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Synpunkter pd EU-kommissionens forslag avseende integration av EU:s
kapitalmarknad och tillsyn (Market Integration Package)

Fondbolagens forening har inbjudits att laimna 6vergripande synpunkter pé rubricerat
forslag infor framtagandet av regeringens faktapromemoria till riksdagen. Foreningen
har féljande inledande och 6vergripande synpunkter. Synpunkterna ar begransade till
de forslag som framst ror fondmarknaden; dndringar i fonddirektiven, férordningen
om underlittande av gransoverskridande distribution av fonder och Esma-
forordningen.

Kommissionens forslag syftar till att stimulera gransoverskridande verksamhet pa den
inre marknaden genom att ta bort hinder samt harmonisera regler och forenkla
processer. Detta kan bidra till en mer effektiv marknad med lagre kostnader vilket i sin
tur kan stimulera investeringar. Foreningen stédjer denna ambition.

Forslagen till andringar i fonddirektiven

Flera av forslagen innebar att lagstiftningen i medlemsstaterna blir mer harmoniserad.
Utrymmet for medlemsstaternas diskretion att inféra egna regler tas i hog utstrackning
bort. Darmed blir det enklare att driva verksamhet gransoverskridande inom unionen.
Foreningen stodjer ambitionen med 6kad harmonisering och ett minskat utrymme for
nationell sdrreglering (s.k. gold-plating). Det innebér inte bara att gransoverskridande
verksamhet underlattas, utan skapar ocksi jimna konkurrensforhillanden mellan
fondbolag oavsett var verksamheten ar forlagd.

Foreningen ar positiv till den harmonisering av tillstindsprocessen for fondbolag och
fonder som foreslds. Detta behovs inte bara for att skapa ett jimnt spelfilt (level-
playing-field), utan dven for fortroendet for foretag som verkar grinsoverskridande.
Eftersom kostnaderna for att verka pd den inre marknaden ar stora till foljd av den
regelborda som tillkommit de senaste tio dren dr det nu mycket viktigt att a) regler och
processer forenklas, och b) det inte infors ytterligare kostsamma krav. Forslagen
innehaller ett flertal mandat for EU-kommissionen att anta regler pa niva 2 samt
uppdrag till Esma att utveckla blanketter och IT-losningar. Mot bakgrund av de
erfarenheter foreningen hittills haft av sddana mandat och uppdrag finns en stor risk
att de leder till 6kade kostnader for foretagen i stéllet for det motsatta. Det méste darfor
sdkerstillas att slutresultatet blir kostnadseffektivt, t.ex. genom att tydliggora att syftet
ar att forenkla och kostnadseffektivisera processerna for foretagen. Det bor inte fa
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komma i fraga att de foreslagna processerna gor det annu mer kostsamt for foretagen,
vilket skulle vara kontraproduktivt i forhéllande till syftet med dndringarna.

Foreningen ar positiv till att kortare tidsfrister foreslas for att fi tillhandahélla tjanster
over granserna. Det innebar forbattrad effektivitet och att foretagens time-to-market
kortas.

Foreningen ar vidare positiv till forslagen som innebar att det blir enklare att
tillhandahalla tjanster inom den egna koncernen. Det kan bidra till c6kad
kostnadseffektivitet. For att ambitionen med forslaget ska nas bor emellertid dven
andra regelverk som reglerar outsourcing inom koncerner ses Gver. Det giller t.ex.
tjainster som omfattas av DORA-forordningen, penningtvittsregelverket och Ebas
riktlinjer om outsourcing. Dessa regelverk gér i en annan riktning och riskerar darmed
att motverka de effektivitetsvinster som forslaget syftar till att mojliggora. Nyligen har
det inforts regler som mojliggor for fondbolag att tillhandahalla andra tjanster utéver
de som ingar i fondverksamheten till andra bolag (se artikel 6.3 forsta stycket b.iv i
direktiv 2024/927). For detta kriavs dock sarskilt tillstdind. I syfte att uppnd
kostnadseffektivitet bor tillstindskravet tas bort. Det géller inte minst nir uppdrag tas
emot inom den egna koncernen. Det bor inte spela ndgon roll om det dr fondbolaget
som lagger ut uppdrag till annat koncernbolag, eller om annat koncernbolag lagger ut
uppdrag pa fondbolaget.

Foreningen ar forsiktigt positiv till forslaget att infora ett s.k. forvaringsinstitutspass.
Det skulle medféra att utlindska kreditinstitut kan tillhandahélla
forvaringsinstitutstjanster pa den svenska marknaden utan att behova etablera en filial
héar. Sannolikt skulle konkurrensen darmed 6ka och kostnaderna minska. Foreningen
kan samtidigt konstatera att det for ett fondbolag finns fordelar med att ha ett
forvaringsinstitut som ar etablerat i Sverige och kdnner den svenska marknaden val.
Det dr emellertid framst ett affirsméssigt 6vervigande och bor inte hindra de fondbolag
som s onskar fran att vilja ett annat institut.

Foreningen anser att det dr positivt att s.k. indexnédra fonder far tillimpa samma
exponeringsregler som indexfonder och dirmed far samma mojligheter att efterbilda
sammansittningen av ett index.

Det ar positivt att regler om UCITS-faktablad utmdnstras, och att faktablad ddrmed inte
langre behover tillhandahéllas professionella investerare. Vidare ar det positivt att
regler om informationsbroschyr och halvarsrapport fullharmoniseras. Foreningen vill
dock i sammanhanget papeka att halvarsrapporten av regelférenklingsskil bor
utmonstras. Den ir inte efterfrdgad av investerare, men medfor kostnader for bolagen.

I syfte att astadkomma okad tillsynskonvergens ldmnas ett flertal forslag. Ett av
forslagen ar att Esma minst arligen ska genomfora en 6versyn avseende stora EU-
koncerner med fondbolag eller ATF-forvaltare. Féreningen har inga invindningar mot
en oOkad tillsynskonvergens. Det &r sannolikt av vikt for fortroendet for
gransoverskridande verksamhet. Det ar t.ex. nodviandigt att investerare kan forlita sig
pé att investerarskyddet ar detsamma for inhemska och utlindska fonder. Foreningen
ar emellertid negativ till de forslag som ldmnas. En forsta invindning ar att
tillimpningsomrédet &r mycket oklart. Det framgar t.ex. inte hur man ska se pa
koncernbegreppet i detta sammanhang. Det framgar inte heller vilket kapital som ska
inrdknas vid bedomningen av om det ror sig om en “stor” koncern. Det bor bl.a.
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klargoras att det endast ar fondkapitalet som ska ingd, och inte det kapital som forvaltas
inom ramen for diskretiondr portfoljforvaltning. Det bor vidare klargoras att
fondkapital som forvaltas pa delegation av annat fondbolag inte ska ing3.

Grundtanken med forslaget synes vara att denna 6versyn for nagra stora aktorer ska
paverka tillsynspraxis inom hela unionen. I annat fall har man inte uppnétt ndgon
tillsynskonvergens. De aktérer som kommer att omfattas av 6versynen kommer fran ett
fatal mellaneuropeiska lander. Det ar sdledes praxis i dessa lander som kommer att
diskuteras, och utgora bas for hur tillsynen bor bedrivas i 6vriga lander. Det framstar
for svensk del inte som en dndamalsenlig ordning. Foreningen bedomer att den
riskbaserade tillsyn som drivs i Sverige ar vil anpassad for var marknad, inte minst vad
giller konsumentskydd. Dartill kommer att de aktorer som omfattas av sidan ”"dubbel
tillsyn” sannolikt kommer att fa stora kostnader for detta, eftersom savil den nationella
tillsynen som Esmas 6versyn ska bekostas.

Foreningen anser att Esma i forsta hand bor anvianda sig av de mdjligheter till
tillsynskonvergens som redan finns. Dartill foreslds nya mekanismer avseende
samarbete och paverkan i Esma-férordningen (artikel 8a och 19a). Detta bor for
narvarande vara tillrackliga atgéarder.

Forslagen i1 forordningen om underliattande av grdnsoverskridande
distribution av fonder och Esma-forordningen

Det foreslds att kommissionen genom delegerade akter ska faststilla innehéll och
format for marknadsféringskommunikation, innehéllande bl.a. principer for
utformning, hur risker ska beskrivas, hur kostnader och avgifter ska redovisas samt
vilken information om historisk och framtida avkastning som far ingd (artikel 5).
Foreningen anser att detta kan vara positivt, sirskilt for mindre aktérer som kan ha
begrinsade mojligheter att ta reda pa hur marknadsforingslagarna ser ut i olika ladnder
nir de onskar distribuera sina fonder internationellt.

Foreningen har emellertid ocksé farhagor for utfallet av detta mandat. Esma har tagit
fram riktlinjer for fondmarknadsforing. Dessa ar inte konsumentanpassade pé det sétt
som ar brukligt i Sverige. Konsumentverket och féreningen har darfér kommit 6verens
om egna riktlinjer som i vissa avseenden gar lingre och i andra avseenden motverkar
s.k. information overload. Vi ser en risk att Esmas riktlinjer nu kommer att omvandlas
till bindande nivd 2-regler. Om detta forverkligas ar det av stor vikt att
Finansinspektionen och Konsumentverket aktivt deltar i utarbetandet av reglerna.

Vi noterar vidare forslaget till "Esma data plattform” (artikel 13.c i Esma-férordningen).
Foreningen anser att det ar positivt med ett forenklat férfarande for anmalningar och
avanmailningar av gransoverskridande distribution av fonder samt om samarbetet
mellan hem- och virdlandsmyndigheter vid granséverskridande marknadsforing kan
effektiviseras. Foretagen kommer enligt forslaget att betala avgifter for detta till Esma.
Sasom tidigare anforts méste det sidkerstéllas att detta inte leder till 6kade kostnader
for foretagen. Det skulle annars motverka ambitionen om 6kad grinsoverskridande
verksamhet. Det ar vidare oklart om och i sa fall hur denna plattform kommer att
samexistera med Finansinspektionens register. Detta register kan fylla en viktig
funktion for investerare.
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Foreningen ar negativ till de forslag i Esma-férordningen som innebar att Esma kan dra
tillbaka tillstandet for en aktor att verka gransoverskridande (artikel 17aa och 17aaa).
Brister i tillsynen hos en nationell tillsynsmyndighet innebéar enligt forslaget i varsta fall
att marknadsaktorer kommer att hindras frin att erbjuda tjanster och produkter i andra
medlemsstater genom beslut av Esma. Om tillsynsmyndigheten har brister i sin tillsyn,
s& ar detta utanfor marknadsaktorernas kontroll. Om en myndighet har kompetens-
eller resursbrist, ar det den som ska atgirda problemet utan att det far effekt pa
marknaden och dess aktorer. Brister i tillsynen betyder inte automatiskt brist i
regelefterlevnad hos de marknadsaktorer som omfattas av tillsynen, och det finns ingen
automatisk korrelation mellan brister i tillsynen och kvaliteten p&d de erbjudna
produkterna och tjansterna. Vidare ar rekvisiten for ingripande mycket vida ("could
jeopardise the integrity of financial markets, financial stability or investor protection”).
Forfarandet skulle skapa stor rattsosidkerhet hos foretagen. En etablering i ett annat
land dr ofta mycket kostsam. Forslaget riskerar darfor att motverka gransoverskridande

verksambhet.

FONDBOLAGENS FORENING
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