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Finansinspektionens synpunkter pa val av metoder for likviditets-hantering,
aktivering avdem och inkludering i fondens stadgar

Finansinspektionen ber forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) och
fondbolag att uppmarksamma de kommande andringarna i fondregleringen. Enligt
regeringens proposition (RP 139/2025 rd) som 6verlamnades till riksdagen den 9 oktober
2025 laggs till lagen om placeringsfonder (213/2019, PFL) och lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder (162/2014, AIFML) en skyldighet att valja minst tva i lagen
faststallda metoder for likviditetshantering for varje placeringsfond och alternativ
investeringsfond (exkl. slutna alternativa investeringsfonder). Genom regeringens
proposition satts direktiv (EU) 2024/927 (s.k. AIFMD review) i kraft nationellt. Enligt rege-
ringens proposition trader lagandringarna i kraft den 16 april 2026.

| det har brevet ger Finansinspektionen sina synpunkter pa metoderna for
likviditetshantering och lyfter fram de punkter i regleringen som sarskilt ska
uppmarksammas. Finansinspektionens synpunkter grundar sig pa den information om de
kommande andringarna i regleringen som finns att tillga nar brevet publiceras.
Finansinspektionens synpunkter kan preciseras eller andras till exempel efter
kommissionens eller Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten ESMAs
stallningstaganden.

1 Metoder for likviditetshantering

Metoderna for likviditetshantering (likviditetshanteringsmetoder, pa engelska liquidity
management tools, LMTs) beskrivs i det nya 8 kap.6a §i AIFML ochidetnya5kap.4§i
PFL.

Metoder for likviditetshantering ar:
1) tillfalligt senarelaggande av teckning, aterkdp och inlosen,
2) inlésensparr,

3) forlangning av uppsagningstid,

4) inlésenavgift,

5) svingprissattning;

6) dubbel prissattning;

7) avgift for utspadningsskydd;

8) inlésen genom apport och

9) arrangemang for separering av tillgdngar.

Tillfalligt senarelaggande av teckning, aterkop och inlésen samt arrangemang for
separering av tillgangar enligt punkterna 1 och 9 kan aktiveras for alla alternativa
investeringsfonder och placeringsfonder. ! Aktivering av dessa likviditets-
hanteringsmetoder forutsatter emellertid att det ar fraga om en exceptionell situation och
att omstandigheterna och andelsagarnas intresse kraver att de aktiveras.

18 kap.6d §iAIFML och 5 kap. 7§ 1 mom. i PFL
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Det ska valjas minst tva av metoderna enligt punkterna 2-8 for varje alternativ
investeringsfond och placeringsfond. 2* Enbart svingprissattning enligt punkt 5 och dubbel
prissattning enligt punkt 6 kan emellertid inte valjas for en fond.*

Forteckningen over likviditetshanteringsmetoder enligt AIFML och PFL ar inte
uttdmmande. Forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlIF-forvaltare) eller fondbolag
kan aven valja andra likviditetshanteringsmetoder for fonden. Metoder for
likviditetshantering som inte finns med i forteckningen beaktas emellertid inte vid
bedomningen av om minimiférutsattningen att valja tva metoder uppfylls.

2 Val och aktivering av metoder for likviditetshantering samt meddelanden till Finansinspektionen

De metoder for likviditetshantering som véljs for fonden ska vara lampliga for fonden i
fraga. Sarskild uppmarksamhet ska fastas vid fondens investeringsstrategi, likviditetsprofil
och inlosenpolicy. Bolagen ska ocksa sékerstalla att de operativa och administrativa
arrangemangen, inklusive informationssystemen, gor det mojligt att anvanda metoderna
effektivt och andamalsenligt. De valda metoderna for likviditetshantering ska meddelas
Finansinspektionen.’ Finansinspektionen kommer att meddela AlF-forvaltarna och
fondbolagen separat om anmalningssattet innan lagen trader i kraft.

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten ESMA har publicerat en slutrapport
med riktlinjer om val och kalibrering av likviditetshanteringsverktyg. Riktlinjerna har annu
inte publicerats pa finska eller svenska. Finansinspektionen har for avsikt att meddela att

den foljer riktlinjerna. Finansinspektionen uppmanar AlF-férvaltarna och fondbolagen att

omsorgsfullt ta del av riktlinjerna.

AlF-férvaltare och fondbolag ska utarbeta policyer och férfaranden om metoderna for
likviditetshantering, vilka ska inlamnas till Finansinspektionen. Finansinspektionen begar
att policyerna och forfarandena skickas till rahastoilmoitukset@finanssivalvonta.fi. ®
Finansinspektionen begar att e-postmeddelandet forses med rubriken ”Policyer och
forfaranden for likviditetshantering, [AlIF-forvaltarens eller fondbolagets namn]”. Om det
sker andringar i policyerna och forfarandena, ska andringarna skickas till Finans-
inspektionen pa ovan namnda satt. Materialet kan skickas genom att anvanda Finlands
Banks skyddade e-post, https://securemail.bof.fi/.

Metoder for likviditetshantering kan endast anvandas i situationer dar andelsagarnas
intresse kraver det’. AIF-forvaltaren eller fondbolaget ska underratta Finansinspektionen
om beslut att aktivera eller avaktivera metoder for likviditetshantering, sdvida
aktiveringen eller avaktiveringen gors pa ett satt som inte ligger i linje med den normala

28 kap.6b &1 mom.iAIFML och 5kap. 5§ 1 mom.iPFL

3 Exklusive slutna alternativa investeringsfonder. Om det ar fraga om en penningmarknadsfond enligt férordningen
om penningmarknadsfonder ((EU) 2017/1131), kan endast en av metoderna enligt punkterna 2-8 valjas.

“8 kap.6b &3 mom.iAIFML, 5 kap. 5§ 2 mom. i PFL

58 kap.6b § 1 mom.iAIFML, 5 kap.5§ 1 mom.iPFL

®8 kap.6c§2mom.iAIFML, 5 kap. 6 § 2 mom. i PFL

"8 kap.6c§1mom.iAIFML, 5 kap. 6§ 1 mom. i PFL


https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/tiedotteet-ja-julkaisut/valvottavatiedotteet/2025/esma34-1985693317-1160_final_report_on_the_guidelines_on_lmts_of_ucits_and_open-ended_aifs.pdf
mailto:rahastoilmoitukset@finanssivalvonta.fi
https://securemail.bof.fi/
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affarsverksamhet som avses i fondens stadgar.® Enligt Finansinspektionen avses med detta
en situation, dar det ar fraga om exceptionella omstandigheter.

Enligt Finansinspektionen lampar sig vissa metoder for likviditetshantering battre an
andra aven for aktivering under normala omstandigheter. Svingprissattning kan till
exempel aktiveras i allokeringen av likviditetskostnaderna dagligen, medan till exempel en
dagliginlosensparr inte ligger i andelsagarnas intresse utan motiverad orsak.
Finansinspektionen anser att AIF-forvaltaren eller fondbolaget ska definiera under
hurdana omstandigheter de valda metoderna for likviditetshantering kan aktiveras.

Sasom ovan sagts kan tillfalligt senareldggande av teckning, aterkdp och inlésen samt
arrangemang for separering av tillgangar enligt punkterna 1 och 9 endast anvandas i
exceptionella situationer. Finansinspektionen ska alltid underrattas om aktivering eller
avaktivering av dessa metoder.

Finansinspektionen begar att de meddelanden om aktivering och avaktivering av
likviditetshanteringsmetoder som forutsatts enligt lag skickas till Finansinspektionen pa
adressen kirjaamo@finanssivalvonta.fi och till AIF-férvaltarens eller fondbolagets
ansvariga 6vervakare, savida bolaget har en namngiven ansvarig 6vervakare i
Finansinspektionen.

3 Inkludering av metoderna for likviditetshantering i stadgarna

De metoder for likviditetshantering enligt punkterna 2-8 som valts for fonden ska
inkluderas i fondens stadgar. Enligt Finansinspektionen ska tillfalligt senarelaggande av
teckning, aterkop och inlésen enligt punkt 1 inkluderas i stadgarna, eftersom de
situationer dar fondbolaget kan eller ar skyldigt att avbryta inlosen av fondandelar enligt 8
kap. 2 § 12 punkten i PFL® ska faststallas i placeringsfondens stadgar.

Enligt Finansinspektionen ska dven eventuella andra metoder for likviditetshantering
utanfor punkterna 2-8 inkluderas i fondens stadgar. Enligt 8 kap. 2 § punkterna9 och 10
PFL ska det i placeringsfondens stadgar bestammas om de narmare grunderna for
berakningen av fondandelsvardet samt for bestammande av tecknings- och
inlosningspriset samt var och hur fondandelar tecknas och inloses samt eventuella
begransningar av tecknings- och inlésningsratten. Genom metoder for likviditetshantering
begransas typiskt antingen investerarens ratt att [6sa in sin andel eller sa inverkar de pa
tecknings- och inlosnings-priserna. Dartill ska fondernas stadgar vara tydliga.

Finansinspektionen anser emellertid att arrangemang for separering av tillgangar enligt
punkt 9 inte nddvandigtvis behover inkluderas i fondens stadgar, eftersom arrangemanget
i siginte ar eninlosensparr eller en andring av fondens tecknings- och inlésningspris. Da
det géller arrangemang for separering av tillgangar ar det dartill oftast fraga om en mycket
exceptionell situation, dar det kanske aven anvands andra likviditetshanteringsmetoder.

88 kap.6e§ 1 mom.iAIFML, 5 kap. 8§ 1 mom. i PFL
°Enligt 16 a kap. 1§ 1 mom. i AIFML tillampas den aktuella punkten i PFL dven pa specialplaceringsfonder.


mailto:kirjaamo@finanssivalvonta.fi
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| fondens stadgar ska de valda metoderna for likviditetshantering, hur de fungerar och
forutsattningarna for aktivering av dem tydligt anges™. Enligt Finansinspektionen avses
med forutsattningar dtminstone i vilka situationer likviditetshanteringsmetoder kan
aktiveras. Finansinspektionen paminner om att metoderna endast kan anvandas i det fall
da andelsagarnas intresse forutsatter det, dvs. inte till exempel ”av annat vagande skal”,
som inte ansluter sig till andelsagarnas intresse. For narvarande kan en forutsattning for
aktivering vara "annat vagande skal”, men framover kan denna forutsattning inte langre
anvandas i stadgarna. Genom vissa likviditetshanteringsmetoder, t.ex. tillfallig
senarelaggning av teckning och inlésen samt inlosensparr, ingriper man i betydande grad i
investerarnas rattigheter. Finansinspektionen anser saledes att
likviditetshanteringsmetoderna och forutsattningarna for aktivering av dem dven av denna
orsak ska beskrivas tillrackligt noggrant och entydigt i fondens stadgar.

3.1 Sarskilt att beakta vad galler egenskaperna hos metoderna for likviditetshantering

Kommissionen utfardar noggrannare tekniska regleringsstandarder om egenskaperna hos
likviditetshanteringsverktygen for placeringsfonder och alternativa investeringsfonder
(nedan tillsammans RTS) RTS har annu inte publicerats i EU:s officiella tidning, men
kommissionen har godkant RTS 17.11.2025 (lankar till texterna: AIEM, UCITS).'* | de RTS
som kommissionen godkant finns vissa andringar jamfort med de utkast som ESMA
publicerade pa varen 2025.

| RTS foreskrivs om en 6vergangsperiod pa ett ar for fonder som inrattats fore 16.4.2026,
vilket innebar att regleringen om de noggrannare egenskaperna i RTS forpliktar dessa
fonder fran 16.4.2027.

Finansinspektionen rekommenderar emellertid starkt att AIF-férvaltare och fondbolag
beaktar kraven i RTS redan nu nar de tar i bruk metoder for likviditetshantering. Pa sa satt
undviker de dven nya stadgeandringar om ett ar.

Nedan redogor Finansinspektionen for de enskilda likviditetshanteringsmetoderna och ger
synpunkter pa deras egenskaper, aktiveringen av dem och inkludering i fondens stadgar.

Tillfilligt senareldggande av teckning, aterkop och inlésen (8 kap. 6 a § 1 punktenii
AIFML, 5 kap. 4 § 1 punkten i PFL, pa engelska suspension of subscriptions, repurchases and
redemptions)

Beskrivning i AIFML och PFL: tillfalligt avbrytande av teckning, aterkdp och inlésen av
andelar.

% Finansministeriets forordning 1040/2021 5 § 16 punkten, RP 139/2025 rd s. 76, AIFMD review-andringsdirektivets
inledande stycken 32 och 55.

! Finansinspektionen paminner om att det i teorin kan komma dndringar i RTS-texterna innan de publiceras i EU:s
officiella tidning, och saledes l6nar det sig for AIF-forvaltare och fondbolag att lasa de slutliga RTS efter att de
publicerats. De synpunkter som Finansinspektionen ger pa RTS innehall i detta brev grundar sig pa de RTS som
kommissionen godkdnde 17.11.2025.


https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/aifmd-rts-2025-7643_en.pdf
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/ucits-directive-rts-2025-7642_en.pdf
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Vid aktivering av tillfalligt senareldggande av teckning, aterkdp och inldsen ska bade
teckningar och inlosen avbrytas samtidigt. Inlosen kan inte i fortsattningen avbrytas utan
att ocksa teckningar avbryts.*?

| PFL upphévs den nuvarande punkten om avbrytande av inlésen*?, men inte punkten om
avbrytande av teckningar'®. Teckning av fondandelar kan fortsattningsvis avbrytas utan att
inlosen avbryts (s.k. soft closure, varvid det inte ar fraga om en metod for
likviditetshantering enligt punkt 1), men inte tvartom.*

Sasom ovan konstateras ska i fondens stadgar aven efter lagandringen faststallas de
situationer dar fondbolaget eller AlIF-forvaltare som forvaltar en specialplaceringsfond kan
eller ar skyldig att avbryta inlosen av fondandelar. Av den anledningen anser
Finansinspektionen att tillfalligt senareldggande av teckning, aterkop och inlésen och
forutsattningarna for tillfalligt senarelaggande ska beskrivas i fondens stadgar.

Inlosensparr (8 kap. 6 a § 2 punkten i AIFML, 5 kap. 4 § 2 punkten i PFL, pa engelska
redemption gate)

Beskrivning i AIFML och PFL: en temporar och partiell begransning av fondandelsagares
rattighet att |6sa in sina fondandelar, sa att fondandelsdgarna endast kan l6sa in en viss
del av sina fondandelar.

Enligt RTS kan inlésenspérren aktiveras pa olika satt. Inldsensparr kan anvandas
mangsidigare i alternativa investeringsfonder an i placeringsfonder.

Enligt RTS ska inlosensparren innehalla en aktiveringstroskel (activation threshold), som
nar den uppnatts innebar att AIF-forvaltaren eller fondbolaget kan begrénsa inlosen.
Uppnaendet av troskelvardet kan granskas under enskilda inlésendagar eller succesivt for
flerainlosendagar.

Da det galler placeringsfonder granskas uppnaendet av troskelvardet for hela fonden.
Troskelvardet ska grunda sig pa inlésen som riktar sig till fonden brutto (gross
redemptions) eller pa inldsen netto'® (net redemptions) och det ska anges som en
procentandel av fondens nettotillgangsvarde (till exempel 5 %).

Uppnaendet av troskelvardet kan for alternativa investeringsfonder granskas
a) for hela fonden eller
b) for enskilda investerare eller

12 Detta framgar dven av namnet pa metoden for likviditetshantering: det &r fraga om avbrytande av teckning,
aterkop och inlésen. | RTS konstateras saken entydigt.

1310 kap. 6 § i PFL Enligt motiveringarna (RP 139/2025 rd s. 76) tacks mdjligheten enligt 1 mom. att begransa och
temporart avbryta inldsen med den nya 5 kap. 7 § som nu antas, dvs. genom att foreskriva om metoderna for
likviditetshantering, av vilka en ar Tillfalligt senareldggande av teckning, aterkdp och inldsen.

1410 kap.1§2 mom.iPFL

!> Denna mojlighet har ocksa identifierats i det inledande stycket 2 i RTS.

!6 Skillnaden mellan teckningar och inlésen
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¢) som en kombination av de ovan namnda.

Da uppnaendet av troskelvardet granskas for hela den alternativa investeringsfonden, ska
troskelvardet grunda sig pa de inlésen som riktar sig till fonden eller pa inlésen netto och
det kan anges antingen

a) som en procentandel av fondens nettotillgangsvarde (t.ex. 5 %), eller

b) som ett penningbelopp (t.ex. 5 miljoner euro), eller

c) som en procentandel av fondens likvida medel " eller
d) som en kombination av de ovan staende.

Da uppnaendet av troskelvardet granskas for enskilda investerare i alternativa
investeringsfonder, ska troskelvardet grunda sig pa de inlésen som enskilda investerare
gor i fonden brutto och det kan anges antingen
a) som en procentandel av andelsdgarens innehav i den alternativa
investeringsfonden
b) som en procentandel av fondens nettotillgangsvarde.*®

Da det faststallda troskelvardet Gverskrids och AlF-forvaltaren eller fondbolaget beslutar
aktivera inlosensparr, ska AlF-forvaltaren eller fondbolaget genomfdra minst den mangd
inlosen som motsvarar troskelvardet. Inlésen ska genomféras i proportion till storleken pa
andelsagarnas inlosen (pro-rata basis).

Enligt Finansinspektionen ska det troskelvardet for inlosen faststallas i fondens stadgar,
som nar det uppnas innebar att en inlosensparr kan aktiveras (till exempel sa att inlosen
kan begransas da de Gverstiger 5 % av fondens nettotillgdngsvarde). Enligt
Finansinspektionen ska det inte faststallas ett for lagt troskelvarde med beaktandet av
fondernas skyldigheter att sékerstélla fondens likviditet. En 6ppen fond far i praktiken inte
bli en sluten fond genom anvandning av ett mycket l3gt troskelvarde. A andra sidan kan
det uppsta hinder for aktivering av inlosensparr, om troskelvardet ar for hogt.

Enligt Finansinspektionen ska det i fondens stadgar aven faststallas vad som hander med
de inlosenorder som inte genomfors, dvs. 6verfors det automatiskt till foljande
inlosentidpunkt, och vilken ar i sa fall deras prioritetsordning i forhallande till andra
inlésenorder, eller forfaller de. *°

Forlangning av uppsagningstiden (8 kap. 6 a § 3 punkten i AIFML, 5 kap. 4 § 3 punkten i
PFL, pa engelska extension of notice periods)

" Enligt RTS &r det fraga om investeringsobjekt som ar tillatna for UCITS-fonder enligt artikel 50.1 i UCITS-direktivet
(2009/65/EG). Enligt Finansinspektionen innebér detta alternativ i praktiken att inlosensparr kan aktiveras, da
inlosen overstiger en pa forhand faststalld procentandel av fondens sa kallade likviditetsbuffert.

18] det inledande stycket 3 i AIFM RTS konstateras ndrmare att da troskelvérdet faststalls som en procentandel av
fondens nettotillgangsvarde, ska det jamforas med en enskild investerares inlosenorder.

19 Detta konstateras ocksa i det inledande stycket 5 (AIFM) och 4 (UCITS) i RTS: To ensure fair treatment of investors,
[an AIFM/a UCITS] that activates redemption gates should be able to treat the non-executed part of the redemption
orders on the basis of predetermined conditions that have been disclosed to investors. Those conditions may include
the automatic transfer of the non-executed part of redemption orders to the following dealing date, with or without
priority over redemption orders submitted at a later dealing date, or the cancellation of those redemption orders.
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Beskrivning i AIFML och PFL: en forlangning av den uppsagningstid som andelsagare maste
ge AlF-forvaltare/fondbolag, utover en minimiperiod for AIF-fonden/placeringsfonden, vid
inlésen av sina andelar.

Enligt Finansinspektionen ska de inlosenorder som ldmnats innan en forlangning av
uppsagningstiden aktiveras genomforas enligt den ursprungliga uppsagningstiden,
eftersom likviditetshanteringsmetoden handlar om en férlangning av uppsagningstiden
for inlosenorder, och en inlésenorder i det har fallet redan har ldmnats. Om
uppsagningstiden skulle forlangas for de inlosenorder som redan ldmnats pa sa satt att de
betalas forst senare, ar det fraga om en senareldggning av betalning av inlosen, vilket inte
ar en metod for likviditetshantering enligt AIFML eller PFL.

Finansinspektionen rekommenderar att den maximala uppsagningstiden faststalls i
fondens stadgar. Om uppsagningstiden for normala inlosenorder ar till exempel tre
manader, kan det i fondens stadgar faststallas att uppsagningstiden for inldsenorder kan
forlangas exempelvis till 12 manader i de fall som faststalls i stadgarna. Enligt
Finansinspektionen ska fondens investeringspolicy och inlosenvillkor beaktas nar den
maximala uppsagningstiden faststalls.

Inlosenavgift (8 kap. 6 a § 4 punkten i AIFML, 5 kap. 4 § 4 punkten i PFL, pa engelska
redemption fee)

Beskrivning i AIFML och PFL: en avgift, inom ett forutbestamt intervall som tar hansyn till
likviditetskostnaden som betalas till AIF-fonden/placeringsfonden av andelsagare vid
inlosen av andelar och som sékerstaller att andelsdgare som aterstar i AlF-
fonden/placeringsfonden inte orsakas oskalig olagenhet.

Betraffande inlosenavgiften ar det vasentliga att den betalas till fonden (inte till AIF-
forvaltaren eller fondbolaget, vilket ar det typiska for inlésenprovisioner).

Avsikten med inlosenavgiften ar att gottgora de andelsagare som aterstar i fonden for de
likviditetskostnader som uppstar av inlosen. Saledes ar en inlésenavgift som endast ar
bunden till investeringstiden och som anvands i frdga om vissa fastighetsfonder i princip
inte en dylik inlosenavgift som avses i lagen. En inlésenavgift som endast grundar sig pa
investeringstiden grundar sig inte pa likviditetskostnaderna till exempel i situationer, dar
nettoteckningarna ar positiva eller fonden har tillrackligt med likvida medel, fastan
inlosenavgiften dven i dessa situationer forbattrar fondens likviditet.

Det ska faststallas ett intervall for inlosenavgiften. Enligt Finansinspektionen ska
intervallet faststallas i fondens stadgar. Intervallet kan dven borja vid noll, men i praktiken
faststalls endast inlosenavgiftens maximibelopp.
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Enligt RTS ska inlosenavgiftens intervall beakta atminstone de direkta (explicit)
likviditetskostnaderna, och savida det enligt fondens investeringsstrategi ar lampligt, aven
de indirekta (implicit) likviditetskostnaderna.?

Enligt RTS kan inlosenavgiften faststallas som en procentandel av inlésenorderna eller
som ett penningbelopp. Inlosenavgiften kan dven vara beroende av inlésens storlek.

Svingprissattning (8 kap. 6 a § 5 punkten i AIFML, 5 kap. 4 § 5 punkten i PFL, pa engelska
swing pricing)

Beskrivning i AIFML och PFL: en pa forhand faststalld mekanism genom vilken
nettotillgangsvardet for andelar i en AIF-fond/fondandelar justeras genom tillampning av
en faktor som aterspeglar likviditetskostnaden.

Svingprissattning ar en metod for likviditetshantering som redan tidigare upptagits i
Finlands lag. | samband med lagandringarna kommer lagrummet?* om svingprissattning
att upphavas. Finansinspektionens tidigare anvisningar® om den svingprissattningsmetod
som avses i lagrummet upphor att gélla efter lagéndringen. Finansinspektionen anser
emellertid att mekanismen for flexibel prissattning i Finansinspektionens anvisningar i
stort sett foljer lagen ocksa efter lagdndringen, och sdledes kravs det inte nédvandigtvis
nagon stadgedndring vad galler svingprissattning.

Den faktor som aterspeglar likviditetskostnaden (”swing factor”, i Finansinspektionens
foreskrifter och anvisningar 3/2011 "korrigeringskoefficient”) kan inverka positivt eller
negativt pa fondens nettotillgangsvarde, beroende pd om andelen inldsen eller teckningar
ar storre. Faktorn ska faststallas som en procentandel av fondens nettotillgangsvarde. Om
andelen teckningar ar storre an andelen inlosen, ska faktorn laggas till fondens
nettotillgangsvarde och om andelen teckningar ar lagre d@n andelen inldsen, ska faktorn
dras av fran fondens nettotillgangsvarde. Enligt marknadspraxis kan faktorn laggas till
eller dras av alltid da andelen teckningar eller inlosen &r storre an den andra ("full swing”)
eller sa kan den laggas till eller dras av endast i det fall da andelen teckningar eller inlésen
overskrider ett pa forhand faststallt tréskelvarde ("partial swing”). Enligt RTS kan man i
svingprissattningsmetoden tillampa olika stora faktorer for olika troskelvarden.

Enligt RTS ska den faktor som aterspeglar likviditetskostnaden innehalla atminstone de
direkta likviditetskostnaderna, och savida det enligt fondens investeringsstrategi ar
[ampligt, aven de indirekta likviditetskostnaderna.

Finansinspektionen rekommenderar att det for faktorn som anvands i
svingprissattningsmetoden faststalls ett maximibelopp i fondens stadgar.

2 Enligt RTS (artikel 4.3) avses med direkta likviditetskostnader pa forhand kanda kostnader som riktar sig direkt till
fonden pa grund av kop och forsaljning av tillgadngar, sdsom formedlingsarvoden eller skatter. Med indirekta
kostnader avses i huvudsak skillnaden mellan kép- och forséljningspriset och marknadspaverkan, och de varierar
enligt typen av tillgdngar och marknadsférhallandena.

210 kap. 4§ 2 mom. i PFL

2 Finansinspektionens foreskrifter och anvisningar 3/2011, avsnitt 10.1.3
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Dubbel prissattning (8 kap. 6 a § 6 punkten i AIMFL, 5 kap. 4 § 6 punkten PFL, pa engelska
dual pricing)

Beskrivning i AIFM och PFL: en pa forhand faststalld mekanism genom vilken tecknings-,
aterkops- och inlésenpriser for andelar i en AlF-fond/fondandelar faststélls genom att
nettotillgangsvardet per andel justeras med en faktor som aterspeglar
likviditetskostnaden.

Enligt RTS kan dubbel prissattning tilldmpas pa tva satt:

a) genom att rakna separata tecknings- och inlosenpris for fonden, vilka grundar sig
pa investeringarnas kop- och forsaljningspris i fonden; eller
b) genom att rakna ett tecknings- och inlosenpris for fonden.

Enligt RTS ska den faktor som aterspeglar likviditetskostnaderna innehalla atminstone de
direkta likviditetskostnaderna, och savida det enligt fondens investeringsstrategi ar
[ampligt, aven de indirekta likviditetskostnaderna.

Avgift for utspadningsskydd (8 kap. 6 a § 7 punkten i AIFML, 5 kap. 4 § 7 punkten i PFL, pa
engelska anti-dilution levy)

Beskrivning i AIFML och PFL: en avgift som en fondandelsagare betalar till AIF-
fonden/placeringsfonden vid tidpunkten for teckning, aterkop eller inlosen av andelar och
som ersatter AIF-fonden/placeringsfonden for de likviditetskostnader som uppstar pa
grund av transaktionens storlek och som sakerstaller att andra fondandelsagare inte
missgynnas pa ett orattvist satt.

Syftet med avgiften for utspadningsskydd ar att gottgora de andelsdgare som aterstar eller
redan finns i fonden for de likviditetskostnader som uppstar av stora inlosen eller
teckningar.

Avgiften for utspadningsskydd kan dras av fran det penningbelopp som betalas till de
andelsagare som gor en inlosen, om inlésenordernas varde 6verstiger teckningsordernas
varde (inlésen netto), och dras av fran fondandelarna till de andelsdgare som gor
teckningar, om teckningsordernas varde 6verstiger inlosenordernas varde
(nettoteckningar). Avgiften for utspadningsskydd paminner till sina egenskaper om
inlosenavgiften, men avgiften for utspadningsskydd kan aven tillampas i samband med
stora teckningar.

Enligt RTS kan avgiften for utspadningsskydd faststallas som en procentandel av inlosen-
eller teckningsorderna eller som ett penningbelopp.

Finansinspektionen rekommenderar att maximibeloppet av avgiften for utspadningsskydd
faststalls i fondens stadgar.
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Enligt RTS ska avgiften for utspadningsskydd innehalla dtminstone de direkta
likviditetskostnaderna, och sdvida det enligt fondens investeringsstrategi ar lampligt, dven
de indirekta likviditetskostnaderna.

Inlésen genom apport (8 kap. 6 a § 8 punkten i AIFML, 5 kap. 4 § 8 punkten i PFL, pa
engelska redemption in kind)

Beskrivning i AIFML och PFL: 6verforing av tillgangar som innehas av fonden, i stallet for
kontanter, for att tillmotesga fondandelsdgarnas begdran om inldsen.

Enligt lagen kan inlésen genom apport® aktiveras enbart for att genomféra professionella
kunders inlésenorder. Om fondens andelsagare utgors av bade professionella och icke-
professionella kunder, anser Finansinspektionen att det i fondens stadgar ska faststallas
attinlésen genom apport endast kan aktiveras for genomforande av professionella
kunders inlésenorder for att klargora vilka stadgevillkor som tillampas pa kunden.

Enligt Finansinspektionen ska AlF-forvaltare och fondbolag noggrant bedéma om inlosen
genom apport ar en tillracklig metod for likviditetshantering, eftersom den endast kan
tillampas pa professionella kunders inlésenorder. Dartill ska inlosen genom apport, pa
samma satt som andra metoder for likviditetshantering, ligga i andelsdgarnas intresse.

Enligt vissa fonders stadgar kan inldsen genom apport goras med andelsagarens
samtycke. | fortsattning kan inldsen genom apport inte aktiveras for icke-professionella
kunder ens med kundens samtycke.

Arrangemang for separering av tillgangar (8 kap. 6 a § 9 punkten i AIFML, 5 kap.4§9
punkten i PFL, pa engelska side pockets)

Beskrivning i AIFML och PFL: separering av vissa tillgangar, vars ekonomiska eller rattsliga
egenskaper har andrats vasentligt eller blivit osakra pa grund av exceptionella
omstandigheter, fran placeringsfondens 6vriga tillgangar.

Arrangemang for separering av tillgangar kan enligt RTS genomféras antingen

a) genom att grunda en ny andelsserie for fonden, dit de tillgdngar som ar foremal for
forfarandet 6verfors eller

b) genom att grunda en ny fond, dit 6vriga tillgdngar an de som ar féremal for
forfarandet dverfors. Ovriga tillgdngar &n de som ar foremal for férfarandet kan
aven aggregeras i den befintliga fonden. D3 det géller alternativa
investeringsfonder kan de tillgangar som ar foremal for forfarandet dven 6verforas
till en ny fond, varvid de 6vriga tillgangarna blir kvar i den ursprungliga fonden.

B8 kap.6c§3 mom.iAIFML, 5 kap.6§3 mom.iPFL
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Andelsserier eller fonder som innehaller de tillgangar som ar foremal for forfarandet ar
slutna och kan inte ta emot teckningar eller beaktas i fondens vardeberakning.
Investerarna i fonden far dessa nya andelsserier eller andelar i nya fonder i proportion till
sina investeringar.

Arrangemanget for separering av tillgdngar behover inte nédvandigtvis beskrivas i fondens
stadgar, i motsats till de andra metoderna for likviditetshantering. Enligt
Finansinspektionen ska aktivering av arrangemang for separering av tillgangar emellertid
informeras till fondernas andelsagare och det ska ges tillrackliga uppgifter om
arrangemangets effekter.



	Finansinspektionens synpunkter på val av metoder för likviditets-hantering, aktivering av dem och inkludering i fondens stadgar
	1 Metoder för likviditetshantering
	2 Val och aktivering av metoder för likviditetshantering samt meddelanden till Finansinspektionen
	3 Inkludering av metoderna för likviditetshantering i stadgarna
	3.1  Särskilt att beakta vad gäller egenskaperna hos metoderna för likviditetshantering


