammanlagda ersattningsbeloppet som personalen har fatt samt uppgifter om
efterlevnaden och véasentliga andringar av fondbolagets ersattningspolicy.
Enligt Finansinspektionens forslag infors en sérskild bestimmelse i 31 kap.
fondforeskrifterna som genomfor de krav som inte reglerats i lag (48 a 8).

2.3 lkrafttradande

Medlemsstaterna skulle senast den 18 mars 2016 anta och offentliggora de
lagar och forfattningar som ar ndédvéndiga for att félja de nya reglerna och
tillampa dem fran och med detta datum (artikel 2.1 i &ndringsdirektivet). |
prop. 2015/16:170 foreslar regeringen att lagandringarna ska trada i kraft den
1 november 2016. De delar som ror faktablad och informationsbroschyr ska
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emellertid borja tillampas forst den 1 januari 2017. Orsaken dr att fondbolagen
ska fa en viss tid pa sig att anpassa faktablad och informationsbroschyrer till de
nya kraven. Mot denna bakgrund féreslar Finansinspektionen att de foreslagna
andringarna i fondforeskrifterna samt évriga foreskrifter och allmanna rad ska
trada i kraft den 1 november 2016. De nya informationskraven i fraga om
informationsbroschyren bor bérja tillampas forst den 1 januari 2017,

3 Forslagets konsekvenser

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som de foreslagna
foreskrifterna bedoms fa for olika aktorer. Avsnittet inleds med en redogorelse
for hur samhallet och konsumenterna kan komma att paverkas av forslaget.
Dérefter foljer en beskrivning av konsekvenserna for foretagen. Slutligen
redogors for konsekvenserna for Finansinspektionen och hur &ndringarna kan
paverka de avgifter som berorda foretag betalar till Finansinspektionen.

Storst konsekvenser far lagforslaget, medan konsekvenserna av de foreslagna
andringarna i fondforeskrifterna ar begransade. Det gar inte att helt separera
konsekvenserna av regeringens forslag till lagandringar fran konsekvenserna av
de andringar i fondforeskrifterna som Finansinspektionen foreslar. De fore-
slagna andringarna i fondforeskrifterna &r till stor del endast en precisering av
de lagregler som regeringen foreslar i prop. 2015/16:170.

Fondbolag som inte har tillstand for diskretionar portféljforvaltning kommer
genom forslaget att omfattas av bindande regler i stéllet for de
rekommendationer som de enligt gallande regelverk ska folja. Konsekvenserna
av detta utvecklas nedan. Sammantaget skiljer sig inte de foreslagna reglerna
vasentligt fran de gallande ersattningsforeskrifterna och allméanna raden.
Konsekvenserna &r darfor begrénsade i detta avseende. Nar det géller
informationen om forvaringsinstituten skérps kraven, vilket medfor att de nya
foreskrifterna far storre konsekvenser pa det omradet

3.1 Konsekvenser for samhallet och konsumenterna

Andringsdirektivets syfte &r bland annat att oka investerarskyddet och
investerarnas fortroende for fondbolagen. Syftet dr ocksa att harmonisera
reglerna for ersattningssystem for fondbolag med reglerna for erséttnings-
system pa andra omraden inom finansmarknaden samt minska nationella
skillnader.

De foreslagna andringarna i fondforeskrifterna borde inte ha nagon storre
paverkan pa samhallet eller konsumenterna eftersom det redan finns regler om
ersattningssystem for svenska fondbolag. De nya kraven pa information om
forvaringsinstitut far storre paverkan pa konsumenterna och samhallet eftersom
informationskraven enligt géallande reglering inte ar lika omfattande.
Andringarna kan fa en viss positiv paverkan for bade konsumenterna och
samhallet eftersom de bidrar till 6kat investerarskydd i och med att reglerna om
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ersattningssystem ska motverka onddigt risktagande. Detta géller sarskilt for
fondbolag utan tillstand for diskretionar portfoljforvaltning som avser
finansiella instrument, som nu kommer att omfattas av bindande regler.
Andringarna medfér en okad transparens i fraga om fondbolags interna regler
och kan darfor leda till 6kat fortroende for fondbolagen. En liten risk med de
krav som stélls pa fondbolagen i och med de nya reglerna &r att fondandels-
agarna far bara fondbolagens kostnader for att folja kraven genom att
forvaltningsavgifterna hojs. Detta dr dock svart att forutse da dessa kostnader
sannolikt ar marginella.

3.2 Konsekvenser for foretagen
3.2.1 Fondbolag

Finansinspektionens forslag berdr fondbolag med tillstand enligt LVF. For
AlF-forvaltare finns motsvarande regler sedan tidigare, &ven om de i detalj kan
skilja sig nagot at. | dagslaget finns cirka 50 fondbolag som alla kommer att
berdras av de nya reglerna. Har ingar de 24 fondbolag som har tillstand for
diskretionar portfoljforvaltning som avser finansiella instrument och som
tidigare har omfattats av tvingande regler i ersattningsforeskrifterna.

| dag finns redan foreskrifter och allmanna rad som i allt vasentligt Gverens-
stdimmer med de nya reglerna om ersattningssystem i dndringsdirektivet. De
allménna raden ar inte bindande men om ett institut inte foljer allmanna rad
maste det framga att institutet handlar pa nagot annat satt som innebér att
kraven i bakomliggande bestdimmelser uppfylls. Finansinspektionen har inte
fatt nagra indikationer pa att fondbolagen inte foljer de foreskrifter och
allmanna rad som finns i dag. Darfor bedéms de nya reglerna inte innebara
krav pa nagra omfattande forandringar hos fondbolagen. Det kan dock inte
uteslutas att det finns fondbolag som kommer att behdva géra mer omfattande
uppdateringar av interna dokument for att de inte fullt ut har f6ljt de alilménna
raden.

Vad géller information om férvaringsinstitut kommer fondbolagen att behdva
ta in sadan information samt uppdatera sina informationsbroschyrer med dessa
uppgifter.

Att det inte langre finns méjlighet for fondbolag att undanta rérlig ersattning
under 100 000 kronor fran bestammelserna om uppskjutande, leder till att vissa
fondbolag maste se dver och omarbeta interna riktlinjer och processer dven i
detta avseende.

| fondforeskrifterna infors det krav pa att en styrelseledamot som bereder vissa
styrelsebeslut respektive ersattningskommittén ska ha en viss kompetens och
inte ha nagra verkstallande uppgifter i fondbolaget. De féreslagna andringarna i
fondforeskrifterna kan innebdra att man behover se éver
fondsbolagsstyrelsernas sammansattning och kompetens. Ett eventuellt behov
av kompetensutveckling i aktuella fragor for styrelsemedlemmar borde kunna
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tillgodoses med interna resurser (t.ex. ansvariga for risk eller regelefterlevnad).
For de bolag som har uppdragit at annan att utfora dessa funktioner kan det
eventuellt innebara en engangskostnad. Den lar dock vara marginell.

De nya reglerna om ersattningspolicy och ersattning till anstallda kommer
alltsa att innebéra att fondbolagen maste se 6ver och uppdatera interna
riktlinjer, interna processer och informationsbroschyrer. DA de interna
riktlinjerna och processerna i stor utstrackning redan lar uppfylla de krav som
nu stalls i de foreslagna andringarna i fondforeskrifterna, bor konsekvenserna
av regleringen bli begransade. Detta med undantag for de 6kade informations-
kraven om forvaringsinstitutet, dar fondbolagen kommer att behéva hdmta in
och lagga till information i informationsbroschyren

Den ekonomiska och administrativa bordan for fondbolagen till foljd av de
andrade fondforeskrifterna bedoms vara marginell. Engangskostnaden per
fondbolag for att uppdatera interna riktlinjer, processer och
informationsbroschyrer beraknas uppga till mellan 6 500 kronor (5 timmar x

1 300 kronor) och 13 000 kronor (10 timmar x 1 300 kronor) beroende pa
fondbolagets storlek och huruvida det redan i dag omfattas av bindande eller
icke-bindande regler. Den l6pande kostnaden per fondbolag berdknas uppga till
2 600 kronor per ar (2 timmar x 1 300 kronor) for att uppdatera relevanta
dokument vid behov.

3.2.2  Forvaringsinstitut

Finansinspektionens forslag beror &ven forvaringsinstitut. Enligt den foreslagna
lydelsen av 29 kap. 5 8§ fondforeskrifterna ska vardepappersfondens
informationsbroschyr innehalla viss information som fondbolaget maste hamta
in fran forvaringsinstitutet. Informationen ar av sadan karaktar att forvarings-
institutet redan nu bor ha den till hands. Finansinspektionen bedémer att
informationskravets paverkan pa forvaringsinstituten ar marginell. Engangs-
kostnaden per forvaringsinstitut for att ta fram relevant information till
fondbolaget berdknas till 2 600 kronor (2 timmar x 1 300 kronor). Lépande
kostnader per forvaringsinstitut for att informera fondbolaget nér dndringar
sker berdknas till 2 600 kronor per ar (2 timmar x 1 300 kronor).

3.3  Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionen beddmer att de nya reglerna i fondforeskrifterna inte far
nagra betydande konsekvenser for Finansinspektionen. | och med att fler
fondbolag nu omfattas av bindande regler kan det ta tid for Finansinspektionen
att granska riktlinjerna for ersattningsregler i auktorisationsérenden. Det ror sig
om ett fatal sddana arenden per ar, varfor paverkan pa Finansinspektionen
bedéms vara marginell.
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Finansinspektionen kommer ocksa att behéva informera om de dndrade
foreskrifterna pa Finansinspektionens webbplats, www.fi.se, och vid fragor
fran branschen. Tidsatgangen beddms vara begransad dven for detta.
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