AIFMD - hur kommer den att paverka
hedgefondbranschen?

Stockholm (HedgeFonder.nu) - Den 22:a juli 2013 kommer lagen om AIFM (Alternative Investment
Fund Managers, “alternativa investeringsfondmaéklare”) att trada i kraft. Bade utlandska och
inhemska hedgefonder kommer att ha ett ar pa sig att anpassa sin verksambhet till den nya lagen.
Hur kommer detta att paverka den nordiska hedgefondbranschen, en bransch dar Sverige utgor
69%?

Fondindustrin har varit reglerad sedan tidigare; UCITS-direktivet (Undertakings for Collective
Investments in Transferable Securities) tradde i kraft redan ar 1985. Hedgefonder, som i Sverige har
kallats for ”Speicialfonder”, har tidigare kunnat begéra att undantas fran UCITS-regleringen. Med
AIFM-direktivet forandras detta; hur stor effekt AIFM-direktivet kommer att ha pa
hedgefondbranschen beror pa en del faktorer som jag diskuterar nedan.

Fonder som ar beroende av att deras strategier andras och uppdateras dynamiskt kommer
eventuellt att fa problem pga. den nya lagstiftningen; enligt AIFM-direktivet maste en fond
rapportera ett kommande strategibyte till Finansinspektionen (alternativt motsvarande myndighet i
fondens hemland) en manad innan strategibytet implementeras.

Aven kapitalbegransningar kommer att inféras; minimikravet gallande startkapital kommer att ligga
pa 300,000 EUR. For att gora saken an mer komplicerat far inte fonderna understiga kapitalkravet
under ett givet verksamhetsar, vilket gor att de maste ha en viss kapitalbuffert for den period de
eventuellt hamnar i en s.k. "Draw down”. Fonderna avkravs vidare att teckna en
skadestandsforsakring, alternativt inneha en tillracklig kapitalbuffert som motsvarar fondens risker.

Vissa lar bli glada av att AIFM-direktivet inte kommer att innebéra nagra forandringar i fondernas
legala struktur; skattemassigt sker inga egentliga forandringar enlgit AIFM-direktivet.

For utlandska fonder kommer AIFM-direktivet gora det enklare att marknadsfora sig gentemot
professionella investerare i Sverige. Detta kan komma att utgora en konkurrensnackdel for svenska
fonder, som tvingas folja informationskraven i AIFM-direktivet.

Riskhantering kommer att fortsatta vara en viktig aspekt i lagstifningen av hedgefonder, och vikten
av att anpassa denna funktion till varje enskild fond forstarks. Det anges i AIFM-direktivet att for att
kunna bli en registrerad maklare for alternativa investeringar (en s.k. AIM, Alternative Investment
Manager) maste en fonds verksamhet omfatta bade portfoljforvaltning och riskhantering. Den nya
lagstiftningen kraver vidare att riskhanteringsfunktionen maste separeras fran den operativa
verksamheten. Den stora forandringen i lagstifningen gallande riskhantering ar kopplat till att risk
maste matas vid varje given tidpunkt, med undantag for transaktioner i illikvida marknader. Fonder
maste rapportera en maximal grans for havstang till Finansinspektionen, som efter registrering inte
far 6verskridas.

Kommer det strikta informationskravet och forandringarna ovan bli en dyr historia? Bade ja och nej.
For de hedgefonder som har f6ljt UCITS-lagstiftningen sedan tidigare, eller pa annat satt varit
ganska nara den nya lagstiftningen kommer den enda extrakostnaden vara kopplad till AIM-
registreringen. Utlandska fonder kan t.0.m. tankas spara pengar, dd marknadsforingen av deras
fonder kommer att bli enklare. For mindre fonder, eller fonder som inte redan foljer UCITS-
lagstiftningen kan eventuellt AIFM-direktivet bli en kostsam historia.
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