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Reglering "UCITS IV’ -direktivet

Status UCITS IV-direktivet ar nu publicerat i OJ. Nationell lagstiftning ska enligt pla-

nerna vara implementerad den 1 juli 2011.

Direktivet baserar sig pa en "vitbok” frAn 2006 och pa "Initial orientations”
fran varen 2007. Forslagen har utformats som en "recast” eller konsolidering,
d.v.s. omskrift av hela direktivet, dar man aven lagt in tidigare andringar av
det ursprungliga UCITS-direktivet.

Innehall Direktivet beroér fem omraden, namligen anmalningsprocessen vid forsaljning
Over granserna, fondfusioner, "master/feeder-fonder (dar en fond, "mastern”
tar emot placeringar fran andra fonder, "feeders”), det férenklade prospektet
(faktabladet) och samarbetet mellan tillsynsmyndigheterna:

= Marknadsforing i annat EU-land ska férenklas och véantetiderna
kortas. Tillsynsmyndigheterna skall samarbeta vid
gransoverskridanden.

=  Gransoverskridande fondfusioner ska underlattas. Villkor fér fusioner
ska vara att andelsdgarna informeras och att det ges majlighet till
inlésen utan kostnad.

= Sa kallade "Master feeder’-konstruktioner ska mojliggoras, dar en
fond, feeder-fonden, till stérsta delen placerar i en annan fond,
mastern.

= Det férenklade prospektet ska bli enklare och endast uppta for
andelsagaren vasentlig information. Se ocksa nedan under CESRs
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konsultationer.

= Ett forvaltningsbolagspass inférs som majliggér att forvaltning av en
fond ska kunna ske fran annat land an fondens registreringsland.

Samarbetet mellan tillsynsmyndigheterna ska overlag forstarkas.

» Lank till direktivet

» Lank till initial orientations

» Lank till svar pa konsultationen
» Lank till Kommissionens vitbok

Fondbolagens Férening har lamnat synpunkter pa kommissionsforslaget
genom EFAMA samt har yttrat sig till CESR. Foreningen har ocksa deltagit i
en referensgrupp till Finansdepartementet.

En utredning ar tillsatt med uppgift att foresla atgarder for den svenska im-
plementeringen. Utredningen ska ha slutfért sitt arbete i oktober 2010.

» Eva Broms
» Emelie Antonisen

Fortydligande av definitioner rérande mojliga
placeringar for UCITS

Ett direktiv om "eligible assets” har antagits i mars 2007. Direktivet kompletteras av
Guidelines fran CESR. Direktivet har implementerats i Sverige genom andringar i
lagen om investeringsfonder och i Finansinspektionens foreskrifter.

Kommissionen har anvant sig av mojligheten i UCITS-direktivet (UCITS star for Un-
dertakings for Collective Investments in Transferable Securities) att tydliggtra defini-
tioner av majliga investeringar for sddana fonder som omfattas av UCITS-direktivet
(UCITS-fonder) enligt artikel 53a och CESR har bistatt med tekniska rdd som under-
stallt marknaden foér kommentarer.

Definitionerna avser bl.a. definitionerna av 6verlatbara vardepapper, penningmark-
nadsinstrument, "tekniker och instrument for att effektivisera handeln”, derivatin-
strument samt av UCITS som indexfonder.

» Lank till Direktiv om definitioner av godtagbara instrument
» Lank till Working document till direktivférslag samt Background note

» Lank till CESR:s Guidelines concerning eligible assets for investment by UCITS
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Branschorganisa- Fondbolagens Forening har framfort synpunkter p& den konsultation som foregick
tions agerande direktivet genom EFAMA.

Nationell lagstiftning Andringar i lagen om investeringsfonder tradde i kraft den 23 juli 2008. Samma dag
och implemente- tradde nya foreskrifter fran Finansinspektionen i kraft.

ringstid i Sverige

Lank till departementspromemorian “Tillatna tillgangar i vardepappersfonder”
Lank till regeringens proposition "Tillatna tillgangar i vardepappersfonder m.m.”
Lank till branschféreningarnas remissyttrande

Lank till Finansinspektionens foreskrifter

Lank till branschféreningarnas remissyttrande over Fl:s forslag

VVVYYVYY

Eva Broms
Emelie Antonisen

Kontaktperson

vy

Reglering Kommissionens direktivforslag roérande ” Alter-
native Investment Fund Managers”

Status Kommissionen konsulterade under vintern 2008/09 marknaden avseende
hedgefonder i syfte att fa synpunkter pA om EU borde ingripa med reglering
pa hedgefondomradet. Kommissionen lade i slutet av april fram ett direk-
tiviorslag som dock inte begransas till hedgefonder utan omfattar samtliga
Alternative Investment Fund Managers.

Sverige forsokte som ordférande na enighet i radet om direktivforslaget,
men det lyckades inte utan forslaget kommer att behandlas vidare under
det spanska ordférandeskapet. Samtidigt behandlas forslaget i parlamentet.
Ekonomiska utskottet, ECON, vantas rdsta i april medan omréstning i
plenum vantas i juni 2010.

Innehall e Forslaget innebér att forvaltare av AIF ar skyldiga att registrera sig
och redovisa sina aktiviteter i syfte att forbattra tillsynen och darmed
undvika systemrisker. Registreringsskyldigheten omfattar endast
fondférvaltare och inte fonderna i sig.

e Som AIF definieras alla fonder som inte faller under UCITS-direkti-
vet. Som AIF réknas bland andra hedgefonder, private equity fon-
der, fastighetsfonder och ravarufonder.

e Som fondforvaltare definieras varje juridisk eller fysisk person vars
huvudsakliga uppgift ar att forvalta AlF.

o Forvaltare som forvaltar mindre an Euro 100 miljoner ar undantagna
fran direktivet. Forvaltare som inte anvander sig av olika hav-
stAngsmetoder faller utanfor direktivet om det forvaltade beloppet
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understiger Euro 500 miljoner och inldsningsperioden &ar minst 5 ar.

e Forvaltare som registrerats erhaller europapass och kan efter
notifiering marknadsfora sig till professionella investerare i annat
land inom EU an hemlandet. | hemlandet kan marknadsforing ocksa
fa ske gentemot icke professionella investerare efter tillstand fran
tillsynsmyndigheten.

e Forvaltare i tredje land kan erhalla tilltrade till marknaden i EU efter
en tredrsperiod under forutsattning att hemlandet har motsvarande
standard pa reglering och tillsyn samt utbyte av information i skatte-
fragor som galler inom EU

» Lank till hedgefondkonsultationen
» Lank till direktivforslaget

EFAMA har yttrat sig 6ver hedgefondkonsultationen, liksom European
Banking Federation och Fondbolagens Forening. Féreningen har ocksa
ingatt i en referensgrupp till Finansdepartementet.

» Lank till Fondbolagens Forenings yttrande dver hedgefondkonsultationen.
» Lank till EFAMAS yttrande
» Lank till EBF:s yttrande

Inte aktuellt for narvarande.

» Eva Broms

» Emelie Antonisen
» Lars Afrell

» Tomas Tetzell

Kommissionens konsultation avseende deposi-
taries (forvaringsinstitut)

Kommissionen har publicerat en konsultation med fragor rérande
investeringsfondernas férvaringsinstitut. Konsultationen utgér en del av en
omfattande dversyn av de regler som galler forvaringsinstituts verksamhet.
Medlemsstaterna har delvis har olika uppfattningar omt direktivets inneb6rd
nar det galler forvaringsinstitutens exakta skyldigheter samt omfattningen
av deras ansvar. Direktivet har pa dessa punkter ocksd implementerats
olika. Kommissionen vill ha belyst saval forvaringsinstitutets skyldigheter
avseende forvaring som dess Overvakande funktion. Kommissionen vill
ocksd ha in synpunkter pa forvararens ansvar och hur man skall kunna
starka investerarskyddet om forvararen inte fullgor sina skyldigheter pa ett
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riktigt satt eller kommer pa obestand. .

P Lank till consultation paper on the UCITS depositary function
» Lank till Fondbolagens Forenings yttrande

EFAMA har svarat pa konsultationen, liksom dven European Banking Federation
(EBF) och Fondbolagens Férening.

» Lank till EBF:s yttrande

» Lank till Fondbolagens Forenings yttrande

Inte aktuellt for narvarande

» Eva Broms
» Emelie Antonisen
» Tomas Tetzell

CESR: s final "advice” avseende implementer-
ingsatgarder rorande Management Company
passport

CESR har publicerat ett rad till Kommissionen avseende detaljregler for hur
Management Company Passport ska fungera. “CESR'’s technical advice to
the European Commission on the level 2 measures related to the UCITS
management company passport”. Radet ror organisatoriska krav, hantering
av intressekonflikter, conduct of business rules, forvaringsinstituten, risk-
hantering och tillsynssamarbete.

Radet bygger pa ett den 17 februari 2009 publicerat "call for evidence”
rorande implementeringsatgarder pa "niva 2” till det kommande UCITS IV-
direktivet. Atgéarderna ska avse rad, férutom betraffande forvaltningsbo-
lagspasset och de nya faktabladen, fondfusioner, master-feeder fonder och
anmalningsforfarandet.

Syftet med konsultationerna ar att fa underlag for CESRs slutliga rad till
kommissionen.

» Lank till CESR advice
» Lank till konsultation om management company passport
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» Lank till "call for evidence"

EFAMA har besvarat konsultationen betréaffande “"call for evidence” samt
forslag till advice

» Lank till EFAMASs yttrande 6ver forslag till advice
» EFAMAs svar pa konsultationen betraffande "call for evidence”

Inte aktuell for narvarande.

» Eva Broms
» Emelie Antonisen

CESR: s consultation om technical advice to the
European Commission on level 2 measures re-
lating to mergers of UCITS, master-feeder UCITS
structures and cross-border notification of
UCITS

CESR har den 17 september publicerat ett forslag till rad till Kommissionen
avseende detaljregler for fondfusioner Over grénserna, master-feeder-
strukturer och notifiering av granséverskridanden.

Forslaget bygger pa ett den 17 februari 2009 publicerat "call for evidence”
rorande implementeringsatgarder pa "niva 2” till det kommande UCITS IV-
direktivet.

Syftet med konsultationen ar att fa underlag for CESRs slutliga rad till
kommissionen.

» Lank till CESR forslag

» Lank till konsultation om management company passport
» Lank till "call for evidence"

EFAMA har besvarat konsultationen betréaffande “"call for evidence” samt
forslag till advice

» Lank till EFAMAS yttrande dver forslag till advice
» EFAMAs svar pa konsultationen betraffande "call for evidence”

Inte aktuell fér narvarande.
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» Eva Broms
» Emelie Antonisen

CESR:s "advice” om (KIl) Key investor informa-
tion etc.

CESR har publicerat sitt "final advice” till Kommissionen avseende "the for-
mat and content of Key Information Document disclosures for UCITS”. Ra-
det avser en ny version av det s.k. simplified prospectus eller faktabladet
och omfattande konsumenttester har genomforts.

CESR har tidigare (under 2007) publicerat tre konsultationer rérande infor-
mation till investerare om fonder: "Call for evidence on UCITS distribution”,
“call for evidence on Key investor disclosure for UCITS” och “questionnaire
on simplified prospectus for retail investors”. Dessa foljdes upp med ytterli-
gare en konsultation innehallande detaljerade fragor rérande utformning
och innehall i ett blivande dokument med "nyckelfakta” till investerare.

Syftet med radet ar att Kommissionen ska fa underlag for forandringar
betraffande informationskraven betraffande fonder vid distribution till kon-
sument inom ramen for UCITS V.

» Lank till CESRs rad

» Lank till CESR'’s technical advice at level 2 on the format and content of Key
Information Document disclosures for UCITS

P> Lank till CESR:s Consultation Paper on content and form of Key Investor
Information disclosures for UCITS samt svar pa konsultationen

EFAMA har yttrat sig Over konsultationerna

» Lank till EFAMASs yttrande 6ver CESRs senaste konsultation
» Lank till EFAMA:s yttrande 6ver CESRs tidigare konsultation

Implementering i svensk lag kommer att ske i samband med implemente-
ring av UCITS IV-direktivet

» Eva Broms
» Emelie Antonisen
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Reglering CESR:s riktlinjer for tillsynsmyndigheter avse-
ende anmalningsforfarande for UCITS

Status CESR har antagit riktlinjer for anmalningsforfarandet for UCITS vid grans-
Overskridande.

Innehall CESR har antagit riktlinjer for anmalningsforfarandet for gransoverskridande
marknadsféring av UCITS-fonder. Syftet ar att skapa gemensamma normer
for anmalningsforfarandets process och dokumentationskrav for att harmoni-
sera praxis i medlemslanderna.

Fragan om ett forenklat anmalningsforfarande har prioriterats av fondbran-
schen och dagens problem med att granséverskridande marknadsfora fon-
der erkanns av EU:s institutioner som ett av de stora hindren for att skapa en
gemensam marknad for vardepappersfonder.

| artikel 46 i UCITS-direktivet aterfinns reglerna for vad som kravs for att
marknadsfora sina UCITS-fonder i ett annat EU land. Artikel 46 innehaller
dock inga krav pa verifikation av vardlandets tillsynsmyndighet att kontrollera
att fonden foljer reglerna i UCITS-direktivet. Istallet innehaller direktivets av-
snitt VIII (Sarskilda bestammelser for fondféretag som utbjuder sina andelar i
andra medlemsstater &n dem dar féretagen ar hemmahotrande) regler om
rattigheter for vardlandet att kontrollera vissa aspekter rérande marknadsfo-
ring och distribution. Till detta ar vissa informationskrav knutna.

CESR:s riktlinjer ar inte juridiskt bindande och tanken &r att de Europeiska
tillsynsmyndigheterna pa frivillig basis skall implementera reglerna pa lokal
niva. CESR har i riktlinjen angett att man avser félja upp hur implemente-
ringen har gatt med en rapport inom tva ar fran publicering av riktlinjerna
(juni 2006). Riktlinjerna innehaller bl.a. mallar for information som skall fin-
nas med i en anmalan.

Lankar till direktiv, » Lank till riktlinjerna
forslag m.m.
Kontaktperson » Eva Broms

» Emelie Antonisen
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CESR:s riktlinjer om "Hedge Fund Indices”

CESR har i juli 2007 publicerat riktlinjer rorande mojligheten for fonder att
placera i hedgefondindex.

Syftet med riktlinjerna ar att beskriva CESRs syn pa de forutsattningar under
vilka hedgefondindex kan vara placeringsbara tillgangar for UCITS.

» Lank till konsultationen
P Lank till yttranden
» Lank till riktlinjerna

Foreningen foljer EFAMAS hantering av arendet

Inte aktuellt for narvarande

» Eva Broms
» Emelie Antonisen

CESR:s konsultation om "Inducements: good
and poor practices”

CESR har publicerat en konsultation om "good and poor” practices betraf-
fande incitament. Konsultationen ska besvaras senast den 22 december.

CESR har tidigare, i maj 2007, publicerat riktlinjer om "Inducements under
MiFID" efter att konsulterat berérda parter tva ganger.

Direktivet 2004/39/EC ("MIFID") reglerar i Article 26 krav betraffande
ersattning till distributor av finansiella produkter. Genomfdrandedirektivet
2006/73/EC stéller ytterligare krav avseende betalning av avgifter,
provisioner m.m. CESRs riktlinjer syftar till att ge medlemsstaterna en
gemensam tolkning av Article 26 i genomférandedirektivet. | ett forsta
konsultationsdokument presenterades forslag och gavs exempel pa mojlig
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tillampning. Detta forslag blev hart kritiserat och CESR lade darfor fram
ytterligare ett forslag till rekommendationer och en slutlig riktlinje. CESR
foljer nu upp rekommendationen med en genomgang om "good and poor”
practices och vill ha synpunkter pa hur man resonerar i ett antal fall.

» Lank till konsultationen om inducements - "good and poor pracices"
» Lank till foregdende (forsta) konsultation
» Lank till foregdende (andra) konsultation

Foreningen har gett in yttranden 6ver de forsta tva konsultationerna.
» Lank till foreningens yttrande over den forsta konsultationen
» Lank till foreningens yttrande dver den andra konsultationen

» Lank till riktlinjerna

Inte aktuellt for narvarande

» Eva Broms
» Emelie Antonisen
» Lars Afrell
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