EW'T' ETISKA NAMNDEN FOR FONDMARKNADSFORING

UTTALANDE

den 29 april 2019 i drende 13/2018 angaende

ifrdgasatt vilseledande fondnamn — Nordnet Superfonden
Sverige”

Anmalare:
Konsumentverket
Svarande:

E. Ohman J:or Fonder AB
ENF:s avgérande

ENF finner, med hanvisning till punkten 2.6 i Fondbolagens forenings Riktlinjer for
fondbolagens marknadsforing och information (riktlinjerna), att E. Ohman J:or
Fonder AB har handlat i strid med god sed vid marknadsforingen av fonder genom
att 1 marknadsforing av fonden “Nordnet Superfonden Sverige” anvéinda den vilse-
ledande beteckningen ”Superfonden” i fondens namn.

Konsumentverkets anmalan

Konsumentverket anser att namnet Nordnet Superfonden Sverige” kan vilseleda
konsumenten om fondens egenskaper och att det kan medféra att konsumenten
paverkas i sitt affarsbeslut.

Av fondens faktablad framgar i korthet att fonden &r en aktieindexfond med inrikt-
ning pa den svenska marknaden och att fondens malsattning ar att efterbilda samman-
sattningen hos aktieindex NASDAQ OMXSBGI och darmed aterspegla den avkast-
ning som indexet genererar. Fonden placerar huvudsakligen i aktier och andra 6ver-
latbara aktierelaterade vardepapper. Fonden sorterar i klass 5 av 7 i risk/avkastnings-
profilen.

Vid en vederhaftighetsbeddmning tas utgangspunkt i den uppfattning marknadsfor-
ingen ger hos genomsnittskonsumenten i malgruppen. Den som anvander ett visst
pastaende i sin marknadsforing ska kunna styrka dess riktighet. Om ett visst pasta-
ende kan ge upphov till flera olika tolkningar har néringsidkaren bevisbérdan for alla
néra till hands liggande tolkningar och intryck som marknadsféringen kan ge vid en
flyktig lasning (se ex. MD 2004:12).
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I 6verenskommelsen mellan Konsumentverket och Fondbolagens forening, under
rubrik 6 Vardeomdomen, redogdrs for vad som galler vid anvandande av olika vérde-
omddmen vid marknadsforing av fonder. Vad galler reservationsldsa véardeord sdsom
”bést”, ”storst” och “ledande” far sddana inte anvéndas om de inte kan styrkas.

Enligt Konsumentverkets uppfattning dr det troligt att adjektivet ’super” av en
genomsnittskonsument uppfattas asyfta nagot som &r battre &n normalt eller har en
mycket hdg kvalitet. Termen utgor enligt verkets uppfattning ett sddant reservations-
16st pastdende som inte far anvindas om det inte kan styrkas. Hur termen super” ska
forstas nar det anvands i den aktuella fondens namn &r enligt verkets bedémning
oklart. Savitt verket kan bedéma gar det inte att av fonden mal och placerings-
inriktning utlasa att fonden pa nagot satt har en sarstallning i férhallande till fond-
utbudet pa marknaden i Gvrigt.

En genomsnittskonsument kan, nér det galler marknadsféring av fonder, inte forut-
sdttas ha nagra djupare kunskaper i &mnet (MD 2010:31). Ordet ’super” far enligt
verkets bedomning kunna antas uppfattas pa delvis olika satt av konsumenter, men
gemensamt for dessa tolkningar bor vara att det ger intrycket av att fonden har just en
sarstallning pa marknaden. Det ror sig enligt verket inte om en sadan tillaten reklam-
Overdrift, s.k. ”puffery”, som inte ska uppfattas bokstavligen. Tvirtom &r anvénd-
andet avsett att paverka konsumentens uppfattning om fonden.

Att konsumenter saknar djupare kunskaper medfor att de ar sarskilt paverkbara for
pastaenden som anvands i marknadsforingen, sa som exempelvis anvandandet av
vardeord. Detta gor sig i sarskilt hog utstrackning gallande da termen saknar direkt
koppling till fondens mal och placeringsinriktning. Konsumentverket anser i och for
sig att namnet ar vilseledande i sig sjalvt, men vill &nda understryka att det, savitt
verket kunnat finna, inte finns ndgon information som forklarar innebdrden eller i
ovrigt korrigerar eller neutraliserar det intryck som namnet kan formedla till
konsumenter.

Mot bakgrund av ovanstaende anser Konsumentverket att aktuell marknadsféring ar
vilseledande och oférenlig med god branschsed.

Svaromal fran E. Ohman J:or Fonder AB

Ohman har forvaltat Nordnet Superfonden Sverige (fonden) sedan 2009. Fonden har
tagits fram i syfte att erbjudas exklusivt till kunder hos Nordnet och speglar utveck-
lingen i de drygt 70 mest omsatta bolagen pa Stockholmsborsen. Avkastningen foljer
med i bade upp- och nedgang.

Fonden bytte under 2014 namn till Nordnet Superfonden Sverige, ett namn som
ligger 1 linje med Nordnets 6vriga produktflora. Virdeordet ’super” 1 fondens namn
syftar till att fondens avgift ar O procent. Namnet syftar saledes inte till att fonden ska
framsta som en fond med battre kvalitet eller utveckling dn andra fonder med mot-
svarande placeringsinriktning. Daremot har fonden en unik sarstallning da det ar den
enda fonden med diversifierad exponering mot Stockholmshdrsen som inte har nagon
avgift (jfr Avanza Zero som har en koncentrerad exponering mot de 30 storsta
bolagen pa Stockholmsborsen), vilket dr anledningen till att fonden har fatt sitt namn.

Det stammer forvisso att branschstandard ar att fonder med namn som innehaller
region eller bransch ska ha en placeringsinriktning som &r férenlig med namnet.
Detta &r ocksa nagot som Finansinspektionen foljer upp vid godkannande av nya eller
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forandrade fondbestammelser. Det finns dock idag inget lagkrav pa att fondens namn
ska pavisa fondens placeringsinriktning. Tvértom finns idag ett stort antal fonder med
namn som inte aterspeglas i fondens placeringar.

Fondbolaget arbetar kontinuerligt med att uppratthalla god sed pa marknaden och &r
saledes man om att inte pa nagot satt forknippas med situationer, informations-
material, marknadsforing eller annat dylikt som kan antas vilseleda en kund. Fond-
bolaget har darfor hrsammat de synpunkter som férekommer i Konsumentverkets
anmalan och funnit anledning att se éver fondens informationsmaterial, vilket har
resulterat i ett fortydligande om att fondens namn, ”Superfonden”, asyftar att fonden
inte har nagon avgift.

For det fall ENF, trots ovan anforda fortydligande, finner att fondens namn &r i strid
med branschstandard kommer Ohman att ansoka om férandrade fondbestammelser
for fonden och byta fondens namn.

Konsumentverkets yttrande 6ver E. Ohman J:or Fonder AB:s svaromal

Ohman anger att vardeordet "super" i fondnamnet "Nordnet Superfonden Sverige"
syftar till att fondens avgift ar O procent. Bolaget anfor dven att informations-
materialet fortydligats med en forklaring av begreppet. Konsumentverket vidhaller
vad som tidigare anforts och anser att fondnamnet som sadant ar vilseledande. Verket
anser saledes inte att fondnamnet neutraliseras av att korrigerande information
ldmnas i informationsmaterialet.

Konsumentverket vill utéver vad som anforts i anmélan framhalla att begreppet
affarsbeslut ska ges en vidstrackt innebord och att det técker flera beslut som en
konsument kan fatta under processen fram till képbeslutet (MD 2010:8). Enligt
domstolen &r det ett affarsbeslut om konsumenten bestdmmer sig for att vidta en
ytterligare atgard med anledning av ett reklammeddelande, t.ex. besdka en butik eller
en webbplats for att inhamta mer information. Da ett fondnamn utgor en del i
marknadsforingen av fonden anser Konsumentverket att ett affarsbeslut kan ha fattats
av en konsument efter att endast ha tagit del av fondnamnet. Som ndmnden tidigare
uttalat kan ett i sig vilseledande produktnamn inte neutraliseras av korrigerande
information i exempelvis faktablad. Konsumentverket anser ddrmed att en konsument
riskerar att fatta ett affarsbeslut under felaktiga férestallningar om fondnamnet ar
vilseledande, a&ven om korrigerande information lamnas i informationsmaterial som
konsumenten kan ta del av i ett senare skede.

Vidare vill Konsumentverket anfora att det &r angeléget att namnden provar det
aktuella fondnamnet i sin nuvarande lydelse oavsett om fondbolaget har for avsikt att
andra fondnamnet. Detta for att astadkomma en enighet och samsyn inom branschen
om vilka fondnamn som kan anvéndas och under vilka forutsattningar.

ENF:s bedémning

Finansinspektionens bedémning av fondnamn

For varje vardepappersfond och specialfond ska finnas fondbestammelser som bl.a.
anger namnet pa fonden (se 4 kap. 8 § forsta och andra stycket lagen (2004:46) om
vardepappersfonder respektive 12 kap. 3 8§ lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder). Fondbestammelser och andringar i dessa ska god-
ké&nnas av Finansinspektionen. Bestdimmelser ska vara skéliga for fondandelségarna
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(se 4 kap. 9 § forsta och andra stycket lagen om vardepappersfonder). N&r Finans-
inspektionen godkanner fondbestammelser ska inspektionen salunda préva om
fondens namn ar skaligt. Darvid gors dock inte nagon narmare bedémning av fond-
namnets vederhéftighet fran marknadsrattslig synpunkt.

Vid sin bedémning av fondnamn beaktar Finansinspektionen att namnet kan vara
vilseledande om det inte 6verensstimmer med fondens karaktér och placerings-
inriktning. Saledes maste exempelvis en fond med geografisk hanvisning i namnet
(Europa, Nordamerika, Ryssland etc.) ha en placeringsinriktning som motsvarar
namnet. Detsamma galler fondnamn som for tanken till en sérskild bransch. Sam-
tidigt har Finansinspektionen betonat att fondnamnet i manga fall inte séger nagot om
fondens placeringar eller egenskaper och att fondnamnet inte &r det enda urvals-
kriterium som spararna forlitar sig pa.

Allméant rérande den marknadsrattsliga beddmningen

Ohman har forklarat att man efter Konsumentverkets anmélan sokt forbattra
informationen om fonden for att undvika missférstand som fondnamnet skulle kunna
ge upphov till samt att man for det fall att ENF anser fondnamnet vilseledande
kommer att &ndra detta. Detta utgor dock inget skél for att inte prova anmélan i sak.
Prévningen avser den patalade marknadsforingen sasom den férekommit utan hansyn
till 16ften om eventuella andringar av denna.

ENF har i ett vagledande uttalande den 12 november 2012 angaende anvandningen
av fondnamn vid marknadsforing av fonder (&4rende 7/2012) uttalat att namnet &r en
viktig del av en fonds marknadsforing. Genom detta kan fondens inriktning i ett eller
flera avseenden kommuniceras till spararna pa ett satt som har betydelse for deras
beslut att investera. Fondens namn kan utan hinder av att det ar godként av Finans-
inspektionen enligt fondlagstiftningen komma att anses strida mot marknadsférings-
rattsliga regler, exempelvis branschens ndmnda riktlinjer som utgdr den centrala
regelkallan for ENF:s bedémningar.

| namnda uttalande framholl ENF att utgangspunkten for den marknadsrattsliga
bedémningen &r det grundlaggande krav pa vederhaftighet som géller for all
marknadsfoéring och som kommer till uttryck i riktlinjerna. Namnden uttalade att
fondbolagen noga maste sékerstalla att produktnamnen och andra delar av marknads-
foringen ger en réattvisande bild av produkterna och att fondbolagen dérfér inte kan
stanna vid den rent legala tillstandsprévningen enligt fondlagstiftningen. Fondbolag
maste dven noga dvervaga om namnet leder tanken ratt, dvs. ger konsumenten ratt
forvantansbild.

N&mnden framholl vidare att enbart produktnamnet inte kan formedla all den
information som konsumenterna behéver infor sina képbeslut. Allt marknadsforings-
material maste darfor vara utformat med konsumenternas totala informationsbehov
for 6gonen. Samtidigt understroks att ett i sig vilseledande produktnamn aldrig kan
neutraliseras av korrigerande information i exempelvis faktablad. Fondbolagen maste
alltsa sékerstalla att fondnamnen klarar kravet pa vederhaftighet. Darvid maste beak-
tas att en fond kan sédgas marknadsforas redan och enbart genom exponering av
fondens namn. Vidare maste beaktas att det, sasom Konsumentverket papekat, fore-
ligger ett affarsbeslut i marknadsrattslig mening om konsumenten redan pa grund av
fondnamnet bestammer sig for att inh&mta ytterligare information genom att ta del av
exempelvis faktablad. Ett sadant affarsbeslut far inte riskera att fattas pa grund av att
konsumenten av fondnamnet har getts en felaktig forvantansbild rérande fondens
karaktar och egenskaper. Vad som i det tidigare namnda végledande uttalandet fran
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ENF sédgs om mojligheten av att i annan information neutralisera eller komplettera
den forvantansbild som fondnamnet i sig kan ge, galler darfor fondnamn dar den
genomsnittlige konsumenten av namnet visserligen ges en ofullstéandig bild av
fondens karaktar och inriktning men samtidigt kan antas inse detta forhallande, samt
att bilden kompletteras och preciseras i annat material, t.ex. i ett faktablad. Detta
torde gélla fondnamn som innehaller eller antyder exempelvis viss bransch eller
geografisk inriktning och dar konsumenten kan antas inse att kompletterande
information behéver inhdmtas i annat informationsmaterial. Aven beteckningen
”smabolagsfond” kan utgora ett sadant fall och gavs ocksa som exempel i det
vagledande uttalandet. Fondnamn som i sig kan ge en felaktig bild av placerings-
inriktningen &r dock som sades i det vagledande uttalandet inte acceptabla.

Beteckningen super

Beteckningen super” i fondens namn utgor ett virdeomddme. Anvindningen av
sadana regleras i punkten 2.6 i riktlinjerna. Enligt andra stycket i denna bestammelse
far reservationslosa viardeord sdsom “bést”, ”storst” och ”ledande” inte anvindas om
omdomena inte kan styrkas.

Ohman har i svaromélet angett att virdeordet “super” i fondens namn syftar till att
fondens avgift ar 0 procent och att syftet saledes inte ar att fonden ska framsta som en
fond med battre kvalitet eller utveckling &n andra fonder med motsvarande
placeringsinriktning. | svaromalet har vidare angetts att fonden har en unik sér-
stallning da det &r den enda fonden med diversifierad exponering mot Stockholms-
borsen som inte har nagon avgift och att &ven det ar anledningen till fondens namn.

Beddmningen av om en viss framstéllning i marknadsforing ar vederhaftig eller ej
utgar inte fran vilket syfte marknadsféraren har med framstéllningen. Avgérande ar i
stéllet vilken uppfattning som den kan antas skapa hos en genomsnittskonsument i
den malgrupp som marknadsféringen vander sig till. ENF delar Konsumentverkets
uppfattning att beteckningen “super” dr oklar och att den av konsumenter i allménhet
kan uppfattas pa olika satt. Att den skulle uppfattas sésom Ohman avsett, dvs. sdsom
avseende forhallandet att inga avgifter tas ut, bedomer ENF dock som osannolikt.

Eftersom marknadsforingen avser en investering, vilka alltid torde goras i for-
hoppningen om att fa en god avkastning, ligger det enligt ENF:s bedémning narmast
till hands for konsumenter att uppfatta ordet “’super” i fondens namn som ett pa-
staende om att det handlar om en fond med mycket goda utsikter for en god ut-
veckling av investeringen. Vad som anforts av Ohman utgér inte nagot stod for detta,
vilket foretaget inte heller gjort gallande. Aven om det i faktablad och annat
informationsmaterial anges att beteckningen “’superfonden” syftar pa forhallandet att
inga avgifter tas ut kan detta inte neutralisera den felaktiga bild av fondens egen-
skaper som beteckningen riskerar att ge. Beteckningen ar i sig vilseledande.

Fondens namn &r i sig ovederhéftigt och strider mot punkten 2.6 i riktlinjerna.

Overgangsperiod

Att andra ett fondnamn &r mot bakgrund av fondlagstiftningen inte bara tidsédande
utan ocksa kostnadskravande. Det ar darfor rimligt att ge anstand med den andring
som pa grund av detta beslut maste komma till stand. Fondbolaget bor ges maojlighet
att passa in processen med namnbytet i den arliga verksamheten, bland annat ifraga
om nodvandig information till fondandelségarna.
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ENF utgar fran att Ohman i enlighet med sitt 16fte snarast inleder en process for byte
av namnet sa att denna ar slutford senast vid utgangen av forsta kvartalet 2020, dvs.
senast den 31 mars 2020.

Avgift

Enligt 19 § i ENF:s stadgar ska vid ett fallande avgdrande en avgift normalt tas ut av
medlemsbolag i Fondbolagens foérening. Den hogsta avgiften som for nérvarande kan
tas ut ar 100 000 kr. Den anmalda marknadsforingen strider mot god branschsed och

motiverar darfor en avgift. Vid en samlad bedomning finner ENF att avgiften i detta

fall ska bestammas till 25 000 kr.

I ENF:s uttalande har deltagit ordféranden Kenneth Nordlander, vice ordféranden
Torsten Brink samt ledamoéterna Hans Ek, Eva Gottfridsdotter-Nilsson, Helena
Hillstrom, Carina Brehmer och Siv Ohlund.

Uttalandet &r enhélligt.

Slutlig féredragande av drendet har varit Anna Larris.

Kenneth Nordlander Anna Larris
Ordforande Sekreterare



