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Sammanfattning

Sedan 2016 har premiepensionssystemet successivt reformerats,
konsumentskyddet har stiarkts och 6kade krav har stallts pa de fonder som
erbjuds inom systemet. I denna rapport beskriver vi vilka forandringar som
har genomforts, och vi utviarderar effekterna sa har langt.

Vér overgripande slutsats ar att manga av de forandringar som genomforts
redan har fatt effekt, men det kommer dréja ytterligare en tid innan vi kan
bedoma samtliga effekter. Av den anledningen bér myndigheter och politiker
avvakta med att genomfora ytterligare reformer av systemet.
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Inledning

Premiepensionssystemet infordes i bred politisk enighet pa 1990-talet.
Skilet var att man ville ge de enskilda spararna tre fordelar: battre
avkastning pa sitt pensionssparande, mgjlighet att sprida sina risker samt
ratt att sjdlva fatta beslut om delar av den egna pensionen. Premiepensionen
har gett en arlig genomsnittlig avkastning pa 7,1 % sedan start, att jaimfora
med 3,0 % for inkomstpensionen (per 28 feb 2019). Det innebir att nutida
och framtida pensiondrer fir ut en hogre pension én de skulle fatt utan
premiepensionen.

Over tre miljoner svenskar har aktivt valt fonder i premiepensionen, och sju
av tio sparare ar néjda med hur deras fondsparande &r placerat. En majoritet
av svenskarna ir positiva till att kunna vilja fond sjilva, och det géller i allra
hogst utstrackning for gruppen unga mellan 18 - 33 ar, dar atta av tio vill ha
mojlighet att sjdlva vilja fonder!. Systemet bidrar till att stirka legitimiteten
for pensionssystemet i sin helhet och 6kar valfriheten for enskilda sparare.
Det leder ocksa till en hdlsosam konkurrens som i sin tur vassar det statliga
forvalsalternativet AP7.

Under senare ar har dock ett mindre antal aktorer underminerat ménga
sparares fortroende for systemet genom aggressiv och vilseledande
marknadsféring. Det finns dven misstankar om otilldtna transaktioner med
narstdende som skadat spararna. Detta har lett till en intensiv debatt om
systemets konstruktion och vardet av premiepensionen.

Utvecklingen har lett till tva stora fordndringar av regelverket. Den forsta
forandringen genomfordes 2016 och den andra implementeras just nu.
Redan innan de beslutade reformerna har genomforts har en sarskild
utredare tillsatts som ska ta fram ett forslag pa regelverk for ett upphandlat
fondtorg for premiepensionen (dir. 2018:57). Utredningen kommer att
presenteras under hésten 2019.

I denna rapport beskriver vi effekterna av de forandringar av
premiepensionssystemet som hittills har genomforts och som redan nu kan
observeras (februari 2019).

1 TNS Sifo Prospera, 2018
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Successivt hdjda krav

De oseriosa aktérerna inom premiepensionssystemet har sévitt man kan
bedoma varit f4, men de har orsakat allvarliga problem for enskilda sparare.
Oseriosa aktorer bidrar dessutom till att sdnka fortroendet for systemet i sin
helhet. Fondbolagens forening uppmuntrade och stottade darfor
Pensionsmyndigheten att skirpa sina avtalskrav, vilket de gjorde 2016.

Fram till 2016 hade framst de s kallade UCITS-kraven géllt, dvs. de krav
som stélls péa alla vardepappersfonder inom EU. Utover detta stélldes i
princip som enda uppforandekrav att fondbolagen inte fick anvinda
Pensionsmyndighetens varumirke utan tillstdnd.

Ar 2016 lade Pensionsmyndigheten till ett antal krav som bland annat
innebar att fondbolagen enbart fick rekommendera “lampliga” 16sningar, en
plikt att avrada vid olampliga atgarder fran spararens sida, samt krav pa
skriftlig bekriftelse vid telefonforsiljning. Pensionsmyndigheten fick ocksa
mojlighet att vidta atgidrder om de bedomde att marknadsforingen var
aggressiv, vilseledande eller pa annat sitt otillborlig.

Krav fore 2016 (samma som for alla vardepappersfonder; i
sammanfattning)

Krav p4 tillstand som viardepappersfond:

Ledningsprovning

Krav pa verksamhetsplan

Krav pa hantering av intressekonflikter
Minimikapitalkrav

Forvaringsinstitut

Diversifieringskrav pa portféljerna
Riskkontroll och compliance
Rapportering med avgiftstransparens

Darutover:

Fondbolag far inte anvinda varumairket Pensionsmyndigheten utan tillstand

Krav som tradde i kraft 2016

Fondaktorer far inte uppge att man samarbetar med eller foretrader
Pensionsmyndigheten

Vid kontakt med pensionssparare ska pensionsspararens intressen tas tillvara med
tillborlig omsorg

Radgivning ska anpassas efter pensionsspararens 6nskemal, behov, riskbensgenhet,
ekonomi och familjeforhéllanden

Fondbolag/aktor ska rekommendera lampliga 16sningar

Avradningsplikt vid olampliga atgirder frn spararens sida

Dokumentationskrav pd marknads-, rddgivnings- och forséljningsétgarder inom
premiepensionsomradet

Marknadsforingen far inte vara aggressiv, vilseledande eller pa annat sitt otillborlig
Presumtion om att alla atgirder fran tredje part for att gynna en fond i strid mot god sed
sker pa uppdrag av fondbolaget om inte motsatsen gors sannolik

Far inte anvénda eller ta hjilp av pensionsspararens e-legitimation

Lagkrav pa skriftlig bekriftelse vid telefonmarknadsforing av premiepensionstjanster
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Forandringarna gav effekt. Inom kort kunde man se en kraftig sinkning av
antalet klagomal och dessutom avbrét Pensionsmyndigheten samarbetet
med nagra aktorer som bedomdes vara oseriosa.

Kundsynpunkter pa fondforvaltare
pa fondtorget (antal/ar)

1119

583
448

Kalla: Pensionsmyndigheten

2016 2017 2018

Ar 2017 - Myndigheterna far ritt att dela information

Ett av problemen som kvarstod var att myndigheterna var forhindrade att
lamna information sinsemellan. Exempelvis var det svart for
Finansinspektionen att lamna ut information till Pensionsmyndigheten, dven
nar de visste att informationen var relevant for Pensionsmyndigheten att ta
del av. Pensionsmyndigheten, Finansinspektionen och
Ekobrottsmyndigheten begirde darfor en forordningséndring for att kunna
underlitta informationsutbytet. Forordningsandringen genomfordes av
regeringen i juni 2017, och numera har myndigheterna tvartom skyldighet
att lamna uppgifter och samverka for att forhindra, f6rebygga och uppticka
organiserad brottslighet inom premiepensionssystemets fondtorg2.

Pensionsmyndigheten har konstaterat att 2017 var ett bra ar for
pensionsspararna med undantag for “ett fatal oseriosa aktorer”. De papekade
samtidigt att fonderna i genomsnitt haft en viardeutveckling pa 12,9% under
2017.3

Pensionsmyndighetens 29-punktsprogram godkanns av
riksdagen 2018

Savil regeringen som Pensionsmyndigheten menade dock att de tidigare
reformerna var otillrackliga och Pensionsmyndigheten foreslog darfor ett
program med 30 atgarder for att ytterligare starka konsumentskyddet.
Punkterna som foreslogs var foljande:

Infor nya foreskrifter som stéller ytterligare krav pa fonder och fondbolag pa
premiepensionens fondtorg utéver de som nu géller

2https://www.regeringen.se/4afca8/contentassets/8fd33ed4bf2fgbodg58c74d7b1137
73a/ett-tryggt-och-mer-hallbart-premiepensionssystem.pdf

3 https://www.pensionsmyndigheten.se/nyheter-och-press/pressrum/bra-
vardeutveckling-for-premiepensionen-under-2017
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Fortydliga Pensionsmyndighetens instruktion s att det uttryckligen framgéar att
myndigheten pa fondtorget ska agera mot olampliga eller for pensionsspararna eller
pensionssystemet skadliga beteenden frén fondforetagens sida

Krav pé visst minimikapital i fonden under viss minimitid
Krav pa viss minsta tids avkastningshistorik

Krav pa minsta tids verksamhetshistorik for fondbolag
Krav pa objektiv (marknadsmaissig) vardering av innehav

Krav pi att viss hogsta procentuella andel av fondkapitalet far dgas av
Pensionsmyndigheten som fondandelsigare

Krav pa att visst minimikapital i fond maste 4gas av annan part dn Pensionsmyndigheten
Uteslut fonder med for lite kapital inom premiepensionen och/eller med for lag aktivitet

Samma krav ska stillas pa fond-i-fonders underliggande fonder som vanliga fonder vad
giller redovisning av innehav

Inga samarbetsavtal ingds med fonder som si gott som uteslutande riktar sig mot svenska
marknaden men ir etablerade i utlandet

Forbud genom samarbetsavtalet att direktmarknadsfora fonder mot premiepensionen eller
medverka till direktmarknadsforing av premiepensionsfonder

Fortydliga straffansvaret vid e-ID-kapning

Agera for att sprida synen pa rattslaget avseende e-ID-kapning

Stark myndighetens kunnande och beredskap nir det giller att sdkra bevisningen
Krav egenhindigt undertecknande vid fondbyte

Nytt forhallningssatt och forstiarkt organisation for 16pande uppf6ljning av
samarbetsavtalet gentemot avtalspart

Infor regelméssig KYC-granskning av firmatecknare och nyckelpersoner i fondbolaget

Inf6r regelmassig granskning av innehav och 6vrig kravuppfyllnad samt utveckla
myndighetens fordjupade granskningar

Forstarkt kontroll av riskbeteende bland aktérerna pa fondtorget

Snabbare och mer frekventa 6verlimnanden av kundsynpunkter fréan
Pensionsmyndigheten till de bada tillsynsmyndigheterna

Utveckla systematisk samverkan mellan Pensionsmyndigheten och tillsynsmyndigheterna
Infor ett antal nya villkor och skarp redan existerande villkor

Forbittra struktur och tydliggor information i avtalet

Sarskilda tillsynsinsatser riktade mot premiepensionen (uppdrag och resurser)

Pensionsmyndigheten, Finansinspektionen och Konsumentverket bor ges i uppdrag att
ldamna information sinsemellan med avseende pa enskilda tillsynsiarenden inom
premiepensionen

Uppritta ett samarbetsavtal (6verenskommelse) mellan Pensionsmyndigheten och
tillsynsmyndigheterna for samarbete inom premiepensionen

Sverige bor verka for att tillsynen 6ver aktorer som omfattas av den unionsrattsliga
lagstiftningen ensas och ar forutsagbar, &ndamalsenlig och effektiv

Krav av forvaringsinstituten att dessa ska intyga fondens viardering

Utred mojligheten att skapa en premiepensionsgaranti

Punkt 7 stroks men samtliga 6vriga punkter godkidndes sedan av riksdagen i
juni 2018. Det innebér att ett antal nya krav nu stélls p& de fonder som vill
ingd i premiepensionen, att telefonforsaljning ar forbjuden och att
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Pensionsmyndigheten nu har en tydligare tillsynsroll. Pensionsmyndigheten
har darmed fatt musklerna de efterfrigat for att stirka konsumentskyddet.

EU-regelverken IDD och MiFID starker konsumentskyddet
ytterligare

Reglerna i den nya lagen om forsakringsdistribution, samt dndringarna i
lagen om virdepappersmarknaden som bygger pa MiFID II medfor att
konsumentskyddet stéarkts pé flera olika satt, vilket bor komma sparare inom
premiepensionssystemet tillgodo.

Lagindringen till foljd av MiFID II-direktivet tradde i kraft den 3 januari
2018 och innehéller nya och skiarpta kundskyddsregler och regler for
virdepappersinstitutens organisation4. Andringen syftar sammantaget till ett
starkare konsumentskydd. Informationen om virdepappersinstitutet ska bli
mer utforlig, bl.a. ska riskerna med erbjudna investeringsalternativ
beskrivas. Kunden ska ocksa fa mer information om kostnader och avgifter
och hur dessa paverkar utvecklingen pa investeringen. Viktigt blir att
informera kunden om huruvida rddgivningen lamnas pa oberoende grund.
Informationen ska ocksa innehalla en upplysning om vilket utbud som
radgivningen baseras pa och om den baseras pé ett brett utbud av produkter
eller inte osv.

Kraven pa informationsutbytet mellan kund och vardepappersinstitut har
okat. Institutet ska hamta in utforlig information om kunden och regler finns
for hur denna ska uppdateras. Kunden ska ocksa informeras om vilken typ
av radgivning som bedrivs. Sarskilt ska radgivaren upplysa om radgivningen
omfattar investeringsprodukter som tagits fram eller getts ut av
viardepappersinstitutet sjalvt eller inte. Skirpta regler om provision har
ocksa inforts.

Var bedémning ar att konsumentskyddet kommer att 6ka sarskilt vad géller
investeringsriddgivningen och ddrmed dven inom premiepensionsomréadet.

Insurance Distribution Directive (IDD) genomfordes i svensk ratt den 1
oktober 2018 genom en ny forsakringsdistributionslags. Lagen medforde nya
och skirpta regler for den distribution av férsikring som utfors av
forsakringsforetag, aterforsakringsforetag och forsakringsformedlare.
Avsikten ar att uppné konkurrensneutralitet och ett likartat konsumentskydd
pa marknaden for rddgivning om finansiella instrument och
forsakringsbaserade investeringsprodukter. I lagen stills bland annat krav
pa transparens vad giller distributorers provisioner. Reglerna om
behovsanpassad radgivning skarps, och det tydliggors att kundens intressen
ska sittas fraimst. Dessutom regleras hur kunders klagomal ska hanteras.

Pa marknaden har det forekommit vissa problem med radgivningstjanster
m.m. for premiepension. Marknadsforingsmetoderna har upplevts som

4 https://www.fi.se/sv/marknad/vardepappersmarknad-mifidmifir/om-
mifidmifir/

5 https://www.fi.se/sv/vara-register/sok-fffs/2018/201810/
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vilseledande, patrangande och aggressiva. Efter lagindring ar det inte lingre
mojligt for forsakringsformedlare att via ett sarskilt tillstand ge
investeringsradgivning om fonder som ska ingéd som tillgdngar i
premiepensionssystemet. Sddan verksamhet forutsatter ett tillstdnd som
viardepappersinstitut enligt lagen om viardepappersmarknaden.

Effekter av foérandringarna

Trots att regelforandringarna genomfordes si sent som férra sommaren och
att ansokan till det nya fondtorget gick ut den 28 december 2018 har vi
redan hunnit se vissa resultat. I denna rapport vill vi belysa de fordndringar
som skett och se vilka mitbara konsekvenser de fatt. Vi kommer till en
borjan att behandla férbudet kring telefonforsiljning, for att sedan kartlagga
och kommentera de ytterligare krav som numera stills pa fondbolag som vill
delta pa fondtorget. Syftet ar att skapa en bred forstaelse for vilka
forandringar som skett och vilka effekter vi kan se.
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FOrbud mot forsaljning Over telefon

Det mest uppmarksammade problemet har varit oserios telefonforséljning.
Ett enda oseriost samtal kan fi patagliga konsekvenser for manniskors
privatekonomi, och darfor var det bra att detta problem togs pa allvar.
Samtidigt visar var undersokning att problemets omfattning inte ska
overdrivas. En majoritet av fondbolagen marknadsfor inte 6ver telefon. En
tydlig majoritet av de privatpersoner vi fragat har aldrig eller séllan blivit
uppringda.

Telefonundersdkning bland medlemmar

Vi har med hjilp av Kantar Sifo/Prospera intervjuat 36 av Fondbolagens
forenings medlemsforetag for att forsta hur de marknadsfor sina
premiepensionsfonder och hur marknadsforingen har paverkats av den
forandrade lagstiftningen. Svaren pa fragorna sammanfattas nedan.

Pa vilket/vilka satt marknadsfor ni idag era
premiepensionsfonder?

“Inte alls”

En majoritet av fondbolagen svarade att de inte marknadsfor sina fonder alls
och att fonden endast syns i fondkurstabeller i exempelvis Dagens Industri
och Svenska Dagbladet.

Négra svarade att de marknadsfor sina premiepensionsfonder — liksom alla
sina fonder — genom t ex banners, sociala medier och printannonser. Nagra
konstaterade att de berattar om dessa fonder vid kundtraffar.

Slutsatsen ir att medlemsforetagen inte anviander nagon specifik
marknadsféring for premiepensionsfonder och att de inte séljer dessa fonder
over telefon.

Har ni andrat sittet att marknadsfora era
premiepensionsfonder under det senaste

aret?
14%
' "Tidigare anvdnde vi till
viss del
86% forsdkringsmdklare
men det har blivit
ointressant for dem
«Ja = Nej efter regeldndringen om

provisioner”
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Tva foretag av dem som svarade ja konstaterade att de slutat anvinda
forsakringsmaklare efter regel-andringen kring provisioner for dessa. Ett
annat foretag svarade att de lagt ned sitt kontor i Stockholm eftersom det nu
inte fanns ndgot behov av ett sddant. Slutligen svarade ett medlemsforetag
att de dndrat sitt legala format for att anpassa sig till MIFID2, ett EU-
direktiv med syftet att 6ka transparensen och investeringsskyddet pa de
europeiska viardepappersmarknaderna.

Hur upplever du att fondbranschen i 6vrigt har gjort?

14%

44%

42%

= FOrandrat Inte forandrat Vet ej

En gemensam namnare fo6r dem som svarar att det skett

o o .. . “Oseridsa aktorer
forandringar ar att de menar att de oseriosa aktorerna har

. . . v et verkar ha
forsvunnit och att den aggressiva telefonforsiljningen nu . .
. ) . forsvunnit, med
ar borta. Vissa konstaterar ocksa att de nya konsument- .
undantag for AP7s

skyddsregelverken IDD och MiFID stéper om branschen,
att ménga fonder forsvinner, att nya fondbolag knappast
kommer att startas och att det kommer att ske en del
fusioner mellan fondbolag.

galna reklam.”

Analys

Forbudet mot telefonforsaljning infordes i juli 2018. Undersckningen visar
att de allra flesta medlemsforetag inte marknadsfort sina fonder 6ver telefon,
varken fore eller efter regelforandringarna. Inget av de tillfrigade foretagen
bearbetar nya kunder 6ver telefon. De som marknadsfor sina
premiepensionsfonder gor det framforallt tillsammans med sina andra
fonder, inte minst i kundmoten.

Medlemsbolagens egen bild ar att de oseriosa aktérerna i praktiken har
forsvunnit, vilket tyder pé att forandringarna i konsumentskyddet gett
resultat.

Telefonundersokning bland allmanheten

For att undersoka om foretagens beskrivning speglas genom kundernas
upplevelser har vi ocksa via Kantar Sifo Prospera genomfort en
telefonundersokning bland allménheten. I undersékningen tillfradgades
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deltagarna om de kénde till premiepensionssystemet, om de blivit uppringda
av telefonforsiljare, och om detta i sa fall skett fore eller efter sommaren
2018, eller tidigare.

Har du niagon gang blivit uppringd av
siljare som ville att du skulle kopa eller

byta fond i premiepensionen?
Ja, fore

sommaren
Ja, efter sommaren

Vet gj
Ja, langre tillbaka i
tiden

’) Ja, men minns ej

Nej

Pa fragan om de tillfrdgade personerna blivit uppringda, och foljdfragan om
nar de i sa fall blev uppringda, svarade de allra flesta att de aldrig blivit
uppringda (66 %). Mindre dn 2 % av de tillfragade uppgav att de blivit
uppringda efter sommaren.

Har den har typen av telefonsamtal
du fatt okat eller minskat det
senaste aret?

14% - Vet j ' 13% - Okat
18% -
Oférandrat 55% -
Minskat

Denna fraga stilldes enbart till dem som svarat att de blivit uppringda flera
ganger. En majoritet menar att samtalen minskat, att det ar oférandrat eller
att de inte vet. Av de 13 % som svarar att samtalen 6kat bor papekas att vi
inte vet ifall denna 6kning skett fore eller efter sommaren 2018.

Analys

Det finns tva viktiga insikter fran denna undersékning. Den forsta ar att det
varit ganska ovanligt att bli uppringd av telefonforsiljare och endast 17 % har
blivit uppringda mer dn en gang. Det andra &r att mindre 2 % av samtliga
tillfragade séger att det har blivit uppringda efter sommaren. Det ar hogre dn
de 0 % som borde vara resultatet av ett forbud, men inom felmarginalen p&
tre procentenheter. Darmed kan vi konstatera att spararnas upplevelser
stammer ratt vil med fondbolagens egna beskrivningar.
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Nytt fondavtal 2019

Den forandrade lagstiftningen innebér att nya krav nu stélls pd dem som vill
vara med pd fondtorget. De nya kraven innebéar ocksa att nya avtal behover
skrivas med fondbolagen. De som vill vara med maéste darfor ocksa ansoka

pa nytt.

De nya kraven innebar bland annat krav pa stadigvarande minst 500
miljoner kronor i kapital utanfor premiepensionen, krav pa tre (3) ars
verksamhetshistorik for fondforvaltare, samt krav pa tre (3) ars
avkastningshistorik pa fondniva.

Nir ansokningstiden hade gétt ut vid arsskiftet 2018/2019 stod det klart att
70 fondbolag med sammanlagt 553 fonder hade lamnat in en ansokan. Det
innebar att minst 269 fonder forsvinner frin fondtorget, utéver de 48 som
forsvann redan 2018 till f6ljd av det nya regelverket.

De striktare villkoren kan ocksa leda till att ndgra av de fondbolag som
ansokt — eller deras fonder — inte godkéanns. Darfor ar det for narvarande
oklart hur manga fonder som i praktiken kommer att finnas kvar pa torget
sedan samtliga ansokningar provats.

Pensionsmyndigheten har dock gjort bedomningen att den tredjedel av alla
fonder som nu forsvinner kommer att paverka 630 000 sparare. Ett skl till
ett minskat antal fonder ar att det nya kapitalkravet lett till att flera fonder
har fusionerats.

Substanskrav och dokumentationskrav i avtalet

Nedan har vi beskrivit de olika krav som numera stills i avtalet (att jamfora
med kraven pa sidan 5).

Grundlaggande krav f6r fonder

Ledningsprovning

Krav pé verksamhetsplan

Krav pa hantering av intressekonflikter

Minimikapitalkrav

Forvaringsinstitut

Diversifieringskrav pa portfoljerna

Riskkontroll och compliance

Rapportering med avgiftstransparens

Fondbolag far inte anvinda varumarket Pensionsmyndigheten utan tillstdnd

Kvantitativa krav

Minst 500 miljoner kronor i investerat kapital per fond.
3 ars historik inom fonden.

Inga vasentliga dndringar i fondens placeringsinriktning.
3 ars verksamhetshistorik for fondbolaget.
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Krav pa marknadsféring och forséljning

Fondbolagen far inte anvidnda namnlogotypen Pensionsmyndigheten utan tillstind
Fondbolagen far inte uppge att de samarbetar med Pensionsmyndigheten.
Fondbolagen maste uttryckligen folja lagar om god marknadsforingssed och relevanta
riktlinjer for branschen. De ges ocksa ett ansvar att tillse att nirstaende aktor uppfyller
samma krav.

Forbud mot provisioner eller andra ersattningar vid forsiljning av fonder inom
premiepensionen.

Krav pa lamplighet och god sed

Fondbolagen ska vid var tid bedémas vara lampliga.

Fondbolagen ska inte skada fortroendet for premiepensionssystemet eller agera i strid med
pensionsspararnas intressen. Det avser placeringsinriktning, portfdljsammansittning,
forvaltningsaktivitet och avkastnings- och riskprofil i forhéllande till fondbestimmelserna
samt motpartsrisker och andra operativa risker.

Affarsmodell ska redovisas och vara i linje med pensionsspararnas och andelsigarnas
intresse.

Lagférbud mot telefonmarknadsfdéring

All marknadsforing 6ver telefon ar otillaten.

Krav pd ansvarsforsakring

Fondbolagen behover ha en ansvarsforsakring for att fa delta pa Fondtorget.

Transparenskrav

Uppgifter om dgarbild, bolagsstruktur, organisation och interna riktlinjer.
Pensionsmyndigheten har ratt att krava in ytterligare information 4n den som angetts i
uttryckligen i avtalet.

Uppgifter om nérstdende aktor, intressent och historiska dgarbild.

Vasentliga avtal och transaktioner, inkl. med narstaende aktor eller intressent ska
dokumenteras.

Hur intressekonflikter har hanterats och dokumenterats. Pensionsmyndigheten har ritt att
krava in ytterligare info.

Agarforiandringar

Informera om nir granskningsidrenden paborjas av tillsynsmyndigheter.

Krav pa innehav och handel

Marknadsmassig prissattning. Far ej baseras enbart pa emittentens uppgift.

Full transparens inom tio arbetsdagar vad avser samtliga innehav, transaktioner och
uppgifter om béasta méjliga pris och motsvarande for i det fall underliggande fonder
anvands.

Skall kunna bevisa att ett fondinnehav inte missgynnar pensionsspararna.

Viteskrav

Viteskravet innebir att i princip varje del av avtalet som inte f6ljs dr belagt med vite.

Intressekonflikter

Fondbolagen far aldrig missgynna pensionsspararna eller skada fortroendet for
premiepensionssystemet.
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Tredjepartsforhallanden

Krav pi transparens kring formella och informella tredjepartsférhéllanden.
Krav pé insyn dven i tredjeparsaktorers verksamhet relaterat till Pensionsmyndighetens
fondavtal.

Transparens kring forvaringsinstitutsavtal.

Informera Pensionsmyndigheten om forvaringsinstitut inleder ett s.k.
upptrappningsforfarande.

Hallbarhet

Krav pa héllbarhetsinformation
Minimikrav att ha undertecknat FN-initiativet Principles for Responsible Investments

Regel kring 6verldtelse av avtalet

Avtalet far inte 6verlatas till ndgon annan part.

Antalet krav har okat
9 Nya krav 2019
o)
4 m Krav fran 2016-2018 som skirptes 2019
35 Krav som inférdes 2016-2018
o)
3 m Krav som infordes 2016
25
20
15
I
10
o)
Fore 2016 2016-2018 Efter 2019

Antalet krav har med andra ord 6kat de senaste aren, och ett enkelt diagram
visar detta kvantitativt. Brunt ar krav som funnits sedan tidigare, beige ar
krav som forstirkts och orange ar de nya kraven. Den uppméarksamme kan
notera att vissa av kraven som fanns mellan 2016 - 2018 har ersatts av nya
mer andamalsenliga krav. Ett exempel pa detta ar kravet om att registrera
alla forsiljningssamtal, ett krav som naturligt férsvann nér
telefonforsiljningen forbjods.

Konsekvenser for fondbolagen

De 6kade kraven innebar att manga fonder férsvann, men de har ocksa
inneburit storre ansvar och 6kad dokumentation for de fonder och fondbolag
som nu vill vara kvar péa fondtorget.

Kraven kan delas upp i tva kategorier, substanskrav och
dokumentationskrav. Substanskrav ar t ex forbudet mot telefonforsiljning,
liksom kravet att fondbolag méste erbjuda marknadsmassiga priser och att
man inte far erbjuda provision vid fondf6rsaljning. Substanskraven innebar
villkor for sjdlva verksamheten medan dokumentationskraven snarare
innebar administrativa villkor for deltagande. De senare handlar t ex om att
fondbolagen méste kunna aterkomma med svar pa fragor inom tio dagar,
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samt att man behover leverera mer ingdende information om bolaget for att
fa delta pa fondtorget.

Véra medlemsforetag konstaterar att varje ansokan om att delta pa
fondtorget innebar att runt 50 ingdende fragor behover besvaras, ofta med
flera bilagor for en fraga. Totalt ska omfattande hogar med dokument
signeras.

Bild: exempel pé de omfattande dokumentationskrav som stélls pa fondbolagen.

Analys

Sammantaget kan vi konstatera att de nya reglerna inneburit stora
forandringar for fondbolagen. De nya reglerna har inneburit tuffare villkor
for att f vara med pa fondtorget, 6kad byrakrati men ocksa ett avsevart
béttre skydd for pensionsspararna.

Vi noterar dock ocksa att det for narvarande rader stor osidkerhet bland
fondbolagen om vilka konsekvenser de fordndrade reglerna kommer att fa i
praktiken. Det kommer darfor att ta tid innan vi kan bedoma effekterna for
fondmarknaden i sin helhet.
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Slutsatser

De senaste aren har det skett ett antal storre och mindre forandringar av
villkoren for fondbolag att vara en del av premiepensionssystemet.
Intentionerna har ofta varit att stirka konsumentskyddet, och i flera fall har
det gett resultat. De fulla effekterna av den senaste och mer omfattande
omgangen av forandringar ar dock svara att bedoma. Men vi kan konstatera
att forbudet mot telefonforsiljning har fungerat, de oseriosa aktérerna pa
marknaden har i praktiken forsvunnit, och villkoren for de fondbolag och
fonder som vill kunna vara med pa fondtorget fran och med i ar har skérpts
rejalt. Pensionsmyndigheten har nu fatt de verktyg de efterfragat for att
kunna bidra till ett ytterligare starkt konsumentskydd for pensionsspararna.

Samtidigt ar det viktigt att systematiskt undersoka resultaten av de senaste
forandringarna nar dessa fatt full effekt s& att man pé ett seriost sitt kan
analysera konsekvenserna.

Premiepensionssystemet omfattar 6ver sju miljoner sparare och mer an
1000 miljarder i sparat kapital¢. Varje gang vi diskuterar forandringar ar det
darfor oerhort viktigt att tdnka pa att dessa forandringar omfattar nastan
hela Sveriges befolkning och att konsekvenserna av ogenomténkt lagstiftning
kan bli stora och negativa for enskilda sparare. I Finansdepartementets egen
promemoria om premiepensionssystemet fran 2016 skriver man bland annat
att ”det langsiktiga perspektivet innebér t ex att man bor vara forsiktig med
att dra slutsatser grundade pé analyser av alltfor korta tidsperioder.”

Vi menar darfor att det dr viktigt att man tillampar en tydlig
forsiktighetsprincip i reformeringen av premiepensionssystemet. Det
kommer att krdvas mycket kunskap och eftertanke innan man ens 6verviger
ytterligare reformer. Svenska pensionssparare har ratt att férvianta sig
stabilitet och langsiktighet i hanteringen av pensionssystemet. Numera krivs
det tre ars historik for att en fond ska fa verka pa Pensionsmyndighetens
premiepensionsfond. Det forefaller rimligt att samma princip tillampas pa
forandringar av premiepensionssystemet.

6 https://www.pensionsmyndigheten.se/nyheter-och-press/pressrum/bra-
vardeutveckling-for-premiepensionen-under-2017
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Bilaga 1

Faktaruta: skirpta regler och forstarkt tillsyn

2010
Atgarder infors for att férhindra Premiepensionsradgivarnas massfondbyten via Pinkod. Rdgivarna
uppmanades att starta fond-i-fonder och teckna vanliga samarbetsavtal med Pensionsmyndigheten.

2014
Skriftlig bekraftelse pa telefonforsdljning pa premiepensionsomradet inférs.

2014
Stopp for fondbyte med Pinkod,

2015
Forsta "harda” granskning genomfirs mot ett fondbolag sedan Pensionsmyndigheten omtolkat sitt
uppdrag och mdjligheter att agera gentemot Fondbolag.

2016

Efter missbruk av e-legitimation infér Pensionsmyndigheten krav pa signering med e-legitimation vid
fondbyten vilket héjer sakerheten till samma niva som sakerheten i t.ex. bankernas betalningstjdnster.

2016
Samarbetsavtalet byts ut mot ett helt nytt med omfattande krav pa fondbolagen. Det tidigare reglerade i
princip endast hur varumarket "Pensionsmyndigheten” fick anvandas i marknadsfaring.

2016

For forsta gdngen vidtar Pensionsmyndigheten dtgérder gentemot fondbolag som anses agera mot
spararnas intresse. Ett antal fonder avregistreras och fondandelarna séljs med stid av det nya
samarbetsavialet.

2018
Lagstiftningsforbud mot telefonmarknadsfaring av premiepensionstjanster.

2018
Stopp for forsignerade fondbytesblanketter
2013

Omfattande konsumentskyddsregler inférs genom MiFid och IDD som reglerar bl.a. radgivning. For forsta
gangen anges uttryckligen att det krdvs tillstand som virdepa ppersinstitut for att ge radgivning kring
fonder i premiepensionen.

2019

Det s.k. Steg 1 infors. Kvantitativa krav pa fondbolag och fonder avseende historik och minimikapital, nya
omfattande begransningar av marknadsféring och anvandning av forsiljningsprovisioner. Redovisning av
intressekonflikter och narstdende personer och foretag. Vasentliga konsumentskyddsdelar fran
lagstiftningen inférs dven i de nya fondavtalen med Pensionsmyndigheten.
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