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Yttrande 6ver Viardepappersfondsutredningens delbetinkande
(SOU 2002:56)

1. Inledning

Sveriges riksbank har beretts tillfalle att yttra sig 6ver Vardepappersfondsutred-
ningens delbetankande Investeringsfonder (SOU 2002:56). I betankandet ges for-
slag till ny reglering av fondsparandet. Dessa forslag bygger huvudsakligen pa de
s.k. ucitsdirektiven. Dessutom foreslas den nuvarande lagen om vardepappers-
fonder att ersattas av en ny lag om investeringsfonder. Den nya lagen ar tankt att
omfatta bade sidana fonder som avses i ucitsdirektiven och specialfonder som inte
omfattas av direktiven. Till de senare hor bland annat s.k. hedgefonder, som ge-
nom lagforslaget far ett tydligare regelverk.

2. Riksbankens synpunkter

Utredningen konstaterar att fondsparandet inte ar en del av betalningsvasendet
eller en del av kreditgivningen. Darmed medfor fondsparandet inte heller i na-
gon betydande omfattning sadana systemrisker som utg6r ett motiv fér bland an-
nat Riksbankens 6vervakning av stabiliteten i det finansiella systemet. De regler
som utredningen foreslar motiveras framst av konsumentskyddsintresset. Riksban-
ken delar denna bedémning.

Riksbanken har dock den allmdnna uppfattningen att lagens 6vergripande be-
stammelser bor utformas sd att de ger Finansinspektionen en bittre vigledning
tor sin tillsyn och utformning av foreskrifter och allmdnna rad. Riksbanken no-
terar exempelvis att den foreslagna 14 § om sundhetskrav och uppféranderegler
i stora drag efterliknar dldre finansiell lagstiftning pa ett satt som enligt Riks-
bankens mening varken ger fondbolagen eller Finansinspektionen tillracklig
ledning i dagens finansiella miljo.



Riksbanken anser ocksa att analysen av regleringsmotiven och skyddsintressena
pa fondmarknaden kan férdjupas. Frigan om fondmarknadens reglering bor
ses i samma sammanhang som den analys och de forslag som Banklagskommit-
tén lamnade rorande kreditinstitutens roll och funktion. Riksbanken efterlyser
en mer grundliggande diskussion om vilka principer som skall rdda vid re-
glering av fondmarknaden och vilka uppférande- eller sundhetskrav som lamp-
ligen kan stéllas pa fondbolagen. Riksbanken skulle vilkomna om utredningen i
sitt slutbetinkande narmare belyste dessa for marknaden och tillsynen centrala
fragor. I det ursprungliga kommittédirektivet efterfragades en forutsattningslos
oversyn av lagstiftningen om fondmarknaden. En sadan torde knappast sta iva-
gen for den nodvandiga implementeringen av ucitsdirektiven, utan snarare vara
till hjalp vid tilliampningen av dem.

Den finansiella tillsynen av fondmarkanden bor enligt Riksbankens mening in-
riktas mot risker som beror viktiga funktioner i det finansiella systemet. Riks-
banken menar att allmanhetens fortroende for fondmarknaden inte i forsta
hand ar en tillsynsfraga Finansinspektionen bor endast undantagsvis ges i upp-
drag att folja fragor av konsumentskyddskaraktar, vilket den nu aktuella utred-
ningen huvudsakligen handlar om.

I 6vrigt anser Riksbanken att specialfonder — t.ex. hedgefonder — med friare
placeringsmoijligheter an de vardepappersfonder som normalt omfattar fond-
sparandet, kan spela en vardefull roll fran stabilitetssynpunkt. Genom de friare
placeringsmojligheterna har dessa fonder storre mojligheter att ta positioner
som gar emot de positioner som fonder med mer begransade placeringsmandat
maste halla sig till. Darigenom kan férekomsten av hedgefonder verka modere-
rande pa kraftiga pristériandringar pa de finansiella marknaderna.
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