W Wed RIKSGALDS REMISSVAR
! KONTORET

THE SWEDISH NATIONAL DEBT OFFICE 2002-10-01 Dnr 2002/1320
Regeringskansliet
Finansdepartementet

103 33 STOCKHOLM

Investeringsfonder — forslag till ny lag

(SOU 2002:56)
(Fi 2002/2544)

1 Inledning och utgangspunkter

Utredningens uppgift har varit att géra en forutsittningslos 6versyn av lag-
stiftningen om vardepappersfonder och andra former f6r kollektiva inve-
steringar. I det remitterade delbetinkandet presenteras forslag till en ny lag
om investeringsfonder. Diri ingar bade traditionella vardepappersfonder
och specialfonder, t.ex. hedgefonder. Forslaget bygger pa EU:s s.k. ucits-
direktiv. Eftersom dessa dr minimidirektiv har utredningen ocksa haft att
analysera om det dr limpligt att i svensk lagstiftning inféra stringare regler.

Utredningen anger som utgangspunkt for arbetet att det frimsta skilet att
reglera fondsparande ir intresset och behovet att skydda konsumenterna.
Utredningen konstaterar samtidigt att nagra sirskilda systemrisker som
motiverar reglering av fondsparande inte féreligger.

Riksgildskontoret instimmer 1 utredningens bedémning av vari regler-
ingsmotiven bestar. En avgorande fraga ror dock hur langt det finns anled-
ning att ga 1 syfte att skydda konsumenterna. Hir finns avvigningar i f6r-
hallande till strivan att bevara effektiva finansmarknader, liksom till prin-
ciper om valfrihet och avtalsfrihet. Enligt Riksgildskontorets bedomning
kan utredningens slutsatser om hur dessa avvigningar bor goras ifragasat-
tas. Diskussionen ror delvis vad som ar en rimlig ambitionsniva nir det
giller konsumentskydd, dvs. hur hégt malet bor sittas, men kontoret fin-
ner ocksa anledning att diskutera effektiviteten i vissa av de medel som
utredningen arbetar med.

Information dr en nédvindig férutsittning for att spararen ska kunna fatta
overvigda beslut. Lagférslaget innehaller ocksa skirpta krav pa den infor-
mation som fondbolagen maste limna. Utredningen ligger emellertid
ocksa stor vikt vid olika former av beteenderegler f6r fondbolagen. Enligt
Riksgildskontorets bedémning dr det — till skillnad fran informationskrav
— tveksamt om malet gott konsumentskydd verkligen frimjas av detta slags
regler. Det finns inslag i regelverket som riskerar att ge oinformerade
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sparare intryck att skyddsnivan dr hégre dan den i sjilva verket dr. Det kan
gora att de inte tar del av informationen pa ett tillrickligt kritiskt satt.
Resultatet kan 1 manga fall bli att de tar stOrre risker an de inser. Riksgélds-
kontoret inriktar sitt remissvar pa dessa principfragor kring regelverkets
uppbyggnad och avstar fran att yttra sig om implementeringen av direk-
tivens mer tekniskt orienterade regler.

2 Konsumentskydd — synpunkter pa mal och medel

Utredningens principiella analys av fondsparande och konsumentskydd
(avsnitt 5.2.2) pekar pa ett féredomligt sitt pa att det finns latenta motsitt-
ningar mellan hogt satta konsumentskyddsambitioner, 4 ena sidan, och mal
om effektivitet och valfrihet, 4 den andra. De uppstar bl.a. genom att starkt
konsumentskydd kan himma konkurrens och férnyelse pa sparmarknaden,
liksom himma effektiviteten pa kapitalmarknaden mer generellt.

Utredningen pekar ocksé pa risken att regleringar gor att fondsparande
framstir som ett siakert alternativ: ”Lagstiftningen ger saledes sparandet
legitimitet vilket kan medféra att konsumenten dr mindre vaksam vilket i
sin forlangning kan innebdra att regleringen i sig skapar behov av ytterli-
gare regler. Det ar emellertid inte lampligt att reglera sa langt att regler-
ingen inte forutsitter att individen informerar sig om fondsparandets olika
mojligheter och risker. Fondsparandet dr inte en obligatorisk produkt och
konsumenten behéver saledes inte utsitta sig for de risker som ér forknip-

pade med fondsparande.” (s. 245-2406).

Riksgildskontoret instimmer i dessa resonemang. Kontoret vill sdrskilt
betona betydelsen av att spararen har korrekt och begriplig information
om fondernas inriktning och egenskaper. Detta ir en férutsittning for att
spararen ska kunna fatta genomtinkta beslut om sitt fondsparande. Enligt
Riksgildskontorets bedomning har det funnits brister 1 detta avseende
under senare ar. I marknadsfoéringen lyfte fondbolagen ofta fram historiska
avkastningssiffror utan att tydliggéra de risker som fondsparande 1 aktier
alltid f6r med sig. Det giller aktieplacering i allmidnhet och 1 dn hégre grad
bransch- och sektorfonder med snivare inriktning. Nar dessa risker nu har
materialiserats finner manga sparare att de gjort placering som var mer
riskfyllda dn de insett.

Erfarenheterna av de senaste drens borsutveckling torde komma att paver-
ka spararnas beteende framéver. De kommer att kriva mer information
och vara mer skeptiska till de uppgifter som limnas om fonderna. Okad
forsiktighet dr en 1 grunden sund utveckling, efter aren med 6verdriven
tilltro till de resultat som fondsparande kan tinkas ge. Denna utveckling
understdds av de forslag till regler om bittre information om investe-
ringsfonder som utredningen ligger fram. Riksgildskontoret tillstyrker
utredningens foérslag i dessa delar.

Enligt kontorets mening finns det dock inslag i regelverket som inte sjalv-
klart 6verensstimmer med den grundsyn pa information och vikten av att



den enskilde sitter sig in i fondsparandets mojligheter och risker som
utredningen redovisar. I synnerhet galler detta risken for att fondsparande
genom reglernas utformning ska framsta som ett siakrare alternativ an det i
verkligheten dr. Som exempel pa forslag som ger o6nskade bieffekter
diskuterar kontoret kravet pa riskspridning respektive sundhets- och upp-
forandereglerna. Kontoret tar ocksa upp utredningens férslag rérande
konsumenters mojlighet att placera i hedgefonder.

2.1 Diversifieringskrav

I konsekvens med sina utgangspunkter anser utredningen att det inte finns
skal att begrinsa konsumenterna till fonder med lag risk. Utredningen kon-
staterar ocksa att dven traditionella fonder kan vara férknippade med hog
finansiell risk, t.ex. genom att inrikta sig pa placeringar i viss bransch eller
visst land dar riskerna ar hoga. Trots detta anser utredningen att krav pa
riskspridning bor gilla f6r savil virdepappersfonder som specialfonder.

Foljden ér att riskspridning blir en definierande egenskap hos en invester-
ingsfond. Fran investerarens synpunkt har emellertid fondens risknivi
storre betydelse. Riskspridningskravet minskar dirmed inte investerarens
behov av att studera fondens placeringsbestimmelser for att bilda sig en
uppfattning om fonden 6verensstimmer med egna behov och dnskemal.
Friagan dr dirmed om det generella riskspridningskravet dr dndamalsenligt.

Det kan t.o.m. hdvdas att riskspridningskravet dr kontraproduktivt frin
konsumentskyddssynpunkt. En oinformerad investerare kan felaktigt ges
intrycket att riskspridning ér z//rackligt f6r att ge lag riskniva och dirmed
vara bendgen att hantera alla av staten auktoriserade fonder som mer eller
mindre likvardiga, utan att granska fondens placeringsbestimmelser.
Bindande regler av detta slag kan saledes bidra till att lagstiftningen, just pa
det sitt som utredningen varnar for, invaggar investerare i falsk trygghet.

Enligt utredningen ar det inte meningen att lagstiftningen skall férutsatta
att fondspararen ska vara fortrogen med principerna om diversifiering.
Samtidigt argumenterar utredningen for att spararna ska klara att basera
sina val mellan fonder pa grundval av uppgifter om risknivan mitt som
standardavvikelse och/eller Value-at-Risk (VaR). Riksgildskontoret anser
att det dr svart att se varfor diversifiering som oavvislig regel ska vara ett
viktigt skydd for en investerare som forvintas forsta VaR-mitt, ett langt
mer komplext begrepp. Dessutom kan standardavvikelse och VaR berik-
nas dven for icke-diversifierade portfoljer, t.o.m. fér enskilda tillgangar,
varfor riskspridningskravet framstar som 6verflodigt.

Riksgildskontoret uppfattar det som ofrankomligt att lagstiftningen bygger
pa forutsittningen att den enskilde spararen har att beddma egenskaperna
hos de fonder de Gverviger att investera i. Med den utgangspunkten, som
utredningen ocksa har, bortfaller motivet for ett generellt diversifierings-
krav.



Nir det galler ucitsfonder ar dock diversifieringskravet fastlagt i EG-
direktivet och dirmed ofrankomligt. Det kan ocksa vara andamalsenligt att
skilja ut dessa som en mer standardiserad och (normalt) mindre riskfylld
typ av fonder och dirmed mer limpliga for relativt oinformerade sparare.

I den kategorin dr det mojligt for sparare som inte kan eller vill sitta sig in i
mer komplexa produkter att hitta standardiserade och lattbegripliga alter-
nativ. Genom de hardare reglerna for ucitsfonder kan lagstiftaren saledes
underlitta den mindre kunnige spararens beslut.

Diremot dr det enligt kontorets uppfattning inte motiverat att stilla mot-
svarande krav pa specialfonder. Risken ér att det motverkar sitt syfte
genom att minska spararnas bendgenhet att informera sig om fondens pla-
ceringsinriktning, vilket dr ett allvarligare problem nir det giller special-
fonder givet att dessa kan ha sa fundamentalt olika egenskaper. Nackde-
larna med ett diversifieringskrav synes i detta fall 6verviga, sirskilt som det
skulle ligga hinder for 1 och for sig helt legitima och rimliga fondkonstruk-
tioner vid sidan av gruppen av standardiserade ucitsfonder. Féljaktligen
avstyrker Riksgildskontoret forslaget att riskspridning ska vara ett krav
aven pa specialfonder.

2.2 Sundhets- och uppféranderegler

Utredningen foreslar att det i lagen ska inforas ett krav pa att verk-
samheten bedrivs sa att ”allmanhetens fortroende f6r fondmarknaden
uppritthélls och enskildas kapitalinsatser inte otillborligen aventyras
samt 1 Gvrigt sa att rorelsen kan anses sund” (1 kap. 14 § forsta stycket).
Vidare innehaller paragrafen en lista med krav pa hur fondbolag ska
agera. Kraven dr en upprakning av positivt vardeladdade ord, som
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“arligt och rattvist”, ”skicklighet, omsorg och skyndsamhet” etc.

Uppfoérandereglerna dr delvis direkt himtade ur ucitsdirektivet. Diaremot
finns inte, att ddma av utredningens skrivningar, nigon direkt motsvarig-
het 1 direktivet till kraven 1 fOrsta stycket, annat dn 1 form av krav pa sunda
torvaltnings- och redovisningsforfaranden och interna kontrollmekanis-
mer. Utredningens motiv for att inféra de generella bestimmelserna i para-
grafens forsta stycke dr primart att motsvarande bestimmelser finns i
andra lagar samt i foreskrifter fran Finansinspektionen.

Riksgildskontoret noterar att det mot bakgrund av de senare arens erfaren-
heter finns anledning att ifragasitta den information och rad som limnas i
samband med f6rsiljning av fonder till allmanheten. Tvekl6st har allmin-
hetens fortroende f6r fonder som sparprodukter minskat till f6ljd av de
torluster som uppstatt, i forsta hand i aktieinriktade fonder. Motsvarande
tortroendebrister finns nar det giller andra delar av den finansiella mark-
naden.

Det kan konstateras att konsumentskyddet i detta avseende inte fungerat
vil under de gangna drens 6verhettningsperiod pa aktiemarknaden. Lag-
stiftningen bor ocksa verka f6r en férbittring av beteendet hos aktérerna



pa finansmarknaderna. Den far dock inte ta sig sidana uttryck att den leder
till missférstand om hur lingt konsumentskyddet faktiskt stracker sig. En
overdriven trygghetskinsla kan vara mer problematisk frain konsument-
skyddssynpunkt dn en realistisk otrygghet. Det maste ocksa finnas rimliga
forvantningar pa vad tillsynsmyndigheten kan astadkomma.

Riksgaldskontoret anser att utredningens forslag till sundhets- och uppfor-
anderegler kan ge upphov till misstolkningar. Kontoret ifragasatter darfor
om bestimmelser av detta slag ar indamalsenliga som led 1 strivan att upp-
ni ett gott konsumentskydd. De dr dven forknippade med andra nackdelar.
Enligt Riksgildskontorets bedomning fortjdnar denna typ av regler darfor
ytterligare analys.

Sundpet utan koppling till specifika omraden (som 1 direktivtexten) dr svar-
tolkat f6r bade fondbolag och tillsynsansvariga. Det dr dirmed oklart hur
sundhet ska fungera som bas for tillsyn och ingripanden, dven om det inte
gar att invinda mot ambitionen att fondverksamhet, liksom annan ekono-
misk verksamhet, ska vara sund.

Aven malet att uppritthilla allméinhetens fortroende for fondmarknaden ir pro-
blematiskt. Det ar t.ex. oklart vad som menas med fondmarknaden, i
bestimd form singularis. Som utredningen dokumenterar finns det brett
spektrum av fonder, med olika inriktning och riskniva. Det dr darmed svart
att se fondmarknaden som en enhet for vilken det dr dandamalsenligt att
hysa (eller sakna) fértroende.

Fortroende ér bra for den enskilde bara om det ar vilgrundat. Det kan inte
generellt forutsittas vara fallet, atminstone inte i den bemarkelsen att alla
typer av sparare bor hysa fértroende £6r att alla slags fonder kan vara
limpliga f6r dem. Fran konsumenternas synpunkt dr det mer rimligt att se
ett matt av misstro som en skyddande faktor i kontakter med fondbolag
(och finansinstitut i Gvrigt). Skepsis gentemot fondbolagen och de pro-
dukter de erbjuder gor att spararen studerar fondinformationen med mer
kritiska 6gon. Omvint giller att alltfér hég grad av fortroende gor att
informationskraven riskerar att vara verkningslosa, dirfor att spararna inte
finner anledning att sitta sig in i materialet innan de fattar beslut.

Upptorandereglerna i paragrafens andra stycke ar foérknippade med likart-
ade problem. Det ar svart att tro att en investerare som raknar med att
fondbolag i alla ligen beter sig enligt dessa bestimmelser kinner anledning
att ifragasitta de produkter och forslag som de forelaggs. Investeraren bor
ocksa ha ritt att fOrutsitta att bolaget fortjanar fortroende och foljer
reglerna; i annat fall skulle Finansinspektionen ha ingripit.

Problemet blir sirskilt tydligt i kombination med kravet att fondbolag inte
otillborligen far dventyra spararnas kapitalinsats. Det finns, och boér finnas,
en rad fonder som innebir betydande risker f6r spararnas kapitalinsats.
Fragan blir dirmed vad som menas med o#//birligen. Nir det giller syn pa
risk torde det finnas stora skillnader mellan sparare; det som dr en rimlig



risk for den ena kan vara (subjektivt eller objektivt) olimplig risk f6r nigon
annan, t.ex. beroende pa hur stor del av sitt kapital som spararen lagt i
fonden. Det gar emellertid inte att ingripa mot ett fondbolag for att det
tillhandahaller en fond som ér (1 ndgon mening) olampligt riskfylld f6r
vissa investerare.

Resultatet blir saledes att det finns fonder som ar synnerligen riskfyllda 1 en
marknad dar allminheten tainks agera med fullt fortroende for att fondbo-
lagen inte dventyrar deras sparande. Den situationen dr inte stabil. Forr
eller senare intriffar hindelser som gor att riskerna materialiseras och
besvikelser drabbar placerare som gitt in i fonder vars egenskaper de inte
tullt ut satt sig in i. De kommer da inte enbart att vara besvikna pa fond-
bolagen utan dven pa Finansinspektionen och lagstiftaren, som inte givit
dem det skydd som de riknade med. Reaktionen pa sidana besvikelser kan
bli krav pa hardare regler, och 1 férlingningen en fondlagstiftning som
inriktas pa att halla nere risktagandet i fonderna. Utrymmet f6r konkurrens
och fornyelse, som utredningen med ritta vill sla vakt om, riskerar ddirmed
att pa sikt begrinsas.

Som kontoret noterar ovan ir utredningen medveten om dessa risker, men
de synes inte i tillricklig grad ha paverkat de framlagda férslagen. Enligt
Riksgildskontorets bedomning avspeglar dessa oklarheter att utredningen
inte gjort en mer ingaende analys av Jur skyddsintressena ska kunna till-
fredsstillas. De forluster som manga sparare drabbats av efter de senaste
arens upp- och nedgingar avspeglar primart att allmanheten linge hyste ett
dverdrivet fortroende t6r aktiemarknaden och didrmed indirekt f6r fondmark-
naden. Det dr inte 6nskvirt att s6ka bevara (eller ateruppritta) en obalans-
situation som den som ridde under slutet av 1990-talet.

Vad som dr 6nskvirt i nuvarande omstindigheter dr att soka ateruppritta
en skdlig grad av tilltro till fondsparande hos spararna i gemen. Hir limnar
utredningens férslag, som Riksgildskontoret framhaller ovan, viktiga
bidrag genom krav pd bittre och begripligare information. Finansinspek-
tionen far hir ocksa en viktig uppgift att genom foreskrifter ge narmare
riktlinjer f6r fondbolagens information. Likasa dr det viktigt att reglerna
foljs upp sa att spararna far det stod for sina beslut som de behéver.

Mot denna bakgrund anser Riksgildskontorets att det kravs ytterligare
analys for att motivera fOrslaget att infora bestimmelser som tar sikte pa
allménbetens fortroende 1 lagstiftningen om investeringsfonder. Kontoret
noterar att formuleringen forst foreslogs 1984 av virdepappersmarknads-
utredningen (SOU 1984:2). Den syftade bl.a. till att ge underlag f6r den
davarande bankinspektionen att ge ut allmidnna rekommendationer om etik
pa virdepappersmarknaden. Att tala om virdepappersmarknaden (i singu-
laris) var logiskt 1984 nir Stockholms fondbérs hade ett formellt bors-
monopol och valutareglering gjorde att virdepappersplaceringar i utlandet
var omoijliga. Att tjugo dr senare och i en annan institutionell miljo, t.ex.
priglad av stora valméjligheter f6r spararna, inféra samma formulering i
lagstiftningen om investeringsfonder ir inte lika logiskt. Kontorets pre-



limindra bedémning ér att 6vervigande skil talar for att ta bort bestaim-
melsen i annan finansiell lagstiftning snarare dn att inféra den pa ytterligare
ett omrade.

Uppforandereglerna ar i huvudsak himtade fran ucitsdirektivet. Foljaktli-
gen maste bestimmelser med motsvarande innebord inféras i den svenska
lagstiftningen avseende virdepappersfonder. Det borde dock vara mojligt
att finna en annan utformning som ger tydligare vigledning for berérda
foretag, liksom for tillsyn och ingripanden fran Finansinspektionen. En
mojlighet kan vara att koppla beteendet tydligare till specifika omréiden,
t.ex. sd att kravet pa att fondbolag ska f6lja fondbestimmelser anges som
ett uttryck for "drlighet". Det faktum att motsvarande bestimmelser finns i
lagen om virdepappersrorelse dr inte tillrickligt som motiv for att vilja den
foreslagna utformningen.

2.3  Placeringar i hedgefonder

Utredningen foreslar att hedgefonder endast ska fa siljas till konsumenter
via fondandelsfonder med minst fem innehav. Argumentet ér att spararen i
annat fall blir f6r utsatt f6r de specifika risker som dr hinforlig till en
hedgefond, t.ex. att en speciell férvaltare ska limna fonden eller att forval-
taren ska ta extrema risker for att 6ka sitt eget resultatberoende arvode.
Utredningen drar slutsatsen att dessa risker dr sa stora att kravet pa risk-
spridning 1 den enskilda hedgefonden inte ér tillrickligt.

Utan att ifrdgasitta att sidana risker finns anser Riksgildskontoret att f61-
slaget priglas av missriktade konsumentskyddsambitioner. En hedgefond
ar inte generellt mer riskfylld 4n t.ex. en specialiserad ucitsfond. Inget
hinder finns dock fo6r spararen att lagga hela sitt sparande i en sidan fond.
En hedgefond iar heller inte generellt mer riskfylld dn ett enskilt aktie-
innehav. Inget hinder finns heller f6r smasparare att kopa aktier direkt.
Tillimpades utredningens synsatt pa direktinvesteringar i virdepapper
borde det inféras ett forbud f6r virdepappersbolag att silja en viss aktie till
en sparare om de inte forst kontrollerat att vederbérande har en diversi-
fierad (aktie)portfdl;.

Riksgaldskontoret anser att det ar olampligt att pa detta sitt forutsatta att
alla delari en sparares tillgangsportfolj, var och en for sig, ska vara vildiver-
sifierade. Ansvaret f6r den totala portfdljens sammansittning maste ligga
pa den enskilde. Vad som ndrmast motsvarar placeringsregler f6r hur
enskilda hushall far fordela sitt sparande kan dirmed inte uppfattas som en
rimlig ordning, vare sig generellt eller f6r fondplaceringar. Dirmed maste
det vara méjligt dven f6r en sparare utan miljonférmégenhet att ligga
kapital i en enskild hedgefond om hon bedémer det som limpligt.

Mot denna bakgrund avstyrker Riksgildskontoret forslaget att hedgefonder
endast ska fa tillhandahallas till konsumenter via fondandelsfonder.



3 Slutsatser

Riksgildskontoret kan i allt visentligt stalla sig bakom de utgangspunkter
tor fondlagstiftningen som utredningen redovisar. Kontoret anser emeller-
tid inte att utredningens forslag i alla delar avspeglar dessa utgangspunkter.
I synnerhet giller det risken for att regelverket bidrar till att invagga sparar-
na i tron att de inte beh6ver informera sig om fondsparandets olika méj-
ligheter och risker.

Ett konsistent regelverk maste verka fOr att spararna gérs medvetna om att
de inte kan underlita att bedéma fonders egenskaper. I annat fall kommer
informationskraven i manga fall att vara verkningsldsa. I medvetande om
att fondplaceringar kan vara férknippade med finansiell risk uppmuntras
spararna att tinka igenom sina placeringar och att anvinda det besluts-
underlag fondbolagen maste tillhandahalla. En medveten sparare dr bittre
rustad att fatta kloka beslut 4n en som forlitar sig pa att fondbolaget ska se
till att beslutet blir klokt sett ur spararens perspektiv. Kontoret vinder sig
dirfér mot regler som kan ge intryck att spararen ska kunna hysa (obegrin-
sat) fortroende f6r fondbolag och inte behova oroa sig for sina kapital-
insatser.

Enligt Riksgaldskontorets bedomning ger ett regelverk som bygger pa att
fondbolagen har ansvar for att limna korrekt och begriplig information
samtidigt som den enskilde har ansvar att aktivt ta del och virdera denna
information bast forutsittningar for att kombinera effektivt konsument-
skydd och med en vil fungerande fondmarknad. Ett regelverk med en
sadan inriktning bygger primirt pa krav pd information om fondbestim-
melser och vad dessa betyder f6r fondens riskniva. Tillsynen skulle dirut-
Over ga ut pa att sakerstilla att fondbolagen ocksa foljer de fondbestim-
melser de lagt fast och dven i 6vrigt har goda rutiner for att hantera sparar-
nas medel.

Det kan invindas att vissa sparare inte har forutsittningar att tolka och
virdera den information de far och att dessa behdver det sirskilda stéd
som diversifierings- och uppforandereglerna ir tinkta att ge. Det ar
emellertid inte troligt att malet att skydda de mest utsatta konsumenterna
mot felbeslut verkligen kan nas med det foreslagna regelverket (och rimliga
tillsynsinsatser). Med den ambitionen maste regleringen utstrickas till att
styra det absoluta risktagandet i godkianda fonder. Men som utredningen
papekar dr ett saidant system inte motiverat, givet att det finns sikra spar-
alternativ vid sidan av fondmarknaden. Det faktum att det dven finns en
rad osikra alternativ vid sidan av fondmarknaden, t.ex. direktigda virde-
pappet, stirker den slutsatsen.

Riksgildskontoret konstaterar att en finansiell reglering med ambitionen att
oinformerade sparare ska kunna kinna sig trygea, mer eller mindre oavsett
vilka transaktioner de ger sig pa, allvarligt skulle férsimra spar- och kapital-
marknadens effektivitet. Féljaktligen dr den enda lingsiktigt hallbara 15s-
ningen att arbeta for att spararna blir medvetna om de risker som finansiel-
la tjdnster dr forknippade med. Ett viktigt verktyg finns 1 den information



som fondbolagen, 1 enlighet med utredningens forslag, ska limna. Fore-
skrifter om och tillsyn av fondbolagens information ir en viktig uppgift for
Finansinspektionen. Dessutom krivs mer upplysningsinsatser i samhillet i
stort. En central roll i detta sammanhang kan spelas av Konsumenternas
bank- och finansbyra. Enligt Riksgildskontorets bedémning kan det finnas
skal att forstarka dess stillning och resurser som oberoende radgivnings-
organ.

I detta arende har riksgildsdirektéren Thomas Franzén beslutat, efter fore-
dragning av chefekonomen Lars Horngren. I den slutliga handliggningen
har aven juristen Magnus Georgsson deltagit.

Thomas Franzén
Lars Horngren



