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BESLUTSPROMEMORIA

FI Dnr 15-15731

Andring av Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9)
om viardepappersfonder

Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar om &ndringar i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2013:9) om virdepappersfonder (fondforeskrifterna) till f61jd av
andringar i lagen (2004:46) om virdepappersfonder (LVF).

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 vérde-
papper (fondforetag) nér det giller forvaringsinstitutsfunktioner, ersattnings-
policy och sanktioner. Direktivet genomfors delvis genom dndringar i LVF.

De nya direktivbestimmelserna innehéller regler om fondbolagens erséttnings-
system och ersittningspolicyer samt information om dessa. Genom ett nytt
bemyndigande i LVF far regeringen eller den myndighet som regeringen
bestimmer mojlighet att meddela narmare foreskrifter om ersittningssystem
och information om sédana system som ska komplettera de nya
lagbestimmelserna. Finansinspektionen har fitt bemyndigande att meddela
sadana foreskrifter.

Finansinspektionen beslutar att regler om fondbolags erséttningssystem och
information om sadana system i informationsbroschyrer och arsberéttelser
infors i fondforeskrifterna. De nya direktivbestimmelserna innebir dven
forandringar vad géller den information om forvaringsinstitutet som ska ldmnas
1 informationsbroschyren for en virdepappersfond. Finansinspektionen beslutar
om dndringar i samma foreskrifter dven i den fragan.

Till 61jd av dndringarna i fondféreskrifterna ska fondbolag inte ldngre
omfattas av Finansinspektionens foreskrifter (2011:1) om erséttningssystem i
kreditinstitut, virdepappersbolag och fondbolag med tillstand for diskretionir
portfoljforvaltning samt Finansinspektionens allminna rad (FFFS 2015:14) om
ersittningspolicy 1 understodsforeningar, fondbolag, borser,
clearingorganisationer och institut for utgivning av elektroniska pengar (de
allméinna raden). Inte heller institut for utgivning av elektroniska pengar ska
langre omfattas av de allménna rdden. Dessa institut omfattas numera av en ny
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lag som inte innehdller regler om ersittningar eller riskhantering som kan
motivera att de fortfarande ska omfattas av de allménna réden.

Finansinspektionen beslutar dirfor &ven om éndringar i dessa foreskrifter och
allminna rad. Andringarna trider i kraft den 1 november 2016. De 4ndringar
som géller innehéllet 1 informationsbroschyren ska borja tillimpas den

1 januari 2017.
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1 Utgangspunkter
1.1 Milet 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 6verldtbara vérde-
papper (fondforetag) nir det géller forvaringsinstitutsfunktioner, ersédttnings-
policy och sanktioner. Det huvudsakliga syftet med direktivet &r att 6ka
investerarskyddet, harmonisera reglerna for forvaltningsbolag med de regler
som géller pa andra delar av finansmarknadsomrédet for erséttningspolicyer
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 dndringsdirektivet gérs i Ucits-direktivet innebér att
det infors regler om erséttningar till anstillda i fondbolag. Fondbolag ska
upprétta och tillimpa en erséttningspolicy. Innehéllet 1 en sddan policy och hur
den ska tillimpas regleras 1 detalj. Det stills ocksa krav pd information om
ersittningspolicyn i informationsbroschyren for en virdepappersfond samt krav
pa information om ersittningspolicy och ersittningsbelopp i drsberdttelsen. Det
har dessutom inforts nya krav pd den information som ska finnas i informa-
tionsbroschyren om forvaringsinstitutet. Utdver en uppgift om vilket som ar
fondens forvaringsinstitut ska informationen bl.a. innehélla en beskrivning av
forvaringsinstitutets uppgifter, vidaredelegerade forvaringsfunktioner och de
intressekonflikter som kan uppsta.

Riksdagen beslutade den 28 september 2016 om dndringar i1 lagen (2004:46)
om virdepappersfonder (LVF). Genom @ndringarna genomfors delar av de nya
direktivbestimmelserna i svensk rétt. Enligt forarbetena (prop. 2015/16:170

s. 37) bor ndrmare foreskrifter om ersittningssystem och information om
sddana system, samt om den information som ska ldmnas om forvaringsinstitut
1 informationsbroschyren, meddelas av Finansinspektionen, som ocksa har fétt
bemyndigande att meddela sddana foreskrifter.

Lagindringarna har lett till ett behov av vissa dndringar i Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:9) om véardepappersfonder (fondforeskrifterna).
Foreskriftsdndringarna syftar till att komplettera de nya lagbestimmelserna och
att genomfora delar av de nya direktivbestimmelserna i svensk rétt.
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1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Ucits-direktivet reglerar fondbolag vars normala verksamhet bestar av
forvaltning av en eller flera virdepappersfonder. Direktivet har huvudsakligen
genomforts i svensk rétt genom LVF. Som framgatt ovan har Ucits-direktivet
dndrats genom dndringsdirektivet. I det foljande hinvisas till de nya eller
andrade bestimmelserna i Ucits-direktivet, i dess lydelse enligt
andringsdirektivet.

I Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2011:1) om erséttningssystem i
kreditinstitut, virdepappersbolag och fondbolag med tillstdnd for diskretionér
portfoljforvaltning (erséttningsforeskrifterna) och Finansinspektionens
allménna rad (FFFS 2015:14) om erséttningspolicy i understodsforeningar,
fondbolag, borser, clearingorganisationer och institut for utgivning av
elektroniska pengar (de allminna rédden) finns regler om fondbolags
ersittningssystem samt krav pa att ha en dokumenterad erséttningspolicy.
Motsvarande regler for forvaltare av alternativa investeringsfonder finns i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AIFM-foreskrifterna).

Nir de nya och dndrade bestimmelserna i Ucits-direktivet nu genomfors i
svensk ritt sker det genom bindande regler som omfattar alla fondbolag.
Forutom lagindringarna i LVF forutsétts Finansinspektionen meddela
foreskrifter som genomfor vissa delar av de nya direktivbestimmelserna.

Reglerna om erséttningspolicyer och ersdttningssystem i direktivet
kompletteras med riktlinjer for en sund erséttningspolicy och dess tillimpning
(Ucits-riktlinjerna)' utfirdade av Europeiska virdepappers- och marknads-
myndigheten (Esma). Finansinspektionen bedomer att dessa riktlinjer inte
motiverar nagra foreskriftsdndringar.

1.3  Regleringsalternativ

De foreskriftséndringar som Finansinspektionen beslutar om ér ett led i genom-
forandet av de nya och dndrade reglerna i Ucits-direktivet. Ett korrekt
genomforande miste ske genom bindande regler. Foreskriftsdndringarna ér
alltsd en forutséttning for att direktivets bestimmelser ska fa genomslag i
svensk ritt i den man de inte genomfors genom lag eller forordning. P4 andra
omraden har erséttningssystem och ersdttningspolicyer detaljreglerats genom
Finansinspektionens foreskrifter. Av prop. 2015/16:170 s. 37 framgér att
regeringen anser att samma losning bor véljas pa fondomrédet.
Finansinspektionen har beddmt att det inte finns ndgot 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 dversdttning dnnu).
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I fondf6reskrifterna finns redan bestimmelser om vilken information som ska
finnas i virdepappersfondens informationsbroschyr och arsberittelse. Dérfor
infors de nya kraven i anslutning till befintliga regler.

1.4  Rattsliga forutsiattningar

Finansinspektionen har bemyndigande att meddela foreskrifter om innehéllet 1
informationsbroschyrer och arsberittelser (18 § 13 och 15 férordningen
[2013:588] om virdepappersfonder). Med stdd av befintliga bemyndiganden
kan Finansinspektionen meddela foreskrifter om vad informationsbroschyren
ska innehalla om fondens forvaringsinstitut, enligt bilaga 1, modul A, punkt 2 i
Ucits-direktivet. Genom ett nytt bemyndigande i 18 § 10 forordningen om
vardepappersfonder far Finansinspektionen meddela foreskrifter om vad ett
fondbolag ska iaktta for att uppfylla kravet pd att ha ett ersdttningssystem som
framjar en sund och effektiv riskhantering.

Finansinspektionens bemyndigande att foreskriva om vilka uppgifter som ska
inga 1 informationsbroschyren for en alternativ investeringsfond finns i 5 § 6
forordningen (2013:587) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

1.5 Arendets beredning

Finansinspektionens beslut baseras pa de dndringar i LVF som riksdagen
beslutade om den 28 september 2016.

Den 14 juni 2016 remitterade Finansinspektionen ett forslag till &ndring i
fondforeskrifterna samt forslag till &ndringar i andra foreskrifter och allménna
rad. De remitterade forslagen finns tillgdngliga pa Finansinspektionens
webbplats.

21 organisationer och myndigheter har yttrat sig 1 sak 6ver remissen.
Finansinspektionen har 6vervigt samtliga remissynpunkter, men redogor bara
for de mest vésentliga synpunkterna i denna beslutspromemoria. I vilken man
lamnade synpunkter har lett till fordndringar framgar av den slutliga
utformningen av foreskrifterna.

I drende FI Dnr 16-6723 har Finansinspektionen samtidigt beslutat om
ytterligare dndringar i fondforeskrifterna. Andringarna gors i bilagorna till
fondforeskrifterna. Syftet med dndringarna &r att fortydliga att dven
sanktionsbeslut som dr dldre &n tio ar har betydelse for Finansinspektionens
lamplighetsprovning. Samtliga dndringar har sammanfogats i en gemensam
andringsforfattning. Detsamma géiller AIFM-foreskrifterna.
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2 Motivering och dverviaganden

Nedan redogors for Finansinspektionens motivering och stillningstaganden i
frdga om dndrade foreskrifter och nya allménna rad.

2.1 Ersittningssystem
2.1.1 Utgangspunkter

Finansinspektionens stiillningstagande: De nya bestimmelserna som
genomfor dndringarna i Ucits-direktivet utformas sa langt det dr mdojligt med
AIFM-foreskrifterna som forebild. Bestimmelserna ska inte ga utéver vad som
foljer av dndringsdirektivet.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening betonar generellt vikten av att
Sverige inte gar utover vad EU-rétten kréaver (s.k. gold-plating) nér Ucits-
direktivets erséttningsregler genomfors. Foreningen anser att de foreslagna
bestimmelserna 1 nagra fall bor utformas pa ett sitt som ligger nirmare Ucits-
direktivet. Svenska Bankforeningen anser att de foreslagna bestimmelserna om
erséttningspolicy och erséttningssystem méste samordnas mer med de krav och
regler som giller for banker, vardepappersbolag och forvaltare av alternativa
investeringsfonder. Detta for att sa langt som mdjligt skapa en harmoniserad
och konkurrensneutral reglering for finansiella foretag pé den svenska
marknaden.

Finansinspektionens skél: Tillimpningen av direktivbestimmelserna
preciseras genom riktlinjer fran Esma. Ucits-riktlinjerna kommer att gilla som
allménna rad i Sverige nér de har Gversatts till svenska. De ger vigledning vid
tolkningen av dndringsdirektivets regler om erséttningssystem och
erséttningspolicy. Finansinspektionen bedomer att riktlinjerna inte behdver
goras bindande genom foreskrifter.

De nu aktuella direktivbestimmelserna om erséttningssystem motsvarar i allt
visentligt bestimmelserna om erséttningssystem i bilaga II till AIFM-
direktivet’. De nya bestimmelserna som genomfor dndringarna i Ucits-
direktivet bor sd langt det dr mojligt utformas med AIFM-foreskrifterna som
forebild. Finansinspektionen konstaterar att de europeiska regelverken ér
utformade pa ett likartat satt. Till detta kommer att flera bolag driver
verksamhet 1 Sverige enligt bada regelverken. Likalydande foreskrifter
underlittar tillimpningen for dessa bolag. Andringarna i fondféreskrifterna
overensstammer i huvudsak med AIFM-foreskrifterna sévil i frdga om innehall
och struktur som sprakligt. Avvikelser forekommer péa grund av att fondbolag

? Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av
alternativa investeringsfonder samt om éndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och
forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.
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och vérdepappersfonder samt AIF-forvaltare och alternativa investeringsfonder
skiljer sig at, eller av andra skél som redogors for nedan.

Svenska Bankforeningen anser att bestimmelserna bor samordnas med de
regler som giller for andra finansiella foretag. Det padgar for ndrvarande arbete
inom EU med regelverken for andra finansiella foretag. Mot den bakgrunden
anser Finansinspektionen att det inte dr 1ampligt att utforma bestimmelserna
for fondbolag med utgangspunkt 1 de befintliga bestimmelserna pé andra
omraden.

Vid genomforandet av dndringsdirektivet i svensk lagstiftning har
utgdngspunkten varit att reglerna i svensk rétt ska vara pa samma niva som
dem i direktivet, dvs. de svenska reglerna ska inte stélla ytterligare eller
annorlunda krav dn dem som foljer av det gemensamma regelverket (prop.
2015/16:170 s. 36). Finansinspektionen anser, i likhet med Fondbolagens
forening, att detta bor vara utgdngspunkten dven vid utformningen av de nu
aktuella foreskrifterna.

2.1.2 Regler om ersdittningssystem tas in i fondforeskrifterna

Finansinspektionens stiillningstagande: Regler om hur ett fondbolags
ersittningssystem ska utformas for att frimja en sund och effektiv
riskhantering fors in i fondforeskrifterna. Ersdttningsforeskrifterna och de
allménna raden ska dérfor inte langre tillimpas péd fondbolag.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehéll.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig 6ver forslaget tillstyrker
det eller har inget att invinda mot det.

Finansinspektionens skél: Enligt nya artikel 14a i Ucits-direktivet ska ett
fondbolag uppritta en erséttningspolicy samt tillimpa denna pa ett sitt som dr
forenligt med och frédmjar en sund och effektiv riskhantering. Policyn ska inte
uppmuntra till risktagande som strider mot riskprofilen eller fond-
bestammelserna for de fonder som fondbolaget forvaltar. Den ska inte heller
hindra bolaget fran att uppfylla sin skyldighet att agera i fondandelsdgarnas
intressen. Erséttningspolicyn ska inbegripa fasta och rorliga delar av 16ner och
diskretionéra pensionsférméner. Ersittningspolicyn och tilldmpningen av den
ska gilla for de kategorier av anstdllda som i tjdnsten utdvar ett vasentligt
inflytande pé riskprofilen for fondbolaget eller de fonder som bolaget forvaltar.
Haér ingar den verkstéllande ledningen, risktagare och kontrollfunktioner samt
anstéllda med en total ersittning som ir sé hog att de hamnar i samma
ersittningsklass som den verkstéllande ledningen och risktagare.

I nya artikel 14b i Ucits-direktivet finns detaljerade regler om de principer som
fondbolaget ska folja ndr det uppréttar sin erséttningspolicy och nir det
tillimpar den.
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12 kap. 17 ¢ § LVF anges att ett fondbolag ska ha ett ersittningssystem som
fraimjar en sund och effektiv riskhantering. Inom ramen for ersittningssystemet
ska fondbolaget uppritta och tillimpa en erséttningspolicy.

Vid genomforandet av AIFM-direktivet bedomde Finansinspektionen att
foreskrifter om erséttningssystem skulle tas in i AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen gor motsvarande bedomning nir det géller reglerna om
fondbolagens ersdttningssystem. Sddana regler bor tas in i ett nytt kapitel
(8 a kap.) 1 fondforeskrifterna.

I dag omfattas fondbolag med tillstand for diskretionér portfoljforvaltning av
ersittningsforeskrifterna. Eftersom reglerna 1 Ucits-direktivet ska tillimpas
dven pé sddana fondbolag bor dessa inte lingre omfattas av ersittnings-
foreskrifterna. Risken finns annars att dubbelreglering leder till motstridiga
bestammelser.

Finansinspektionen bedomer vidare att fondbolagen inte heller bor omfattas av
de allminna rdden. Anledningen &r att allménna rad inte &r tillrdckliga for att i
svensk rétt genomfora de regler om ersittningssystem som finns i andrings-
direktivet. Nér bestimmelserna om ersdttningssystem och erséttningspolicy
fors in 1 fondforeskrifterna behover de allménna radden inte langre omfatta
fondbolag.

Nér dndringar gors i allménna réd ges dessa ut pa nytt. I samband med den
oversyn som nu har skett har vissa sprakliga och redaktionella dndringar gjorts
som inte innebér nagon dndring 1 sak. I 1 kap. har en ny rubrik tillkommit for
att markera att forhdllandet till annan lagstiftning inte hér hemma under
rubriken “’definitioner”. En hinvisning till en upphévd lag har ocksa ersatts
med en ny hdnvisning. Dessutom har Finansinspektionen uppmérksammat att
inte heller institut for utgivning av elektroniska pengar boér omfattas av raden.
Med ”institut for utgivning av elektroniska pengar” avses i de allmidnna rdden
institut enligt lagen (2002:149) om utgivning av elektroniska pengar. Den
lagen upphivdes den 1 juli 2011, i och med att lagen (2011:755) om
elektroniska pengar tridde i kraft. I den nya lagen finns inget stod for att
instituten for elektroniska pengar ska omfattas av de allménna raden.

2.1.3 Definitionskatalogen (1 kap. 9 § fondforeskrifterna)

Finansinspektionens stillningstagande: Definitionskatalogen i fond-
foreskrifterna kompletteras med nio nya begrepp, mot bakgrund av att reglerna
om ersittningssystem fors in i fondforeskrifterna.

Remisspromemorian: Forslaget hade i huvudsak samma innehall. I
forhéllande till forslaget har dock begreppet riskkontroll” &dndrats till
“riskhantering” 1 1 kap. 9 § 14 fondforeskrifterna.
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Remissinstanserna: Fondbolagens forening anser att begreppet riskkontroll i
1 kap. 9 § andra stycket bor erséttas med det vedertagna begreppet
riskhantering.

Finansinspektionens skil: Med anledning av att regler om fondbolags
ersittningssystem infors i1 fondforeskrifterna behover definitionskatalogen 1

1 kap. 9 § samma foreskrifter kompletteras. Detta innebir att nio nya begrepp
fors in 1 katalogen (andra stycket 5, 6, 8, 9, 14, 27, 28, 30 och 33). Vissa
sprékliga och redaktionella dndringar har samtidigt gjorts i bestimmelsen utan
att ndgon andring i sak dr avsedd. De nya definitionerna har sin motsvarighet i
AIFM-foreskrifterna. Som Fondbolagens forening papekar bor begreppet
’riskhantering” anvéndas genomgaende i fondforeskrifterna (jfr 7 kap. 16 §
samma foreskrifter). Nagon skillnad i sak jamfort med 1 kap. 9 § 6 AIFM-
foreskrifterna, dir i stéllet begreppet riskkontroll” anvinds, ér inte avsedd.

2.1.4 Annan lagstifining

Finansinspektionens stillningstagande: Reglerna om ersittning i fond-
foreskrifterna ska inte paverka fondbolags skyldigheter enligt tillimplig avtals-
och arbetsritt.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig 6ver forslaget tillstyrker
det eller har inget att invinda mot det.

Finansinspektionens skél: Av skilen till &ndringsdirektivet framgar att
reglerna om erséttning inte ska paverka det fulla utévandet av grundlaggande
rittigheter som dr garanterade 1 fordragen, haribland arbetsmarknadens parters
ritt att ingd och tillimpa kollektivavtal i enlighet med nationell lagstiftning och
praxis (skél 10). I prop. 2015/16:170 s. 42 uttalas att hansyn méste tas till detta
1 foreskrifterna om ersittningssystem och erséttningspolicy samt att reglerna
mdste utformas med hénsyn till kollektivavtalsritten och svensk praxis pd
arbetsmarknaden.

I 9 kap. 2 § AIFM-foreskrifterna anges hur reglerna om erséttningssystem och
ersittningspolicy forhéller sig till tillamplig avtals- och arbetsritt. Detsamma
bor gilla for fondbolag. Finansinspektionen infor darfér motsvarande
bestimmelse i det nya kapitlet i fondforeskrifterna.

2.1.5 Sdrskilt reglerad personal

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolags ersdttningssystem ska
omfatta bolagets sirskilt reglerade personal.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

10
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Remissinstanserna: Svenska Bankforeningen anser att bedomningen av vilka
som &r sérskilt reglerad personal” inte bor utga frn de risker som ar férenade
med sjédlva policyn eller systemet, utan i stillet frdn de risker som personen kan
medfora for foretaget.

Finansinspektionens skél: I nya artikel 14a.3 1 Ucits-direktivet anges vilka
anstillda som ska omfattas av regleringen. De anstéllda som omfattas kallas i
fondforeskrifterna for sarskilt reglerad personal.

Ett fondbolag ska analysera vilka risker som &r forenade med fondbolagets
erséttningspolicy och erséttningssystem. Fondbolaget ska pd grundval av
analysen identifiera sérskilt reglerad personal. Anstéllda som tillhor ndgon av
de personalkategorier som anges i 1 kap. 9 § andra stycket 30 a—d ingér i
fondbolagets sirskilt reglerade personal, om fondbolaget inte kan motivera att
en anstdlld i en sddan kategori inte vidsentligen kan paverka fondbolagets eller
de forvaltade vardepappersfondernas riskprofil (jfr 8 a kap. 5 §
fondforeskrifterna). Anstéllda 1 den verkstillande ledningen ingéar alltid 1 ett
fondbolags sérskilt reglerade personal. Ett av kriterierna for att definieras som
sarskilt reglerad personal &r att den anstdllde tillhor en personalkategori som i
tjdnsten kan utdva ett vasentligt inflytande over riskprofilen for ett fondbolag
eller en forvaltad vardepappersfond. Nir ett fondbolag bedomer vilka som ska
anses som sérskilt reglerad personal tar det saledes hinsyn till vilka risker som
personen kan medfora for foretaget, ndgot som Svenska Bankforeningen
efterfragar.

2.1.6  Ersdttningspolicy

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska ha en ersittnings-
policy som ska utformas och tilldmpas pa ett sitt som dr forenligt med och
framjar en sund och effektiv riskhantering. Erséttningspolicyn ska ocksa
utformas och tillimpas pé ett sétt som &r lampligt med hiansyn till fondbolagets
storlek och interna organisation samt verksamhetens art, omfattning och
komplexitet. Ersdttningspolicyn och tillimpningen av den far inte hindra
fondbolaget fran att uppfylla sin skyldighet att agera i fondandelsédgarnas
intresse.

Erséttningspolicyn ska omfatta bade fasta och rorliga erséttningar, inklusive
diskretionéra pensionsformaner.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig 6ver forslaget tillstyrker
det eller har inget att invinda mot det.

Finansinspektionens skél: I nya artikel 14a 1 Ucits-direktivet finns detaljerade
bestammelser om att fondbolagen ska uppritta och tillimpa en erséttnings-
policy som dr forenlig med och frdmjar en sund och effektiv riskhantering.
Bestdmmelsen innehaller vissa grundliggande krav pd policyn och
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tillimpningen av den. Policyn och tillimpningen av den ska inte strida mot
riskprofilen, fondbestimmelserna eller bolagsordningen for de fondféretag som
forvaltningsbolaget forvaltar. Ersdttningspolicyn ska gélla for bolagets sarskilt
reglerade personal och ska inbegripa fast och rorlig erséttning, inklusive
diskretiondra pensionsforméner.

Artikel 14a.1 i Ucits-direktivet skiljer sig fran motsvarande bestimmelse 1
AIFM-direktivet genom att det 1 det forra direktivet anges att fondbolagen ska
uppritthélla och tillimpa en erséttningspolicy och en praxis som ér forenlig
med och frimjar en sund och effektiv riskhantering. Ordet praxis ar en
Oversittning av engelskans practices”. Finansinspektionen har valt att 1 stillet
anvinda begreppet “tillimpning” i fondforeskrifterna. Det beskriver pa ett
tydligare sitt syftet med skillnaden och &r lampligare i forhéllande till de
formuleringar som tagits in fran AIFM-foreskrifterna.

19 kap. 3 och 4 §§ AIFM-foreskrifterna finns motsvarande bestimmelser for
erséttningspolicy. Bestimmelserna om de grundldggande kraven pa
ersittningspolicyn och dess tillimpning bor foras in pd motsvarande vis i det
nya kapitlet i fondforeskrifterna.

De inledande bestimmelserna i 8 a kap. 3 och 4 §§ fondforeskrifterna om ett
fondbolags ersittningssystem innehaller de grundlédggande kraven pé risk-
anpassning av ett fondbolags ersdttningspolicy. Kraven konkretiseras genom de
mer specifika bestimmelserna om riskanpassning och tillimpning av ett fond-
bolags ersdttningspolicy i de efterfoljande bestimmelserna i kapitlet.

I nya artikel 14b.1 1 Ucits-direktivet anges att fondbolagen, nér de utformar och
tillampar sin erséttningspolicy, ska iaktta principerna uppréknade i 14b.1.a—
14b.1.r pé ett sdtt och 1 den utstrickning som dr lampligt med hinsyn till deras
storlek och interna organisation samt verksamhetes art, omfattning och
komplexitet. Detta innebér att ndr fondbolagen tillimpar de bestimmelseri 8 a
kap. fondforeskrifterna som ror utformning och tillimpning av ersittnings-
policyn, ska de alltid gora en proportionalitetsbedomning utifrdn angivna
kriterier.

Till skillnad fran AIFM-direktivet innehdller nya artikel 14a.2 1 Ucits-direktivet
en precisering av att erséttningspolicyn ska inbegripa fasta och rorliga delar av
16ner och diskretionédra pensionsférmaner. En bestimmelse med denna
innebord bor darfor tas in 1 det nya kapitlet 1 fondf6reskrifterna.
Finansinspektionen anser dock att det blir tydligare om samma begrepp
anvénds 1 kapitlet om erséttningssystem och anviander darfor “ersattning” i
stéllet for ”’16n”. Begreppet omfattar da dven diskretiondra pensionsformaner.
Finansinspektionen anser inte att innebdrden av vilka erséttningar som
erséttningspolicyn ska omfatta fordndras genom detta.

Artikel 14a.1 i Ucits-direktivet innehaller en skrivning om att ersattnings-

policyn och tilldampningen av denna inte far hindra fondbolaget fran att
uppfylla sin skyldighet att agera i fondfGretagens intresse. Bestimmelsen bor
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inforas i fondforeskrifterna (8 a kap. 4 §). I likhet med 2 kap. 17 £ § LVF
(tidigare 17 ¢ §) anvédnds 1 den nya bestimmelsen uttrycket ”fondandelsdgarnas
intresse”. Ndgon motsvarande bestimmelse finns inte i AIFM-foreskrifterna,
vilket beror pa att det inte finns ndgon liknande bestimmelse i AIFM-
direktivet.

I 8 a kap. 4 § infors ett krav pa att ett fondbolag, nér det tar fram en
erséttningspolicy, ska se till att policyn stimmer 6verens med afférsstrategi,
mal, viarderingar och intressen for fondbolaget, de forvaltade virdepappers-
fonderna samt fondandelsdgarna i vardepappersfonderna. Nér ett fondbolag
forvaltar en vardepappersfond ska det alltid handla uteslutande i fondandels-
dgarnas gemensamma intresse (4 kap. 2 § LVF). Erséttningspolicyn och
tillimpningen av denna ska inte hindra fondbolaget fran att uppfylla sin
skyldighet att agera i fondandelsdgarnas gemensamma intresse, vilket framgar
av stycket ovan. Nar fondbolagen beddmer om ersittningspolicyn stimmer
overens med fondandelsdgarnas affarsstrategi, mal, varderingar och intressen
ska de darfor se till att ersdttningspolicyn inte uppmuntrar ett osunt risktagande
nir virdepappersfonden forvaltas. Fondandelsidgarnas affdrsstrategi, mal,
vérderingar och intressen sammanfaller i 6vrigt till stor del med den berdrda
vardepappersfondens.

I detta sammanhang kan det noteras att begreppet “investerarna” genomgéaende
anvénds 1 andringsdirektivet. I fondforeskrifterna anvénds i stéllet begreppet
”fondandelsidgarna” nér det endast géiller de befintliga fondandelsdgarna (1 kap.
9 § 6 fondforeskrifterna). Begreppet “investerarna” anvénds ndr det géller bade
befintliga och presumtiva fondandelségare (9 § 9 samma kapitel). Denna
betydelseskillnad, som syftar till att tydliggora vilka som avses och underlétta
tillimpningen av bestimmelserna, behalls i fondforeskrifterna.

Bestimmelserna i 8 a kap. 3 och 4 §§ fondforeskrifterna har en ndgot annan
disposition 4n motsvarande paragrafer i AIFM-foreskrifterna. Skillnaderna,
forutom de som redogors for ovan, dr endast sprakliga och redaktionella. Négra
skillnader i sak r inte avsedda.

2.1.7 Pensionspolicy

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag som tillimpar rorlig
ersittning som innehaller diskretionéra pensionsformaner ska ha en pensions-
policy. Den ska stimma 6verens med fondbolagets och de forvaltade
vardepappersfondernas affarsstrategi, mal, virderingar och langsiktiga
intressen.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig over forslaget tillstyrker
det eller har inget att invinda mot det.
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Finansinspektionens skél: Av nya artikel 14b.1.p i Ucits-direktivet framgar
att ett fondbolags pensionspolicy ska vara forenlig med fondbolagets och de
forvaltade vardepappersfondernas affarsstrategi, mal, varderingar och
langsiktiga intressen. Pensionspolicyn dr en del av ersdttningspolicyn.

Motsvarande regler finns i AIFM-direktivets bilaga II. De bestimmelserna har
genomforts i svensk ratt genom 9 kap. 6 och 7 §§ AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen genomfor bestimmelserna 1 Ucits-direktivet pd 1 huvudsak
motsvarande sitt i fondforeskrifterna genom 8 a kap. 6 och 7 §§. En skillnad &r
dock att det 1 8 a kap. 6 § fondforeskrifterna endast star ”6verlats” da det ror
andelar eller instrument som &r av sddan karaktar att de dverlats och inte
betalas ut till den anstdllde. Nagon skillnad i sak mellan bestimmelserna 1
AIFM-foreskrifterna och fondforeskrifterna ér inte avsedd.

2.1.8 Rorlig ersdttning

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska sdkerstilla att
ersittning som betalas till en anstdlld i samband med att anstdllningen upphor
stér 1 relation till den anstédlldes prestationer under anstéllningstiden och
berdknas sa att den inte belonar osunt risktagande. Ett fondbolag ska sékerstélla
att dess anstillda inte anvinder sig av strategier som syftar till att minska eller
undanrdja effekterna av att en uppskjuten erséttning justeras eller bortfaller. Ett
fondbolag far inte lamna garanterad rorlig erséttning annat dn i samband med
nyanstéllning. Den garanterade erséttningen ska begrénsas till det forsta
anstéllningsaret.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig over forslaget tillstyrker
det eller har inget att invinda mot det.

Finansinspektionens skél: I nya artikel 14b.1.1, 14b.1.k och 14b.1.q i1 Ucits-
direktivet finns regler om garanterad rorlig ersittning, erséttning i samband
med att en anstillning upphor och risksikringsstrategier. Motsvarande regler
finns 1 AIFM-direktivets bilaga II. Bestimmelserna i AIFM-direktivet har
genomforts i svensk ritt genom 9 kap. 8-10 §§ AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen genomfor bestimmelserna i Ucits-direktivet pa mot-
svarande sétt i fondforeskrifterna genom 8 a kap. 8—10 §§. Den sprikliga
utformningen skiljer sig 1 viss man at mellan 8 a kap. 10 § fondforeskrifterna
och motsvarande bestimmelse i AIFM-foreskrifterna. Nédgon skillnad i sak &r
inte avsedd.

I artikel 14b.1.r i Ucits-direktivet anges att rorlig ersittning inte ska betalas
genom instrument eller metoder som gor det léttare att kringga kraven i
direktivet. Samma skrivning finns i AIFM-direktivets bilaga II. Nagon sirskild
bestammelse om detta togs inte in i AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen
bedomer att ndgon sddan bestimmelse inte heller behdver tas in i fond-
foreskrifterna eftersom ett sddant agerande, i syfte att kringga reglerna, skulle
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strida mot bestimmelserna om sund fondverksamhet i 2 kap. 17 f § LVF
(tidigare 2 kap. 17 ¢ § LVF).

2.1.9 Styrning

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolags styrelse ska besluta
om en ersittningspolicy baserad pa den analys som ska goras enligt 8 a kap. 5 §
1 fondforeskrifterna. Styrelsen ska ocksa besluta om ersittningen till den
verkstillande ledningen och till anstillda som har det 6vergripande ansvaret for
ndgon av fondbolagets kontrollfunktioner. Dessutom ska styrelsen besluta om
atgirder for att folja upp tillampningen av fondbolagets erséttningspolicy.
Styrelsens beslut ska i tillampliga fall folja vad bolagsstimman har beslutat i
friga om erséttning for fondbolaget. Den styrelseledamot som ansvarar for att
forbereda sddana beslut ska ha tillrdcklig kunskap om och erfarenhet av fragor
om erséttning och riskhantering. Styrelseledamoten far inte ingd i fondbolagets
verkstillande ledning.

Ett fondbolag som &r betydande med hansyn till sin storlek, storleken pa de
viardepappersfonder som forvaltas, sin interna organisation eller verksamhetens
art, omfattning och komplexitet ska inrétta en erséttningskommitté¢. Kommittén
ska inréttas pa ett satt som gor det mojligt for den att gora en oberoende
beddmning av fondbolagets ersittningspolicy och tillampningen av den.
Ersdttningskommittén ska bereda sddana styrelsebeslut om erséttning och
atgarder som avses i 8 a kap. 12 § fondforeskrifterna.

Remisspromemorian: Forslaget hade i huvudsak samma innehall, men dér
stilldes dven krav pa styrelseledaméters kunskap om och erfarenhet av
kontrollfunktioner.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening vill stryka kravet pa att
styrelseledamoter som ansvarar for att bereda beslut om ersittningspolicy ska
ha kunskap om och erfarenhet av kontrollfunktioner, eftersom det inte finns
nagot sddant krav 1 Ucits-direktivet. Liknande synpunkter fors fram av
Ndringslivets Regelndmnd. Fondbolagens forening har &ven motsvarande
synpunkt i fraga om kraven pa medlemmarna i ersittningskommittén.

Fondbolagens forening férordar att bestimmelserna om granskning och
uppfoljning av ersittningspolicyn i 8 a kap. 3, 11 och 16 §§ i de foreslagna
foreskrifterna ses 6ver och att de uttrycks pa ett mer direktivkonformt sitt, dvs.
att de ndrmare foljer Ucits-direktivet. Detta bor géras genom att 8 a kap. 11 §
tas bort och 8 a kap. 3 § andra stycket i stéllet anger att policyn “’ska ses dver
minst arligen”.

Fondbolagens forening papekar ocksa att uttrycket erséttningsutskott”

anvénds i1 de allménna rdden, medan begreppet “erséttningskommitté” foreslas
i fondforeskrifterna.
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Fondbolagens forening och FAR efterfragar fortydliganden av under vilka
omsténdigheter ett fondbolag kan anses vara betydande och ddrmed omfattas
av kraven pa ersdttningskommitté. Fondbolagens forening anser att resone-
manget 1 beslutspromemorian ”Foreskrifter om tillsynskrav, kapitalbuffertar
och bolagsstyrning” (FI dnr 11-13269) om vilka foretag som anses som
betydande bor inforas dven 1 denna beslutspromemoria. Féreningen utgar fran
att bedomningen som gjordes dér dven kan tillimpas av fondbolag.

Fondbolagens forening foreslar dessutom en dndring av 8 a kap. 14 § fjérde
stycket som innebdr att det ska vara en réttighet, snarare dn en skyldighet, f6r
arbetstagarledamdter att inga i ersittningskommittén i de fall det ingér
arbetstagarledamoter i styrelsen. Detta mot bakgrund av att det i lagen
(1987:1245) om styrelserepresentation for de privatanstillda endast talas om en
rattighet att ingd 1 styrelsen.

Finansinspektionens skal
Styrelsen

I nya artikel 14b.1.c och 14b.1.f 1 Ucits-direktivet finns regler om styrning och
kontroll. Motsvarande bestimmelser finns i AIFM-direktivets bilaga II. Vissa
skillnader féorekommer dock mellan AIFM-direktivet och Ucits-direktivet.
Bestimmelserna i AIFM-direktivet har genomforts i svensk rétt genom 9 kap.
11-13 §§ AIFM-foreskrifterna. Nar AIFM-direktivet genomfordes bedomde
Finansinspektionen att det fanns fordelar med att olika regelverk pa samma
omrade var utformade pa liknande sétt. Finansinspektionen valde att utforma
vissa bestimmelser pa ett sitt som lag néra lydelsen i ersattningsforeskrifterna,
dar det bedomdes lampligt, och 1 6verensstimmelse med direktiv och riktlinjer.
Finansinspektionen goér samma beddmning nu och infor darfor liknande
bestimmelser 1 fondforeskrifterna genom 8 a kap. 11-13 §§.

I 8 akap. 11 § infors ett tillagg om att uppfoljning av erséttningspolicyn ska
ske minst arligen. I 13 § anges att en styrelseledamot som bereder styrelsens
beslut enligt foregdende paragrafer ska ha tillracklig kunskap om och
erfarenhet av frdgor om erséttning och riskhantering. Styrelseledamoten fér inte
ingd i den verkstéllande ledningen. Finansinspektionen bedémer att en sddan
utformning 6verensstimmer med kraven i 14b.1.c 1 Ucits-direktivet. Som nagra
remissinstanser papekar bor bestimmelsen utformas pé ett sitt som ligger
ndrmare Ucits-direktivets lydelse. Det bor darfor inte inforas nagot krav pa att
styrelseledamoten ska ha kunskap om och erfarenhet av kontrollfunktioner.

Dessutom anges 1 andra stycket att den som bereder styrelsens beslut ska ta
hénsyn till samma intressen som nér en ersattningskommitté bereder beslut, se
nedan. Finansinspektionen anser att det &r rimligt att sédan hdnsyn tas dven 1
fondbolag som inte anses vara betydande och dérfor inte har en erséttnings-
kommitté.
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Bestdmmelserna om granskning och uppfoljning av ersittningspolicyn i

8 akap. 3, 11 och 16 §§ dr avsedda att genomfora nya artiklarna 14 b.1.c och
14 b.1.d 1 Ucits-direktivet. De géller savil dversyn och uppfoljning som
ansvarsfordelning. Det gér inte att, som Fondbolagens forening foreslér, stryka
en av bestimmelserna eftersom 8 a kap. 3 § frdmst handlar om en dversyn av
innehallet i ersédttningspolicyn, medan 8 a kap. 11 § ror uppfoljning av
genomforandet och tilldmpningen av policyn. I 8 a kap. 16 § anges vad
kontrollfunktionen ska granska.

I 9 kap. 13 § AIFM-foreskrifterna foreskrivs att beslut om erséttning till
bolagets ledning ska fattas av bolagsstimman eller motsvarande hogsta
beslutande organ. Eftersom fondbolag ér svenska aktiebolag foljer redan av

8 kap. 23 a § aktiebolagslagen (2005:551) att bolagsstimman ska besluta om
arvode och annan ersittning for styrelseuppdrag till ledaméterna i fondbolagets
styrelse. Vidare finns det i fondbolag inte ndgot annat hdgsta beslutande organ
an bolagsstimman. Nagon bestimmelse motsvarande den i 9 kap. 13 § AIFM-
foreskrifterna infors darfor inte i fondforeskrifterna.

Ersdttningskommitté

Ett fondbolag som dr betydande med hénsyn till sin storlek, storleken pa de
vardepappersfonder som forvaltas, sin interna organisation eller verksamhetens
art, omfattning och komplexitet, ska, enligt nya artikel 14b.4 1 Ucits-direktivet,
inrétta en erséttningskommitté. Denna kommitté ska inréttas pé ett sitt som gor
det mojligt for den att gora en oberoende beddmning av fondbolagets
ersittningspolicy och tillimpningen av den. Ersittningskommittén ska bereda
sddana styrelsebeslut om ersittning och dtgarder som avses 1 8 a kap. 12 §
fondforeskrifterna.

Som Fondbolagens forening papekar anvinds i de allménna raden i stéllet
begreppet “ersittningsutskott”. Foreningen har frigat om béda begreppen kan
anvindas 1 ett fondbolags ersittningspolicy. Finansinspektionen anser att det ar
lampligt att anvinda det begrepp som anvinds i de foreskrifter som reglerar
den verksamhet som bedrivs. I och med att interna riktlinjer m.m. uppdateras
kan dven en justering av begrepp goras.

Det ar inte mdjligt att foreskriva i detalj hur ersédttningskommittén ska bedoma
ersittningspolicyn och ersittningssystemen. Det bor dock ske enligt Ucits-
riktlinjerna och i vart fall innebéra att fondbolagets kontrollfunktioner
involveras.

Niér det géller forvaltare av alternativa investeringsfonder finns bestimmelser
om ersittningskommitté i AIFM-direktivets bilaga II. De bestimmelserna har
genomforts i svensk ratt genom 9 kap. 14 och 15 §§ AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen genomfor Ucits-direktivets bestimmelser om erséttnings-
kommitté i fondforeskrifterna pa ett likartat sitt, sa langt det r mojligt.
Bestimmelserna tas in 1 8 a kap. 14 och 15 §§ fondforeskrifterna. De skillnader
som forekommer mellan de bada foreskrifterna i detta avseende beror dels pa
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att det har gjorts fortydliganden i fondforeskrifterna, dels pa att de bada
direktiven skiljer sig &t.

I 8 a kap. 14 § forsta stycket fondforeskrifterna anges att ett betydande
fondbolag ska ha en ersittningskommitté. Nér ett fondbolag ska bedoma om
det dr betydande eller inte finns vigledning i andra stycket samma paragraf och
i Ucits-riktlinjerna. Bedomningen baseras pé kriterier som 1 vissa fall r
anpassade just for fondbolag. Det dr darfor inte mojligt att, som nagra
remissinstanser efterfragar, gora en direkt jaimforelse med vad som géller for
andra finansiella institut.

I 8 a kap. 14 § tredje stycket anges att ersattningskommittén ska ha tillracklig
kunskap om och erfarenhet av fragor om ersittning och riskhantering.
Liknande regler finns i AIFM-foreskrifterna men med bl.a. den skillnaden att
det i fondforeskrifterna har fortydligats att det inte &r var och en av
medlemmarna i ersdttningskommittén som maste ha denna kunskap utan att
kravet géller den samlade kompetensen. Enligt Ucits-riktlinjerna ska ett
lampligt antal av medlemmarna i ersittningskommittén ha kunskap om och
erfarenhet av frdgor om riskhantering och kontroll. Bestimmelserna om
ersdttningskommitténs sammanséttning skulle kunna innebéra att ytterligare
styrelseledaméter i vissa fall méste tillséttas for att ersattningskommitténs
sammansittning ska uppfylla de krav som stélls 1 fondforeskrifterna. I de flesta
fall kommer emellertid ett sddant fondbolag inte anses vara betydande, enligt
den proportionalitetsbeddmning som ska goras, och behover dirmed inte heller
ha en ersittningskommitté. I AIFM-foreskrifterna anges inte heller att
ersdttningskommittén ska ha kunskap om och erfarenhet av ersittningsfragor.
Da det kravet stills pé styrelseledamoter som bereder beslut om
erséttningspolicyn anser Finansinspektionen att det uttryckligen bor anges att
sadan kompetens ska finnas dven i ersittningskommittén. I likhet med den
beddmning som gjorts ovan angdende styrelseledamoters kunskap och
erfarenhet, anser Finansinspektionen att det inte bor inforas ndgot krav pé att
ersdttningskommittén ska ha kunskaper om och erfarenhet av
kontrollfunktioner.

Enligt 8 a kap. 14 § fjarde stycket ska arbetstagarledaméter ha rétt att ingd 1
ersdttningskommittén om sadana ledaméter ingér 1 styrelsen. Detta dr en
skillnad 1 forhallande till AIFM-f6reskrifterna som beror pa att det i AIFM-
direktivet inte finns ndgot krav pa att arbetstagarledaméter, under vissa
forutséttningar, ska inga i ersittningskommittén. Som Fondbolagens férening
papekar bor bestimmelsen utformas s att den innebir en rittighet snarare dn
en skyldighet for arbetstagarledamoéterna att ingd i1 ersittningskommittén.

Av 8 akap. 15 § andra meningen fondforeskrifterna framgar att nér beslut
bereds ska ersittningskommittén ta hdansyn till de l1dngsiktiga intressen som
giller for fondandelsdgare och Gvriga intressenter samt till allménhetens
intresse. I detta ligger att ersdttningskommittén, nér den bereder beslut om
ersittning, ska beakta att fondbolaget ska driva sin verksamhet pa ett hederligt,
rattvist och professionellt sitt och dven 1 ovrigt s att allménhetens fortroende
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for fondmarknaden upprétthalls (jfr 2 kap. 17 £ § LVF). Nér
ersattningskommittén gér denna bedomning kan vigledning hdmtas av
uppforandereglerna i LVF, fondforeskrifterna och skél 5 till andringsdirektivet.
Bestimmelsen saknar motsvarighet i AIFM-foreskrifterna, vilket beror pa
skillnader mellan de bada bakomliggande direktiven.

2.1.10 Kontroll

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska minst arligen l4ta
en kontrollfunktion granska om fondbolagets ersédttningssystem dverens-
stimmer med ersdttningspolicyn och rapportera resultatet av granskningen till
styrelsen. Rorlig ersittning till anstillda i1 kontrollfunktioner ska i fore-
kommande fall bestimmas utifrdén mal som ar oberoende av resultatet i de
affarsomréden de kontrollerar.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig over forslaget tillstyrker
det eller har inget att invinda mot det.

Finansinspektionens skél: I nya artikel 14b.1.d och 14.b.1.e i Ucits-direktivet
finns regler om uppfoljning och kontroll samt ersittning till anstillda i
kontrollfunktioner. Motsvarande regler finns i AIFM-direktivets bilaga II.
Bestammelserna 1 AIFM-direktivet har genomforts 1 svensk rétt genom 9 kap.
16-18 §§ AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen infér motsvarande
bestimmelser 1 fondforeskrifterna genom 8 a kap. 16 och 17 §§. Vigledning
om kontrollfunktionernas deltagande i ersdttningskommitténs arbete finns i
Ucits-riktlinjerna.

Rorlig erséttning till anstdllda i kontrollfunktioner ska i forekommande fall
bestdmmas utifrdn méal som &r oberoende av resultatet i de affarsomraden de
kontrollerar. Ett av skélen till detta dr att ersdttningen inte ska dventyra deras
oberoende och skapa intressekonflikter i deras roll som radgivare till
ersattningskommittén eller styrelsen. Om anstillda i kontrollfunktioner far
resultatbaserad rorlig ersdttning, dr det enligt Finansinspektionen en
forutsittning att ersédttningen baseras pa fondbolagets, eller 4nnu hellre
koncernens eller den finansiella foretagsgruppens, resultat. Eftersom all
resultatbaserad ersdttning till kontrollfunktioner per definition innebar
intressekonflikter bor dessa ocksd uppmérksammas och hanteras.

2.1.11 Balans mellan fast och rérlig ersdttning

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag, vars erséttning
innehaller rorliga delar, ska se till att det finns en 1dmplig balans mellan fasta
och rorliga delar av erséttningen. De fasta delarna ska sté for en sé stor del av
den anstilldes erséttning att det ska vara mojligt att sitta de rorliga delarna till
noll. Fondbolaget ska i sin erséttningspolicy ange hur stora de rorliga delarna
hogst kan bli i forhallande till de fasta delarna for sérskilt reglerad personal
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som kan fa rorlig ersttning. Undantag fran dessa forhallanden ska i varje
enskilt fall godkédnnas av styrelsen.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Svenska Bankforeningen noterar att kravet skiljer sig fran
kravet i erséttningsforeskrifterna genom att forslaget begrinsar erséttnings-
policyn till sirskilt reglerad personal, medan kravet i ersédttningsforeskrifterna
omfattar samtliga anstillda som kan fa rorlig ersittning. Féreningen anser att
foreskrifterna bor samordnas 1 detta avseende.

Finansinspektionens skil: I nya artikel 14b.1.j 1 Ucits-direktivet finns regler
om att ett fondbolag ska ha en balans mellan fast och rorlig ersittning.
Motsvarande regler finns i AIFM-direktivets bilaga II. Bestimmelserna i
AIFM-direktivet har genomforts i svensk rétt genom 9 kap. 19 § AIFM-
foreskrifterna. Finansinspektionen infor motsvarande bestaimmelser 1
fondforeskrifterna genom 8 a kap. 18 §.

I 8 a kap. 18 § andra stycket foreskrivs att ett fondbolag i sin erséttningspolicy
ska ange hur stora de rorliga delarna hogst kan bli 1 forhallande till de fasta
delarna for sérskilt reglerad personal. Motsvarande bestimmelser finns i
AIFM-foreskrifterna. I Ucits-riktlinjerna (punkt 36) finns vigledning om hur
detta ska tolkas.

Som Svenska Bankforeningen papekar skiljer sig bestimmelsen 1
fondforeskrifterna fran sin motsvarighet i ersittningsforeskrifterna genom att
den forra endast géller for sarskilt reglerad personal, medan den senare géller
all personal. Detta foljer av att reglerna om ersittningssystem i 8 a kap. fond-
foreskrifterna endast omfattar sérskilt reglerad personal (se avsnitt 2.1.5). Den
friga som foreningen vécker tar saledes sikte dven pa att tillimpningsomradena
for bestimmelserna om ersittningspolicyer i1 8 a kap. fondforeskrifterna,
respektive 1 ersittningsforeskrifterna, skiljer sig at. Néar det géller
bestimmelserna i fondforeskrifterna foljer tillimpningsomradet av nya artikel
14a.3 1 Ucits-direktivet. En dndring av ersittningsforeskrifterna for att
samordna bestimmelserna dir med de nya bestimmelserna i fondforeskrifterna
kan inte goras inom ramen for detta regelprojekt.

2.1.12 Resultatbedémning och riskjustering

Finansinspektionens stillningstagande: Bedomning av resultat som ligger
till grund for rorlig erséttning ska baseras pa riskjusterade vinstmatt.
Resultatbedomningen ska goras i ett flerarigt perspektiv anpassat till den
innehavsperiod som rekommenderas investerarna i de viardepappersfonder som
fondbolaget forvaltar. Den rorliga erséttningen till sédrskilt reglerad personal
ska baseras pd en sammanvigd bedomning av den anstélldes resultat, den
berdrda affarsenhetens eller den berérda vardepappersfondens resultat och
risker samt fondbolagets totala resultat.
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Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening efterfragar ett fortydligande av
vilken resultatbeddmning som giller i 8 a kap. 20 §. Féreningen forordar ocksa
att “riskjusterade vinstmatt” byts ut mot ’ingé en dvergripande korrigerings-
mekanism” som det stdr i1 direktivet, med motiveringen att det sistnimnda
uttrycket dr mer anpassat till fondverksamhet. Fondbolagens forening anser
vidare att begreppet "hallbara” 1 8 a kap. 20 § ska tas bort och att det dr
tydligare att anvénda direktivets skrivning, dir det begreppet inte finns med.

Finansinspektionens skél: I nya artikel 14b.1.g, 14b.1.h och 14b.1.11 Ucits-
direktivet finns regler om resultatbedomning och riskjustering. Motsvarande
regler finns 1 AIFM-direktivets bilaga II. Bestimmelserna i AIFM-direktivet
har genomforts 1 svensk rétt genom 9 kap. 20-22 §§ AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen infér motsvarande bestimmelser 1 fondforeskrifterna
genom 8 a kap. 19-21 §§. De olikheter som forekommer mellan de bada
foreskrifterna beror dels pé att fortydliganden har gjorts i fondforeskrifterna,
dels pa skillnaderna mellan alternativa investeringsfonder och
vardepappersfonder.

Utgéngspunkten for att faststélla rorlig erséttning dr att den ska baseras pa ett
riskjusterat resultat. Nar ersédttningen faststélls ska hénsyn tas till samtliga
risker som foljer av fondbolagets verksamhet. For sdrskilt reglerad personal ska
resultatet bedomas utifran finansiella och icke-finansiella kriterier som
faststillts 1 forvdg. I den man det 4r mojligt kommer samma finansiella kriterier
att ligga till grund for den anstilldes resultat som de kriterier som &r
utgdngspunkten for all resultatbedomning, dvs. riskjusterade vinstmatt.
Finansinspektionen anser att anvdndningen av begreppet “riskjusterat vinst-
métt” tydliggor att nuvarande och framtida risker ska beaktas nér rorlig
erséttning faststélls. Finansinspektionen anser saledes inte att begreppet bor
bytas ut pd det sitt som Fondbolagens forening foreslar. Finansinspektionen
anser vidare att formuleringen “’véirdepappersfondernas langsiktigt hallbara
resultat” 1 8 a kap. 20 § fondforeskrifterna tydliggdr att resultatet ska vara
riskjusterat, och att det inte finns skil att dndra den formuleringen.

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

2.1.13 Uppskjutande av rorlig ersdttning

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska se till att
utbetalning eller dverldtelse av minst 40 procent av den rorliga ersittningen till
sarskilt reglerad personal skjuts upp och fordelas dver en 1amplig tidsperiod.
Perioden ska vara minst tre ar. Nar fondbolaget beslutar om hur stor del av den
rorliga erséttningen som ska skjutas upp, och hur linge, ska bolaget ta hinsyn
till den innehavsperiod som rekommenderas investerare i den berdérda
vardepappersfonden.
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Fondbolaget ska skjuta upp minst 60 procent av den rorliga ersittningen till
sdrskilt reglerad personal, vars rorliga ersittning uppgér till ett séarskilt hogt
belopp.

Fondbolaget far betala ut eller 6verlata uppskjuten ersittning en gdng om aret,
jamnt fordelad 6ver den tid som ersdttningen skjuts upp (pro rata). Den forsta
utbetalningen, eller 6verlatelsen, far goras forst ett ar efter det att den rorliga
ersittningen beslutades.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Svenska Bankforeningen, Fondbolagens forening och
Ndringslivets Regelndmnd anser att proportionalitetsprincipen ska tolkas och
hanteras pa samma sétt i fondforeskrifterna som 1 AIF-foreskrifterna och
ersattningsforeskrifterna. Det innebér att om den rorliga erséttningen
understiger 100 000 kronor undantas den fran reglerna om uppskjutande.
Remissinstanserna anser att likalydande EU-regler ska genomforas pa samma
sdtt for alla institut.

Fondbolagens forening inviander vidare mot beddmningen att vad som ska
anses som ett sérskilt hogt belopp beror pa dvriga rorliga erséttningar i
fondbolaget. Foreningen anser att detta skulle innebéra att varje fondbolag som
betalar ut rorlig ersdttning skulle triffas av bestimmelsen nér det géiller dess
hogsta utbetalda erséttning, och att det inte kan vara syftet med bestimmelsen.

Finansinspektionens skil: I nya artikel 14b.1.n 1 Ucits-direktivet finns
bestimmelser om uppskjutande av rorlig ersdttning. Motsvarande regler finns i
AIFM-direktivets bilaga II. Bestimmelserna i AIFM-direktivet har genomforts
1 svensk ritt genom 9 kap. 24 § AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen infor
motsvarande bestdmmelser 1 fondforeskrifterna genom 8 a kap. 22 §.

Bestammelserna om uppskjutande av rorlig ersiattning innebér bl.a. att ett
fondbolag ska se till att minst 40 procent av den rorliga erséttningen till sarskilt
reglerad personal skjuts upp under en ldmplig tidsperiod — minst tre &r — innan
den betalas ut eller 4ganderitten gar dver pd den anstillde.

Uppskjutna utbetalningsperioder dr avgorande for att astadkomma det
langsiktiga riskperspektiv hos anstéllda som regleringen syftar till. Avsikten
med en uppskjuten utbetalningsperiod ar att mdjliggora for fondbolaget att
riskjustera erséttningen i efterhand under ett antal ar efter att erséattningen
faststéllts.

Nir ett fondbolag beslutar om hur stor del av den rorliga erséttningen som ska
skjutas upp och hur ldnge, ska det ta hinsyn till den innehavsperiod som
rekommenderas investerare i den berdérda virdepappersfonden. Med innehavs-
period avses innehavsperioden som ska anges i faktabladet, enligt faktablads-
forordningen’. Den foreslagna bestimmelsen skiljer sig frén motsvarande

3 Kommissionens forordning (EU) nr 583/2010 av den 1 juli 2010 om genomfbrande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG rorande basfakta for investerare och
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bestimmelse i AIFM-foreskrifterna nér det géller vilka faktorer som AIF-
forvaltare ska ta hdnsyn till nir de beslutar 1 dessa fragor. Det beror pa de
skillnader som finns mellan vdrdepappersfonder och alternativa
investeringsfonder.

I erséttningsforeskrifterna inférdes en beloppsgréns som innebér att reglerna
om uppskjutande av rorlig ersattning maste tillimpas pa anstillda vars
arbetsuppgifter har en visentlig inverkan pa foretagets riskprofil och som har
en rorlig ersittning pa minst 100 000 kronor under ett &r. Rorlig erséttning som
understiger 100 000 kronor ar alltsd undantagen fran bestimmelserna om
uppskjutande. Enligt beslutspromemorian® till erséttningsforeskrifterna
infordes denna beloppsgréns for att underlitta en enhetlig och &ndamalsenlig
tillimpning av bestimmelserna om uppskjutande av rorlig erséttning samt av
proportionalitetsbedomningen. Beloppsgriansen har ocksa tagits med 1 AIFM-
foreskrifterna.

I dndringsdirektivets regler om ersittningssystem finns, liksom 1 AIFM-
direktivet, en proportionalitetsprincip (se avsnitt 2.1.6). Det finns dock inget
uttryckligt stod i dndringsdirektivet for att helt géra undantag fran
bestimmelserna om erséttningssystem och ersittningspolicy. Detta utgdr en
skillnad 1 forhallande till vad som géller for AIF-forvaltare, eftersom det enligt
AIFM-riktlinjerna’ finns en méjlighet for AIF-forvaltarna att gora undantag,
fran t.ex. reglerna om uppskjutande, under vissa forutsdttningar och med
hinsyn till proportionalitetsprincipen.

Esma och Europeiska kommissionen har diskuterat om forvaltningsbolag ska
ha méjlighet att géra undantag fran vissa av ersittningsreglerna pd samma sitt
som forvaltare av alternativa investeringsfonder har enligt AIFM-riktlinjerna. I
Ucits-direktivet ges dock ingen mojlighet att undanta eller helt avsta frén att
tillimpa nagon av de uppréiknade principerna. I stéllet foreskriver nya artikel
14b.1 1 Ucits-direktivet att forvaltningsbolagen ska iaktta f6ljande principer pa
ett sitt och 1 den utstrackning som ar ldmpligt” med hinsyn till ett antal
faktorer, som t.ex. bolagens storlek. Detta bor enligt Finansinspektionens
mening uppfattas som att bolagen maste tillimpa samtliga regler, men att en
viss anpassning av tillimpningen kan goras med utgdngspunkt i det enskilda
bolagets storlek och interna organisation samt verksamhetens art, omfattning
och komplexitet.

Mot bakgrund av detta och den ndmnda diskussionen, anser
Finansinspektionen att det inte finns stdd for att inféra en regel i fond-
foreskrifterna som uttryckligen undantar ett fondbolag fran att tillimpa
reglerna om uppskjutande av utbetalning av rorlig ersdttning. En omstédndighet

villkor som ska uppfyllas nér faktablad med basfakta for investerare eller prospekt
tillhandahalls pa annat varaktigt medium &n papper eller pa en webbplats.

* Beslutspromemoria, s. 13 (FI dnr 10-9254). Finns tillginglig pa www.fi.se.

> Esmas riktlinjer 2013/232 av den 7 mars 2013 om en sund ersittningspolicy enligt AIFM-
direktivet.

23

NS

N4y

Vo,



FI Dnr 15-15731

som stodjer denna tolkning &r att Esma har valt att i Ucits-riktlinjerna inte ta in
nagra bestimmelser som ger mojlighet till fullstdndigt undantag fran reglerna i
Ucits-direktivet, motsvarande dem som finns i AIFM-riktlinjerna. En
bestimmelse lik den i AIFM-foreskrifterna, om att rorlig erséttning som
understiger 100 000 kronor dr undantagen fran bestimmelserna om
uppskjutande, infors dérfor inte 1 fondforeskrifterna.

For sarskilt reglerad personal med en rorlig ersédttning som uppgar till ett
sarskilt hogt belopp géller att minst 60 procent av den rorliga ersidttningen ska
skjutas upp. Vad som utgor ett sirskilt hogt belopp varierar mellan fondbolag
utifran storleken pé deras rorliga ersittningar. Det innebér att vad som ska
anses vara ett sirskilt hogt belopp beror pa storleken pa 6vriga rorliga
ersittningar i fondbolaget. Det som anses som ett sarskilt hogt belopp i ett
bolag behdver inte vara det i ett annat bolag med generellt sett hogre
ersittningsnivéer. Fondbolagens forening har uppfattat detta sa att den hogsta
ersittningen i ett fondbolag alltid ska anses vara ett sirskilt hogt belopp. Detta
ar inte avsikten. Bedomningen ska goras i forhédllande till 6vriga erséttningar 1
bolaget, de ersittningsnivaer som historiskt sett varit vanliga i bolaget samt
omsténdigheterna i dvrigt.

Ett fondbolag fér betala ut uppskjuten ersittning en gdng om aret, jamnt
fordelad 6ver den tid som ersdttningen skjuts upp (pro rata). Utbetalning pro
rata innebdr att en ersittning 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 erséttningen beslutats. Givetvis ska den rorliga
ersédttningen, om nodvandigt, riskjusteras innan den betalas ut eller
dganderétten till instrumenten dvergar till den anstillde.

2.1.14 Andelar i virdepappersfonden och andra instrument

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska se till att minst
50 procent av den rorliga ersdttningen bestar antingen av andelar i den berérda
vardepapperfonden, eller av instrument som uppnar motsvarande intresse-
gemenskap som andelar i den berdrda virdepappersfonden. Denna regel ska
endast tillimpas pé ett fondbolag vars forvaltning av virdepappersfonder star
for minst 50 procent av den totala portf6lj som fondbolaget forvaltar. Regeln
ska tillampas bade pé rorlig ersittning som skjuts upp och pa rorlig ersittning
som inte skjuts upp.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening framhaller att ett svenskt
fondbolag kan forvalta utlindska fonder, daribland associationsréttsliga fonder,
och att aktier 1 sddana fonder bor behandlas pa motsvarande sétt som

fondandelar i vardepappersfonder.

Finansinspektionens skél: Av artikel 14b.1.m forsta stycket 1 Ucits-direktivet
framgér att en betydande andel — som uppgér till minst 50 procent av den
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rorliga erséttningen — ska bestd av andelar eller aktier 1 virdepappersfonden,
eller av instrument som uppndr motsvarande intressegemenskap som andelar
eller aktier i den berdrda virdepappersfonden. Bestimmelsen om uppskjutande
ar endast tillamplig om fondbolagets forvaltning av viardepappersfonder star for
minst 50 procent av den fotala portfélj som forvaltas av fondbolaget. Med fotal
portfolj som forvaltas av fondbolaget avses, enligt Ucits-riktlinjerna (punkt
149), det totala virdet av alla kollektivt och individuellt forvaltade portfoljer
under fondbolagets tillstdnd enligt LVF och tillstand enligt lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF) om sidant finns.

Med instrument som uppnar motsvarande intressegemenskap avses instrument
som sitter innehavaren i en dgarlik position och forenar dennes, fondbolagets,
virdepappersfondens och investerarnas intressen.

Syftet med bestimmelsen ar att koppla de anstilldas intressen till framfor allt
fondandelsigarnas intressen av att skapa langsiktiga virden i viardepappers-
fonden. Dessa ldngsiktiga véirden ska aterspeglas i instrumentens virde.
Motsvarande bestammelse finns i AIFM-direktivets bilaga II och har
genomforts i svensk ritt genom 9 kap. 25 § AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen infor motsvarande bestimmelser 1 fondforeskrifterna
genom 8 a kap. 23 §. Bestimmelsen i fondforeskrifterna skiljer sig i vissa
avseenden frdn bestimmelsen 1 AIFM-f6reskrifterna.

Som Fondbolagens forening pipekar kan svenska fondbolag forvalta utlindska
fondforetag, t.ex. associationsrittsliga fonder. Av 1 kap. 5 och 6 §§
fondforeskrifterna foljer att bestimmelserna i foreskrifterna 1 huvudsak géller i
tillampliga delar dven for fondbolags verksamhet som bestar i forvaltning av
fondforetag i ett annat land inom EES. Av 7 § samma kapitel framgér att vad
som sdgs om virdepappersfond i tillimpliga bestimmelser da ska gélla for
fondforetaget. I LVF talas bara om andelar 1 fondféretag men det inkluderar
aktier. Vad som ségs om andelar géller saledes ocksa for aktier i associations-
rattsliga fonder.

Finansinspektionen anser vidare att en svensk viardepappersfonds rittsliga
struktur, eller fondbestimmelser, alltid mojliggor att andelar i fonden 4r en
sadan rorlig erséttning 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 fondforeskrifterna framgér att det ska vara frdga om andelar i den berdrda
vardepappersfonden, eller instrument som &ar knutna till den berérda
vardepappersfonden. Detta innebér — nir det giller den del av den rorliga
ersédttningen som omfattas av denna bestdmmelse — att ett fondbolag som
forvaltar tva virdepappersfonder endast far ge en anstélld erséttning i form av
andelar 1 bada dessa fonder om den anstilldes arbetsuppgifter utfors for bada
dessa fonders rikning. Om den anstéllde endast utfor arbete kopplat till den ena
vardepappersfonden far fondbolaget endast anvénda andelar i denna fond som
ersittning. Det kan antas vara vanligt att en anstélld utfor arbetsuppgifter
kopplade till flera olika vardepappersfonder, och i dessa fall bor en
proportionell fordelning goras av ersdttning 1 form av andelar eller andra
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instrument i de olika vardepappersfonderna. Det som hér sdgs om
virdepappersfonder giller d&ven fondforetag om fondbolaget forvaltar en sadan
fond.

Naér det géller rorlig ersittning till anstéllda 1 kontrollfunktioner hinvisas till
vad som anges i avsnitt 2.1.9.

2.1.15 Forfogandeforbud

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska se till att rorlig
erséttning som ldmnas 1 form av andelar i den ber6érda viardepappersfonden,
eller i form av instrument som uppnar motsvarande intressegemenskap,
omfattas av restriktioner som innebér att den anstéllde inte far forfoga 6ver
instrumenten under minst ett ar efter att 4ganderitten har gatt 6ver till den
anstillde. Restriktionerna ska vara langre om det 4r motiverat utifran
fondbolagets, den berorda virdepappersfondens eller investerarnas langsiktiga
intressen. Detta giller oavsett om den rorliga erséttningen har skjutits upp eller
inte.

Remisspromemorian: Forslaget hade 1 huvudsak samma innehéll. Enligt
forslaget skulle dock restriktionerna vara langre om det var motiverat utifran
fondbolagets, den berérda vardepappersfondens och investerarnas langsiktiga
intressen.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening framhaller att det 1 direktivet
stélls krav pa att fondbolagen ska ha ”en lamplig kvarhallandepolicy” som
syftar till att fi incitament att sammanfalla med ”fondbolagets, fondernas och
andelsdgarnas intressen”. Nagot specifikt krav pa kvarhallande relaterat till
dganderittens Overgang finns inte. Vidare framhaller foreningen att dgande-
rattsovergdng har betydelse bl.a. for beskattningen och skulle innebara mindre
flexibilitet an direktivet ger mojlighet till. Foreningen anser darfor att
utformningen av 8 a kap. 24 § ska ansluta till Ucits-direktivets bestimmelser.

Finansinspektionens skél: I artikel 14b.1.m andra stycket i Ucits-direktivet
finns en bestdimmelse om kvarhéllandepolicy. Motsvarande bestimmelse finns
1 AIFM-direktivets bilaga II och har genomforts i svensk ritt genom 9 kap.

26 § AIFM-foreskrifterna. Finansinspektionen infér motsvarande bestimmelser
1 fondforeskrifterna genom 8 a kap. 24 §.

De instrument som ingér i den delen av den rorliga ersdttningen som avses i

24 § ska omfattas av restriktioner som innebér att den anstéllde inte far forfoga
over instrumenten under en tid efter att d4ganderétten har vergatt. I och med att
den anstillde inte far forfoga over instrumenten far denne inte sélja eller pa
annat sitt overlata eller pantsitta instrumenten. Pa s sitt skapas forutséttningar
for att uppna ett 1angsiktigt ersdttningssystem. En kortare tidsperiod &n ett ar
kan inte anses vara forenlig med fondbolagets 1dngsiktiga intressen. En langre
tidsperiod &n ett ar kan vara motiverad om risker forknippade med den
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anstélldes prestation kan leda till att forluster uppkommer vid en senare
tidpunkt.

Fondbolagens forening invinder mot att kvarhallandet kopplas till
aganderittens Overgang. Finansinspektionen konstaterar att ett fondbolag enligt
Ucits-direktivet ska ha en policy for uppskjuten betalning inom ramen for sin
erséttningspolicy och att policyn dven ska innehélla regler om kvarhallande av
intjanade instrument (kvarhéllandepolicy). Med kvarhallandeperiod avses den
tidsperiod da redan intjdnad rorlig erséttning, som lamnats i form av
instrument, inte kan siljas. Kvarhéllandeperioden ar den tid som foljer pé
uppskjutandeperioden. Nar kvarhdllandeperioden intrdder har séledes
dganderétten till instrumenten alltid 6vergétt till den anstéllde. Detta framgar
aven av Ucits-riktlinjerna (se definitionen av kvarhallandeperiod, punkt 141
och bilaga III i riktlinjerna).

2.1.16 Justering av rorlig ersdttning

Finansinspektionens stillningstagande: Ett fondbolag ska sékerstélla att
rorlig erséttning endast betalas ut, eller 6vergar till den anstéllde, till den del
det dr forsvarbart med hénsyn till fondbolagets finansiella situation och om det
ar motiverat med hénsyn till den berérda vardepappersfondens, affirsenhetens
och den anstilldes resultat. Den uppskjutna delen av ersittningen ska dven
kunna falla bort helt av samma skal.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig 6ver forslaget tillstyrker
det eller har inget att invdnda mot det.

Finansinspektionens skél: I artikel 14b.1.0 i Ucits-direktivet finns
bestimmelser som anger att fondbolaget far betala ut rorlig ersdttning endast
om det dr forsvarbart med hinsyn till fondbolagets finansiella situation och kan
motiveras med hénsyn till den berorda vardepappersfonden, affarsenhetens och
den anstélldes resultat. Motsvarande regel finns i AIFM-direktivets bilaga I1
och har genomforts i svensk ritt genom 9 kap. 27 § AIFM-foreskrifterna.
Finansinspektionen infér motsvarande bestimmelse i fondforeskrifterna genom
8 a kap. 25 §.

2.1.17 Ovrigt

Finansinspektionens stillningstagande: Finansinspektionen anvinder
begreppet “’styrelse” i fondforeskrifterna i stillet for ”ledningsorgan”, som
anvinds i andringsdirektivet, eller ”ledning” som anvénds 1 AIFM-

foreskrifterna.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

27

NS

N4y

Vo,



FI Dnr 15-15731

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrar sig over forslaget tillstyrker
det eller har inget att invdnda mot det.

Finansinspektionens skél: I dndringsdirektivet har det inforts en definition av
begreppet ’ledningsorgan”. I prop. 2015/16:170 (s. 37 f.) uttalas att den
definitionen inte bor anvéndas i lagstiftningen. I stéllet bor det vid
genomforande av bestimmelser i Ucits-direktivet dar begreppet
”ledningsorgan” anvénds uttryckligen anges om det ar styrelsen, eller styrelsen
och verkstillande direktéren, som omfattas av en bestimmelse. Eftersom det
anges 1 artikel 14b.1.c 1 Ucits-direktivet att de uppgifter som ligger pé
ledningsorganet endast ska utforas av ledaméter 1 ledningsorganet som inte har
nagra verkstillande uppgifter i fondbolaget, anvinder Finansinspektionen
begreppet styrelse” i fondforeskrifterna.

2.2 Informationen i informationsbroschyr och arsberittelse

Finansinspektionens stillningstagande: Bestimmelsen 1 29 kap. 2 §
fondforeskrifterna om innehéllet i informationsbroschyren kompletteras med
ett nytt andra stycke om fondbolagets ersittningspolicy. Dessutom
kompletteras 29 kap. 5 § fondforeskrifterna med bestimmelser om vilka
uppgifter som informationsbroschyren ska innehélla om forvaringsinstitutet.

Remisspromemorian: Forslaget hade 1 stort sett samma innehéll. I forslaget
angavs dock inte att kravet i 31 kap. 48 a § avsag antalet anstéllda till vilka
ersittning betalats ut under réikenskapsaret.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening anser att Finansinspektionen — nér
det géller skrivningen om &rsberéttelsen i 31 kap. 48 a § 1 — bor klargora att
detta relaterar till utbetalningstillfallet, dvs. att det handlar om antalet anstéllda
som fatt erséittning utbetald.

Finansinspektionens skil: Enligt den nya lydelsen av artiklarna 69 och 78 i
Ucits-direktivet, ska det finnas information om fondbolagets erséttningspolicy
och ersattningar i varje virdepappersfonds informationsbroschyr, arsberéttelse
och faktablad. Overgripande regler om detta har inforts i LVF.
Finansinspektionen har bemyndigats att meddela ndrmare foreskrifter om
informationen i informationsbroschyren och arsberéttelsen.

Finansinspektionen beslutar att 29 kap. 2 § fondforeskrifterna om innehallet i
informationsbroschyren kompletteras med ett nytt andra stycke om
fondbolagets erséttningspolicy. Avsikten dr att pd detta sétt genomfora
artikel 69.1 tredje stycket 1 Ucits-direktivet.

Fondbolaget kan vélja mellan att
e Dbeskriva sin erséttningspolicy och ersittningskommitténs
sammanséttning i informationsbroschyren samt dir ocksa beskriva hur
ersittningar och forméner beridknas och beslutas, eller
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e gdra en sammanfattning av sin erséttningspolicy och hinvisa till att
resterande information finns pé en angiven webbplats och att en
kostnadsfri papperskopia kan fis péd begéran.

Enligt Ucits-direktivet ska informationsbroschyren innehalla uppgifter om
vilka personer som beviljar ersittningar och formaner. Det dr dessa uppgifter
som dsyftas ndr det i foreskrifterna anges att fondbolaget ska beskriva hur
ersittningar och formaner beslutas.

Eftersom 13 kap. 6 och 11 §§ AIFM-foreskrifterna hénvisar till 29 kap. 2 §
fondforeskrifterna behdver en dndring goras i AIFM-foreskrifterna. Detta for
att inte dven specialfonder och andra alternativa investeringsfonder som
marknadsfors till icke-professionella investerare i Sverige ska omfattas av de
nya kraven i fondforeskrifterna nér det giller innehéllet i informations-
broschyren. AIFM-direktivet stéller inget motsvarande krav och
Finansinspektionen har inte fatt ndgot motsvarande bemyndigande for dessa
fonder. Finansinspektionen gor dérfor en foljdandring i AIFM-foreskrifterna,
som innebar att det inte gérs nagon hénvisning i dem till de nya kraven 1
fondforeskrifterna.

Finansinspektionen kompletterar ockséd 29 kap. 5 § fondforeskrifterna med krav
pa vilka uppgifter som informationsbroschyren ska innehalla om forvarings-
institutet. P4 detta sitt genomfors dndringen i bilaga 1, modul A, punkt 2 i
Ucits-direktivet. Informationsbroschyren ska, i fraga om fondbolagets
forvaringsinstitut, innehalla uppgifter om eventuell delegering av forvarings-
funktioner och om intressekonflikter som kan uppsté. Av informations-
broschyren ska det ocksa framga att aktuella uppgifter enligt denna
bestimmelse tillhandahalls en investerare pa begéran.

Nar det géller arsberéttelsen ska den dven uppfylla de krav som anges i

artikel 69.3 andra stycket 1 Ucits-direktivet. Det ror sig om information om det
sammanlagda erséttningsbeloppet for rikenskapsaret, fordelat pa fasta och
rorliga ersittningar som fondbolaget har utbetalat till sin personal. Aven antalet
betalningsmottagare, det aggregerade ersittningsbeloppet fordelat pa olika
kategorier av anstéllda samt en beskrivning av hur ersittningar och forméner
har berdknats ska framga. Av arsberittelsen ska det ocksa framga vilka
granskningar som har gjorts av styrelsen och eventuella oegentligheter som har
forekommit. Aven visentliga dindringar av erséttningspolicyn ska framga.
Vissa delar av kraven har inforts 1 4 kap. 18 § LVF. Lagbestimmelsen
behandlar uppgifter om det sammanlagda ersittningsbeloppet som personalen
har fatt samt uppgifter om efterlevnaden och visentliga dndringar av
fondbolagets erséttningspolicy. Finansinspektionen infor en sarskild
bestimmelse i 31 kap. 48 a § fondforeskrifterna som genomfor de krav som
inte har reglerats i lag. Som Fondbolagens forening papekar bor det fortydligas
att uppgiften 1 arsberdttelsen om antalet anstdllda som har fatt fast eller rorlig
ersittning ska gélla anstéllda som har fitt sddan erséttning utbetald under
rakenskapséret.
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2.3 Ikrafttradande

Finansinspektionens stillningstagande: Foreskriftsdndringarna trader i kraft
den 1 november 2016. Bestimmelserna i 29 kap. 2 § andra stycket och 5 § ska
tilldmpas fran och med den 1 januari 2017.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening anser att det bor regleras att dldre
bestammelser géller for sddana ersittningar som har beslutats fore den 1
november 2016, men som betalas ut efter detta datum. Foéreningen utgar ifran
att reglerna kommer att tilldmpas forst pa erséttningar som beslutas for
verksamhetsaret 2017.

Finansinspektionens skil: Medlemsstaterna skulle senast den 18 mars 2016
anta och offentliggdra de lagar och forfattningar som ar nddvindiga for att folja
de nya reglerna, samt tilldmpa dem frdn och med detta datum (artikel 2.1 1
andringsdirektivet). De nyligen beslutade dndringarna i LVF triader i kraft den
1 november 2016. De delar som ror faktablad och informationsbroschyr ska
emellertid borja tillimpas forst den 1 januari 2017. Orsaken ar att fondbolagen
ska fa en viss tid pa sig att anpassa faktablad och informationsbroschyrer till de
nya kraven. Mot denna bakgrund bor samtliga foreskriftsandringar och de
allménna raden trdda i kraft den 1 november 2016. De nya informationskraven
1 frdga om informationsbroschyren bor dock borja tillimpas forst den 1 januari
2017.

Fondbolagens forening anser att det bor regleras att dldre bestimmelser géller
for sddana ersittningar som har beslutats fore den 1 november 2016, men som
betalas ut efter detta datum. Av 8 a kap. 2 § fondforeskrifterna framgar att
bestdmmelserna i kapitlet inte paverkar ett fondbolags skyldigheter enligt
tillimplig avtals- och arbetsritt. I den man ett beslut om erséttning som fattats
fore den 1 november 2016 medfor en skyldighet for fondbolaget enligt
tillaimplig avtals- eller arbetsritt, pdverkas alltsa inte denna skyldighet av de
nya bestimmelserna. Finansinspektionen anser darfor att det inte dr nodvandigt
med ndgon Overgangsbestimmelse.

3 Konsekvenser

Finansinspektionen redogor nedan for de konsekvenser som foreskrifterna
bedoms fa for olika aktdrer. Avsnittet inleds med en redogérelse for hur
samhéllet och konsumenterna kan komma att paverkas. Dérefter foljer en
beskrivning av konsekvenserna for foretagen. Slutligen redogors for
konsekvenserna for Finansinspektionen och hur dndringarna kan paverka de
avgifter som berorda foretag betalar till Finansinspektionen.

De regler som Finansinspektionen nu infor dr baserade pa Ucits-direktivet.
Storst konsekvenser far de lagédndringar som genomfor Ucits-direktivet, medan
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konsekvenserna av dndringarna i fondforeskrifterna dr begriansade. Det gar inte
att helt separera konsekvenserna av lagiandringarna frdn konsekvenserna av de
andringar i fondforeskrifterna som Finansinspektionen beslutar om.
Andringarna i fondfreskrifterna ér till stor del endast en precisering av de krav
som framgér av lagéndringarna.

Fondbolag som inte har tillstind for diskretiondr portfoljforvaltning omfattas
av bindande regler 1 stillet for de allménna rdd som de tidigare omfattats av.
Konsekvenserna av detta utvecklas nedan. Sammantaget skiljer sig inte de nya
reglerna visentligt fran de tidigare géillande erséttningsforeskrifterna och
allménna raden. Konsekvenserna dr darfor begransade 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 samhillet och konsumenterna

Andringsdirektivets syfte dr bl.a. att 6ka investerarskyddet och investerarnas
fortroende for fondbolagen. Syftet dr ocksd att harmonisera reglerna om
ersittningssystem for fondbolag med reglerna om erséttningssystem pa andra
omraden inom finansmarknaden samt minska nationella skillnader.

Andringarna i fondfreskrifterna borde inte ha nigon stdrre paverkan pa
samhadllet eller konsumenterna eftersom det dven tidigare har funnits regler om
ersittningssystem for svenska fondbolag. De nya kraven pa information om
forvaringsinstitut far storre paverkan pa konsumenterna och samhéllet eftersom
informationskraven enligt gidllande regler inte &r lika omfattande.

Andringarna kan fi en viss positiv effekt for bide konsumenterna och
samhdllet eftersom de bidrar till 6kat investerarskydd i1 och med att reglerna om
ersittningssystem ska motverka onddigt risktagande. Detta giller sirskilt for
fondbolag utan tillstand for diskretionér portfoljforvaltning av finansiella
instrument, som nu kommer att omfattas av bindande regler. Andringarna
innebér 6kad transparens i frdga om fondbolags interna regler och kan darfor
leda till 6kat fortroende for fondbolagen. En liten risk med de krav som stills
pa fondbolagen, i och med de nya reglerna, ér att fondandelsdgarna far bira
fondbolagens kostnader for att f6lja kraven genom att férvaltningsavgifterna
hgjs. Detta dr dock svart att forutse dé dessa kostnader sannolikt dr marginella.

3.2 Konsekvenser for foretagen
3.2.1 Fondbolag

Foreskriftsdndringarna beror fondbolag med tillstand enligt LVF. For AIF-
forvaltare finns motsvarande regler sedan tidigare, 4ven om de i detalj kan
skilja sig nagot at. I dagslédget finns cirka 50 fondbolag som alla kommer att
berdras av de nya reglerna. Hir ingér de 24 fondbolag som har tillstand for
diskretionér portfoljforvaltning som avser finansiella instrument och som
tidigare har omfattats av tvingande regler i erséttningsforeskrifterna.
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I dag finns redan foreskrifter och allménna rdd som 1 allt vésentligt dverens-
stimmer med de nya reglerna om ersittningssystem 1 dndringsdirektivet. De
allméinna raden dr inte bindande, men om ett institut inte foljer dem maste det
framga att institutet handlar pa ndgot annat sétt som innebér att kraven 1
bakomliggande bestimmelser uppfylls. Finansinspektionen har inte fatt nadgra
indikationer pa att fondbolagen inte foljer de foreskrifter och allménna rdd som
finns 1 dag. Darfor bedoms de nya reglerna inte innebara krav pa nagra
omfattande fordndringar hos fondbolagen. Det kan dock inte uteslutas att det
finns fondbolag som kommer att behdva gora mer omfattande uppdateringar av
interna dokument for att de inte fullt ut har f6ljt de allminna raden.

Vad giller information om forvaringsinstitut kommer fondbolagen att behova
ta in sddan information och uppdatera sina informationsbroschyrer med dessa
uppgifter.

Att det inte langre finns mgjlighet for fondbolag att undanta rorlig ersittning
under 100 000 kronor fran bestimmelserna om uppskjutande, leder till att vissa
fondbolag méste se 6ver och omarbeta interna riktlinjer och processer dven i
detta avseende.

I fondforeskrifterna infors det krav pé att ersittningskommittén, eller den
styrelseledamot som bereder vissa styrelsebeslut ska ha en viss kompetens och
inte ha nagra verkstéllande uppgifter i fondbolaget. De foreslagna dndringarna i
fondforeskrifterna kan innebéra att man behdver se 6ver fondsbolags-
styrelsernas sammanséttning och kompetens. Ett eventuellt behov av
kompetensutveckling i aktuella frdgor {or styrelsemedlemmar borde kunna
tillgodoses med interna resurser (t.ex. ansvariga for risk eller regelefterlevnad).
For de bolag som har uppdragit at ndgon annan att utféra uppgifter kan det
eventuellt innebéra en engangskostnad. Den lar dock vara marginell.

FAR anser att 4ven kostnader for att uppdatera arsberéttelsen innebér en
administrativ borda och ska finnas med 1 konsekvensanalysen.
Finansinspektionen har uppdaterat konsekvensanalysen med detta tilldgg.
Andra remissinstanser tycker att Finansinspektionen har underskattat
kostnaderna for den 6kade administrationen, men de anger inte vad de anser att
kostnaden 1 stéllet uppgar till.

De nya reglerna om erséttningspolicy och ersittning till anstdllda kommer
alltsd att innebira att fondbolagen maste se 6ver och uppdatera interna
riktlinjer, interna processer, informationsbroschyrer och, som FAR pépekar,
arsberittelser. Da de interna riktlinjerna och processerna i stor utstrackning
redan 1ar uppfylla de krav som nu stélls i fondf6reskrifterna, bor
konsekvenserna av regleringen bli begriansade. Detta med undantag for de
Okade informationskraven om forvaringsinstitutet, ddr fondbolagen kommer att
behdva himta in och ldgga till information i informationsbroschyren.
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Den ekonomiska och administrativa bordan for fondbolagen till foljd av de
andrade fondforeskrifterna bedoms vara marginell. Engédngskostnaden per
fondbolag for att uppdatera interna riktlinjer, processer, informationsbroschyrer
och arsberittelser berdknas uppgé 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 I6pande 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

Foreskriftsdndringarna berdr dven forvaringsinstitut. Enligt den nya lydelsen av
29 kap. 5 § fondforeskrifterna ska viardepappersfondens informationsbroschyr
innehélla viss information som fondbolaget maste himta in fran forvarings-
institutet. Informationen ar av saddan karaktar att forvaringsinstitutet redan nu
bor ha den till hands. Finansinspektionen beddmer att informationskravets
paverkan pa forvaringsinstituten dr marginell. Engéngskostnaden per
forvaringsinstitut for att ta fram relevant information till fondbolaget berdknas
till 2 600 kronor (2 timmar x 1 300 kronor). Lopande kostnader per
forvaringsinstitut for att informera fondbolaget nir dndringar sker berdknas till
2 600 kronor per ar (2 timmar x 1 300 kronor).

3.2.3  Ovriga finansiella institut

Ndringslivets Regelndmnd och Svenska Bankforeningen papekar att
andringarna i1 fondforeskrifterna kommer att fa konsekvenser for det
kreditinstitut eller det vardepappersbolag som anses som ansvarigt bolag enligt
bestammelserna i lagen (2014:968) om sérskild tillsyn over kreditinstitut och
vardepappersbolag. Nar ett fondbolag ingar i en sddan grupp som omfattas av
ersattningsforeskrifterna kommer det ansvariga bolaget i gruppen att fa
ytterligare en administrativ borda p.g.a. skillnaderna i regelverken.
Finansinspektionen utgér ifran att ansvarigt bolag inom gruppen kan anvéinda
de uppdateringar som fondbolaget maste gora 1 sina interna dokument m.m.
mot bakgrund av de nya reglerna. Dérfor borde kostnaderna for det ansvariga
bolaget i gruppen vara marginell.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionen beddmer att de nya reglerna i fondforeskrifterna inte far
nagra betydande konsekvenser for Finansinspektionen. I och med att fler
fondbolag nu omfattas av bindande regler kan det ta tid for Finansinspektionen
att granska ersdttningspolicyn i auktorisationsidrenden. Det ror sig om ett fétal
sddana drenden per ar, varfor paverkan pa Finansinspektionen bedoms vara
marginell.
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Finansinspektionen kommer ocksa att behova informera om de dndrade
foreskrifterna pa Finansinspektionens webbplats, www.fi.se, och vid fragor
frén branschen. Tidsatgdngen bedoms vara begrdnsad dven for detta.
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