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kapitaltackning och ersattningssystem
for vardepappersbolag

(FI Dnr 20-14833)

Fondbolagens forening har beretts tillfille att inkomma med synpunkter pa
rubricerade remiss.

Foreningen har ingen erinran mot de remitterade férslagen men vill framfora
foljande rorande ersattningsregelverket for fondbolag och AIF-forvaltare. Det ér,
som foreningen framfort tidigare, ytterst olyckligt att regelverken avseende
ersittning skiljer sig at mellan dem som géller for kreditinstitut och
vardepappersbolag och fondbolag och ATF-forvaltare.

Foreningen framforde i remissvar som ldmnats pa forslagen till &ndringar i bl.a.
foreskrifterna om ersattningssystem for kreditinstitut och vardepappersbolag,
bildggs, dels argumenten for varfor foreskrifterna for fondférvaltare bor dndras sa
att en harmonisering uppnas, dels forslag till hur féreskrifterna kan dndras for att
astadkomma detta. Foreningen skriver i nimnda yttrande:

“Bakgrunden till de forslagna dndringarna i foreskrifterna ar de fortydliganden av
reglerna om ersiattningssystem som tillkommit i EU:s kapitaltdckningsdirektiv.
Syftet med dessa dndringar pa EU-niv4 ar att klargora den proportionalitetsprincip
som giller och darmed astadkomma lika villkor for foretagen. EU-kommissionen
har i en rapport konstaterat att framforallt reglerna om uppskjuten betalning och
betalning i instrument dr oproportionerligt betungande fér mindre foretag och
personal med ldgre ersattning. I rapporten anfér kommissionen att det riskerar att
leda till borttagande av den roérliga ersittningen och dirmed kopplingen mellan
ersattning och resultat, vilket skulle vara kontraproduktivt i forhéllande till syftet
med reglerna. Mot den bakgrunden har vissa undantag fran dessa regler inforts i
direktivet. Kapitaltackningsdirektivet omfattar kreditinstitut och
vardepappersbolag. Motsvarande regler om ersattningssystem finns i EU:s
regelverk for fondbolag och AIF-forvaltare. Dessa regler har dnnu inte varit foremal
for 6versyn pa EU-niva. Den proportionalitetsprincip vars innebord nu klargors
finns emellertid dven i dessa regelverk. De skil som ligger till grund for undantagen
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fran reglerna om uppskjutande av ersattning och erséattning i instrument gor sig
lika starkt géllande for fondbolag och AIF-forvaltare som for kreditinstitut och
vardepappersbolag. Olika tillimpning av proportionalitetsprincipen skulle dartill
snedvrida konkurrensen pa marknaden.”

Fréga uppkom om tolkning av proportionalitetsprincipen nar EBA ar 2015 skulle
utfdarda riktlinjer om ersattningssystem i anslutning till reglerna i CRD. EBA
forordade, efter ett konsultationsférfarande, att tillimpningen av
proportionalitetsprincipen skulle harmoniseras genom uttryckliga undantag i
regleringen. Kommissionen horsammade detta och sdidana undantag inférdes i
samband med andra dndringar i CRD, samt &ven i det nya
vardepappersbolagsdirektivet. I en rapport patalade kommissionen att det vore
kontraproduktivt i forhallande till syftet med reglerna att tillampa kraven pa
uppskjutande och utbetalning i instrument pa mindre institut och personal med en
icke visentlig nivé av rorlig ersattning (COM(2016) 510 final).

Regler om ersittningssystem for fondbolag infordes i det s.k. UCITS V-direktivet.
Sedan tidigare fanns motsvarande regler for AIF-forvaltare i AIFMD. I samband
med en konsultation om riktlinjer uttalade ESMA sin tolkning av
proportionalitetsprincipen for fondbolag och AIF-férvaltare, namligen att det ar
mojligt att gora undantag frén reglerna i vissa fall. ESMA motiverade sin skilda
uppfattning i férhallande till EBA med att fondbolag driver verksamhet av helt
annan natur dn banker och inte har de risker som banker har. Mot bakgrund av
forpliktelsen i UCITS V att "samarbeta nidra" med EBA, valde ESMA dock att inte
uttala sig i fragan i riktlinjerna.

Daremot patalar ESMA i ett brev till kommissionen, radet och parlamentet i mars
2016, bildggs, att fondbolag och ATF-forvaltare bor fa gora undantag frén reglerna
om bl.a. uppskjutande av ersittning och utbetalning i instrument. Det patalas som
direkt olampligt att tillimpa dessa regler for mindre foretag och relativt sma
ersiattningar.

Det ar saledes minst sagt olyckligt att EBA:s uppfattning i Sverige togs till intakt for
att helt ta bort mgjligheten till undantag fran utbetalningsreglerna for just
fondbolag (medan den bestatt for 6vriga institut). Sdsom péatalas av ESMA och
kommissionen har det haft en kontraproduktiv effekt i Sverige.

Foreningens medlemmar har ocksd uppméarksammat de problem som den
bristande 6verensstimmelsen medfor i fall dar fondbolag delegerat forvaltning till
ett virdepappersbolag. Enligt ESMA:s riktlinjer avseende sund ersittningspolicy
for fondbolag respektive ATF-forvaltare ska fondforvaltare ska vid delegering av
forvaltning tillse att uppdragstagaren har ersiattningsbestimmelser som ar “lika
effektiva” som de som foreskrivs i riktlinjerna och att ersattningsbestaimmelserna i
riktlinjerna inte kringgés. Detta kommer att ge upphov till tolknings- och
tillimpningsproblem med de lattnader som nu ges till bland annat
viardepappersbolagen.

Foreningen anser att det 4r anméarkningsvart att den efterstrivade
foreskriftsdndringen inte behandlats inom ramen for det aktuella foreskriftsarbetet

2

DAVID BAGARES GATA 3, SE-111 38 STOCKHOLM, SWEDEN, TEL +46 (0)8 506 988 00, INFO@FONDBOLAGEN.SE, FONDBOLAGEN.SE



e e
.. Fondbolagens forening

[ ] SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

och hemstiller att Finansinspektionen snarast métte inleda ett arbete for att uppna
onskvard harmonisering.
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