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Remissvar pa betiankandet ”Ett battre
premiepensionssystem” (SOU 2019:44)

1. Sammanfattning

Swedbanks principiella utgangspunkter ar att konkurrens, valfrinet och hallbarhet ar
centrala aspekter som bér vara vagledande i alla férslag, reformer och dvervdganden
som berdr Sveriges konsumenter och pensionssparare. Att dessa aspekter beaktas ar
angeldget ndr en omfattande reformering av premiepensionssystemet, som under snart
20 ar levererat en mycket god avkastning till pensionsspararna, évervags.

Swedbanks évergripande synpunkt ar att det ar férhastat att 6verga fran ett 6ppet
fondtorg till ett statligt upphandlat fondtorg innan den férsta delen, alltsa det 29-
punktsprogram som Pensionsmyndigheten féreslagit, implementeras fullt ut och
utvarderats. Swedbank ar medvetna om att en évergang till ett statligt upphandlat
fondtorg ar en viljeinriktning som uttryckts bade i kommittédirektivet och fran
pensionsgruppen. Swedbanks synpunkter i remissvaret utgar darfor ifran att ett statligt
upphandlat fondtorg i nagon form kommer att ersatta dagens éppna fondtorg.

Konsumenternas basta ska alltid placeras i férsta rummet. Swedbanks installning ar
darfor att stora férandringar bor utvarderas efter att de har implementerats. Endast da
blir det méjligt att kartldgga hur aktérernas beteende férandrats, vilka effekterna har
blivit och vilka eventuella oférutsedda konsekvenser som uppstatt.

Swedbank anser att processen nu riskerar att ga for fort och att det darmed kan bli
forhastade slutsatser som ligger till grund for beslut i en fraga som rér miljoner sparare
och deras langsiktiga pensionssparande.

Vidare berér Swedbanks synpunkter i sak foljande omraden:

- Balansen mellan lagstiftning och myndighetens handlingsutrymme.
- Intressekonflikter och tillsyn.

- Maximal l6ptid fér fondavtal pa det upphandlade fondtorget.

- Valarkitekturen
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2. Om Swedbank och Swedbank Robur

Swedbank ar den ledande banken pa hemmamarknaderna Sverige, Estland, Lettland
och Litauen och erbjuder ett brett utbud av finansiella tjanster och produkter.
Swedbank har drygt 7 miljoner privatkunder och ca 600 000 féretags- och
organisationskunder med 168 kontor i Sverige och 98 kontor i de baltiska l&nderna.
Koncernen har aven verksamhet i dvriga Norden, USA och Kina. Swedbank framjar en
sund och hallbar ekonomi fér de manga manniskorna, hushallen och féretagen. Under
ar 2020 firar sparbanksidén, vari Swedbanks rétter aterfinns, 200 ar.

Swedbank Robur ar Sveriges stérsta och en av Nordens ledande kapitalférvaltare.
Bolaget ar helagt av Swedbank och verksamt pa Swedbanks fyra hemmamarknader.
Swedbank Robur bildades 1967 och erbjuder drygt 80 fonder, institutionell och
diskretionar kapitalférvaltning och férvaltning av pensionskapital. Totalt antal sparare
via Swedbank ar ca 3 miljoner i Sverige och ca 1 miljon i de baltiska landerna.
Swedbank Robur ar den tredje stérsta dgaren pa Stockholmsbérsen. Det férvaltade
kapitalet uppgar till ca 1 500 miljarder SEK, varav ca 800 miljarder SEK i fonder.
Swedbank Roburs vision ar att bli varldsledare i hallbart vardeskapande.

3. Swedbanks synpunkter
3.1 Inledande kommentarer

3.1.1 Swedbanks principiella utgangspunkter

For Swedbank ar konkurrens, valfrihet och hallbarhet centrala aspekter som bor
vara vagledande i alla férslag, reformer och dvervadganden som berdr Sveriges
konsumenter. Att dessa aspekter beaktas ar sarskilt angelaget nar en omfattande
reformering av premiepensionssystemet, som under snart 20 ar levererat en mycket
god avkastning till pensionsspararna, 6vervags.

I marknadsekonomin ar konkurrens central, den bidrar till utveckling och effektivt
anvandande av resurser. Marknadens aktérer kan erbjuda de varor och tjanster som
efterfragas, i konkurrens med andra. Detta &r i grunden en viktig konsumentfraga, som
ger forutsattningar for att anvanda sin konsumentkraft till att bade valja — och att vilja
bort.

Konkurrens och valfrinet anknyter dartill till den tredje principiella aspekten fér
Swedbank — hallbarhet. Swedbank Robur paverkar samhallet vasentligt i en mer
hallbar riktning genom att valja att investera fondernas andelsagares sparkapital i bolag
som forstatt och hanterar méjligheterna och riskerna inom hallbarhet. Som investerare
kan vi genom aktiv &garstyrning och I6pande dialog med ledningarna i de bolag dar vi



investerar paverka inriktning och fokus. Motsatsvis kan vi ocksa nyttja ratten att avsta
fran att investera i bolag som underpresterar hallbarhetsmassigt, eller som helt enkelt
inte har en langsiktigt hallbar affarsmodell. Att aktivt styra kapital genom att géra
investeringar i bolag med innovativa idéer och I6sningar pa hur vi I6ser klimatfragan ar
dessutom en viktig faktor i arbetet med att na maluppfyllelse i FN:s globala
hallbarhetsmal.

Avslutningsvis: Swedbank star i allt vasentligt bakom de synpunkter Fondbolagens
férening framfér i sitt remissvar, och Swedbank vill sarskilt hanvisa till den
konsekvensanalys som finns med i Fondbolagens férenings remissvar. Swedbank
anser att sagda analys ger en rattvisande bild av mdéjliga (och troliga) konsekvenser av
ett upphandlat fondtorg.

3.1.2 Overgripande synpunkter

Swedbank vill inledningsvis klargéra att vi anser att det ar forhastat att 6verga fran ett
Oppet fondtorg till ett statligt upphandlat fondtorg innan den férsta delen, alltsa det 29-
punktsprogram som Pensionsmyndigheten féreslagit, implementeras fullt ut och
utvarderats. Swedbank dr medvetna om att en dévergang till ett statligt upphandlat
fondtorg ar en viljeinriktning som uttryckts bade i kommittédirektivet och fran
pensionsgruppen. Swedbanks synpunkter i remissvaret utgar darfor ifran att ett statligt
upphandlat fondtorg i nagon form kommer att ersatta dagens éppna fondtorg.

Pensionsgruppens éverenskommelse i april 2017 om en handlingsplan for att stoppa
oseriésa aktdrer och oseriésa marknadsféringsmetoder inom premiepensionssystemet
var vdlkommen och nédvandig, till detta har vi pa Swedbank uttryckt vart starka stod.
Handlingsplanen beskrevs redan da som en plan bestaende av tva delar.’

- | den férsta delen skulle det 30-punktsprogram som Pensionsmyndigheten
féreslagit implementeras. Efter att partierna i Pensionsgruppen férhandlat var
gruppen enig om att stryka en av punkterna. | mars 2018 remitterade
regeringen en departementspromemoria, omfattande de aterstaende 29
punkterna, till Lagradet. | maj 2018 biféll riksdagen propositionen "Ett tryggt och
mer hallbart premiepensionssystem”.

- | den andra delen skulle férevarande utredning om premiepensionssystemets
framtida utformning tillsattas.

Nagra av den férsta delens atgérdspunkter tradde i kraft den 1 juli 2018. Ovriga tradde
i kraft den 1 november 2018. Sedan dess har implementering av atgardspunkterna
pagatt och ar forst nu, i bérjan av 2020, nast intill fullt ut genomférda. Sammantaget
handlar det om ett kraftfullt paket av atgarder som har implementerats for att férbattra

1 https://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2017/04/pensionsgruppen-overens-om-
handlingsplan-for-ett-tryggt-och-sakert-premiepensionssystem/
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konsumentskyddet i pensionssystemet. Ett starkt konsumentskydd ar sjalvfallet nagot
Swedbank star bakom.

Konsumenternas basta ska alltid placeras i férsta rummet. Swedbanks principiella
installning ar darfér att stora forandringar, i synnerhet saddana som berér miljoner
privatpersoners sparande och framtida pensioner, alltid bér utvarderas efter att de har
implementerats. Endast da blir det mojligt att kartlagga hur aktérernas beteende
férandrats, vilka effekterna har blivit och vilka eventuella oférutsedda konsekvenser
som uppstatt.

Mot denna bakgrund stéller sig Swedbank fragande till regeringens ambition att inom
en i sammanhanget kort tidsrymd ocksa implementera den andra delen av
handlingsplanen. Swedbank anser i klarsprak att processen riskerar att ga for fort och
att det darmed kan bli férhastade slutsatser som ligger till grund fér beslut.

Swedbank anser med andra ord att regeringen forst bor utvardera den forsta delen av
handlingsplanen ordentligt. Dels av de nyss anférda skalen; att stora férandringar av
princip alltid bor utvarderas. Dels for att i det har konkreta fallet skapa basta majliga
férutsattningar fér att utforma den andra delen — inrattandet av ett statligt upphandiat
fondtorg samt bildandet av en ny myndighet — pa ett s& &ndamalsenligt satt som
mojligt.

Forst nar den foérsta delen har utvarderats borde det bli aktuellt att 6vervaga att ocksa
implementera den andra delen av handlingsplanen.

Oaktat detta vill Swedbank ta tillfallet i akt att, utéver ovan beskrivna évergripande
synpunkter, ocksa ldamna ett antal synpunkter pa betankandets innehall i sak.

3.2 Synpunkter i sak

3.2.1 Balansen mellan lagstiftning och myndighetens handlingsutrymme

Nagra utgangspunkter for rattsstaten och rattsstatens lagstiftning ar likhet infér lagen,
opartiskhet och franvaro av godtycke. For aktoérer pa den finansiella marknaden &r
darutdver langsiktiga och férutsdgbara regler ndgonting som prioriteras hégt. Robusta
regelverk som ar hallbara éver tid minskar osakerhet och volatilitet, och framjar
effektivitet och vardeskapande.

En reform kan regleras pa flera olika satt. Principiellt finns det en skala dar den ena
extrempunkten innebar att sa mycket som mgjligt kodifieras i lagstiftning och lamnar
mycket lite handlingsutrymme at den verkstallande myndigheten i substantiella fragor.
Myndigheten behdver bara férhalla sig till lagbestdmmelserna och hamnar séllan i en
situation dar den behdver tolka lagstiftningen i fragor av avgérande karaktar.
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Skalans andra extrempunkt innebéar att reformen enbart regleras pa ett mycket
overgripande plan i lagstiftningen. Verkstallande myndighet ges stort
handlingsutrymme och har stor frihet att tolka och tillampa lagbestdmmelserna utifran
eget huvud.

De tva extrempunkterna ar hypotetiska. | praktiken brukar balanspunkten mellan
lagstiftningen och myndighetens handlingsutrymme finnas nagonstans mittemellan
dessa extrempunkter.

Betankandet hanskjuter upprepade ganger bade storre och mindre fragor till den nya
myndigheten. Nagra exempel ar féljande:

e lavsnitt 5.5.1 ("Huvuddragen i en ny valmiljo”) féreslas att eftersom
utformningen av valarkitekturen har stor betydelse fér fondurvalet bér mer
detaljerade foreskrifter om valarkitekturen meddelas av den nya myndigheten.

e | avsnitt 9.3 (“Ett flexibelt och sarskilt anpassat regelverk”) féreslas att
regelverket fér upphandling av fonder till fondtorget utformas som ett ramverk,
inom vilket myndigheten kan "géra de skdnsmassiga beddmningar som krévs”
for att tillhandahalla de fonder som uppfyller de krav som definierats.

e | avsnitt 10.1 ("Hur ska de évergripande principerna regleras?”) féreslas att
"myndigheten ska ges handlingsutrymme att géra sjalvstéandiga bedémningar,
till exempel att bedéma hur manga fonder som ska upphandlas och vad som
kravs i fraga om egenskaper hos fonderna for att malet fér
premiepensionssystemet ska uppnas och principen om valfrihet uppratthallas”.

e | avsnitt 10.2.2 ("Den nya myndigheten ska upphandla fonder med sadana
egenskaper och i sddan omfattning att valfrinet uppratthalls”) beskrivs att "vilka
fondkategorier som ska finnas representerade pa fondtorget — och darmed vilka
slags fonder som ska upphandlas — far avgéras efter en bedémning av den nya
myndigheten”, varvid betdnkandet konstaterar att denna bedémning "ar nara
sammankopplad med bedémningen av vad som utgdr reell valfrihet.”

e | avsnitt 11.5 ("Forfaranden”) féreslas att den nya myndigheten "bér ges
mojlighet att utforma foérfarandet i en upphandling utifran férhallandena i det
enskilda fallet”, det vill sdga att kunna tillampa olika upphandlingsférfaranden i
olika fall.

Utredningen vill uppdra at den nya myndigheten att bade forvalta
premiepensionssystemets forval och skéta kapitalférvaltningen inom den traditionella
férsakringen. Dessutom ska myndigheten skéta férvaltning av premiepensionens
fondtorg genom bland annat upphandling av fonder samt férvaltning och utveckling av
premiepensionssystemets valarkitektur. Det ar saledes ett brett mandat med manga
uppgifter och stor makt som ges at den nya myndigheten. De eventuella
intressekonflikter som det innebar har inte analyserats av utredningen samtidigt som
myndigheten har att leva efter objektivitetsprincipen som ar grundldggande for en
myndighets verksamhet.
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Swedbanks uppfattning ar att regeringen i propositionen behdéver finna en rimlig balans
mellan den nya myndighetens handlingsutrymme och vad som kodifieras i lag. Utifran
vara slutsatser av hur betdnkandets forslag skulle kunna komma att implementeras och
fungera i verkligheten ges enligt var mening den nya myndigheten och dess
beslutsfattare ett vl stort mandat, vilket riskerar ske pa bekostnad av férutsédgbarhet
och langsiktighet.

Swedbanks syn ar att sarskilt féljande delar bor sarskilt beaktas i lagtexten:

Enligt utredningens férslag ska upphandling av fonder till premiepensionens fondtorg
inte omfattas av Konkurrensverkets tillsyn och den nya myndigheten ska inte kunna
paféras upphandlingsskadeavgift. Inte heller anser utredningen att nagon ytterligare
sarskild tillsyn av myndighetens verksamhet behdvs - utéver den som utdvas av
statens sarskilda kontrollfunktioner. Vidare ska den nya myndigheten &ven bedriva
forvaltning av fonder som i viss man kan anses vara konkurrerande med de fonder som
myndigheten ska handla upp.

Som namnts ovan ges den nya myndigheten ett stort utrymme att géra sjélvstandiga
bedémningar av de fonder som ska upphandlas. Den nya myndigheten far alltsa stor
makt att fatta egna skénsmassiga beslut vid upphandling av konkurrerande fonder.
Utredningen har dock inte narmare utrett huruvida den konstruktionen kan ge upphov
till intressekonflikter och hur dessa i sa fall lampligen bér hanteras. Den nya
myndighetens verksamhet ska dessutom inte omfattas av nagon sarskild tillsyn.
Swedbanks uppfattning ar att de ovanstaende faktorerna utgér en oldmplig
kombination som riskerar att undergrava fértroendet fér premiepensionssystemet.

3.2.3. Maximal Ioptid fér fondavtal pa det upphandlade fondtorget

Beténkandet féreslar att 16ptiden for ett fondavtal far uppga till maximailt tolv ar. Det ska
enligt betdnkandet vara myndigheten som bestdammer I6ptiden for avtal utifran vilken
kategori av fonder upphandlingen géller. Ett fondavtal kan med andra ord I6pa under
kortare tid &n tolv ar. Ett fondavtal far ocksa férlangas, sa lange den sammanlagda
avtalstiden inte overstiger tolv ar.

Swedbank vill framhalla nackdelen med att en fond som upphandlats inte gar att andra
under hela 12-arsperioden. Det ar till nackdel bade fér pensionssparare men dven
ovriga andelsagare i fonden eftersom produktutveckling utifran &ndrade
marknadsférutsattningar ar en viktig del i att sakerstalla basta méjlig avkastning till
andelsdgarna (pensionsspararna).

Betankandet resonerar sig fram till tidsgrénsen tolv ar utifran framfér allt befintliga
lagrum och juridiska férarbeten, men ocksa med hanvisning till bland annat det faktum
att "den process som féljer om en fond inte omfattas av en senare upphandling ar
férenad med kostnader”.
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En fond som inte vinner myndighetens gillande i en férnyad upphandling kommer alltsa
att ersattas av en ny fond, inom samma kategori och med samma egenskaper i 6vrigt,
som gar vinnande ur den férnyade upphandlingen. Ett sddant scenario kan hypotetiskt
sett bli aktuellt fér varje fond pa det upphandlade fondtorget inom en tidsperiod om
maximalt tolv ar.

Pensionssparare med innehav i fonder som inte far férnyat fértroende att medverka pa
det upphandlade fondtorget behéver saledes antingen gora ett nytt val av fond, eller
hamna i férvalet. Hur stor andel som kommer att géra ett nytt aktivt val av fond och hur
stor andel som kommer att férhalla sig passiv och ddrmed hamna i forvalet gar det
bara att spekulera om.

Med en ny ordning, dar den enskilde pensionsspararen |6pande tvingas andra eller
férnya sina fondval, finns det en risk for att fler kommer att betrakta pensionssystemet
som besvarligt och att farre kommer att uppleva sig ha kontroll éver sina
pensionspengar. Sammantaget skulle detta riskera att bidra till att fortroendet fér
pensionssystemet som sadant langsiktigt eroderas.

3.2.4 Valarkitekturen

| betédnkandet finns ett omfattande resonemang om valarkitekturen och behovet av
véagledning framhalls nar den enskilde pensionsspararen stalls infor val av férvaltning
av sin premiepension.

Swedbank har ingen annan uppfattning &n att informationsgivning, guidning och olika
typer av stéd ar centralt fér att framja att konsumenterna kan géra genomtéankta val. Vi
konstaterar dock att starkt informationsgivning och ékad transparens fér den enskilde
pensionsspararen ar atgarder som skulle kunna implementeras dven pa dagens 6ppna
fondtorg.

Samtidigt som vi vdlkomnar att betdnkandet pa ett 6vergripande plan poangterar
behovet av stdéd och information i samband med pensionsspararens beslutssituationer,
ar det forenat med svarigheter att framféra mer kvalificerade synpunkter enbart utifran
textmassiga beskrivningarna av den tankta valarkitekturen.

Var generella synpunkt ar ddremot att det vore olyckligt om det byggs in omotiverat
hdéga trésklar som gor det svarare fér alla som vill engagera sig pa en hégre niva &n att
passivt hamna i férvalet. | pensionsbranschen och i de flesta andra delar av samhallet
ar ambitionen tvartom att framja valfrihet och delaktighet genom att sénka trésklar, éka
transparensen och dra nytta av informationssamhallets manga férdelar. En sadan
ambition ar enligt var uppfattning dessutom sarskilt viktig att sla vakt om fér den som
vill framtidssakra ett system fér kommande generationer. Dagens tonaringar och unga
vuxna ar uppvuxna i en digitaliserad tillvaro praglad av pluralism och valméjligheter,
och med begrénsad tolerans for fyrkantiga och trégrérliga upplagg.



4. Avslutning

Fér Swedbank AB (publ) och Swedbank Robur

sy

Kerstin Winlof Liza Jonson
Head of Financial Products & Advice vd
Swedbank AB (publ) Swedbank Robur
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