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Finansinspektionens frdgor och svar om
regelverket for vardepappersfonder — forslag till
andringar och fortydliganden

Fondbolagens forening vilkomnar Finansinspektionens (FI) initiativ for att oka
transparensen genom att publicera Frdgor och svar om regelverket for
vdrdepappersfonder (vigledningen). Vigledningen klargor inspektionens syn pa
regelverkets tillimpning. Sddan vigledning kan bidra till 6kad forutsebarhet och en mer
enhetlig rattstillampning. Vigledningen ger ocksé aktorer som féreningen en mojlighet
att analysera och aterkoppla kring FI:s stillningstaganden utan att hdnvisa till enskilda
drenden.

Omkring tre av fyra fonder som marknadsfors i Sverige ar i dag etablerade i andra
medlemsstater inom EU.! Krav som stills pd svenska viardepappersfonder far darfor
inte medféra konkurrensnackdelar i forhéllande till utlindska fondforetag som
marknadsfors till svenska investerare utan att det ar sakligt motiverat. Det ar darfor
viktigt att vigledningen ar tydlig, proportionerlig och, dir det ar relevant, beaktar den
harmonisering som har skett pa EU-niva.

Foreningen vill framfora ett antal synpunkter pa vigledningen. Synpunkterna avser FI:s
praxis i frdga om fondnamn och de &ndringar av fondbestimmelserna som enligt
vagledningen typiskt sett kraver underrattelse till andelsidgarna enligt 4 kap. 9 a § LVF2.

1 Foreningens berdkning baserad pé uppgifter i FL:s foretagsregister.
2 Lag (2004:46) om virdepappersfonder.
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1. Fondens namn och rittsliga stillning

Vad har Finansinspektionen for praxis nir det giller fondnamn?

Foreningen anser att det troskelviarde pa 9o procent som anges i vigledningen ar hogre
an de nivier som tillimpas i flera relevanta internationella tillsynsmodeller och riskerar
att medféra konkurrensnackdelar for svenska fondbolag.

Enligt vigledningen ska en viardepappersfond vars namn anger ett visst tillgdngsslag
eller en geografisk inriktning som utgéngspunkt placera minst 9o procent av
fondformogenheten i det angivna tillgdngsslaget eller med den angivna geografiska
inriktningen. Nagot motsvarande generellt kvantitativt troskelvirde har inte
harmoniserats pd EU-niva. Det troskelvirde som anges i vigledningen ar emellertid
hogre dn de nivaer som forekommer i andra landers3 vilket medfor konkurrensnackdelar
for svenska fonder.

For att bedoma om &ven ett ldgre kvantitativt troskelviarde kan tillgodose syftet att
sikerstilla att fondnamnet inte &r vilseledande &4r nivderna i nérliggande
tillsynsmodeller relevanta. Esmas Riktlinjer for fondnamn som innehdller ESG- eller
hallbarhetsrelaterade begrepp4 (riktlinjerna) avser visserligen andra slags begrepp i
fondnamn, men behandlar samma principiella frédga om hur stor andel av fondens
investeringar som ska motsvara namnet. Enligt riktlinjerna ska minst 80 procent av
fondens investeringar anvidndas for att uppnd de miljorelaterade eller sociala
egenskaper eller mal for hallbara investeringar som foljer av de bindande delarna av
fondens investeringsstrategi for att fonden ska fd anvinda hallbarhetsrelaterade
begrepp i namnet.5

I den slutrapport som publicerades efter samradet om forslaget till riktlinjerna bedomer
Esma att 80 procent ar en niva som bor siakerstilla att en tillrickligt stor del av fondens
tillgdngar investeras i linje med fondnamnet for att motsvara investerarnas
grundldaggande forvantningar. I bedémningen beaktas dven befintliga tillsynsmodeller
for fondnamn, daribland SEC:s® namnregel” (namnregeln).® Namnregeln 4r mer direkt
jamforbar med FI:s praxis dn Esmas riktlinjer, eftersom den innebar att en fond vars
namn anger ett visst investeringsfokus, exempelvis en viss bransch eller geografisk
inriktning, under normala omstdndigheter ska investera minst 80 procent av
tillgdngarnas virde i enlighet med detta investeringsfokus.9 De remissvar som
publicerades i samband med samradet ger dessutom stod for att troskelvarden under
80 procent forekommer i andra medlemsstater.1°

3 Se t.ex. BaFins Fondskategorien-Richtlinie.

4 Riktlinjer om fondnamn som innehéller ESG- eller héllbarhetsrelaterade begrepp, ESMA34-1592494965-
657.

5 Riktlinjerna s. 8 f.

6 U.S. Securities and Exchange Commission.

7 Rule 35d-1 under the Investment Company Act of 1940, se 17 CFR 270.35d-1.

8 Se Esma Final Report - Guidelines on funds’ names using ESG or sustainability-related terms (ESMA34-
472-440), S. 12.

9 Se U.S. Securities and Exchange Commission 2025—-26 Names Rule FAQs, avsnittet ”Adoption or Revision
of 80% Investment Policy”.

10 Se bl.a. VOIG:s svar pé fréga 2, dér det anges att den &sterrikiska tillsynsmyndigheten FMA:s praxis innebér
ett troskelviarde pd 51 procent for vissa fondnamn och att den tyska tillsynsmyndigheten BaFins riktlinjer
foreskriver ett troskelvarde pd mer dn 50 procent for vissa fondnamn. Se dven German Savings Banks
Associations svar pé fraga 2, dir det anges att BaFin och CSSF tillimpar ett minimitroskelviarde pd 50 procent

for olika fondnamn. Jfr #ven Irish Funds svar pa fréiga 2, ddr en nivé pa 70 procent férordas med hénvisning
till etablerad praxis for diversifiering i befintliga fonder.
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-08/ESMA34-1592494965-657_Guidelines_on_funds_names_using_ESG_or_sustainability_related_terms_SV.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-08/ESMA34-1592494965-657_Guidelines_on_funds_names_using_ESG_or_sustainability_related_terms_SV.pdf
https://www.ecfr.gov/current/title-17/chapter-II/part-270/section-270.35d-1
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-05/ESMA34-472-440_Final_Report_Guidelines_on_funds_names.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-05/ESMA34-472-440_Final_Report_Guidelines_on_funds_names.pdf
https://www.sec.gov/rules-regulations/staff-guidance/division-investment-management-frequently-asked-questions/2025-26-names-rule-faqs
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations/consultation-guidelines-funds%E2%80%99-names-using-esg-or-sustainability-related
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations/consultation-guidelines-funds%E2%80%99-names-using-esg-or-sustainability-related
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations/consultation-guidelines-funds%E2%80%99-names-using-esg-or-sustainability-related
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations/consultation-guidelines-funds%E2%80%99-names-using-esg-or-sustainability-related
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations/consultation-guidelines-funds%E2%80%99-names-using-esg-or-sustainability-related
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations/consultation-guidelines-funds%E2%80%99-names-using-esg-or-sustainability-related

ae e
@ Fondbolagens férening

[ ] SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

Foreningen anser att vigledningen ska dndras sa att det kvantitativa troskelvardet
sianks fran 9o till 80 procent. De internationella jaimforelserna ger stod for att ett
troskelvarde p& 80 procent ar tillrackligt for att sdkerstilla att fondnamnet inte ar
vilseledande. En siankning skulle minska konkurrensnackdelarna f6r svenska fonder.

2. Underrittelse till andelséigare enligt 4 kap. 9 a och b §§ LVF

Andringar av fondbestimmelser kan medfora att andelsigarna ska informeras om
andringarna. UCITS-direktivet innehaller inte ndgon allmdn reglering av vilka
andringar av fondbestdmmelserna som medfor att andelsdgarna ska informeras eller pa
vilket sdtt informationen ska ldmnas.tt Kraven kan darfor skilja sig at mellan
medlemsstaterna. Enligt foreningens bedomning stéller svensk praxis visentligt hogre
informationskrav an relevanta fondjurisdiktioner inom EU.

I LVF anges att FI vid godkdnnande av dndrade fondbestimmelser far besluta att
berorda andelsidgare ska underridttas om dndringarna. Om en dndring &ar av visentlig
betydelse ska myndigheten dessutom besluta att berérda andelsigare ska ges mojlighet
att 10sa in sina fondandelar innan dndringen borjar tillimpas.2 Forarbetena till LVF
ger stod for att skilja mellan tre kategorier av dndringar utifrdn deras betydelse for
andelsdgarna:

1. Den forsta omfattar sddana #ndringar av vasentlig betydelse som berdrda
andelsdgare ska underrittas om, exempelvis storre fordndringar av
placeringsinriktningen och héjda avgifter.:3

2. Den andra omfattar dndringar som inte ar av visentlig betydelse men som det 4nda
ar viktigt att andelsdgarna informeras om, exempelvis namnbyte pa fonden.

3. Den tredje omfattar dndringar som varken dr vasentliga eller annars har sddan
betydelse for andelsdgarna att information behéver lamnas, exempelvis sprakliga
och redaktionella &ndringar.4

Kravet pé att berorda andelsdgare ska underrittas innebér inte i sig att informationen
maste lamnas individuellt till varje andelségare. Detta kommer exempelvis till uttryck i
den sirskilda 6vergingsbestimmelsen om val av likviditetshanteringsverktyg. Enligt
bestammelsen fir FI besluta att andelsdgarna ska underrattas genom information pa
fondbolagets eller forvaltningsbolagets webbplats och genom kungorelse i Post- och
Inrikes Tidningar.'s Aven om bestimmelsen giller en sirskild 6vergangssituation visar
den att lagstiftaren har godtagit att andelsdgarnas informationsbehov kan tillgodoses
pé annat sitt 4n genom en individuell underréttelse. Stod for en sddan tolkning finns
aven i tidigare forarbetsuttalanden till LVF.16

P& den svenska fondmarknaden utgor sparande diar andelsdgaren ar direktkund hos
fondbolaget endast en begrinsad andel av den samlade fondf6rmogenheten. Enligt
foreningens statistik uppgick andelen till 7 procent vid utgdngen av juni 2026.7 En
betydande andel av fondsparandet sker i stillet genom distributorer eller andra

u Direktivet innehaller dock sirskilda informationskrav i vissa reglerade situationer, se exempelvis artiklarna
43 och 64 i UCITS-direktivet.

12 Se 4 kap. 9 aoch 9 b §§ LVF.

13 Se prop. 2002/03 :150 s. 310 och prop. 2010/11:135 s. 242 och 298.

14 Se prop. 2010/11:135 s. 242 f.

15 Se punkten 3 i 6vergadngsbestimmelserna till lagen (2026:908) om dndring i lagen (2004:46) om
vardepappersfonder och prop. 2025/26:186 s. 256.

16 Se prop. 2002/03:150 s. 310 f. och prop. 2010/11:135 s. 244.

17 Fondbolagens forening, Fondsparandet efter sparkategori — 2026, forsta halvéret, 21 augusti 2026.
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mellanhénder. Vid sddant sparande regleras informationskraven i den lagstiftning som
giller for dessa aktorer. Exempelvis ska ett viardepappersinstitut vidarebefordra
information till sina kunder om sddana fondbestimmelsedndringar som ar av vasentlig
betydelse for fondens andelsédgare.8 Syftet ar enligt forarbetena till LVF att information
som andelsdgaren inte kan avstd frn ska na fram genom distributionskedjan.19 Négon
skyldighet for ett viardepappersinstitut att vidarebefordra information om andra
andringar av fondbestdmmelser dn sddana som ar av viasentlig betydelse finns inte.
Regleringen ger séledes uttryck for att lagstiftaren har gjort atskillnad mellan dndringar
som ar av vasentlig betydelse och andra dndringar nir det giller behovet av att
sikerstilla att informationen vidarebefordras genom distributionskedjan.

Nuvarande praxis, med skyldighet for fondbolag att gora individuella utskick dven vid
icke vasentliga dndringar av fondbestimmelserna, medfor inte ndgon motsvarande
forstirkning av investerarskyddet utan snedvrider konkurrensen mellan
direktsparande i fondbolagen relativt distribution via mellanhénder. Svenska fonder far
dartill vasentligt mer kostsamma informationskrav dn den stora andelen utlindska
fonder pa den svenska marknaden.

Foreningen anser att individuell underrittelse endast ska kriavas vid dndringar som &r
av visentlig betydelse for berérda andelsigare, det vill siga dndringar som pé ett mer
ingripande satt paverkar fondens egenskaper eller villkoren f6r investeringen.
Underrittelse om andra dndringar som har betydelse for andelsdgarna ska kunna
limnas p4 ett mindre betungande sitt, exempelvis pa fondbolagets webbplats. Ovriga
andringar ska inte aktualisera nagot informationskrav. En sddan ordning ligger i linje
med forarbetsuttalandena och regleringen av informationsflodet genom
distributionskedjan.

Foreningen har dartill sirskilda invandningar nar det giller de exempel pa icke
visentliga dndringar som enligt vigledningen ska foranleda underréttelse. Flera av
dessa ir av sddan karaktar att de inte riskerar att forsamra andelsagarnas stillning 6ver
huvud taget. Nuvarande underrittelsekrav riskerar att skapa ett informationsoverflod
och administrativa kostnader som ytterst bars av fondspararna och framstar darfér som
oproportionerligt. Vidare riskerar kostsamma krav pa individuella utskick att
kontraproduktivt motverka forbattringar och kostnadsbesparingar for andelsidgarna.

Andringar som typiskt sett krdver underrédttelse men som giller omedelbart
(4 kap. 9 a § LVF)

Andelsklasser

Foreningen anser att den praxis som kommer till uttryck i punkten 2 ska dndras. Enligt
punkten kraver inforandet av en ny andelsklass typiskt sett underrittelse nar fondens
befintliga andelsklasser har prestationsbaserad forvaltningsavgift och den nya
andelsklassen i stéllet har en hogre fast forvaltningsavgift. Den nya andelsklassen
medfor emellertid inte i sig ndgon forandring av avgiftsvillkoren for de befintliga
andelsklasserna. Det ar darfor svart att se varfor dess avgiftsmodell skulle ge upphov

18 g kap. 19 § lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden och 4 kap. 12 § forsta stycket fjairde meningen
LVF.
19 Se prop. 2010/11:135 s. 248 f. och s. 338.
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till ett sddant informationsbehov for befintliga andelsdgare att underrittelse ar
motiverad.

Derivat

Foreningen anser att punkten 2 behover avgransas. Att fondens mojlighet att anvinda
derivatinstrument utvidgas fran effektivisering av forvaltningen till att d&ven omfatta
anvandning som ett led i placeringsinriktningen motiverar inte i sig att andelsdgarna
underrattas. Det ar endast om utvidgningen péverkar fondens karaktir,
placeringsinriktning eller riskprofil pa ett satt som har betydelse for andelsédgarna eller
innebar ett 6kat utrymme att anvianda hiavstang, som en underréttelse ar motiverad.

Foreningen anser dven att punkten 4 behover avgrinsas. Att fondens mojlighet att
anvanda derivatinstrument denominerade i svensk valuta utvidgas till att &ven omfatta
instrument denominerade i utlindsk valuta behover inte innebédra att fondens
placeringsinriktning eller riskprofil dndras, exempelvis om den valutaexponering som
uppkommer sikras. En sddan utvidgning motiverar darfor inte i sig att andelsdgarna
underrittas. Punkten ska i stillet begrinsas till situationer dir den utvidgade
mojligheten att anvinda derivatinstrument denominerade i utlandsk valuta paverkar
fondens placeringsinriktning eller riskprofil pa ett sitt som har betydelse for
andelsidgarna.

For bada punkterna ska formen for en eventuell underrittelse avgoras utifrdn om
andringen ar av viasentlig betydelse for andelsidgarna eller om den, utan att vara
vasentlig, Anda har sddan betydelse att det ar viktigt att andelsdgarna informeras.

Index

Foreningen anser att den praxis som kommer till uttryck under rubriken Index ska
dndras. Situationen avser att en indexfond byter index men behaller samma inriktning.
Ett byte av index behover inte i sig innebidra nigon forindring av fondens
placeringsinriktning eller riskprofil, exempelvis nir det befintliga indexet ersatts med
ett likvardigt index. I en sddan situation ar det svart att se att bytet medfor ett sidant
informationsbehov for andelsigarna att en underrittelse ar motiverad. Om ett
indexbyte daremot far konsekvenser for fondens placeringsinriktning eller riskprofil far
behovet av underrittelse bedomas utifran dessa konsekvenser. Det dr emellertid en
annan situation dn den som beskrivs i viagledningen.

Foreningen anser att samma bedomning ska gilla vid byte avindex i en indexnira fond
dir indexet anges i fondbestimmelserna, om bytet inte forindrar fondens
placeringsinriktning eller riskprofil.

Forsdlining och inlésen
Foreningen anser att den praxis som kommer till uttryck i punkterna 1—3 ska dndras.

Ett borttagande eller en sénkning av inlosenavgiften innebér att kostnaden for att 16sa
in fondandelar minskar. Ett borttagande eller en sinkning av minimibeloppet for
ytterligare teckning innebdr pd motsvarande sétt att mojligheten att investera
ytterligare i fonden utvidgas. Andringarna medfér siledes inte mer betungande villkor
for de berorda andelsdgarna och ger typiskt sett inte upphov till ett sidant
informationsbehov att underrittelse dr motiverad. Ett krav pd underrittelse framstar

5
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diarfor inte som proportionerligt, sarskilt eftersom kostnaderna for sédana
informationsinsatser ytterst belastar fondspararna.

Varken LVF eller fondforeskrifterna2e innehédller nédgot uttryckligt krav pd att
fondbolagets bryttid ska anges i fondbestimmelserna. En uppgift som frivilligt har
tagits in i fondbestimmelserna ska inte, niar uppgiften dndras, medfora ett krav pa
underréttelse som inte skulle ha aktualiserats om uppgiften i stéllet hade lamnats pa
annat hall. En annan ordning skulle missgynna fondbolag som har valt att limna mer
utforlig information i fondbestimmelserna och skapa incitament att inte ta in sddana
uppgifter. Informationen framstir dessutom som obehovlig for manga sparare,
eftersom cirka 9o procent av fondsparandet sker genom distributorer eller andra
mellanhidnder. Dessa aktorer tillimpar en egen bryttid gentemot kunden vilken kan
infalla vid en annan tidpunkt dn fondbolagets bryttid. Dessa mellanhénder har inget
obligatoriskt krav pa att informera om andringar av sina bryttider till befintliga kunder.
En sirskild underrittelse om en dndring av den bryttid som anges i
fondbestimmelserna forstarker inte investerarskyddet och framstir som
oproportionerlig i forhillande till motsvarande regler for distributérer och
mellanhinder.

Ovrigt

Foreningen anser att den praxis som kommer till uttryck i punkten 2 ska dndras. En
andring av utdelningstidpunkten paverkar varken andelsdgarnas ratt till utdelning eller
utdelningens storlek och ir av administrativ karaktir. Andringen medfor darfor inte i
sig ett sddant informationsbehov att individuell underrittelse till andelsdgarna &r
motiverad. Information om den aktuella utdelningstidpunkten kan i stillet goras
tillgdnglig pa fondbolagets webbplats som en del av den l6pande informationen om
fonden.

Som jamforelse kan noteras att information om utdelning och utdelningstidpunkt i
noterade aktiebolag normalt lamnas genom offentliggérande av bolagsstimmans
beslut. Detta illustrerar att informationsbehovet kan tillgodoses genom
offentliggorande utan riktade informationsinsatser till varje andelséagare.

FONDBOLAGENS FORENING
Fredrik Nordstrém Angelica Thornquist Lavicka
vd senior jurist

20 Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om viardepappersfonder.
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