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Fokus premiepension (SOU 2016:61)

Fondbolagens forening har givits majlighet att laimna synpunkter pa betinkandet
Fokus premiepension. Premiepensionssystemet fyller en betydelsefull och unik
funktion i det svenska pensionssystemet och foreningen dr angeldgen om att systemet
utvecklas och bevaras i syfte att gynna de svenska pensionsspararnas framtida
pensioner.

Av utredningen framgar att premiepensionssystemet har levererat pa det sitt som var
avsikten nir det inrdttades. Samtidigt finns omraden dér det kan forbattras. Det ar
viktigt att aktorerna i premiepensionssystemet foljer regelverket och god sed. Under
en f6ljd av ar har Pensionsmyndigheten rapporterat om aggressiv och vilseledande
marknadsforing och pa senare tid misstankar om bedrégeri i fonder som ingar i
systemet. Foreningen menar att fordndringar i forsta hand maste syfta till att ratta till
dessa problem som allvarligt skadat fértroendet for premiepensionssystemet. Flera
atgirder har hanterats i redan vidtagna atgiarder. Férutom skarpningar i
samarbetsavtalen har Pensionsmyndigheten infort avgiftstak for att sanka
kostnaderna och konsumentskyddet vid telefonforséljning har hojts genom krav pa
skriftlig bekraftelse av tjanster kopplade till premiepensionen. Dessa
problemorienterade atgirder har inte utvirderats av utredningen.

Foreningen ar mycket kritisk till utredarens forslag att tvingsvis flytta sparares pengar
till AP7 Safa om de inte protesterar mot detta. Foreningen menar att forslaget stér i
strid med grundlaggande rittsliga principer om negativ avtalsbindning, medfor att
pensionssparare hamnar i ett sparande som de tidigare valt bort eftersom det inte
passar dem, och bryter med grundférutsiattningen om valfrihet i systemet. Forslaget
far ocksé allvarliga konsekvenser for svensk kapitalmarknad och svenska foretag vilket
inte analyserats i betdnkandet. Foreningen menar att forslaget ar savil missriktat som
oproportionerligt i férhallande till de problem som formulerats. Forslaget avstyrks
darfor.
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1. Hur har det gatt hittills? (utredningens kap 3)

Betidnkandet visar tydligt att premiepensionssystemet uppfyllt de férvantningar som
lagstiftaren hade nar man inrattade systemet och formulerade foljande tre
overgripande syften:

e Forbittra avkastningen. Genom tillgang till placeringar pa
kapitalmarknaden mgjliggors hogre forvantad avkastning 4n den
ekonomiska utvecklingen (tillvixten i produktionsvardet per capita).

¢ Erbjuda spararna 6kad riskspridning. Mojligheten att investera i
andra ekonomier dn den svenska innebér att premiepensionen kan
frikopplas fran den demografiska och ekonomiska utvecklingen i Sverige.

o Mojliggora placeringsbeslut utifran individuella preferenser.
Genom mojligheten att sjilv fatta investeringsbeslut for sin premiepension
kan dessa goras utifrén spararens egna 6nskemal, exempelvis avseende
riskniva och riskspridning.

Det kan konstateras att samtliga tre formulerade syften har uppfyllts. Avkastningen
har sedan starten fram till och med 2016 trots flera finansiella kriser utvecklats
visentligen battre 4n inkomstpensionen, 6,7 procent jamfort med 3,0 procent i
genomsnitt per ar. Dessutom har spararna erbjudits 6kad riskspridning och getts
mojlighet att fatta egna placeringsbeslut utifran individuella preferenser.

Centralt nar premiepensionssystemet konstruerades var alltsa att individen sjilv,
utifran egna preferenser och situation, skulle ges mojlighet att bestimma
placeringarnas inriktning och riskniva. Det anségs att den enskilde individen skulle ha
ett stort inflytande 6ver medlens forvaltning genom att kunna vilja bland annat
forvaltare (prop. 1993/94:250 s. 56).

Foreningen menar att valfriheten har ett egenvérde. Det finns sannolikt
premiepensionssparare som gjort ett placeringsval av andra skél 4n ren
avkastningsmaximering. Exempelvis kan en ldgre riskexponering inom
premiepensionssystemet utgora en medveten balansering av en hog riskniva i annat
sparande. Aven énskeméal om sirskild héinsyn till, t.ex. hallbarhetsfragor eller en
langsiktig tro pa storre trender som globalisering eller teknologi, kan ligga till grund
for specifika fondval.

Vad giller jamforelsen mellan avkastningen for AP7 Safa (forvalsalternativet) och
genomsnittet for de privata fonderna pa fondtorget bor noteras att utredaren till stora
delar bortser fran det faktum att fondtorget inte har till syfte att ge samma risk och
avkastning som forvalsalternativet. Det dr just mangfalden av risknivaer och sérskilda
placeringsinriktningar som skapar valfrihet och mgjligheter for spararna att utforma
portfoljer som passar deras 6nskemaél. Jaimforelser mellan AP7 Séfa och de valda
portfoljerna kompliceras av att risknivder och placeringsinriktning skiljer sig &t.

Utredaren pekar trots det pa den historiska avkastningen for férvalsalternativet. Vart
att notera ar att utvecklingen var snarlik for APy Safas foregangare jamfort med
spararnas egenvalda portfoljer fram till det att Sjunde AP-fonden borjade tillampa
hévstang i forvaltningen (maj 2010). Detta trots de fordelar i form av lagre avgifter
och lagre skatt som utredaren lyfter fram. Skillnaden déarefter forklaras av att en
hévstang tillampats under en period med kraftigt stigande aktiemarknader. Det bor

2



ae e
@ Fondbolagens férening

. SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

beaktas att den nya konstruktionen av forvalsalternativet annu inte utsatts for nagon
period med ihéllande nedgangar pa aktiemarknaden. Dessutom ar dess
placeringsinriktning, och grad av hivstang, foranderlig och foremal for bedomningar
fran tid till annan. Att pa forhand forutsitta att den forviantade risknivan alltid
kommer att ligga pé en for samtliga sparare acceptabel nivé liter sig darfor inte goras.

Figur 3.3 Avkastning sedan start for fondrorelsen som helhet, fondtorget
och Sjunde AP-fonden

Avkastning sedan start for fondrorelsen som helhet, fondtorget och Sunde AP-fonden, perioden
2000-2015
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Kalla: Pensionsmyndigheten.

Mot bakgrund av hur premiepensionssystemet utvecklats kan féreningen inte se nagot
behov av justeringar som i grunden fordndrar forutsattningarna for pensionssystemet
och dessutom, i viss man, aven for sparandet utanfor systemet. Ddremot menar
foreningen att pensionsspararna skulle gynnas av mer stéd och hjilp kring
premiepensionsvalet, pAminnelser och forklaringar. Ménga av de problem som anses
foreligga skulle kunna avhjilpas med atgarder som inte innebar tvingsatgarder.
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2. Hur ser problembilden ut? (utredningens kapitel 2.3)

Utredaren har haft i uppdrag att 1amna forslag kring de atgirder som foreslogs i den
promemoria som regeringen remitterade 2013 (vagvalspromemorian). Dessa dtgiarder
foreslogs mot bakgrund av i huvudsak tre identifierade problem med
premiepensionssystemet. Det anségs att spridningen bland spararna riskerar att bli
for hog och att fondutbudet ar for stort att hantera for de flesta sparare, dessutom
ansags kostnaderna vara hogre dn nodvindigt. Denna problembild har kommenterats
i remissvaret pa vigvalspromemorian men féreningen vill dven hér belysa faktorer
som balanserar bilden av att systemet har en rad problem.

2.1. Aktiviteten i premiepensionssystemet

Gillande aktivitetsnivin kan konstateras att spararna ir intresserade. Over hilften av
spararna (52 %) har gjort ett eget val av fonder och dessa stér for 70 procent av det
totalt forvaltade kapitalet. (Pensionsmyndigheten 2015)

63 procent av samtliga individer och hela 74 procent i dldersgruppen 18-33 ar
uppskattar mojligheten att kunna gora ett eget val till premiepensionen. (TNS Sifo
Prospera 2016)

Andel som tycker det ar bra att fa valja sjilv eller foredrar att staten tar hand om det, %

Alder: Alla 18-33 34-50 51-64 65-
76
Bra att fa vilja sjalv 63 74 63 59 61
Battre att staten tar hand om alltihop 28 18 31 34 26
Vet inte/Ej svar 9 8 6 7 13

Endast en liten andel av de nytillkomna premiepensionsspararna gor ett eget fondval i
samband med att deras forsta premier sitts av. Det ar rationellt med tanke pa att
genomfora ett val dr en process som for manga medfor en anstrangning och de belopp
som ska placeras ar sma. Nedanstdende diagram visar dock tydligt att intresset att
vilja egna fondportfoljer 6kar med alder och stigande belopp. Hilften av alla individer
mellan 35 och 40 ar har gjort ett eget val av fonder i premiepensionssystemet och i
femtiodrsaldern dr andelen uppe i 6ver sju av tio. Aven bland individer i
trettiodrsédldern, som inte var med nar det forsta och sarskilt uppméarksammade valet
till premiepensionen gjordes &r 2000, ar andelen med egna portféljer hog (drygt 30
procent).
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Andel med egenvald portfolj i premiepensionssystemet i olika
aldersgrupper
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Killa: Pensionsmyndigheten 2016

Manga premiepensionssparare ser l6pande over sina fondval utan att detta
nodvandigtvis resulterar i en fordndring och endast 13 procent av spararna uppger att
de inte kinner sig bekvima med sina premiepensionsval (Kélla: TNS Sifo Prospera
2016).

Ytterligare fakta om aktivitet/intresse:

» 23 procent av kapitalet i egna portfoljer ar placerat i generationsfonder. Kdlla:
Fokus premiepension SOU 2016: 61

* Avdem som inte har AP7 Séfa eller generationsfonder har 29 procent bytt fonder
under de senaste tre aren. 46 procent har bytt under de senaste fem aren. Kdalla:
Fokus premiepension SOU 2016: 61

* 65 procent av alla dem som fick ett orange kuvert under 2015 6ppnade och laste
(hela eller delvis). Kdlla: Pensionsmyndigheten

*  Min Pension har 2,7 miljoner registrerade anvindare som tillsammans gjorde
niarmare 6,8 miljoner prognoser under 2015. Kdlla: Min Pension

* 49 procent av spararna ser 6ver sina premiepensionsfonder minst en ging per ar.
Lagger vi till dem som ser 6ver med nagot/négra ars mellanrum &r andelen 64
procent. Kdlla: TNS Sifo Prospera, 2016.

Eftersom fondsparande, i synnerhet pensionssparande i fonder, ar langsiktigt finns
goda skal for premiepensionssparare att vilja placeringar som inte nodvandigtvis
kraver regelbundna forandringar. Det finns inget sjalvindamal att genomf6ra
fondbyten med en given frekvens. Angeldget dr dock att spararna har bra mojligheter
att lopande f6lja upp och utvirdera sina placeringar.
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Utredaren hinvisar till slutsatser i akademisk forskning om att passivitet i pensionsval
kan leda till simre utfall 4n nédvandigt. Det ar framforallt tvé aktiviteter som lyfts
fram i litteraturen. For det forsta att en portfolj med en viss riskniva bor balanseras
om i takt med att t.ex. aktiemarknaden utvecklas positivt sé att risken inte forandras i
portfoljen. Det ar en viktig slutsats men mindre relevant i premiepensionssystemet
dar spararna med egna portféljer i stor utstrackning valt enbart aktier. Det stora
flertalet har darfor mindre anledning att justera portfoljerna.

I litteraturen framhaélls ocksé att sparare Gver tid bor anpassa risknivén i sitt
sparande, si att den sjunker i takt med att de blir dldre. Det hér ar ocksé sunt och
riktigt, och borde kanske féranleda 6kad aktivitet for dldre arskullar. Det ger dock inte
négon vigledning om aktiviteten i premiepensionssystemet eftersom det ar mycket f&
arskullar efter 65 som fullt ut deltar i premiepensionen. Aldre sparare, for vilka detta
skulle kunna vara relevant, har fortfarande merparten av sin pension fran ATP med
l14g risk. Detta gor att det hittills har saknats anledning att minska risken i
premiepensionen. Foreningen menar att utredaren har misslyckats i att beskriva
problemet med 1ag aktivitet i det sammanhang som premiepensionssystemet utgor.
Saval referenser for vad som bor anses vara en relevant aktivitetsniva som en 6ppen
analys av alternativa och mer problemorienterade 16sningar saknas.

2.2. Spridning i utfall ar en naturlig foljd av fonderade system

Av fordelen med att den enskilda spararen har mojlighet att sjilv vélja fonder utifréan
egna 6nskemal, foljer ocksa per automatik att virdeutvecklingen kommer att skilja sig
mellan olika sparare. Denna skillnad behover inte vara negativ. Det dr inte
nodvandigtvis orattvist att en person som har valt att ta lite hogre risk i sitt
premiepensionssparande far betalt for detta i form av lite hogre avkastning, 4n en
person som foredragit att spara i en tryggare placering med en jimnare avkastning.

Skillnader i utfall finns automatiskt inbyggt i alla fonderade system och skulle
forekomma dven om det bara fanns en enda fond i premiepensionssystemet. Det beror
péa att vi kommer in i och ldimnar systemet vid olika tidpunkter samt att uppbyggnaden
av kapital 6ver tid medfor att storleken pa kapitalet som ar exponerat mot bérsen
varierar mellan individer vid olika tillfallen. Spridningseffekten kan forviantas 6ka med
en havstang i portfoljen som okar risken.

Den spridning som uppstar i ett fonderat system med en valfrihet for spararna att
sjalva vilja sin fondportfolj ar liten i forhéllande till de 6vriga faktorer som péaverkar
inbetalningarna i systemet. Det dr in- och uttradesélder, fordldraledighet, deltid och
loneskillnader som skapar spridning i den allminna pensionen.
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Genomsnittlig virdeutveckling per ar for premiepensionen, intridesar
1995-2014

Median agen portfalj, 6,3

Median AP7 Safa, 9,6
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Kailla: Pensionsmyndigheten 2016

2.3. Kostnaderna i premiepensionssystemet

Angiende kostnaderna i premiepensionssystemet kan det forst och frimst konstateras
att fondavgiften i systemet i genomsnitt uppgér till endast 0,25 % (0,31 % exkl. APy
Séafa), efter att motsvarande tva tredjedelar av bruttoavgiften rabatterats. Nastan
hilften av kapitalet forvaltas till en kostnad under 0,20 % vilket dr marginellt hogre dn
AP7 Safas forvaltningskostnad:. Drygt 75 procent av kapitalet som finns placerat i
fonder pé fondtorget forvaltas till en avgift mellan o och 0,4 procent. Manga av
fonderna i det dyrare intervallet 4r smala nischfonder med lite kapital i systemet. Det
ar ocksa darfor rabatterna i dessa fonder inte ar lika stora.

Avgifter for fonder pa fondtorget i premiepensionssystemet

1
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0,6 75 procent av kapitalet i fonderna pa
= fondtorget (exkl. AP7 Safa) ligger i fonder
; 9.5 med en avgift som ir ligre in 0,4 procent.
]
8 0.4
=
0,3 25 procent

ligger i fonder
med en avgift
pad mellan 0,4-
0,89 procent.
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Ackumulerat kapital (mdkr)

Kailla: Pensionsmyndighetens ménadsstatistik maj 2016

t Utredningen anger forvaltningsavgiften for AP 7 Aktiefond till 0,11 % efter avgiftssdnkning
under &r 2016. For jamforelser med fondtorget bér dock nyckeltalet Arlig avgift anviindas vilket
enligt faktabladet for AP 7 Aktiefond uppgar till 0,15 %.
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Frén och med 2015 har Pensionsmyndigheten (redan) infort ett avgiftstak for
fonderna i premiepensionssystemet. Féljden av detta ar att ingen fond i
premiepensionssystemet numera kan ha en avgift som 6verstiger 0,89 procent efter
rabatt. For blandfonder och rantefonder uppgér den maximala avgiften inom systemet
till 0,62 respektive 0,42 procent. Inférandet av avgiftstaket medforde att den
genomsnittliga fondavgiften inom premiepensionssystemet (ex AP7) minskade frén
0,36 till 0,31 procent.

Avgiftstaket och rabattrappan ar precisionsverktyg for att kalibrera kostnaderna i
systemet. Om avgifterna anses vara ett problem borde utredaren istéllet analyserat
effekterna av att taket inférdes samt bedéma pa vilket satt utbudet kan komma att
forandras om avgiftsnivderna forandrades. Att styra 6ver mer kapital till
forvalsalternativet skulle vara en oproportionell och klumpig 16sning for att paverka
avgifterna.

2.4.  Storleken p& fondutbudet

I ett fritt utbud finns inget i forvig angivet optimalt antal. Det dr inte heller meningen
att alla ska sétta sig in i samtliga fonder, utan meningen med ett fritt utbud ar att de
fonder ska finnas som olika sparare med olika 6nskemal vill ha. Under de &r som
premiepensionssystemet har funnits har fondinformationen utvecklats fran en tryckt
fondbroschyr till webbaserade sokverktyg som gor det betydligt littare att vilja i ett
stort fondutbud #n tidigare. Antalet fonder ar darfor inte lingre ett problem sa linge
premiepensionssystemet erbjuder effektiva och anvindarvinliga sokverktyg och andra
hjalpmedel.

Pensionsmyndigheten bor i sin kommunikation lyfta fram information och
hjalpmedel. I detta arbete bor man inspireras av de kommersiella aktérer som har fler
fonder 4n Pensionsmyndigheten i sitt utbud och vars framgéng ar beroende av om
man kan leverera en god serviceniva. Hjdlpmedel bor utvecklas kontinuerligt och hir
kan utvecklingen inom automatiserad rddgivning vara en férebild.

3. Bedémningar och férslag med utgdngspunkt i den nuvarande
systemutformningen (utredningens kap 4)

3.1.  Overgripande syfte

Utredningsdirektiven hinvisar till att utredaren ska limna forslag som atgirdar i
vigvalspromemorian identifierade problem. Foreningen saknar dock utredarens
forklaring till hur de foreslagna atgédrderna tar om hand de problem
vigvalspromemorian ansdg foreldg. Om utgangspunkten varit den ursprungliga
problembilden hade forslagen sannolikt utformats annorlunda. Framférallt skulle en
bra problemanalys ha skapat forutsattningar for att de férslag som lamnas varit mer
precisa och proportionerliga for att hantera de problem som identifierats.

Foreningen delar utredarens bedomning att det ska finnas stor bibehéllen valfrihet i
premiepensionssystemet. Foreningen ifrdgasitter emellertid om det kan anses finnas
bibehéllen valfrihet i systemet om man forverkligar forslaget att tvangsvis flytta
premiepensionssparare fran ett val de en géng gjort till ett alternativ som de valt bort.
Dessutom menar foreningen att det 6ppna fondtorget med utredarens forslag kommer
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att bli mindre attraktivt for etablerade fondbolag med efterfragade fondprodukter i
och utanfor systemet. Detta kommer i sin tur leda till att fondtorget krymper och
valfriheten for spararna minskar.

3.2. Foérskjutning i fokus

Utredaren har bedomt att valmgjligheterna i premiepensionssystemet bast illustreras
med tre olika férvaltningsmodeller, Forvalsalternativet (AP7 Séfa), Fardiga
riskportfoljer (sammansatta av Sjunde AP-fonden), och Egen portf6lj — max fem
fonder fran fondtorget. Foreningen finner utredarens indelning svarbegriplig och
menar att den sannolikt dr 4nnu svarare att forstd for den genomsnittlige
premiepensionsspararen. Som modell for premiepensionsspararna riskerar den att
allvarligt komplicera valprocessen. Fér den absoluta majoriteten av
premiepensionssparare handlar det om att antingen gora ett eget val pa fondtorget
eller att inte gora det och darigenom medvetet eller omedvetet hamna i APy Séfa.
Foreningen ar angeldgen om att systemet och valrutinerna inte kompliceras i onodan
och delar inte bedomningen att Pensionsmyndigheten i sin kommunikation ska
anvanda sig av de tre forvaltningsmodellerna.

3.3. Anvandning av puffar

Premiepensionssystemet har som foreningen beskrivit ovan levererat de resultat som
var avsedda nar det inrdttades. Avsikten med systemet var att skapa majlighet till
valfrihet kring placeringsinriktning och forvaltning i syfte att ge var och en méjlighet
att anpassa sitt sparande till den egna situationen och dirmed skapa ldngsiktigt bra
avkastning pa sitt premiepensionskapital. Foreningen &r positiv till en utformning av
systemet som, utan att innebira ndgon form av tvingsétgird, kan paverka spararna i
syfte att skapa fler medvetna och initierade val och darmed bittre avkastning.
Teorierna om en sddan utformning, vilka dven diskuteras av utredaren, kallas "nudge”
(puff) och definieras som de delar av utformningen av ett system som paverkar
valprocessen och fordandrar ménniskors beteende utan att forbjuda nagra alternativ
eller forandra de ekonomiska incitamenten2. En val utformad puff ar ocksé enkel att
undvika for spararen och medfor ingen extra anstrangning. Effekterna av puffen bor
ocksa vigas in i bedomningen av hur kraftig den bor vara. Det ar till exempel en stor
skillnad pé att utforma ett bra férval for dem som inte vill vélja, och informera
spararna i syfte att minska pensionsangest och beslutsvinda, jamfort med att flytta
redan gjorda placeringar.

Utredaren har tagit stillning till att AP7 Safa dr en battre 16sning for den
genomsnittliga spararen. Foreningen delar inte denna bedémning och den analys som
lett fram till stdllningstagandet. Utredaren har inte visat att forvalsalternativet ar
battre pa annat sitt dn att forutsattningarna ar gynnsamma till f61jd av de skalfordelar
och skatteférméner som Sjunde AP-fonden atnjuter. Som tidigare konstaterats hjalpte
det inte avkastningen fram till 2010. De kraftfulla férandringar som foreslas baseras
pa ett svagt antagande om AP7 Safas relativa kvaliteter som forvaltningslosning.
Analysen ar ocksa bristfillig d& utredaren utgar ifran ett tankt genomsnitt av sparare

2 Nudge, Improving Decisions About Health, Wealth and Happiness, Richard H.
Thaler and Cass R. Sunstein, Penguin Books , p. 6
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— inte alla sparare. Det man puffar for bor s& 1angt som mdjligt vara anpassat for att
passa var och en. Forvalsalternativet ar ett hogriskalternativ som dessutom &r
foranderligt. Det kommer aldrig 6ver tid vara det basta alternativet for alla sparare.
AP7 Séfa ar ett bra alternativ for dem som inte vill gora egna val. Att anvanda puffar
for att knuffa alla sparare mot forvalsalternativet skulle ddaremot riskera att leda vissa
sparare fel.

3.4. Andrade valrutiner

3.4.1. Nya sparare

Utredaren foreslar att nya sparares kapital direkt ska foras over till forvalsalternativet
och i samband med detta ska spararen upplysas om mojligheten att placera i firdiga
riskportfoljer eller fonderna pa fondtorget.

Foreningen delar Pensionsmyndighetens och utredarens uppfattning att det ar
olyckligt att nya premiepensionssparares forsta insattningar i s stor utstrackning gors
utanfor kapitalmarknaden. Orsaken till att intresset bland nya sparare ar 1agt ar att de
belopp som finns att placera initialt &r sma. Darfor infinner sig intresset for
pensionssparande sillan forrian senare i livet. Fondbolagens férening noterar dock att
intresset 6kar nir spararna nar 30-40 arsaldern (se ovan).

En initial placering i férvalsalternativet istéllet for hos Riksgélden kan alltsa vara
motiverad. Samtidigt noterar foreningen att det synes innebéra en principiell
forandring av inriktningen pé valrutinerna att som utgéngspunkt lata nya insattningar
hamna i AP7 Séfa. Féreningen menar att utgdngspunkten fortfarande bor vara att nya
premier antingen kan placeras efter eget val pa fondtorget alternativt i
forvalsalternativet. Spararna bor i god tid, d.v.s. redan innan de far nya premier
utbetalda, informeras om dessa mojligheter.

3.4.2. Regelbundna utvarderingsval

Utredaren foreslar vidare att alla premiepensionssparare med egenvalda portfdljer ska
understillas regelbundna sé kallade utviarderingsval (vart sjunde ar). Den som inte
aterkopplar och bekriftar att de vill behélla tidigare gjorda val vid dessa tillfillen
flyttas tvangsvis till AP7 Safa.

Foreningen stiller sig principiellt positiv till att premiepensionsspararna uppmanas
utvirdera sina val till premiepension regelbundet. Utvirdering och 6versyn ar en
viktig del av framgéngsrikt pensionssparande. Att Pensionsmyndigheten fér i uppdrag
att pAminna spararna om detta ser foreningen som motiverat och angeldget. Det
starker dven premiepensionssystemets folkbildande effekter. Mest effektiva skulle
paminnelserna vara om de riktades mot de personer som varit aktiva en géng och
sedan inte sett Gver sitt sparande, eller mot dem som har ett signifikant simre utfall
an andra fondsparare. Vid en sddan pdminnelse skulle spararen kunna informeras om
forvalsalternativet och dven ges en foérenklad mojlighet att flytta dit, for det fall det
passar spararen battre. Hur ofta sidana pdminnelser bor ske beror givetvis pa
utformningen.
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Att istdllet, som utredaren foreslar, tvinga spararna att kontakta
Pensionsmyndigheten, oavsett om de varit aktiva samma ar eller haft en mycket
gynnsam utveckling pé sina egna valda premiepensionsfonder, ar olampligt av flera
skal:

e Tvangsflyttar idr inte forenliga med grundléggande rittsliga
principer

Utredaren har kommenterat att de forslag som ldmnats skulle kunna anses strida mot
principerna om negativ avtalsbindning och dirmed medféra en ersittningsskyldighet
for staten. Enligt principerna for negativ avtalsbindning ska avtal aldrig anses

ingdnget genom passivitet och ansvaret &vila den som oritt forsokt binda sin motpart.

Forslaget innebir att spararen pa grund av passivitet far sina pensionsmedel flyttade
fradn en fond som aktivt valts till en som valts bort. Detta kan med fog sdgas utgora
negativ avtalsbindning, och det skulle kunna hiavdas att ansvaret for valet flyttas frin
spararen till staten med risk for att staten far sta for eventuell skada, t.ex. om
forvalsalternativet visar sig prestera simre dn det egna valet hade gjort.

Ett utlatande i frigan av professor Erik Nerep bifogas. Utldtandets slutsats &r att
tvangsflyttar ar oforenliga med grundldggande avtalsrittsliga principer om negativ
avtalsbindning och kan medféra ansvar for eventuell resultatskillnad. Féreningen
delar denna uppfattning. Rétten till de medel som premiepensionen representerar ar
civilrattsligt skyddade3 och for att en atgird som innebar att en pensionssparare blir
bunden genom passivitet skulle vara befogad skulle darfor kravas synnerliga skal.
Utredaren har inte visat att det foreligger synnerliga skil att rubba grundldggande
rattsliga principer. Utredaren har heller inte utrett alternativa 16sningar som kan
provas innan dessa principer sitts it sidan.

e Tvangsflyttar star i strid med valfriheten i systemet

Nir premiepensionssystemet inriattades framgick tydligt att det s.k.
premiereservinslaget hade till syfte att 6ka den enskildes inflytande 6ver pensionen
och att den enskilde skulle ha mojlighet att vilja mellan olika forvaltare och olika
inriktning pa forvaltningen4. Att de sparare som inte besvarar Pensionsmyndighetens
uppmaning att se 6ver sitt sparande och bekrifta sitt eget val skulle flyttas till
forvalsalternativet skulle innebédra en 6verprovning av det egna valet och darmed
strida mot den valfrihet som &r en grundlidggande princip bakom
premiepensionssystemet.

Forutom att det egna valet 6verprovas innebar tvangsflyttarna dven att det
kompliceras. Valfriheten ar inte bara en konsekvens av antalet valbara alternativ, det
maste ocksa vara enkelt att vilja. Graden av valfrihet bygger alltsé pa till vilken
anstrangning sparare kan utnyttja de alternativ som ges. Om spararen tvingas
bekrifta sitt val vid upprepade tillfillen minskar graden av reell valfrihet. Det finns
alla typer av sparare i systemet med varierande aktivitetsgrad, allt frin dem som mer
eller mindre dagligen byter sina fonder i systemet, till dem som samlar ihop alla
uppgifter och tar tag i premiepensionen och andra viktiga hushéllsekonomiska fragor

3 Se prop. 1993/94:250 s. 55
4 Se prop. 1993/94:250 s. 56
11
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mer oregelbundet. For den senare gruppen innebéar obligatoriska omval en hog
“kostnad” i form av den anstrangning som kravs.

¢ Forvalsalternativet ar inte ett det bista alternativet for alla sparare

Som tidigare ndmnts forvaltas forvalsalternativet sedan 2010 med havstang, en
forvaltningsstrategi som dnnu inte utsatts for ndgon langre period av nedgangar pa
aktiemarknaderna och darmed inte provats annat én i uppgangsfas. Risknivén i
forvalsalternativet ar betydligt hogre dn hos majoriteten av fonderna pa fondtorget.
Det kan finnas manga skil att vélja att spara sin premiepension i detta alternativ men
det finns samtidigt ménga skil att inte gora det.

For manga sparare skulle utredarens forslag innebira att de tvangsvis flyttas till ett
alternativ med hogre risk dn de sjélva valt, dvs. de skulle flyttas till ett
hogriskalternativ som de en gang valt bort. Forslaget skulle d&ven innebira att sparare
flyttas fran de val de gjort med hansyn till risken i sin totala pensionsportfdlj till ett
alternativ som inte passar i portféljen. Det skulle innebéra att sparare flyttas fran
valda lagprisfonder (t.ex. gratisfonder) till ett dyrare alternativ. Det skulle innebéara att
sparare flyttas fran fokuserade hallbarhetsfonder till ett mindre héllbart alternativ.

Grafen nedan visar hur en placering med global aktieexponering pa 150 % utvecklats
under perioden okt 2007- feb 2009, en period da aktiemarknaderna foll kraftigt. Det
framgar tydligt vilka stora effekter hivstang kan fa pa avkastningen, under den

aktuella perioden sjonk indexet utan havstang med drygt 50 % medan utvecklingen
med havsténg var -70 %.

Global borsutveckling (MSCI World) okt 2007 — feb 2009, med respektive
utan havstang (exp. 150%):
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Beriknad pa méanadsdata. Utveckling med héavstang (r6d kurva) har berdknats genom att indexets
ménatliga utveckling multiplicerats med 1,5 6ver hela perioden. Berdkningen har gjorts utan hiansyn till
havstangens eventuella finansieringskostnad. Kalla MSCI.
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e Sparare riskerar att hamna i ett sparande som de inte valt eller
rent av tidigare valt bort

Som utredaren har noterat finns flera indikationer pé att ett utvarderingsval, utformat
som utredaren foreslar, skulle leda till att en betydande andel av pensionsspararnas
pengar flyttades till forvalsalternativet. Foreningen ifragasitter inte utredarens
bedomning av effekterna av utvarderingsvalet som baseras pa erfarenheterna av det
obligatoriska omval for nya premier som gjordes inom avtalspension SAF-LO 20009.
Omvalet inom SAF-LO medforde oldgenheter for pensionsspararna och resulterade i
en kraftigt 6kad marknadsandel for icke-valsalternativet, ofta pa grund av att spararna
inte forstod konsekvenserna av passivitet och darfor flyttades omedvetet.

Det finns en 1dng rad orsaker till att en sparare kan komma att bortse fréan
uppmaningar och péstotningar fran Pensionsmyndigheten. Utredaren har
uppmaéarksammat nigra orsaker sdsom valtrotthet, eller att spararna kommer att
uppleva det som ett aterkommande ifragasdttande av det egna valet som gor att han
eller hon helt tappar intresset eller tron pa formagan att gora ett individuellt anpassat
val. Andra sparare som gjort genomtinkta val en gang eller som fatt rddgivning,
ibland betald av arbetsgivaren, och darefter gjort langsiktiga placeringar, kommer att
bortse fran Pensionsmyndighetens brev bara for att de tycker att de redan dgnat sig
tillrackligt 4t sin pension. Pensionssparande ar per definition 1dngsiktigt, det ska gé att
placera sitt kapital vil och sedan bortse fran det. Allt beror pa det egna valet och hur
den egna situationen ser ut. Dessutom kan ett eget val ha gjorts alldeles i anslutning
till ett utvirderingsval vilket kan gora att man ignorerar Pensionsmyndighetens brev.
Det ar naturligt att den som gjort ett eget val forutsitter att det valet ska respekteras.

Pensionsmyndighetens mojligheter att informera om konsekvenserna av en utebliven
aktivitet forsvaras av den omstiandigheten att inget annat pensionssystem eller
finansiell produkt eller tjinst har motsvarande konsekvenser vid passivitet.

Saledes finns med utredarens forslag en stor risk for att sparare, trots pdminnelser,
inte inser att deras kapital flyttats till en 16sning som de tidigare valt bort. Enligt de
Prosperaundersokningar som Fondbolagens forening har genomfort har de passiva
spararna en bild av att staten ska ta hand om pensionsrisken. Samtidigt dr systemet
utformat for att ge dessa sparare en framtida premiepension som &r beroende av hur
forvalslosningen utvecklas. Det finns en uppenbar risk att de passiva spararnas
forvantansbild inte kommer att stimma 6verens med de utfall som systemet
genererar. Detta ar en felaktig vag att sl& in pa nar allt storre ansvar for den egna
pensionen laggs pa spararen och allt storre del av hushéllens pensionslosningar ar
premiebestdmda. Staten bor darfor istillet utnyttja den majlighet som
premiepensionssystemet ger att med statlig kontroll ge objektiv och
kunskapsbyggande information om hur premiebestamda system fungerar och hur
egna val kan goras for att anpassas till den egna individuella situationen.

¢ Svensk kapitalmarknad och svenska foretag paverkas negativt

Forslaget om utvarderingsval riskerar att allvarligt forskjuta balansen mellan
kapitalmarknadens aktorer. Att, som utredaren bedomt det, upp till 380 miljarder
kronor av de 580 miljarder kronor som idag finns placerade pé fondtorget, skulle
flyttas fran egna fondval till forvalsalternativet &r ett svindlande perspektiv som i
praktiken innebér en nedlidggning av dagens premiepensionssystem till formén for en
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enda stor statlig fond. Detta skulle slé sarskilt hart mot mindre aktorer vars produkter
varit framgangsrika och efterfrigade inom systemet. Dessa aktorer har kunnat bygga
upp verksamhet i takt med ett tilltagande forvaltat kapital och skapat forbattrad
konkurrens bédde inom och utanfor systemet vilket gynnat spararna.

Eftersom pensionsspararna valt att placera en stor andel pd den svenska marknaden
skulle svensk aktiemarknad paverkas allvarligt. Att placera om 380 miljarder kronor
med stor andel svenska aktier till forvalsalternativet, som endast placerar en procent i
svenska aktier, skulle leda till konsekvenser som &r svéra att 6verblicka. Enligt
utredarens bedomning kan mellan 30 och 110 miljarder kronor komma att flyttas
utomlands. Darutéver kommer enligt forslaget framtida premier nistan uteslutande
att placeras i utlandet.

Mot bakgrund av dessa skil menar féreningen att forslaget ar missriktat och
oproportionerligt i forhallande till de problem som formulerats. Forslaget avstyrks
darfor.

3.5. Framhalla forvalsalternativet

Utredaren papekar att det torde vara okontroversiellt att 14ta Pensionsmyndigheten
framhalla forvalsalternativet for de pensionssparare som inte vill eller kdnner att de
kan vélja fonder. Det far anses ingé i Pensionsmyndighetens informationsuppdrag
idag. Nagot sarskilt forslag lamnas inte i denna del.

Foreningen har inte ndgra invindningar mot Pensionsmyndighetens befintliga
informationsuppdrag. Tvéartom ar information om forvalsalternativet ett mycket gott
exempel pa hur en puff kan utformas i systemet. Alla sparare far informationen och
den negativa effekt, pensionsangest, som ett system med valfrihet kan skapa for dem
som inte vill eller kan utnyttja valfriheten hanteras. Det ar dock viktigt att podngtera
att det handlar om att man inte behdver vilja, snarare n att forvalsalternativet skulle
vara en battre 16sning 4n de valbara alternativen.

Vidare diskuterar utredaren pa s. 137 kring huruvida det kan anses strida mot den
grundldaggande principen om konkurrensneutralitet att framhélla férvalsalternativet.
Foreningen menar att det inte strider mot konkurrensneutraliteten sa ldnge det
handlar om att framhalla férvalsalternativet f6r dem som sjdlva inte vill gora ett eget
val eftersom denna grupp maste behandlas enhetligt. Daremot ar forvalsalternativet
inte anpassat for dem som vill gora ett eget val eller har gjort ett eget val.

3.6. Avgiftstak och risktagande m.m. (kap. 4.6-4.8)

Utredaren har dven tagit upp de 6verviganden som gjordes i vigvalspromemorian och
konstaterar bl.a. att det inte skulle bidra till systemet att infora avgifter vid fondbyten.
Nar det giller avgifterna kan foreningen konstatera att det avgiftstak som inforts av
Pensionsmyndigheten tjanat sitt syfte att pressa priserna i systemet. Féreningen
menar att det inte finns skal att vidta ytterligare atgarder pa detta omréde. Vidare har
varken viagvalspromemorian eller den aktuella utredningen kunnat presentera
exempel pa fonder eller fondtyper som har alltfér hog risk for att passa for systemet
och fungera som goda komplement i en fondportfdlj. I debatten kommer ofta bort att
forvalsalternativet ar forknippat med hogre risk 4n majoriteten av fonderna i
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systemet. Att begrinsa risken pa fondtorget men inte i forvalsalternativet ar
omotiverat.

3.7. Ovriga bedémningar (kap. 4.9)

Utredaren menar att ytterligare en utredning bor tillsattas for att sdkerstilla att
premiepensionsspararna atnjuter minst det skydd mot vilseledande/otillborlig
marknadsforing, rddgivning och diskretionar portfoljférvaltning som ett kop utanfor
systemet skulle medféra. Féreningen vill har poangtera att det framgér av den nyligen
publicerade lagradsremissen Nya regler om marknader for finansiella instrument
(MiFID II och MiFIR) att radgivning om premiepension omfattas av samma legala
skydd som radgivning om finansiella produkter utanfér premiepensionssystemet.5
Foreningen menar att det inte ar ytterligare en utredning som kravs for att komma till
ritta med den allvarliga problematik som uppstatt vid radgivning och forséljning
kring premiepensionen. Pensionsmyndigheten har redan paborjat ett betydelsefullt
arbete for att skdrpa sitt samarbetsavtal och sina majligheter att agera mot oseriosa
aktorer. Aven andra myndigheter s&som Finansinspektionen och Konsumentverket
méste vidta kraftfulla atgirder for att stévja rovdrift pa premiepensionsspararnas
pengar.

Foreningen ar positiv till kvalitativa kriterier for att ansluta sig till
premiepensionssystemet som syftar till att gora det svarare for fondbolag vars avsikter
med att delta inte ligger i spararnas intresse. Foreningen har sedan tidigare 6ppnat for
att det i systemet infors en arlig avgift per fond. Detta skulle skapa en troskel for att fa
delta pa fondtorget.

4. Ekonomiska konsekvenser

Utredaren menar att konsekvenserna av forslagen ar svaroverblickbara och foreslar
fler utredningar bl.a. kring forvintad vardeutveckling for olika scenarios samt risken
for stamningar pga. forslagen. Foreningen menar att utredarens forslag ar alltfor
daligt underbyggda for att leda till ndgra konkreta lagstiftningsfoérslag. Det saknas
scenarioanalyser och finns ett flertal legala fragetecken. Detta har beskrivits ovan.

Nar det giller den grova uppskattningen av hur stor del av premiepensionskapitalet
som kan komma att flyttas till AP7 Safa och vilka kostnader detta skulle medféra
menar foreningen att uppskattningen visserligen ar rimlig men att det skulle kravas
mycket mer exakta berdkningar for att lagidndringar som medfor sd omfattande
konsekvenser som det hir ar friga om ska komma i fraga.

Foreningen har vidare allvarliga invandningar mot utredarens pastiende att férslagen
skulle medfora att en storre del av premiepensionskapitalet skulle hamna i en fond
med héallbarhetsprofil eftersom forvalsalternativet har en sidan. Hallbarhetsprofilen
ar bara en redogorelse for vad fondbolaget gor pa hallbarhetsomradet, att en sidan
finns innebar inte att hallbarhetsarbetet ar béttre dn i ndgon annan fond. Forslaget
kan lika gidrna medfora att pengar som placerats av en sparare i en fond som har ett
héllbarhetsarbete som dr mer langtgéende an forvalsalternativet tvingsflyttas.

58. 255
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En vil fungerande fondmarknad kraver konkurrens. I premiepensionssystemet har
mindre fondbolag och utlindska fonder en starkare stillning dn pa fondmarknaden i
ovrigt. Genom utredarens forslag finns en risk for att kapitalet i systemet generellt
krymper i de privata fonderna och koncentreras till fondbolag med egna
kundkontakter. Har kan den sammanlagda effekten bli att sma fondbolag utan egen
distribution slds ut fran marknaden och deras bidrag till en vl fungerande
konkurrens upphor. Detta har uppmérksammats dven av utredaren som menar att
forslaget bedoms innebara en mycket stor fordndring av konkurrensférutsattningarna
for den svenska fondmarknaden, sdvil inom premiepensionen som utanfor.

Fondbolagens forening

Fredrik Nordstrom, VD Lena Falk, jurist
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RATTSUTLATANDE

Fraga bl.a. om lagligheten och giltigheten av negativ avtalsbindning enligt svensk ratt

l. Forutsattningar

Av Fondbolagens forening har jag givits i uppdrag att rattsligt bedéma nedan i avsnitt |1

formulerade rattsfragor mot framst foljande bakgrund.

1. Pasatt som berdrts i prop. 1997/98:151 (Inkomstgrundad alderspension, m.m., s.
401) har varje enskild sparare inom ramen for premiepensionssystemet en
civilrattsligt grundad ratt till pension, motsvarande en fordrings- eller formansratt i
forvaltade pensionsmedel i en avtalsliknande konstruktion med
Pensionsmyndigheten, dvs. staten, och varje enskild sparare som avtalsparter.

2. I det statliga betinkandet Fokus Premiepension, SOU 2016: 61 (”Betankandet”)
foreslas bl.a. en tvangsvis 6verforing av de pensionsmedel som &r hanforliga till
passiva sparares fordrings- eller formansratt. Innebdrden av forslaget ar att sparares
fordrings- eller formansratt i pensionsmedel i samband med ett s.k. utvéarderingsval

skall dverforas automatiskt till ett forvalsalternativ, om spararen inte hor av sig och

Saltmatargatan 19 C Breitenfeldsgatan 1 Mellangatan 11
Box 6501, 113 83 Stockholm 115 24 Stockholm 230 10 Skandr
Tel. +46-(0)8-736 9174 +46-(0)8) 755 06 33 +46-(0)40 47 57 13
Fax +46-(0)8 31 17 68 +46-(0)8 753 45 51 +46 (0)40 47 20 04

E-mail: erik.nerep@hhs.se nerepl@telia.com


mailto:erik.nerep@hhs.se

aktivt gor ett eget val. Med utvarderingsval avses valet att efter uppmaning av
Pensionsmyndigheten antingen bekrafta gjorda val eller gora ett nytt val och
eventuellt sjalv flytta medel till forvalsalternativet. | det féljande betecknas forslaget i
Betidnkandet som ”Forslaget” och den i Forslaget anvisade metoden for 6verforing

av passiva sparares medel som *Tvangsforflyttningen”.

| Betdnkandet s. 128 f. kommenteras Forslaget enligt féljande.

” Under utredningsarbetet har det bl.a. framforts synpunkter om

att en ordning med utvarderingsval skulle innebéra en form av negativ
avtalsbindning, vilket normalt inte accepteras i svensk ratt.
Utredningens bedémning ar har att premiepensionssparandet inte
bygger pa ett civilrattsligt avtalsforhallande mellan pensionsspararen
och Pensionsmyndigheten i den mening som normalt

avses inom ramen for reglerna om negativ avtalsbindning. Det nuvarande
systemet innebar en majlighet och réatt att knyta vardet pa

fordran om framtida pension till nagon eller ndgra av de fonder

som erbjuds i systemet. Utredningens beddmning &r att utredningens
forslag inte innebar ndgon inskrankning av denna ratt.

Det kan vidare argumenteras for att de forslag som lamnas i vart

fall strider mot principerna bakom negativ avtalsbindning och att

den ordning med utvarderingsval och konsekvenserna av passivitet

i samband med utvarderingsval som nu foreslas skulle kunna medféra
en skyldighet for staten att ersatta spararen for spararens pre-
miepensionsutveckling efter en dverfoéring av premiepensionskapitalet
pa grund av passivitet, pa den grunden att ansvaret for

valet flyttas frn pensionsspararen till staten. Utredningens bedémning
ar att dessa fragestallningar bor uppmarksammas sarskilt i
beredningen av de forslag som lamnas i detta betdankande.
Utredningens samlade beddmning &r att en ordning med utvarderingsval
kan komma att leda till ett 6kat antal klagomal och/eller
skadestandsprocesser riktade mot Pensionsmyndigheten/staten, men
att det &r svart att uppskatta hur stor en sadan 6kning kan komma

att bli. Det kan hér noteras att antalet skadestandsarenden

kopplade till fondbyten av olika slag under de senaste aren varit
relativt 14gt.”

Fondbolagens forening har vid forberedelserna av ett remissvar uppmérksammat den
ovan indikerade, civil- och obligationsrattsliga problematiken kring foljderna av

Forslaget och ifragasatt om inte Forslaget strider mot grundlaggande principer i

svensk rétt.



Il. Rattsfragor

Till bedomning nedan i avsnitt 111 ar foretradesvis foljande rattsfragor.

1. Ar Forslaget forenligt med principerna for negativ avtalsbindning i svensk civilrétt,

sérskilt obligationsratten?

2. 1 vilken utstrackning kan svenska staten bli ansvarig for skada som orsakas sparare pa

grund av Tvangsforflyttningen?

3. Blir resultatet av bedémningen av fragorna 1 och 2 ovan olika beroende pa om en

placering skett fore eller efter genomférandet av Forslaget?

Il. Beddmning

111.1. Ar Forslaget forenligt med principerna for negativ avtalsbindning i svensk

civilratt, sarskilt obligationsratten?

I11.1.1. Allmént om de réttsliga forutsattningarna

1. Som framgar av bl.a. prop. 1997/98:151, Inkomstgrundad alderspension, m.m.
(avsnitt 19.1 om forsékringsfunktionen for premiepension) ar premie-
pensionssystemets uppbyggnad sadan, att ratten till premiepension i
forhallandet mellan staten och den enskilde ar civilrattsligt grundad och maste

likstallas med en vanlig civilrattslig fordrings- eller formansratt.

2. Premiepensionssystemet innebdr att inbetalade avgifter, som direkt harror fran
den forsakrades arbete, skall forvaltas pa liknande satt som medel inbetalade
enligt avtal om privat pensionsforsékring. Systemet har ddrmed en
avtalsliknande konstruktion. Vidare har den enskilda spararen mojlighet att
sjalv bestdamma hur de sparade medlen och avkastningen av dessa skall
placeras. Den enskilda spararen kan ocksa forfoga 6ver en del av
tillgodohavandet for ett frivilligt efterlevandeskydd. Det forhallandet att en



myndighet handhar forsakringsfunktionen anses inte ha nagon betydelse for

den enskilde spararens bestammande- och forfoganderétt.

3. Premiepensionssystemet kan ocksa ségas innebara att den fordrings- eller
formansratt som hanfor sig till alderspensionen ar knuten till individuella
tillgangskonton. Den enskilde spararens fordrings- eller formansrétt i

pensionsmedlen avser ett slags tillgodohavande pa ett sadant konto.

4, Premiepensionssystemet har utformats pa ett individualiserat satt bl.a. i syfte
att na ett egendomsskydd. Begreppet “egendom” &r visserligen inte narmare
definierat i grundlagen, men det star helt klart att det omfattar sadana
fordrings- eller formansratter som systemet ger upphov till. Fraga ér saledes
om sadan egendom eller tillgang som skall komma i atnjutande av samma
skydd enligt grundlagen som 6vrig egendom enligt bestammelserna om

egendomsskydd i regeringsformen 2 kap. 18 §.

5. Grundlagsskyddet torde intrada nar pensionsratten for ett visst ar har faststallts.
Samma skydd géller for en ratt till premiepension till efterlevande. Det sagda
hindrar inte andringar som t.ex. innebér att efterlevandeskyddet slopas,
forutsatt att alderspensionsratten 6kas i motsvarande man. En andring utanfor
forsékringsgivarens forsakringsmassiga hantering som innebaér att ratten till
premiepension minskas till forman for den statliga forsakringsgivaren eller
annan utomstaende kommer daremot i direkt konflikt med grundlagens

egendomsskydd.

[11.1.2. Narmare om negativ avtalsbindning

6. Som berorts ovan, innebér pensionssystemet en konstruktion som bér starka
drag av avtal mellan spararen och staten. En grundldggande princip for
avtalsrétten ar att rattsligt bindande avtal endast kan uppkomma genom aktiva
viljeforklaringar. Det aktiva agerandet kan gestaltas i saval muntlig som
skriftlig form, eller konkludent, dvs. genom annan aktivt agerande. Den rena

passiviteten kan saledes inte grunda bundenhet vid avtal.



7.

10.

11.

Inom svensk avtalsrétt ar principerna for negativ avtalsbindning tydliga: Det &r
inte civilrattsligt mojligt att astadkomma ett rattsligt bindande avtal genom att
ensidigt alagga nagon en forpliktelse att agera (se t.ex. Ramberg och Ramberg,
Allman avtalsratt, 9:e uppl., Stockholm 2014, s. 109, men ocksa Gronfors,
Avtalslagen, 3:e uppl., Stockholm 1995, s. 87, med flera hanvisningar till
svensk, avtalsrattslig doktrin, samt Adlercreutz, Avtalsratt I, 12:e uppl., Lund
2002, s. 72 ff., ocksa med ett stort antal hanvisningar till 6vrig doktrin pa

omradet).

Undantag till denna patagligt fasta huvudregel skall vara lagfasta. | avtalslagen
(1915:218) aterfinns ett sddant undantag i § 8, som ar tillampligt i
kommersiella anbudsforfaranden (se om detta undantag i Gronfors, op.cit., s.
86 f. samt Karlgren, Studier i allmén avtalsratt, Stockholm 1935, s. 5-146 och
Karlgren, Passivitet, Stockholm 1965, s. 134 f.).

| syfte att forhindra att ndgon pa grund av okunskap om réttslaget betraffande
principerna for negativ avtalsbindning binds avtalsrattsligt stadgas i
marknadsféringslagen (2008:486) 12 och 22 a 8§ sanktioner i form av
marknadsstérningsavgifter och skadestand i 29 och féljande paragrafer samt i
37 8. Marknadsforing med inslag av negativ avtalsbindning, dar konsumenten
inte ges information om att ett réttsligt bindande avtal inte foreligger forran
konsumenten aktivt accepterar ett anbud, kvalificeras som “otillborlig” och

”vilseledande™.

Som berdrts ovan, innebar Forslaget om Tvangsforflyttningen att passiva
sparares medel forflyttas till forvalsalternativet utan deras medverkan och
saledes utan att de i ndgon mening aktivt sjalva gjort detta val. Sparare som
inte besvarar Pensionsmyndighetens uppmaning at se éver sitt sparande och
aktivt bekrafta ett eget, sjalvstandigt val, underkastas foljaktligen

Tvangsforflyttningen.

Det ifragavarande pensionssystemet innefattar inte endast en fordrings- eller
formansratt i medel hanforliga till alderspensionen, utan ocksa en mojlighet
och rétt for den enskilda spararen att knyta fordrings- eller formansratten till
en eller flera av de fonder som erbjuds i systemet (se bl.a. Betdnkandet s. 128



12.

13.

f.). Fordrings- eller formansréatten ar foljaktligen forenad med en valratt
("Valratten”). Av det sagda foljer att Valratten civil- och offentligrattsligt ar
en immanent del av fordrings- eller formansratten. Utan Valratten skulle
fordrings- eller formansratten i pensionsmedel inte ha en civil-, obligations-
eller offentligrattslig forankring: For det fall fordrings- eller formansratten inte
innefattade Valrétten, skulle fordrings- eller férmansréatten bli illusorisk; fraga
skulle vara om en slags tvangsforvaltning av pensionsmedel utan den enskilda
spararens inflytande, vilket ocksa skulle innebara ett bortseende ifran
systemets grundlaggande konstruktion, pa sétt som berorts ovan i punkterna 1-
5.

| beaktande av det ovan anforda rorande den enskilda spararens fordrings- eller
formansratt och den darmed forenade Valratten, maste enligt min bedémning
Forslaget om Tvangsforflyttningen anses vara oférenligt med de
grundléaggande principerna i svensk avtalsréatt for hur ett bindande avtal
kommer till stand, och att en part inte bli rattsligt bunden av ett avtal genom
negativ avtalshindning (se ocksa nedan om det eventuella ingrepp i det
grundlagsfasta egendomsskyddet som Forslaget kan medfora). Sasom
Forslaget om Tvangsforflyttningen maste forstas, skall spararnas passivitet
medfdra Tvangsforflyttningen, dvs. bundenheten att spara enligt
forvalsalternativet, utan att de aktuella spararna éver huvud visat en avsikt att
gora detta val, och séaldes i strid med Valratten. Det ar ocksa av det skélet som

Forslaget i denna del betecknats som Tvangsforflyttningen.

Den avtalsrattsliga foljden av Tvangsforflytningen enligt Forslaget i det

enskilda fallet kan vara en av féljande.

Tvangsforflyttningen resulterar i ett rattsligt oférbindande avtal med
hénsyn till att spararen inte aktivt accepterat forflyttningen till
forvalsalternativet och avstaende fran Valratten samt att
Tvangsforflyttningen skett i strid med principerna for negativ

avtalsbindning.

Tvangsforflyttningen leder till ett rattsligt bindande avtal, mojligen forst

sedan spararen i fraga i enlighet med narmare bestammelser i Forslaget



14.

meddelats att Tvangsforflyttningen agt rum och denne inte reagerat pa
forflyttningen inom rimlig tid genom att motsétta sig densamma.

| det forra fallet blir den réttsliga foljden att spararen i fraga skall kvarbli i det
tidigare fondvalet, men Tvangsforflyttningen inneburit att spararen faktiskt
flyttats till forvalsalternativet. | det senare blir foljden att spararen réttsligt och
faktiskt forflyttas till forvalsalternativet. | bada fallen kan spararen asamkas
skada pa grund av Tvangsforflyttningen, nar denna leder till ett samre sparande
an vad alternativet, att bade rattsligt och faktiskt kvarbli i det tidigare
sparandet, hade genererat. | det féljande skall jag mycket kortfattat och
tentativt utreda statens ansvar for denna skada om Forslaget genomfoérs och

Tvangsforflyttningen tillampas.

I11.2. 1 vilken utstréckning kan svenska staten bli ansvarig for skada som orsakas sparare

pa grund av Tvangsforflyttningen?

15.

16.

| bada de ovan i punkt 13 namnda fallen riskerar staten att bli
skadestandsansvarig for de forluster som Tvangsforflyttningen orsakar de
sparare som omfattas av Tvangsforflyttningen. Om saledes
Tvangsforflyttningen leder till att resultatet av sparandet blir lagre i
forvalskriteriet an enligt tidigare sparalternativ, finns god grund fér antagandet
att staten med hansyn till Tvangsforflyttningen och dess oférenlighet med
grundlaggande avtalsrattsliga principer om negativ avtalsbindning skall

ansvara for den aktuella resultatskillnaden.

Slutsatsen ovan om statens ansvar foljer av allmanna avtalsréattsliga principer
om avtalsbrott. Om det saledes antas, att Tvangsforflyttningen &r i strid med
principerna for negativ avtalshindning, och att Tvangsforflyttningen inte leder
till ett rattsligt bindande avtal om forflyttning till forvalsalternativet, utgor det
faktiska genomforandet av Tvangsforflyttningen till forvalsalternativet ett
avtalsbrott. Réttsfoljden av avtalsbrott &r i regel skyldighet for den
avtalsbrytande parten att ersatta den skada som avtalsbrottet orsakat intill det
s.k. positiva kontraktsintresset. Om Tvangsforflyttningen inte leder till ett

rattsligt bindande avtal, skall foljaktligen staten svara for den skada som



uppkommer pa grund av den faktiska Tvangsforflyttningen. Skadan utgérs
typiskt sett av skillnaden i vardeutveckling mellan de olika alternativen till

nackdel for spararen.

[11.3. Blir resultatet av beddmningen av fragorna 1 och 2 ovan olika beroende pa om en
placering skett fore eller efter genomférandet av Forslaget?

17. Slutsatserna ovan i punkterna 13-15 &r i forsta hand tillampliga pa placeringar
fore genomforandet av Forslaget och de darigenom verkstéllda
Tvangsforflyttningarna.

18. Savitt galler placeringar efter genomférandet far svaret pa fragan bero pa
Forslagets slutgiltiga skick. Det kan inte uteslutas att Forslaget eller den
avsedda lagstiftningen kan komma att innehalla bestammelser i syfte att
atgarda problematiken kring negativ avtalshindning. En tankbar atgard &r att
varje ny sparare som introduceras i systemet i ett inledande skede av sitt
avtalsengagemang godkanner att den metod som Forslaget och
Tvangsforflyttningen anvisar for att 16sa problemet med passivitet. Spararen
skulle darmed redan fran borjan godta att hans eller hennes passivitet leder till
Tvangsforflyttningen. Darmed skulle problematiken kring negativ

avtalsbindning ocksa vara lost, eftersom den avtalats bort mellan parterna.

19. Utan en sadan tillaggslosning som indikerats ovan i punkt 18 maste emellertid
slutsatserna ovan i punkterna 13-15 aven vara tillampliga pa placeringar efter
genomforandet av Forslaget.

111.4. Ovrigt

20. Om Forslaget genomfors i nuvarande skick, innefattande Tvangsforflyttningen,
foreligger slutligen en inte helt obetydlig risk for att Forslaget i denna del far
karaktaren av expropriation, i all synnerhet om Tvangsforflyttningen leder till
forluster for spararen som denne sjalv skall bdra, trots att spararen inte aktivt

medverkat i forflyttningen.



21. Som berorts ovan i punkterna 4 och 5, har premiepensionssystemet utformats
pa ett individualiserat satt bl.a. i syfte att na ett egendomsskydd. Begreppet
“egendom” &r visserligen inte narmare definierat i grundlagen, men det star
helt klart att det omfattar sddana fordrings- eller formansratter som systemet
ger upphov till enligt vad som redovisats ovan. Fraga ar om egendom eller
tillgang som skall komma i atnjutande av samma skydd enligt grundlagen som
ovrig egendom enligt bestammelserna om egendomsskydd i regeringsformen 2
kap. 18 8.

22. Grundlagsskyddet torde intrada nar pensionsratten for ett visst ar har faststallts.
Samma skydd géller for en ratt till premiepension till efterlevande. Det sagda
hindrar inte andringar som t.ex. innebér att efterlevandeskyddet slopas,
forutsatt att alderspensionsratten 6kas i motsvarande man. En andring utanfor
forsékringsgivarens forsakringsmassiga hantering som innebér att ratten till
premiepension minskas till forman for den statliga forsakringsgivaren eller
annan utomstaende kommer daremot i direkt konflikt med grundlagens

egendomsskydd.

23. Av grundlagen foljer saledes att den enskilde inte kan tvingas att avsta fran
egendom genom Tvangsforflyttningen, eller avstaendet fran Valréatten, eller
annat sadant forfogande, utom nar det kravs for att tillgodose angelagna
allménna intressen. Om det finns allméanna intressen av sadant slag for ett
intrang i den enskildes ratt ar den enskilde berattigad till ersattning for
forlusten enligt grunder som anges i lag. Av det sagda foljer bl.a. att en redan
intjanad premiepensionsratt inte far paverkas av politiska beslut av innebdrd att
beslutet skall ges retroaktiv verkan (se bl.a. prop. 1997/98:151 s. 401).

Stockholm den 23 december 2016,

Erik Nerep
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