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Remiss om avgifter hos Finansinspektionen

Svenska Fondhandlareféreningen (Freningen) vilkomnar majligheten att ldmna synpunkter
pa rapporten Avgifter hos Finansinspektionen {mars 2017).

| rapporten féreslar Finansinspektionen bl.a. att avgifter infors eller justeras med anledning
av nya och dndrade regelverk till f6ljd av MiFID Il och MiFIR. Regelverket ska vara genomfért
i svensk rétt den 3 juli 2017 och bérja tillimpas den 3 januari 2018.

Inledningsvis vill Féreningen framféra att det &r viildigt positivt att regeringen gett
Finansinspektionen mgjlighet att handlidgga drenden innan det nya regelverket dr genomfért
i svensk ratt. Det dr av stor vikt fér marknadens omstillning till MiFID Il/MIFIR att instituten i
god tid fore ikrafttrddandet kan inkomma med nédvindiga ans6kningar om tillstand. Vi vill i
detta sammanhang ocksé passa pa att uppmana Finansinspektionen att s3 snart som majligt
publicera mer information om ansékningsprocesser och tidtabell m.m.

Avsaknaden av information om anstkningsprocessen m.m. medfér svarigheter vad giller att
ta stéllning till FIs remiss om avgifter. Det dr nimligen i skrivande stund for oss oklart om
vissa typer av ansékningar om tillstdnd och underréttelser ska ske per institut, klass av
finansiellt instrument, sub-klass av finansielit instrument eller ISIN-nivd. Vi forutsitter att
Finansinspektionen, i det fall ansékan och underréittelse avses vara pé annat &n institutniva,
generellt kommer att se dver, och vid behov ompréva, féreslagna avgiftsklasser och belopp.

Vad géller de nya drendeslagen vill Féreningen framfora féljande:

Avsnitt 4.1.2 Férslag till nya drendeslag enligt MiFiR (sid. 24)

| rapporten saknas drendeslag som rér systematisk internhandlare (SI) méjlighet att anséka
om undantag fran skyldigheterna enligt 18.2 MiFIR.



Av de drendeslag som géller anskan om undantag fran offentliggérande av
orderinformation respektive uppskjutande av informaticn om transaktioner (artiklarna 4, 7,
9, 11, 20 och 21 MiIFIR) framgar att tillstanden géller “aktier m.m.” och “obligationer m.m.”.
Vi forestar att drendeslagen justeras sa att ordalydelsen utformas i enlighet med MiFIR, dvs.
omfattar fler instrumentklasser. Till exempel bor drendeslagen avseende aktier dven
inkludera ”depabevis, bérshandlade fonder, certifikat m.m.” och drendeslagen avseende
obligationer bér dven inkludera “derivatinstrument, strukturerade finansiella produkter och
utsldppsratter”. Alternativt skulle Finansinspektionen kunna anvinda sig av rubrikerna
"aktieliknande instrument” och "icke aktieliknande instrument”. Syftet dr helt enkelt att det
ska bli tydligare vad som omfattas.

Betréffande val av avgiftsklass och beloppens storlek hédnvisas till var inledande kommentar,
dvs. att detta maste sdttas i relation till om ansdkan ska goras per institut, instrument klass,

sub-klass, ISIN-nivd etc.

Avsnitt 4.1.2 Férslag till nya drendeslag enligt lagen om virdepappersmarknaden (sid. 25)

Vad giller drendeslaget “Underrittelse fran virdepappersinstitut att bedriva verksamhet
som systematisk internhandlare” konstaterar Féreningen inledningsvis att det inte ar fraga
om en ansdkan om tillstand att bli S) utan om en underréattelse (eng. notification).
Verksamheten i sig bedrivs under tillstandet “handel! for egen rakning”.

Av artiklarna 15.1 och art 18.4 MiFIR framgér att institut som uppfyller definitionen pa SI
enligt artikel 4.1 (20) MiFID |l ska underratta sin tillsynsmyndighet om detta. En motsvarande
bestimmelse féreslas i 8 kap. 32 § lagen om virdepappersmarknaden.! Kravet pa
underrittelse giller bade nér instituten frivilligt anslutit sig till denna regim (s.k. opt-in} och
ndr institutets OTC-handel éverskrider trésklarna i den delegerade forordningen.?
Tillsynsmyndigheten ska vidarebefordra underréttelsen till ESMA.

MIFIR uppstiller inte ndgra krav pa vad underréttelsen ska innehalla och det framgar inte
heller att tillsynsmyndigheten ska géra nagon materiell provning eller fatta beslut t.ex. att
bevilja eller neka Sl-status. Finansinspektionen ska férstas registrera i sina system att
virdepappersinstitutet anmiélt status som Sl och vidarebefordra underrittelsen till ESMA,
men fragan om institutet uppfyller de krav som stélls pa en Sls verksamhet, t.ex.
transparenskraven, ar enligt var bedémning inte nagonting som ska provas av
Finansinspektionen i samband med att underrattelsen tas emot utan det blir en fraga for den
I6pande tillsynen,

1 8 kap. 32 § (enligt lagradsremissen).

? Kommissionens delegerade férordning (EU) nr XX av den 25 april 2016 om komplettering
av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad géller organisatoriska krav och
villkor for verksamheten i virdepappersbolag, och definitioner for tillimpning av det direktivet
samt kommissionens delegerade forordning (EU) nr XX/XX av den 15 maj 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 600/2014 avseende
definitioner, transparens, portfoljkompression och tillsynsatgirder betréffande
produktingripande och positioner.



Vidare bér noteras att eftersom berdkningen av Sl-trésklana enligt den delegerade
férordningen ska ske fyra ganger om dret baserat pa institutets OTC handel de senaste 6
manaderna &r det troligt att virdepappersinstituten I6pande kommer behdva anmala (och
av-anmila?) sin status som Sl fér olika klasser/sub-klasser/instrument. Av ESMA Q & A
framgdr att underréttelsen ska ske inom tva veckor fran det att ESMA har publicerat siffror
pa EU-handeln under den senaste métperioden (dvs. senast den 15:e februari, 15:e maj, 15:e
augusti och 15:e november varje ar)3. Institutens status som S| kommer dven att paverkas av
om de finansieila instrumenten enligt MiFIR klassas som likvida eller illikvida, vilket t.ex. for
obligationer ar information som ESMA ska publicera kvartalsvis. Fér manga institut kan det
med andra ord bli friga om ett mycket stort antal Si-underrattelser per ar, delvis pa grund av
omstindigheter som de sjilva inte rdder 6ver. Med hdnsyn hartill framstar det féreslagna
beloppets storlek som varandes orimligt hogt.

Mot ovan angivna bakgrund invénder Féreningen mot bedémningen att Finansinspektionens
handliggning av underréittelse som SI i genomsnitt kan uppga till 25 timmar och till en
kostnad (avgift) om 35 000 kronor. Enligt vér uppfattning dr bedémningen om ett
viirdepappersinstitut uppfyller de legala krav som stiéills pé en Sis verksamhet en fraga for
tillsynen och inget som ska prévas i samband med att underrdttelsen tas emot (och |
synnerhet inte varenda gdng en underrdttelse sker). Under alla férhallanden mdste beloppets
storlek stéllas i relation till om anméilan ska sker per institut, instrument klass, sub-klass,
ISIN-nivd etc.
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