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Remissynpunkter - Betdnkandet Ett battre premiepensionssystem (SOU 2019:44)

SKAGEN Fonder (SKAGEN) star som medlemmar i Fondbolagens férening bakom det yttrande som av
féreningen har inlamnats till Socialdepartementet rérande rubricerade férslag. SKAGEN vill i tillagg belysa
nagra av féreningens yttranden for att tydliggéra SKAGEN Fonders syn pa det betdnkande som nu
foreslas.

Avgransning

SKAGEN valjer endast att inkomma med kommentarer kring den del av utredningen som berér en
begransning av premiepensionsspararnas valmdjligheter inom fondtorget samt aspekter som darvid kan
komma att paverka den svenska fond- och sparandemarknaden i stort.

Introduktion

SKAGEN uppskattar méjligheten att Iamna synpunkter pa rubricerade betankande da utredningen har
stor betydelse for fondsparares egna fria val och fondbolags aktérers férmaga att konkurrera pa en 6ppen
och fri marknad. Riksdagens Pensionsgrupp uttrycker det sasom féljande: "premiepensionen ska bidra till
hallbara, trygga och goda pensioner for alla". Hari spelar forvaltare av pensionsmedlen en central roll.

SKAGEN &r en av de stdrre fondférvaltarna pa den svenska marknaden och forvaltar drygt 8 miljarder
kronor inom premiepensionen at uppskattningsvis 111 000 premiepensionssparare. Totalt sett forvaltar
bolaget 6ver 66 miljarder kronor at huvudsakligen nordiska fondsparare. En stor del av SKAGENs
forvaltade kapital &r relaterat till pensionssparande och redan ar 2001 etablerade SKAGEN ett flertal
fonder pa Pensionsmyndighetens plattform for premiepensionssparande. Per idag har SKAGEN fem
ingangna fondavtal inom premiepensionen. SKAGEN ingar, tillsammans med bland annat SPP Fonder i
Storebrand-koncernen.

Nyligen implementerade féorandringar for 6kat konsumentskydd bor ges tid att verka

| samband med Finansdepartementets tidigare promemoria "Ett tryggt och mer hallbart
premiepensionssystem" valkomnade SKAGEN att kraftfulla atgarder skulle vidtagas for att starka
konsumentskyddet ytterligare pa premiepensionsmyndighetens fondtorg. Att sparare ska kénna sig
trygga nar de véljer fonder och att fondférvaltare ska ha ett hallbart och forutséagbart ramverk att forhalla
sig till &r en sjalvklarhet. Av det sa kallade 30-punktsprogrammet som ovanstaende promemoria lyfte fram
implementerades dérefter 29 punkter av detta program.

Strangare krav och noggrann och professionell granskning av samtliga aktérer som ansokt om att fa inga
avtal med Premiepensionsmyndigheten bedémer SKAGEN vara mycket effektivt for att stavja potentiella
oegentligheter pa fondtorget framaover. | tillagg har antalet fonder begransats kraftigt via bland annat
kvantitativa krav sdsom att en fond maste ha minst tre ars historik, minst SEK 500m av en fonds
forvaltade kapital maste finnas utanfér Premiepensionsmyndighetens fondtorg, samt krav pa minsta tids
verksamhetshistorik for fondbolag. Det under férra aret minskade utbudet av fonder och darmed
valmojligheterna for premiepensionsspararna beror framférallt pa dessa inférda kvantitativa krav. Inte pa
grund av noterade oegentligheter.
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Mindre an ett ar har dock passerat sedan ovanstaende kraftiga atgarder for att starka konsumentskyddet
implementerades genom nya ingangna fondavtal mellan fondférvaltare, sésom SKAGEN, och
Premiepensionsmyndigheten. Trots detta féreslas i den nu aktuella utredningen att nuvarande struktur,
vilken SKAGEN beddmer vara val fungerande, och for allmannyttan fylla en mycket viktig del av det
svenska pensionssystemet, i stora delar helt ska rivas upp. Trots att de under 2019 ingangna atgéarderna,
i 30-punktsprogrammet, knappt har borjat tillatas verka. Effekterna av dessa nya atgarder kan omojligt
utvarderas pa ett sakert satt efter sa knapp tid. En naturlig konsekvens av detta faktum bor vara att lata
programmet verka éver en langre period for att darefter senare kunna géra en grundlig och
erfarenhetsbaserad analys av konsekvenser och verkan.

Pensionssparare riskerar att frantas mojligheten att gora fria val

Oavsett typ av forvaltning sa tyder mycket i utredningen pa att passiv, indexndra forvaltning ar att foredra.
SKAGEN anser att aktiv- och passiv forvaltning bada fyller en funktion i samhallet. Det ena utesluter inte
det andra. Med det sagt anser SKAGEN det vara olyckligt, och inte ligga i pensionsspararnas intresse att
begréansa mojligheten for de sparare som aven i fortsattningen vill kunna géra fria val inom ett brett utbud
av aktiv- och passiv forvaltning. Detta ar nagot som SKAGEN bedémer fungera bra i fondtorgets
nuvarande arkitektur och vara till gagn fér de sparare pa fondtorget som vill géra egna val. Fér de sparare
som inte vill gbra egna val finns redan idag ett vl fungerande ickevalsalternativ via AP7 Safa.

Premiepensionsmyndigheten kan med enkla kommunikativa grepp sékra att sparare far god och tillforlitlig
information om att man inte behéver géra egna val, men att méjligheten tillgangliggérs om man sa
O6nskar. SKAGEN anser inte att ett system som tillhandahaller bade ickevalsalternativ och fria val skulle
vara en komplicerande faktor inom fondtorget. Har vill SKAGEN paminna om att detta system redan
existerar och ar vél inarbetat.

Aktiv forvaltning, bade inom- och utom Premiepensionsmyndighetens fondtorg fyller en viktig funktion i
samhallet. Inte minst ar detta kopplat till en aktiv &garstyrning, bolags méjlighet till kapitalanskaffning,
prisséttning av finansiella instrument och i det hallbarhetsarbete som bedrivs i kraftigt vaxande grad av
kapitalmarknadens olika aktérer. Sett i relation till den betydliga paverkan, genom sin storlek, som
premiepensionssystemet representerar i det svenska samhaéllet generellt och inom den svenska
vardepappersmarknaden speciellt bér Premiepensionsmyndigheten tvart om sakerstélla en bred och
sund konkurrens mellan fondmarknadens aktérer. Detta genom att I&gga tillratta for aktiv foérvaltnings
plats pa fondtorget. | tillagg torde upprattandet av fondtorget for premiepension ha varit- och &r viktigt for
allmanhetens forstaelse av sparande i stort.

En trend i branschen under de senaste aren, och som fortfarande rader, &r att fondférvaltning ar under
stark prispress. Detta har varit en av flera orsaker till att pengastrémmar har gatt fran aktiva- till passiva
produkter. Mekanismer pa den éppna marknaden har fungerat som forvantat. Nar det géller fondtorget &r
det relevant att paminna om att Premiepensionsmyndigheten genom fondavtal historiskt sett har sékrat
att spararna pa fondtorget haft tillgang till aktivt forvaltade fonder av hog kvalitet till kraftigt rabatterade
priser. Detta faktum har forstarkts ytterligare med de nya fondavtal som ligger till grund fér den nuvarande
strukturen. SKAGEN havdar darfér att prisnivan pa aktiva fonder gentemot passiva/indexfonder pa
fondtorget ar mindre relevant i detta sammanhang.

Centralt for fondbolags verksamhet ar att handla i samtliga andelsagares gemensamma intresse
Oavsett om andelsagarna investerat via en sa kallad nominee sasom Premiepensionsmyndigheten eller
direkt hos fondbolaget skall SKAGEN alltid agera i andelsdgarnas intresse. SKAGEN beddmer, vilket i
sammanfattningen redogjorts for, att ett upphandlat fondtorg, sdsom nuvarande utredning lagt fram ett
ramverk for, inte nédvandigtvis ligger i SKAGENSs andels&gares intresse i sin nuvarande form. Detta da
utredningen tillfér manga osakerhetsfaktorer genom pa vissa punkter oadresserade fragestallningar for
andelsagarna. Till exempel finns oklarheter som medfér stora risker, bland annat om hur en fond bedéms
vara "bast" samt hur en andelsdgares tidigare fondval kommer att hanteras om byte av férvaltare
beslutas att
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genomféras av den nya foreslagna myndigheten. SKAGEN ser risker i att fér manga och for stora
bedébmningar och beslut kommer bygga pa eventuellt godtyckliga varderingar hos enskilda personer och
tjansteman inom den nya myndigheten. Franvaron av objektiva kriterier och férutsagbarhet for
fondbolagen, dartill hérande avgdrande kriterier med stora konsekvenser, upplevs som bekymmersamt
och inte i linje med den férvantansbild som ges offentlig férvaltning.

Sammanfattningsvis:

Risken for att framtida tvangsbyten kommer skapa osékerhet bedémer SKAGEN som péafallande. Om en
andelsagare mot sin vilja tvingas byta placeringsinriktning fran en aktiv vardeférvaltning till en framtida
passiv indexforvaltning ser vi inget i utredningen som kan leda i bevis att det skulle gagna en sadan
pensionssparare. Vare sig sett utifran ett riskperspektiv, avkastningsperspektiv eller kostnadsperspektiv.

Konsumenter gynnas normalt av att det finns en sund konkurrens pa en 6ppen och fri marknad. Det géaller
aven inom ramen for premiepensionen. Att en mangfald av aktérer och fondval erbjuds pa det nuvarande
fondtorget anser SKAGEN bidra till att fondbolag haller- och hela tiden drivs till att arbeta med att
forbattra kvalitén pa sina produkter inom premiepensionen. Darmed 6kar sannolikheten till att uppna en
premiepension som" ska bidra till hallbara, trygga och goda pensioner for alla". | Iangt stérre utstrackning
an vad som riskerar att bli fallet pa ett mer avskalat fondtorg, dar dessa i grunden sunda marknadskrafter
riskerar att sattas ur spel.

| tillagg ligger det stor grund i att tro att det omfattande revisionsarbete som redan ar genomfért av
Premiepensionsmyndigheten mycket langtgaende tar hansyn till spararna genom strénga krav till bade
fondbolag och fonder.

Ovriga forslag i utredningen lamnar SKAGEN utan erinran och hanvisar till Fondbolagens Férenings
remissvar.

Med vanlig hélsning
SKAGEN AS

Per Wennberg
VD SKAGEN AS (Norge) filial
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