LAGRADET

Utdrag ur protokoll vid sammantrade 2026-01-30

Narvarande: F.d. justitieraden Mahmut Baran och Mari Andersson

samt justitieradet Christine Lager

En starkare fondmarknad

Enligt en lagradsremiss den 18 december 2025 har regeringen
(Finansdepartementet) beslutat inhamta Lagradets yttrande Gver
forslag till

1. lag om andring i lagen (1999:158) om investerarskydd,

2. lag om andring i lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder
(AP-fonder),

3. lag om andring i lagen (2004:46) om vardepappersfonder,

4. lag om andring i lagen (2011:1268) om investeringssparkonto,



5. lag om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa

investeringsfonder,

6. lag om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa

investeringsfonder,

7. lag om andring i lagen (2014:797) om &ndring i lagen (2013:561)

om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

8. lag om andring i lagen (2014:798) om andring i lagen (2013:561)

om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

9. lag om andring i lagen (2022:197) om andring i lagen (2013:561)

om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Forslagen har infor Lagradet foredragits av rattssakkunniga
Souléf Sigfridsson Sellidj och Jennie Asberg, bitrddda av kanslirddet
Nils Friberg.

Forslagen foranleder féljande yttrande.

Allmant

Regelverket for fondsparande ar i huvudsak harmoniserat inom EU.
Det omfattar fondforetag som riktar sig till allmé&nheten och
alternativa investeringsfonder som tar emot kapital fran en krets av
investerare for att investera det i enlighet med en faststalld

investeringspolicy till forman for dessa investerare.

De grundlaggande reglerna for fondforetag som riktar sig till
allmanheten finns i Europaparlamentets och radets direktiv
2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i

overlatbara vardepapper (fondforetag), nedan UCITS-direktivet.



UCITS-direktivet har i svensk ratt genomforts i lagen om
vardepappersfonder (LVF). Svenska fondforetag benamns
vardepappersfonder i den lagen och i dvrigt i svensk ratt. | svensk
lagstiftning benamns forvaltare av sddana fonder fondbolag nar de ar

svenska fOoretag och forvaltningsbolag néar de ar utlandska foretag.

Den EU-rattsliga regleringen av alternativa investeringsfonder finns i
Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni
2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, nedan AlIFM-direktivet,
Direktivet reglerar juridiska personer vars normala verksamhet bestar
i forvaltning av en eller flera alternativa investeringsfonder. | direktivet
benamns sadana forvaltare AlF-forvaltare. En alternativ
investeringsfond definieras i direktivet som ett foretag for kollektiva
investeringar, inbegripet dess delfonder, som tar emot kapital fran ett
antal investerare for att investera det i enlighet med en faststalld
investeringspolicy till forman fér dessa investerare, och som inte
omfattas av UCITS-direktivet. AIFM-direktivet ar tillampligt pa alla
AlF-forvaltare oavsett de forvaltade alternativa investeringsfondernas
struktur och rattsliga form. AIFM-direktivet har genomforts i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF). Definitionen av
alternativ investeringsfond omfattar dven de nationellt reglerade
specialfonder som far marknadsféras till konsumenter. De motsvarar
i stora drag vardepappersfonder men fér dem géaller bl.a. mindre

strikta placeringsregler.

UCITS-direktivet och AIFM-direktivet andrades genom
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/927 av den 13
mars 2024 om andring av direktiven 2011/61/EU och 2009/65/EG
vad géaller delegeringsarrangemang, hantering av likviditetsrisker,
tillsynsrapportering, tillhandahallande av forvaringsinstituts- och



depaforvaringstjanster samt langivning fran alternativa

investeringsfonder, nedan andringsdirektivet.

| lagradsremissen foreslas andringar av LVF och LAIF for att
genomfdra andringsdirektivet. Remissen innehaller aven forslag till
andringar av reglerna om fondandelar som handlas pa vissa
handelsplatser, en anpassning av inldsenfrekvensen i
vardepappersfonder till EU:s minimikrav, inférandet av
uppséagningstid i vardepappersfonder och regleringen av

inlésenforfarandet i vardepappersfonder och specialfonder.

Forslaget till lag om &ndring i lagen om vardepappersfonder

2akap.58§

Den foreslagna paragrafen, som ar ny, innehaller bestammelser om
vidaredelegering. | andra stycket anges att vid vidaredelegering
tilampas aven 1-3 88 i fraga om dem som har fatt funktioner eller
tjanster delegerade eller vidaredelegerade till sig. | 3 § anges att
fondbolaget ska sakerstélla att funktioner eller tjanster som har
delegerats utfors i enlighet med denna lag och i 4 § anges att ett
lamnat uppdragsavtal inte frantar fondbolaget dess ansvar enligt
denna lag. Regleringen innebar alltsé att fondbolagets ansvar enligt
3 § for att funktioner eller tjanster utférs i enlighet med lagen
kvarstar, trots att utférandet av en viss funktion eller tjanst
delegerats. Mot den bakgrunden framstar det inte som korrekt att 3 §
ska tillampas i fraga om dem som har fatt en funktion eller tjanst
delegerad till sig. Hanvisningen i 5 § bor darfor justeras pa sa satt att

3 § utgar.

4 kap. 8 §

| paragrafen anges att det ska finnas fondbestammelser for varje
vardepappersfond och i andra stycket regleras vad som ska finnas

med i fondbestammelserna.



| andra stycket punkten 7 infors ett krav pa att fondbestammelserna
ska ange de likviditetshanteringsverktyg som fondbolaget tillampar
for fonden. Kravet genomfoér artikel 18a.2 forsta stycket andra
meningen UCITS-direktivet. | forfattningskommentaren anges att
kravet innefattar &ven uppgift om under vilka omstandigheter
verktygen far aktiveras. Att den informationen ska finnas t.ex. i
fondbestammelserna framgar av artikel 69.2 jamfort med punkt 1.13
modul A i bilaga I till direktivet. Eftersom valet av
likviditetshanteringsverktyg ska framga av fondbestammelserna ar
det lampligt att aven informationen om hur verktygen far tillampas tas
in i fondbestammelserna. Detta bor framga av lagtexten och inte

enbart i forfattningskommentaren.

4 kap. 10 §

| paragrafen finns bestammelser om fondandelar och
fondandelsvérde. | tredje stycket gors en féljdandring i tredje
meningen med anledning av att mojligheten att tillampa ett justerat
fondandelsvarde enligt nuvarande 10 b § tas bort nar den paragrafen
upphor att galla. Det foreslas i stallet ett tillagg med anledning av att
det ska inféras nya likviditetshanteringsverktyg i 5 kap. 2 a § forsta
stycket 4 och 5. Dessa likviditetshanteringsverktyg innebéar en pa
foérhand faststélld mekanism som anvéands for att justera

fondandelsvardet respektive forsaljnings- och inlésenpriser.

| det foreslagna tillagget anges att fondandelsvardet far justeras om
fondbolaget tillampar ett verktyg enligt de namnda bestammelserna.

Ordet "far” ger intryck av att fondbolaget far valja om nagon justering
ska ske eller inte. Tanken ar att justering ska ske om nagot av de
namnda likviditetshanteringsverktygen har tillampats. Det bor darfor
dvervagas om ordet "far” ska bytas ut mot "ska”.



Paragrafens femte stycke, som genomfor artikel 76 forsta stycket i
UCITS-direktivet, galler tidpunkten for berdkningen och
offentliggérandet av fondandelsvardet. Med anledning av
lagradsremissens forslag att anpassa inlosenfrekvensen av
fondandelar till miniminivan i UCITS-direktivet foreslas i remissen
féljande lydelse av stycket.

Fondbolaget ska fortlépande och nar fonden ar dppen for inlésen
berakna och pa lampligt séatt offentliggora fondandelsvardet.

For att markera att det inte finns nagot hinder mot att en beréakning
och ett offentliggérande kan ske oftare an nar fonden ar dppen for

inlésen, forordar Lagradet att ordet "atminstone” satts in fére "nar” (jfr

artikel 76 forsta stycket i direktivet).

4 kap. 15 §

| paragrafen anges vad som for varje vardepappersfond ska finnas i

en aktuell informationsbroschyr.

Enligt andra stycket 4 ska informationsbroschyren innehalla uppgifter
om det arbete eller de funktioner som fondbolaget far uppdra at

nagon annan att utfora enligt 4 och 5 88§,

| lagradsremissen foreslas att 4 och 5 88§ upphavs och att nya
bestammelser om delegering av funktioner och tjanster infors i ett
nytt 2 a kap. Med anledning av detta foreslas en féljdandring i andra
stycket 4. Informationsbroschyren ska i stallet innehalla uppgifter om
de funktioner som ingar i fondverksamheten som fondbolaget far
uppdra at nagon annan att utféra enligt 2 a kap.

Lagradet noterar att det av 2 a kap. 1 § féljer att ett fondbolag,
forutom "de funktioner som ingar i fondverksamheten”, aven far
delegera "nagon av de tjanster som avses i 7 kap. 1 § forsta stycket”.
Det bor klarlaggas om en informationsbroschyr aven ska innehalla
uppgifter om delegering av de tjanster som avses i 7 kap. 1 8. Om sa

ar fallet bor hanvisningen i punkt 4 justeras.



5kap.2a §

Paragrafen, som &ar ny, innehaller bestammelser om val av

likviditetshanteringsverktyg.

| forsta stycket 5 som avser dubbel prissattning (motsvarar punkt 6 i
bilaga IIA till UCITS-direktivet) anges att en pa forhand faststalld
mekanism kan anvandas for att faststalla forsaljnings- och
inldsenpriser for fondandelar. Enligt punkt 6 i samma stycke kan en
s.k. avgift for utspadningsskydd tas ut for att teckna eller I6sa in
andelar (motsvarar punkt 7 i bilaga 1A till UCITS-direktivet).

Lagradet noterar att direktivet anvander samma uttryck, dvs. teckning
och inlosen?, for bada verktygen. For att undvika tillampningsproblem
forordar Lagradet att motsvarande uttryck, dvs. teckning och inlésen,
anvands i bada de foreslagna punkterna 5 och 6.

5kap.2e §

Den foreslagna paragrafen, som ar ny, innehaller bestammelser om
preskription for likviditetshanteringsverktyget sidofickor. Enligt
forslaget forlorar en ursprunglig fondandelséagare, som inte anmalt
sitt innehav till fondbolaget inom fem ar efter det att
fondandelsagaren underréattats om att medel har kunnat betalas ut
enligt 2 d § andra stycket, sin ratt att fa medlen utbetalade. Eftersom
det ar fraga om en ratt till medel som preskriberas bor lagtexten aven
innehélla en bestammelse om att underrattelsen ska innehalla
information om att ratten till medlen upphér om anméalan inte gors

inom tidsfristen.

Det bor vidare fortydligas att uttrycket “en ursprunglig

fondandelsagare” aven maste anses omfatta den som kan ha

I Hir bortses fran dterkdp som inte kan aktualiseras betriffande svenska virdepappersfonder.



forvarvat ratten till medlen, t.ex. genom arv. Aven en forvarvare bor

alltsa kunna gora en sadan anmalan som anges i paragrafen.

5kap.2g 8§

| paragrafen, som ar ny, regleras att fondbolaget i vissa situationer
ska underratta Finansinspektionen om tillampningen av
likviditetshanteringsverktyg. | andra meningen anges att fondbolaget
ska underréatta Finansinspektionen innan bolaget avskiljer tillgangar
enligt 2 ¢ 8. | den paragrafen regleras att fondbolaget far avskilja
vissa tillgangar i en vardepappersfond om de ekonomiska eller
rattsliga egenskaperna hos tillgangarna har andrats vasentligt eller
om tillgangarna har blivit osékra till féljd av exceptionella
omstandigheter. | artikel 84.3 andra stycket UCITS-direktivet anges
att fondforetaget i sadana situationer ska underréatta de behoriga
myndigheterna inom rimlig tid. Tidsaspekten bor framga av lagtexten,
varfor andra meningen kan utformas t.ex. pa foljande satt:

Fondbolaget ska alltid underratta Finansinspektionen inom rimlig tid
innan bolaget avskiljer tillgangar enligt 2 ¢ 8.

Overgangsbestammelser

| punkt 2 forsta stycket regleras vad som efter ikrafttradandet géller
nar ett fondbolag forsta gangen ska anséka om godkannande av
andringar av fondbestammelserna med anledning av de
likviditetshanteringsverktyg som bolaget har valt enligt 5 kap. 2 a 8.
Vid foredragningen har framkommit att bestimmelsen &ar tankt att
aven omfatta fondbolag som har valt likviditetshanteringsverktyg
enligt 5 kap. 2 b 8. Detta bor framga av lagtexten i
dvergangsbestammelsen. Vidare bor det fortydligas i lagtexten att

forvaltningsbolag omfattas av 6vergangsbestammelsen.



Forslaget till lag om &ndring i lagen om forvaltare av alternativa

investeringsfonder

lkap 11§

Paragrafen innehaller definitioner av termer och uttryck som anvands
i lagen. Lagradet foreslar att det ska tas in ytterligare tva definitioner,
namligen av "aktieagarlan” och "den alternativa investeringsfondens

kapital”.

Termen aktiedgarlan anvands i 8 kap. 4 § och 8 a kap. 11 8. | artikel
4.1 as i AIFM-direktivet finns en definition av termen aktieagarlan,

som kan tjana som utgangspunkt for definitionen i lagtexten.

Uttrycket den alternativa investeringsfondens kapital anvands i

8 kap. 4 8 samt 8 a kap. 1, 2 och 11 88. | artikel 4.1 aq i AIFM-
direktivet finns en definition av uttrycket den alternativa
investeringsfondens kapital, som kan tjana som utgangspunkt for

definitionen i lagtexten.

4kap.4a8

Paragrafen, som ar ny, innehaller bestammelser som innebar att en
svensk AlF-forvaltare under vissa forutsattningar far rikta
marknadsforing till vissa icke-professionella investerare i Sverige
som ar anstallda i ett foretag, eller i ett féretag som ingar i samma
koncern som foretaget enligt 1 kap. 4 § arsredovisningslagen
(1995:1554), som en alternativ investeringsfond till 6vervagande del

investerar i.

| motsvarigheten i AIFM-direktivet (artikel 43.3 forsta stycket) anges
att marknadsforingen kan riktas till anstéllda i ett foretag eller i dess

anknutna enheter.

Hanvisningen till 1 kap. 4 § arsredovisningslagen innebar att termen

anknuten enhet ges en exakt definition. Det kan inte utlasas av
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AIFM-direktivet att uttrycket anknuten enhet motsvarar
koncernforetag enligt EU:s redovisningsdirektiv? som reglerna om
arsredovisning och koncernredovisning i arsredovisningslagen i nu

aktuell del grundar sig pa.

Det handlar alltsa om ett unionsrattsligt uttryck som saknar en
definition i AIFM-direktivet och som ytterst kommer att tolkas av EU-
domstolen. Mot denna bakgrund &r det, enligt Lagradets mening, inte
lampligt att narmare bestamma innebdrden av det genom en
hanvisning till ett definierat uttryck i arsredovisningslagen.
Utformningen av lagtexten i denna del bor alltsa dvervagas

ytterligare.

5kap.6a 8§

Paragrafen, som ar ny, galler utlandska EES-baserade AlF-

forvaltare.

De synpunkter som Lagradet har framfort i anslutning till
bestammelsen i 4 kap. 4 a § gor sig gallande p& motsvarande satt

har.

8 kap.3d 8§

Paragrafen, som ar ny, reglerar att AlF-forvaltare i vissa situationer
ska underratta Finansinspektionen om tillampningen av
likviditetshanteringsverktyg. Lagradet har har samma synpunkt som
betraffande fondftrvaltares underrattelser enligt 5 kap. 2 g § lagen

om vardepappersfonder, se ovan.

2 EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2013/34/EU av den 26 juni
2013 om érsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om dndring av
Europapatlamentets och ridets direktiv 2006/43/EG och om upphivande av ridets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG.
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8 kap.3e §

| paragrafen, som ar ny, foreslas att en AlF-forvaltare i undantagsfall
far senarelagga forsaljning eller inldsen av andelar eller aktier i en
Oppen alternativ investeringsfond om det behdvs av hansyn till
andels- eller aktieagarnas intressen.

| motsvarande direktivbestammelse (artikel 16.2c AIMF-direktivet)
anges att AlF-forvaltaren far senarelagga "teckning, aterkép och

inlosen” av andelar eller aktier.

Mot bakgrund av att alternativa investeringsfonder kan ha olika
rattsliga former enligt svensk och utlandsk ratt forordar Lagradet att
lagtexten utformas pa ett direktivnara satt nar det galler vilka
atgarder som far omfattas av en senarelaggning, dvs. teckning,

aterkop och inlésen.

8 kap.3f8§

| paragrafen, som ar ny, foreslas att Finansinspektionen under vissa
omstandigheter far besluta att en AlF-férvaltare ska senarelagga
eller upphora med att senareldgga forsaljning och inlésen av andelar
eller aktier i en Oppen alternativ investeringsfond. Paragrafen
genomfor artikel 46.2j i AIFM-direktivet.

De synpunkter som Lagradet har framfort i anslutning till 3 e § gor sig

gallande pa motsvarande satt har.

8 kap. 18 §

Paragrafen innehaller bestammelser om vidaredelegering. | andra
stycket anges, pa motsvarande satt som angesi2 akap.5 § i
forslaget till lag om &ndring i lagen om vardepappersfonder, att vid
vidaredelegering tillampas aven 14-17 8§ i fraga om dem till vilka
funktioner eller tjanster har delegerats respektive vidaredelegerats.

Sa som hanvisningen ar utformad i forslaget omfattar den aven den
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del av 15 § som anger att AlF-forvaltaren ska sakerstalla att
uppdraget utférs i enlighet med denna lag. Vid féredragningen har
upplysts att avsikten ar att detta ansvar ska ligga kvar hos AlF-
forvaltaren, pad motsvarande satt som galler for ett fondbolag enligt 2
a kap. 5 § forslaget till lag om andring i lagen om
vardepappersfonder, dven efter en delegering av en viss funktion
eller en tjanst till en uppdragstagare. P& motsvarande séatt som
angetts i synpunkterna till 2 a kap. 5 8 bor darfor h&nvisningen till
vilka paragrafer som ska tillampas i fraga om dem till vilka funktioner
eller tjanster delegerats ses over.

Overgangsbestammelser

| punkt 2 regleras det som galler nar en AlF-forvaltare anmaler val av
likviditetshanteringsverktyg enligt 8 kap. 3 a § forsta stycket som
innebar en vasentlig andring avseende AlF-forvaltarens verksamhet
eller organisation enligt 3 kap. 10 §. En anméalan om en sadan

vasentlig andring ska goras senast den 30 december 2026.

Vid féredragningen har framkommit att 6vergangsregeln ar tankt att
aven omfatta alternativa investeringsfonder som har valt
likviditetshanteringsverktyg enligt 8 kap. 3 b §. Detta bor framga av
lagtexten.

Ovriga lagforslag

Lagradet lamnar 6vriga lagforslag utan erinran.



