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Forklaring av ord och

forkortningar

Ord/Férkortning

Forklaring

Fondbolag Svenskt aktiebolag som har fatt tillstdnd enligt 1 kap. 4 § lagen (2004:46) om
vardepappersfonder att driva fondverksamhet.
I denna rapport benamns forenklat saval svenska fondbolag som utlandska
fondforetag (se nedan) som “fondbolag”.

Fondféretag Ett utlandskt foretag

a) som i sitt hemland har tillstdnd for verksamhet dér det enda syftet ar att gora
kollektiva investeringar i sédana tillgangar som anges i 5 kap. 1 § andra stycket
lagen om vardepappersfonder , med kapital fran allméanheten,

b) som tilldmpar principen om riskspridning, och

c) vars andelar pa begéaran av innehavarna aterkops eller inloses med medel ur
foretagets tillgangar.

Fondforvaltare

Den eller de som skdter fondens investeringar. Motsvaras av fondbolag (sv.) eller
fondforetag (utl.). Begreppet anvands inte i finansiell reglering (LVF) men
forekommer i socialforsakringsbalken.

Forvaltningsbolag

Ett utlandskt foretag som (Management Company) som i sitt hemland har tillstand
att forvalta fondforetag.

Forvaringsinstitut

Bank eller ett annat kreditinstitut som forvarar tillgdngarna i en vardepappers- eller

specialfond som utfor vissa kontroller och skéter in- och utbetalningar at fonden.
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Ord/Férkortning Forklaring
Hemland Det land dér fondbolaget (fondfdretaget) har sitt séte.
UCITS Forkortning som star for Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities, EU-direktiv fran 1985 som reglerar fondverksamhet i EU/EES-omradet.
EU-direktivet har implementerats i svensk lag genom lagen om véardepappersfonder
(se ovan). En storre revidering av direktivet (2009/65/EG) gjordes 2009, vilket
inforlivades i svensk lag 2011.
Virdland Land som inte ar fondforetagets hemland, déar andelarna i fonden saluférs.
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Forord

Pensionsmyndigheten har fatt i uppdrag av regeringen att foresla atgarder for att starka
konsumentskyddet pa premiepensionens fondtorg. Uppdraget har, i enlighet med
regeringens beslut, genomforts i samrad med Finansinspektionen och med inhdmtande
av synpunkter fran Konsumentverket, Ekobrottsmyndigheten och berorda
branschorganisationer.
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Sammanfattning

Pensionsmyndigheten har fatt regeringens uppdrag att komma med forslag som starker
konsumentskyddet pa premiepensionens fondtorg. Myndigheten ska, enligt uppdraget,
analysera och klargora risker relaterade till bristande regelefterlevnad hos bland annat
fondbolag och forvaltningsbolag med ansvar for forvaltning av fonder pa Pensions-
myndighetens fondtorg samt foresla atgarder for att minska riskerna.

Bakgrunden till uppdraget &r de olampliga och i vissa fall, enligt Pensions-
myndighetens bedémning, brottsliga aktiviteter som har férekommit pa premie-
pensionens fondtorg dar konsumenterna (pensionsspararna) i slutdndan drabbas eller
riskerar att drabbas genom lagre pensioner. Uppdraget redovisas i samrad med
Finansinspektionen och med inhdmtande av synpunkter fran Konsumentverket,
Ekobrottsmyndigheten och bertrda branschorganisationer.

Rapporten tar sin utgangspunkt i konsumentintresset och i vad pensionssparare enligt
Pensionsmyndigheten bor kunna forvanta sig av det nationella obligatoriska premie-
pensionssparandet: trygghet och stabilitet ver tid, palitlighet och transparens i
systemet, en grundlaggande kvalitet i utbudet, enkelhet, valmdjlighet for sparare samt
kostnadseffektivitet i verksamheten.

Genom bl.a. kundsynpunkter har Pensionsmyndigheten fatt en god bild av de brister,
fel och dven oegentligheter som pensionsspararna riskerar att utséttas for av aktorer
inom premiepensionen. De vanligaste férekommande kategorierna av kundsynpunkter
handlar om fondférvaltning, fondbolag samt deras samarbetspartners. Synpunkterna
avser bl.a. vilseledande marknadsforing, felaktig information och 16ften om viss
garanterad vardeutveckling. Vidare férekommer att man anvénder erbjudanden om
gratisprodukter och att avtal ingas i strid med lag. Pensionssparare har ocksa uppgett
att e-legitimationer har missbrukats.

Att konsumentskyddet inom denna marknad uppvisar allvarliga brister ar kant. Under
det senaste dryga decenniet har ett flertal utredningar genomforts. Samtliga dessa
utredningar visar pa att premiepensionsomradet ofta ar sarskilt utsatt for olampliga,
otillborliga och skadliga beteenden fran vissa marknadsaktorer. Fa forslag till
forbéattrat konsumentskydd har dock genomférts och de forslag som har realiserats,
sasom kravet pa att konsument vid telefonforsaljning av tjanster pa premiepensionens
omrade skriftligen maste bekrafta naringsidkarens anbud for att avtalet ska vara giltigt,
beddmer Pensionsmyndigheten inte har haft tillracklig effekt.

Forutom de betydande problem som kan konstateras i marknadsféringsledet
konstaterar Pensionsmyndigheten i rapporten ytterligare ett antal risker.

Det finns en risk for att vissa fondbolag inom premiepensionen inte agerar for
spararnas bésta, t.ex. genom uttag av dolda avgifter eller andra transaktioner som
missgynnar pensionsspararna. Att olampliga fondbolag och olampliga personer bereds
tilltrade till fondtorget ar en risk i sig, vilken kan leda till ett minskat fértroende for
premiepensionen.

Det finns sannolikt en bred férvéntan att information om konstaterade eller misstankta
oegentligheter ska kunna delas mellan myndigheter. Méjligheten for svenska
Finansinspektionen eller andra tillsynsmyndigheter att [amna ut information till
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Pensionsmyndigheten i egenskap av andelsagare ar dock begransad, varfor
Pensionsmyndigheten i normalfallet inte far del av information om t.ex. iakttagna
brister i en pagaende undersokning och inte heller kan motta narmare information om
misstankta eller identifierade brister vid en &gar- eller ledningsprévning. Pensions-
myndigheten ser dven en risk i att Finansinspektionens maojligheter att ingripa i vissa
fall &r begransade.

Pensionsmyndigheten har bl.a. mot denna bakgrund gjort beddmningen att ett starkt
konsumentskydd inom premiepensionen forutsétter att det kan stéllas ytterligare
generella krav for medverkan pa fondtorget. Dessa krav foreslas gélla utéver kravet pa
tillstand enligt UCITS-regelverket for att fa verka inom premiepensionen. Kraven
syftar bl.a. till att hoja intradestrosklarna sa att det blir svarare for oseriosa aktorer att
etablera sig pa fondtorget. Vidare finns ett tydligt behov av att Pensionsmyndigheten
inom ramen for det samarbetsavtal som ingas med samtliga fondbolag som finns pa
fondtorget gor en noggrann granskning ur ett affarsmassigt perspektiv.
Pensionsmyndighetens granskning behdvs utdver den tillsyn som utvas av behoriga
tillsynsmyndigheter i respektive medlemsstat och som delvis har ett annat syfte.

Pensionsmyndigheten foreslar mot denna bakgrund flera samverkande atgarder for att
sakerstalla ett tillrackligt konsumentskydd inom premiepensionen. Vi foreslar bl.a.
foljande atgarder.

- Krav pa historik for fondbolag och fonder (tre ar) samt ett visst forvaltat
kapital (500 miljoner kronor) fore registrering pa fondtorget,

- krav pa visst fortsatt forvaltat kapital (500 miljoner kronor) och ett tak (50
procent) for Pensionsmyndighetens dgarandel for att fonden fortsatt ska fa
verka respektive vara valbar pa fondtorget,

- utdkat uppdrag for Pensionsmyndigheten att géra kvalitativa
helhetsbeddémningar av fonder och fondbolag grundat pa ett affarsmassigt
forhallningssatt och med hansyn tagen till bl.a. bolags och personers
lamplighet och risk,

- krav pa egenhandig underskrift vid fondbyte,

- forbud mot telefonférsaljning inom premiepensionen,

- utvecklad strategisk samverkan mellan Pensionsmyndigheten,
Konsumentverket, Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten samt

- inrattande av ett rad for premiepensionsfragor med deltagande fran branschen.

Pensionsmyndigheten har i dagslaget inte nagot uppdrag som innebar att myndigheten
vare sig infor att nya fonder registreras, eller under den tid de finns pa fondtorget, ska
lagga nagra mer omfattande resurser pa att granska och folja upp att fonderna och
fondbolagen lever upp till eller kan forvantas leva upp till kraven. Vi foreslar darfor
att regeringen ska ge Pensionsmyndigheten ett sadant utokat och delvis nytt uppdrag.
Vidare foreslar vi att myndighetens instruktion dndras sa att uppdraget inom
premiepensionen fortydligas.

Gallande lagstiftning ger Pensionsmyndigheten stéd for att i samarbetsavtalet stélla
krav pa att aktorerna pa fondtorget inte agerar pa ett satt som skadar pensionsspararna
eller pensionssystemet. Pensionsmyndigheten foreslar trots detta ett fortydligande i
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socialforsakringsbalken sa att det sékerstalls att de konsumentskyddande atgérder vi
bedomer behdvs kan genomforas.

Det kravs ocksa andringar i socialforsakringsbalken for att nya generella krav pa
fonder som ska finnas pa fondtorget ska kunna stallas upp.

Pensionsmyndigheten ser ocksa ett behov av att utveckla sina arbetssatt och
stodsystem.

Pensionsmyndigheten bedémer att kostnaderna for att utveckla organisationen och
infora nya arbetssatt uppgar till 10 miljoner kronor ar 2017. For fortsatt utveckling
samt drift av funktionen krévs 20 miljoner kronor under 2018 respektive 2019. Vidare
uppskattar Pensionsmyndigheten kostnaderna for nya it-stod till ca 20 miljoner kronor
under aren 2017-2019. Till detta kommer medel for kommunikationsinsatser.

Den I6pande kostnaden for en forstarkt organisation med nytt arbetssatt beraknas
uppga till 25 miljoner kronor per ar nar det ar fullt ut genomfort.

Givet premiepensionssystemets omfattning och betydelse framstar, enligt var
uppfattning, kostnaderna som rimliga och valmotiverade.

Kostnaderna for de forslag som lamnas i denna rapport ska ocksa vagas mot
kostnaderna som enligt Pensionsmyndighetens bedémning kan uppsta om atgarderna
inte vidtas. Pensionsmyndigheten konstaterar att en sadan berékning inte later sig
goras med en sérskilt hog grad av sikerhet. Erfarenheterna fran de senaste arens
mycket allvarliga handelser pa fondtorget visar dock att kostnaderna i form av
vasentligt minskat premiepensionskapital for pensionsspararna nér oseridsa aktorer
vidtar skadliga atgarder har blivit mycket hdga. Enbart i fallet Falcon Funds raknar
Pensionsmyndigheten med att forlusterna nar fonderna ar avvecklade kommer uppga
till flera hundra miljoner kronor. Kostnaderna for forslagen framstar sedda i ljuset
aven av detta, enligt Pensionsmyndigheten, som rimliga.

Myndigheten bedomer att det finns anledning att 6vervéga att lata kostnaderna for
arbetet med fondtorget belasta fondbolagen genom ett uttag av en arlig avgift for att fa
ha fonder registrerade pa fondtorget. En sadan fordelning av kostnaderna ar skaliga
med hansyn till det varde majligheten att fa verka pa fondtorget har for fondbolagen.
Pensionsmyndigheten kommer aterkomma till den fragan inom ramen for ett annat
uppdrag som ska redovisas till regeringen i september 2017.

Utover detta beddmer Pensionsmyndigheten att Konsumentverket genom tillskott av
resurser bor ges mojlighet att utdva riktad tillsyn av marknadsforing inom
premiepensionen.

Vi foreslar att atgarderna ska inforas sa fort som mojligt och att de atgéarder som inte
kraver lag- eller annan foreskriftséndring borjar inféras omedelbart efter att regeringen
fattat beslut om det.
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1 Forfattningsforslag

Forslag till lag om &ndring i socialforsakringsbalken

Harigenom  foreskrivs i fraga

om socialforsékringsbalken att det
socialforsakringsbalken ska inforas tva nya paragrafer, 64 kap. 14 a och 14 b §§, och ny

rubrik nédrmast efter rubriken Kapitalférvaltning m.m., av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

64 kap.

Inledande bestammelser

14a8§

Pensionsmyndigheten ska forvalta
premiepensionsmedlen genom att inga
avtal med forvaltare av
vardepappersfonder  (fondférvaltare)
och gora placeringar.

14b §

Pensionsmyndigheten ska tillhanda-
halla pensionsspararna ett brett utbud
av valbara fonder pa ett fondtorg for
premiepensionen.

Pensionsmyndigheten far i det avtal
som avses i 14 a § bestdmma de krav
som ska gélla for deltagande for fonder
och fondférvaltare pa premiepensionens
fondtorg. Ytterligare forutsattningar for
deltagande pa fondtorget framgar av 19
8.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.
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Forslag till lag om &ndring i lagen (2005:59) om distansavtal och

avtal utanfor affarslokaler

Hérigenom foreskrivs att 3 kap. 4 a § lagen (2005:59) om distansavtal och avtal utanfor

afféarslokaler ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.

Vid telefonférsaljning av en
forvaltningstjanst eller en
radgivningstjanst som avser
premiepension ingas ett avtal genom att
konsumenten  skriftligen  accepterar
naringsidkarens anbud.

Ett avtal som inte har ingatts enligt
forsta stycket ar ogiltigt. Konsumenten
ar da inte skyldig att betala for utforda
tjanster.

| stallet for 4 § andra stycket galler att
naringsidkaren i rimlig tid innan ett
avtal som avses i forsta stycket ingas ska
ge konsumenten all information enligt 3
§ forsta stycket och samtliga
avtalsvillkor i en handling eller i ndgon
annan lasbar och varaktig form som &r
tillganglig  for  konsumenten.  Av
informationen ska &ven innebdrden av

att  konsumenten inte  skriftligen
accepterar  néaringsidkarens  anbud
framga.

4a8

Marknadsforing eller forséljning av
produkter pa premiepensionsomradet
far inte ske via telefon. Detta galler
oavsett om det ar naringsidkaren sjalv
eller ndgon annan som agerar for
naringsidkarens rékning.

Ett avtal som ingas i strid med forsta
stycket ar ogiltigt. Konsumenten &r da
inte skyldig att betala for levererade
produkter.

En handling som strider mot forsta
stycket ska vid tillampning av
marknadsforingslagen (2008:486)
anses vara otillb6rlig marknadsforing
mot konsumenter. En sadan handling
kan medféra marknadsstérningsavgift
enligt bestammelserna i 29 — 36 8§
marknadsféringslagen.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2018.
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Forslag till forordning om andring i forordningen (2009:1173) med

instruktion for Pensionsmyndigheten

Harigenom foreskrivs i frdga om férordningen (2009:1173) med instruktion for

Pensionsmyndigheten ,
dels att 2 § ska ha foljande lydelse,

dels att det i férordningen ska inforas en ny paragraf, 1 a §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Myndigheten ska

1. ge allmanheten information om pensioner och andra formaner som avses i 1 § och

Foreslagen lydelse

lasg

Av 64 kap. 3 § socialforsak-
ringsbalken framgar att Pensions-
myndigheten ar foérsakringsgivare for
premiepensionen. Pensions-
myndigheten forvaltar premie-

pensionsmedlen genom att inga avtal
med forvaltare av vardepappersfonder
(fondférvaltare) och gora placeringar.

28

se till att denna ges utifran den enskildes behov,

2. informera och ge pensionssparare och pensionarer en samlad bild av hela pensionen
samt informera om vilka faktorer som paverkar pensionens storlek, hur stor pensionen

kan antas bli och tydliggora vilka konsekvenser olika val kan fa for pensionen,

3. folja, analysera och formedla
alderspensionssystemets utveckling och
effekter for enskilda och samhélle,

4. sékerstalla att felaktiga utbetalningar
inte gérs och motverka bidragsbrott,

5. verka for lagenlighet och enhetlighet
vid rattstilldmpningen for bestdammande
av pensionsgrundande inkomst,

6. medverka i EU-arbetet och annat
internationellt samarbete samt vid behov
representera  Sverige  inom  sitt
verksamhetsomrade,

7. integrera ett jamstélldhetsperspektiv i
sin verksamhet, och

3. starka pensionssparares och
pensionarers stéllning som konsumenter

av  finansiella  produkter  inom
pensionsomradet genom att ge
vagledning som &r anpassad till
kvinnors och méans behov och
livssituation,

4. starka  konsumentskyddet pa

premiepensionens fondtorg genom att
stalla relevanta och &ndamalsenliga
krav pa deltagande fonder och
fondforvaltare,

5. fdlja, analysera och fdrmedla
alderspensionssystemets utveckling och
effekter for enskilda och samhalle,

6. sakerstélla att felaktiga utbetalningar
inte gors och motverka bidragsbrott,
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8. fullgora de uppgifter som en behérig
myndighet har enligt

- artikel 1 i konventionen av den 30
januari 2002 om social trygghet mellan
Sverige och Kanada vid tillampning av
artiklarna  XX.1 (information) och
XXV.1 (tolkning och tilldimpning) i
konventionen nar  fragan  géller
pensionsformaner eller
efterlevandestdd,

- artikel 1 i konventionen den 13 mars
1995 om social trygghet mellan
Konungariket Sverige och Republiken
Chile vid tillampning av artikel 19 c-e
(information) i konventionen nar fragan
géller pensionsférmaner,
efterlevandestod och formaner till
efterlevande fran
arbetsskadefdrsékringen, och

- artikel 1 i konventionen av den 30 juni
1978 mellan Sverige och Turkiet om
social trygghet vid tillampning av
artiklarna 31 och 32 (information) nér

fragan  galler  pensionsférmaner,
efterlevandestéd och formaner till
efterlevande fran
arbetsskadeforsékringen.  Forordning
(2013:497).

7. verka for lagenlighet och enhetlighet
vid rattstillampningen fér bestdimmande
av pensionsgrundande inkomst,

8. medverka i EU-arbetet och annat
internationellt samarbete samt vid behov
representera  Sverige  inom  sitt
verksamhetsomrade,

9. integrera ett jamstélldhetsperspektiv i
sin verksamhet, och

10. fullgdra de uppgifter som en behérig
myndighet har enligt

- artikel 1 i konventionen av den 30
januari 2002 om social trygghet mellan
Sverige och Kanada vid tillampning av
artiklarna  XX.1 (information) och
XXV.1 (tolkning och tillampning) i
konventionen nar  frdgan  galler
pensionsférmaner eller
efterlevandestod,

- artikel 1 i konventionen den 13 mars
1995 om social trygghet mellan
Konungariket Sverige och Republiken
Chile vid tillampning av artikel 19 c-e
(information) i konventionen nar fragan
géller pensionsférmaner,
efterlevandestéd och formaner till
efterlevande fran
arbetsskadeforsékringen, och

- artikel 1 i konventionen av den 30 juni
1978 mellan Sverige och Turkiet om
social trygghet vid tillampning av
artiklarna 31 och 32 (information) nér

fragan  galler  pensionsférmaner,
efterlevandestéd och formaner till
efterlevande fran
arbetsskadeforsékringen.  Foérordning
(2013:497).

Denna lag tréder i kraft den 1 september 2017.
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2 Uppdraget

Pensionsmyndigheten fick i december 2016 i uppdrag av regeringen att komma med
forslag som starker konsumentskyddet pa premiepensionens fondtorg. Myndigheten
ska analysera och klargdra risker relaterade till bristande regelefterlevnad hos
fondbolag och férvaltningsbolag! med ansvar for forvaltning av en eller flera fonder
pa fondtorget, samt foresla atgarder for att reducera riskerna.

Pensionsmyndigheten ska &ven genom uppdraget

- beskriva Pensionsmyndighetens och Finansinspektionens forutsattningar for
att inom ramen for befintligt regelverk uppmarksamma regelbrott och besluta
om sanktioner, samt uppméarksamma om villkor enligt samarbetsavtalet inte
foljs och besluta om sanktioner,

- beskriva effektiva atgarder for att sakerstalla ett hogt skydd for
premiepensionssparare, med beaktande av att premiepensionssystemet &r ett
obligatoriskt sparande,

- ge forslag till relevanta regelandringar i de fall som myndigheterna bedémer
att befintliga regelverk inte ger tillrackliga mojligheter att atgarda
identifierade brister, samt att

- genomfdra en konsekvensanalys av de forslag som presenteras som éven
inkluderar ekonomiska konsekvenser for berérda myndigheter.

Regeringsuppdraget ska redovisas i samrad med Finansinspektionen och efter
inhamtande av synpunkter fran Konsumentverket, Ekobrottsmyndigheten och berérda
branschorganisationer. Uppdraget ska slutredovisas till regeringen senast den 19 juni
2017. Regeringsuppdraget aterfinns i bilaga 1 till denna rapport.

En delredovisning av uppdraget till regeringen gjordes den 16 mars 2017.2
Pensionsmyndigheten slutredovisar i och med denna rapport uppdraget. | bilaga 5
finns en sammanstallning av férslagen i denna slutrapport, med referens till tidigare
inlamnade forslag i delrapporten.

Fragestallningarna som uppdraget aktualiserar besvaras utifran det befintliga
premiepensionssystemet, dar individen sjélv genom ett brett och varierat
marknadsutbud har méjlighet att valja sin fondportfolj. Saval analyser som férslag har
avgransats fran den parallellt pAgaende processen om forandringar av
premiepensionssystemet enligt forslagen i betdnkandet Fokus premiepension (SOU
2016:61).

! Regeringsuppdraget omnamner fondbolag och férvaltningsbolag. | denna rapport anvands i
fortsattningen termen fondbolag, varmed avses béde svenska fondbolag och utldndska
fondforetag/fondfdrvaltare.

2 Forslag till atgarder for att starka konsumentskyddet i premiepensionen (preliminar
redovisning), promemoria frdn Pensionsmyndigheten den 16 mars 2017, Dnr VER 2016-387.
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3 Utgangspunkter

3.1 Bakgrund

Fran 2016 och framéat har ett antal allvarliga handelser uppmarksammats pa
Pensionsmyndighetens fondtorg. Handelserna visar att saval olampliga som i vissa fall
— enligt Pensionsmyndighetens bedomning — kriminella beteenden férekommer pa
fondtorget. Bakom hé&ndelserna finns bolag med afférsidéer som utnyttjar det faktum
att risktagandet ar mycket svart for pensionsspararna att vardera, att manga sparare har
Iag kannedom om det langsiktiga sparande som premiepensionen utgor samt att manga
sparare har ett Iagt intresse for finansiella fragor i allmanhet. Det ar konsumenter, dvs.
pensionssparare, som betalar eller riskerar att betala priset for oseridsa och brottsliga
ageranden hos vissa aktOrer genom en lagre premiepension.

Problematiken aterfinns huvudsakligen i tva led. For det forsta forekommer olagliga
eller mycket oldampliga och skadliga aktiviteter i det sa kallade distributionsledet, dvs.
inom ramen foér den marknadsféring och forsaljning som riktar sig till premiepensions-
spararna och som kan bedrivas av andra aktorer an fondbolagen. For det andra
forekommer oldmpliga eller skadliga aktiviteter i den kapitalforvaltande verk-
samheten, som utfors av sjalvstandiga fondbolag inom ramen for premiepensionens
fondtorg.

Det agerande som Pensionsmyndigheten fatt kinnedom om och som myndigheten
beddmt strider mot samarbetsavtalet har i ett antal fall lett till att Pensionsmyndigheten
har sagt upp samarbetsavtalet med aktuellt fondbolag samt avregistrerat bolagets
fonder fran fondtorget. | vissa fall har Pensionsmyndigheten observerat beteenden
som, enligt myndighetens uppfattning, &r straffbara enligt brottsbalken.
Pensionsmyndigheten har i de fallen gjort anmalningar till Polismyndigheten och
Ekobrottsmyndigheten som har inlett férundersékningar om missténkta brott.

Fondtorget for premiepensionen har funnits sedan ar 2000. Premiepensionen &r
saledes fortfarande ett forhallandevis ungt system for sparande. Det statliga
forvalsalternativet inom premiepensionen forandrades 2010 da risknivan hojdes och
forvaltningen i AP7 Séfa inriktades mot passiv aktieforvaltning. Systemet har i 6vrigt
inte genomgatt nagra storre forandringar av grundlaggande funktionssatt och
forutsattningar sedan starten.

Utvecklingen av fondtorget speglar samtidigt de omvarldsforandringar som har skett
under de forsta dryga femton aren. Utbudet av fonder, med séte i Sverige eller i andra
EU-lander, har vuxit mycket. | dagslaget finns det cirka 840 fonder pa fondtorget som
pensionsspararna kan vélja mellan. Fonderna forvaltas av ndrmare 110 olika fond-
bolag. Premiepensionen omfattar i dagsldget ett forvaltat kapital om drygt 1 000
miljarder kronor. | forhallande till BNP har systemet i dagslaget natt knappt halften av
sin framtida férvantade omfattning.

En grundlaggande tanke da premiepensionssystemet utformades var att skapa
forutsattningar for hogre pensioner genom att ge pensionsspararna mojlighet att
tillgodogdra sig aktiemarknadens forvantade meravkastning. Det var en viktig
pusselbit i 6vergangen fran ett formansbestamt system dar mojligheten till mer-
avkastning fran premiepensionen skulle kunna kompensera for att individens risk
okade i det reformerade pensionssystemet. Detta har hittills uppnatts satillvida att den
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arliga genomsnittliga vardeutvecklingen pa premiepensionskapitalet sedan systemets
start fram till sista december 2016 har varit cirka tre procentenheter hogre &n den
genomsnittliga inkomsttillvaxten, som vanligen bestammer inkomstpensionens
vardeutveckling.®

En barande idé med premiepensionen var och ar alltjamt att pensionsspararna ska fa ta
del av och vélja ur ett varierat och stort utbud av fonder fran den vanliga fond-
marknaden. | princip géaller att alla fonder som féljer EU:s s.k. UCITS-regelverk* och
som ingatt ett samarbetsavtal med Pensionsmyndigheten ska beredas mojlighet att
delta pa fondtorget for premiepensionen. Avsikten var saledes att sddana fonder som
erbjuds och marknadsfors utanfor premiepensionen ocksa skulle kunna anslutas till
fondtorget i stallet for att sarskilda regler for "premiepensionsfonder” skulle inforas.®
Regelverket for vardepappersfonder har omarbetats flera ganger sedan inforandet av
systemet for premiepension vilket medfort 6kad rorelsefrihet inom EU och stérre
frihet for fonder att placera i finansiella instrument.

Under senare ar har det tillkommit ett relativt stort antal fondbolag och fonder som
uteslutande eller i princip uteslutande forvaltar kapital inom ramen for premie-
pensionssystemet. Det har alltsa utvecklats en sorts premiepensionsfonder som ar helt
beroende av att forvalta premiepensionsspararnas fondkapital i det statliga pensions-
systemet. Premiepensionen har darigenom i vissa avseenden utvecklats till en
delmarknad som — pa gott och ont® — har en betydande och pa forhand given
aggregering av nytt kapital, men som inte fullt ut speglar fondmarknaden och dess
aktorer i dvrigt. Denna utveckling forutsags sa vitt vi vet inte vid systemets start da
fokus lag pa hur det offentliga skulle skapa ett intresse for fondtorget och for aktiva
val hos pensionsspararna.

En annan central utgangspunkt vid tillskapandet av premiepensionssystemet var att
endast fonder med tillstand att bedriva fondverksamhet och som star under tillsyn
skulle fa medverka i systemet. Harigenom ansdg lagstiftaren att det kunde antas att
fondférvaltningen inom premiepensionssystemet skulle komma att bedrivas under
sunda former.”

Den senaste tidens allvarliga handelser pa premiepensionens fondtorg, med Falcon
Funds som ett idgonfallande exempel, har uppmérksammat Pensionsmyndigheten pa
risken att fondbolag och fonder trots detta kan agna sig at vad som Pensions-
myndigheten i vissa fall anser innefattar brottsliga ageranden. Det har handlat
exempelvis om otillatna investeringar, bristfalligt hanterade intressekonflikter samt
aven ett direkt tillskansande av pensionsspararnas medel med olagliga metoder. Det
som har hant visar att inte alla fondbolag med fonder pa fondtorget lever upp till

3 Orange rapport 2016 Pensionssystemets arsredovisning s. 46.

4 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara vardepapper
(fondforetag)

® Se prop. 1997/98:151, s. 4009.

8 Till de positiva effekterna hor att en stor marknad har gjort det méjligt att erbjuda sparare
kapitalforvaltning till pressade priser jamfoért med priserna fér samma forvaltning utanfor

fondtorget.
" Prop. 1997/98:151, s. 409.
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kraven i fondregelverket s& som det har beslutats i EU och implementerats i
medlemsstaterna (for svenskt vidkommande lagen [2004:46] om vardepappersfonder
med anslutande foreskrifter). | &rendet gallande fondbolaget Falcon Funds genomférde
bolaget inte heller den inlésenorder Pensionsmyndigheten begarde och som andels-
agare har rétt till enligt UCITS-regelverket. Det dréjde innan atgarder vidtogs, som
efter ca fyra manader framtvingade en inlsen av andelarna. Hade denna tid varit
kortare ar det inte osannolikt att det ekonomiska utfallet for spararna hade blivit béattre.

Utvecklingen har aktualiserat fragan om de krav for att bedriva fondverksamhet som
foljer av UCITS- regelverket ar tillrackligt Iangtgaende for ett obligatoriskt pensions-
sparande som ska bidra till att trygga framtida forsérjning for pensionarer och déarmed
aven minska den ekonomiska risken for staten, och om det behover stéllas hogre krav
pa fondbolag och fonder som deltar pa fondtorget for premiepensionen.

3.2 Konsumentintresset

Det finns i dagsldget ingen samlad kunskap om vilka forvantningar pensionsspararna
har pa premiepensionen, eller pa Pensionsmyndigheten som forsakringsgivare och
forvaltare av premiepensionssystemet. Fortroendet for saval Pensionsmyndigheten
som pensionssystemet méts dock 16pande och ar den basta kunskapen vi har om
fortroendet for den allméanna pensionen och premiepensionen.

Pensionsmyndigheten anser att det ar viktigt, bland annat for ett korrekt ansvars-
utkravande, att pensionssparare och pensionarer kan skilja pa myndighetens
forvaltning och service samt pensionssystemet som sadant. Fortroendet for
Pensionsmyndigheten paverkas av manga olika faktorer, sasom effektivitet i hand-
laggning, formaga att snabbt och korrekt ge svar pa fragor och bemotande, liksom
myndighetens formaga att kommunicera och méta pensionssparare och pensionarer.
Vidare paverkas fortroendet av huruvida Pensionsmyndigheten uppfattas som expert
pa sitt omrade samt myndighetens formaga att upptacka dem som gor avsiktliga fel.
Det ar ocksa relativt manga som likstéller Pensionsmyndigheten med pensions-
systemet i fragan om fortroende.

Over lag &r individers fortroende for Pensionsmyndigheten forhéllandevis gott jamfort
med andra myndigheter. I Pensionsmyndighetens egen matning ar 2016 hade 58
procent (47 procent ar 2015) av pensionarerna hogt fortroende for Pensions-
myndigheten. Bland pensionsspararna var siffran lagre, 38 procent (42 procent ar
2015). Pensionsspararnas fortroende ar saledes nagot vikande.® Det ar Pensions-
myndighetens bedomning att arets fortroendesiffra for gruppen pensionssparare kan ha
paverkats av handelserna pa fondtorget och debatten om premiepensionen som foljt pa
dessa handelser.

Nedan foljer en beskrivning av vad Pensionsmyndigheten beddmer att pensions-
spararna bor kunna forvénta sig av ett obligatoriskt pensionssparande.

8 Pensionsmyndigheten Sammanstallning Imageundersokning 2016 samt Sjalvfortroende och
forutsagbarhet 2016, KANTAR SIFO 2017-02-22
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Figur 1 Konsumentintressen i premiepensionen

KVALITET
OPPENHET ENKELHET
VAL- KOSTNADS-
MOJLIGHET EFFEKTIVITET

STABILITET PALITLIGHET

* Trygghet. Under den yrkesarbetande perioden av livet tvingas méanniskor spara for
att f& en forsorjning under sin tid som pensionarer. Aven om premiepensionen utgor
en mindre del av den allmanna pensionen och innebdr ett eget risktagande for
individen, bor pensionssparare och pensionérer kunna forvénta sig att kostnader
(avgifter) ar marknadens lagsta och att kapitalet inte riskeras pa grund av oegent-
ligheter.

« Stabilitet. Pensionssystemet behdver, ocksa av de skél som anfors ovan, vara
Iangsiktigt hallbart och stabilt 6ver tid. Den blockGverskridande 6verenskommelsen
om det svenska pensionssystemet ar ett exempel pa den vikt som stabiliteten tillmats
av dem som foretrader oss via allméanna val. | regeringens proposition Andringar i
premiepensionssystemet® anfors att det allménna &lderspensionssystemet — och
premiepensionen som en delméngd av denna — ska praglas av trygghet, forutsagbarhet
och langsiktighet och att eventuella &ndringar i saval systemet som i (davarande
Premiepensionsmyndighetens) l1opande verksamhet ska ta sin utgangspunkt i
pensionsspararnas behov och bara ska vidtas om det finns starka skal for detta.

Exempel finns pa att aktorer i forsaljningssyfte forsoker att skapa misstro kring
pensionssystemet. En obefogad oro kan leda till ett omotiverat stort sparande och en
minskad konsumtion i samhallet vilket vore negativt for saval individen som
samhéllsekonomin.

« Palitlighet. Pensionsspararna ska kunna lita pa att deras pengar inte anvands av
oseridsa aktorer i bedrégliga syften. Det &r inte acceptabelt att sparare ges missvisande
information om fonders och underliggande placeringars varde eller kostnader. Andra
exempel pa oacceptabla beteenden &r oriktig information om fonders resultat, fonders
avgifter eller att fonden inte foljer den placeringsinriktning som har angetts i informa-
tionen till Pensionsmyndigheten och darmed till pensionsspararna.

Bedraglig marknadsforing vid offensiv telefonforsaljning &r enligt Pensions-
myndigheten ocksa oacceptabelt — i synnerhet i ett obligatoriskt system for sparande.
Som sparare ska man kunna lita pa att det finns en professionalitet hos de aktérer som

9 SOU 2009/2010:44 Andringar i premiepensionssystemet .19
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har fatt tillatelse att verka i systemet, att de foljer aktuella lagar och regelverk samt
krav pa god sed.

« Kvalitet. Fondtorget for premiepensionen ska hélla en god kvalitet. Det handlar inte
om att ge intryck av att det finns ndgon garanti for en viss avkastning eller att for-
hindra det som kan bli en misslyckad investering. Det handlar istéllet om att man som
pensionssparare ska kunna forvanta sig att de aktérer som verkar pa fondtorget ar
seridsa och foljer de riktlinjer och regelverk som galler fér fondférvaltnings-
verksamhet. Som fondandelsagare & pensionsspararnas vagnar har Pensions-
myndigheten ett ansvar att vara aktiv och professionell i sitt agerande for att
sékerstélla att grundlaggande kontroller finns och for att de aktérer som bereds
tilltrade uppfyller grundlaggande krav pa t.ex. att kapitalet forvaltas for sitt
huvudsakliga syfte: att skapa en god vardeutveckling for andelségarnas kapital.

« Oppenhet. Aktorer som vill verka inom premiepensionssystemet ska vara beredda att
acceptera grundlaggande krav pa oppenhet kring fondbolaget, fonden och dess
innehav. Det ska t.ex. vara mojligt for Pensionsmyndigheten att ta del av information
om bolagets organisation, placeringsstrategi och investeringar. Samma krav pa
transparens ska galla i alla relevanta led. Principen om 6ppenhet bor tillmatas sadan
vikt att forekomst av icke-transparenta forhallanden i sig ska kunna vara dis-
kvalificerande for att en fond eller ett fondbolag ska fa verka inom premiepensionen.

* Enkelhet. Att vélja fonder och att kontinuerligt félja upp sina val och vidta relevanta
atgarder kan vara en komplex uppgift. Det finns en forvantan hos pensionssparare att
relevanta aktorer ska bidra till att férenkla for pensionsspararen. Pensions-
myndighetens analys av kunders behov och beteenden nar det géller planering av
pensionsuttag har visat att enkelhet och kontroll har varit avgdrande faktorer for att
kunderna ska ké&nna sig trygga i sin situation. Strukturerad information och méjlighet
att gora strukturerade jamforelser har varit en viktig komponent i detta.°

For den sparare som vill vélja att placera aktivt i fonder behdver det darfor vara enkelt
att skaffa sig relevant information om olika fonders risknivaer, placeringsstrategier
m.m. utifran sina preferenser, och att kunna gora jamférelser mellan sédana fonder. |
dagslaget finns narmare 840 fonder pa premiepensionens fondtorg. Intelligenta stod-
system kan bidra, och bidrar, till att férenkla och systematisera individens urval vid
fondval. Pensionsmyndighetens arbete med att vidareutveckla stod for pensionssparare
pa webben, i fondbytesapplikationen och i kundservice behover darfor fortsatta
kontinuerligt.

» Valmojlighet. En barande tanke vid tillskapandet av dagens pensionssystem var att
premiepensionen skulle ge pensionssparare mojlighet att sjalva valja hur en del av
pensionen ska placeras. Individers placeringsval kan baseras pa en énskan om av-
kastningsmaximering, men de kan ocksa aterspegla en vilja till lagre riskexponering
inom premiepensionssystemet som medveten balansering av en hog riskniva i annat
sparande. Vid placering kan individen &ven vilja ta hansyn till andra aspekter, sasom
att de valda fonderna star for langsiktig hallbarhet, exempelvis miljohansyn och socialt

10 Tryggt och enkelt att planera och ta ut pension, Pensionsmyndighetens Forstudierapport
VER 2015-365 s. 17f.
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ansvarstagande. Dagens fondtorg &r diversifierat och ger individer valmajlighet.
Samtidigt finns risk for o6verskadlighet i méangden valbara fonder.

« Kostnadseffektivitet. Det ar rimligt att stélla vissa krav pa att fonder och fondbolag
ska bedriva kostnadseffektiv verksamhet for att bli accepterade i premiepensions-
systemet. Det ar ocksa viktigt att kostnader inte Gvervéltras pa pensionsspararna pa
otillatna satt. En for fondbolaget mycket hog Ionsamhet i forhallande till mangden
forvaltat kapital kan vara en signal om att den samlade forvaltningen inte &r effektiv ur
en pensionssparares perspektiv.

Ytterligare en aspekt av det férvéntade konsumentintresset av kostnadseffektivitet, ar
att Pensionsmyndighetens administration for systemet som sadant ska hanteras pa ett
kostnadseffektivt satt. Myndigheten har ocksa genom budgetlagen (2011:203) krav pa
sig att i sin verksamhet efterstrava hog effektivitet och god hushallning av resurser.!

11 Budgetlagen (2011:203) 1 kap. 3 §
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4 Risker som paverkar skyddet av pensionsspararna

Nar premiepensionens fondtorg startade utgick lagstiftaren fran att forekomsten av en
6ppen och konkurrensutsatt fondmarknad skulle sakerstélla att fonderna var kon-
kurrenskraftiga. | dagslaget finns ett forhallandevis stort antal fonder som enbart eller
nastan enbart forvaltar kapital inom premiepensionen.*? Premiepensionen har i kraft
av sin storlek delvis blivit en egen marknad vilket Pensionsmyndigheten anser innebar
vissa risker och problem.

I samband med inforandet av premiepensionssystemet ansags att kraven pa att ett
fondbolag har tillstand och star under tillsyn skulle borga for sundhet inom premie-
pensionen. Regeringen ansag att nagra sarskilda forstarkningar av skyddet for de
enskilda, exempelvis i form av 0kade kapitalkrav eller ansvarsforsékring, vid skador
pa grund av att fondbolagen inte foljt gallande regler inte borde inféras sarskilt for
premiepensionen.t3

De mycket skadliga beteenden och brottsliga ageranden som Pensionsmyndigheten
anser har identifierats under framst 2016 och 2017 och som nu i vissa fall &r féremal
for brottsutredningar gor dock att det enligt Pensionsmyndigheten finns anledning att
overvaga sarskilda atgarder for premiepensionssystemet. De aktuella handelserna har
som namns ovan skett i tva led. | det forsta ledet har fondbolaget med oseriosa eller
till och med brottsliga metoder salt fonder och utfért fondbyten &t pensionsspararna. |
det andra ledet har premiepensionskapital i fonderna anvénts till att kdpa produkter
och tjanster av fondbolaget, eller bolagets dgare, narstaende bolag, eller narstaende
personer. Den senaste tidens aktuella handelser av bolag pa fondtorget utgor nagra
exempel.

Nedan redovisas risker inom olika omraden som kan péverka spararna negativt.

4.1 Risk for brister i marknadsforingen av fonder och tjanster
Fondbolagens marknadsforing pa premiepensionsomradet sker pd manga satt. Den kan
ske via anstallda i fondbolaget, investeringsradgivare eller forsakringsférmedlare i
narstaende bolag eller via avtal med externa ombud, telemarketingsaljare, forsakrings-
formedlare m.fl. Finns fondverksamheten och férséljningen inom samma féretags-
grupp uppstar malkonflikter mellan fondbolagets uppdrag, som dr att tillvarata
spararnas intressen, och andra afféarsintressen inom foretagsgruppen. Osunda avtals-
forhallanden, provision och andra kick back-strukturer m.m. ger en uppenbar risk for
att spararnas intresse inte satts i forsta rummet.

Under 2016 mottog Pensionsmyndigheten cirka 3 500 kundsynpunkter, varav drygt

1 300 synpunkter berdrde fondtorget. Av dessa var det 1 119 klagomal och synpunkter
som rorde radgivning, forvaltning och fondbolag specifikt. Nedan listas nagra av de
vanligast forekommande kundsynpunkterna pa marknadsforingen av fonder och
forvaltningstjanster inom premiepensionen.

12 54 fonder pa fondtorget hade vid arsskiftet 2016/17 s& mycket som 90% eller mer av det
forvaltade kapitalet fran premiepensionen. Av dessa 54 fonder var 39 aktie- eller blandfonder
och resterande 15 fonder s& kallade generationsfonder.

13 Prop. 1997/98:151, s. 415.

Starkt konsumentskydd inom premiepensionen Datum 2017-06-01
Svar pa regeringsuppdrag Dok.bet. PID157780
Version 1.0
Dnr/Ref. VER 2016-387

21 (106)



PM59008 1.0

= Utger sig for att ringa fran eller samarbeta med Pensionsmyndigheten.

Telefonforsaljare ringer upp privatpersoner och uppger att de arbetar pa Pensions-
myndigheten, att samtalet sker pa uppdrag av myndigheten eller att den aktor de
foretrader pa annat satt samarbetar med myndigheten. For att oka trovardigheten har
vissa aktorer ocksa bestallt fondbytesblanketter at pensionsspararen.

» Felaktig information och lI6ften om vardeutveckling.

Vid kontakter med pensionssparare utlovar aktorer viss vardeutveckling i de fonder de
foretrader. Det forekommer ocksa att aktorer pastar att andra fonder, till exempel AP7
Safa, har gatt betydligt samre an de egna fonderna eller att andra alternativ kostar
mycket mer i avgift for premiepensionsspararen.

= Lockar med gratisprodukter.

Forsaljare anvander andra produkter som forséljningsargument for val av en viss
premiepensionsfond. Produkterna som pastas erbjudas gratis eller under en viss period
gratis benamns som efterlevandeskydd, livforsakring eller aterbetalningsskydd.

* Ingaende av avtal i strid med lag.

Det ar forhallandevis vanligt att kunder luras in i avtal som ror radgivning och for-
valtning och darefter faktureras for dessa. Genom en ny bestdmmelse som tradde i
kraft den 1 juli 2014 &r det inte tillatet att, per telefon, ingd muntliga avtal for
finansiella tjanster pa premiepensionsomradet. Sadana avtal ska alltid bekréaftas skrift-
ligen for att galla. Skriftlighetskravet har haft viss effekt men inte fullt ut. Efter att
bestammelsen nu har varit i kraft i nagra ar kan vi konstatera att det fortfarande fore-
kommer att saljare hanvisar till att avtal som har ingatts muntligt ar bindande och att
pensionsspararen inte kan frantrada eller saga upp avtalet.

Vidare forekommer det att aktOren fortsatter att skicka fakturor eller hotar med
inkassoforfarande trots att pensionsspararen sagt upp avtalet pa ett korrekt satt, eller
trots att spararen aldrig har accepterat nagot avtal. Vissa aktorer har ocksa felaktigt
uppgett for pensionssparare att angerratt inte galler for de aktuella tjansterna.

= Metoder for att skapa radsla eller osékerhet.

Vissa aktorer skapar allmén oro, upplevs som hotfulla eller skapar en kénsla av
osakerhet hos pensionsspararen genom att utnyttja sitt kunskapsévertag i finansiella
fragor. Aktoren framstaller sparares nuvarande fondval som daligt. Andra aktorer har
héavdat att staten kommer att dra in pengarna eller att premiepensionssystemet kommer
att haverera for att pa sa vis forma pensionsspararen att flytta premiepensionskapitalet
till den fond som siljs.

= Missbruk av pensionssparares e-legitimation.

Vissa forsaljare formar innehavaren av e-legitimation att sjalva anvéanda sin e-
legitimation pa ett felaktigt sétt. Detta kan ske sa att innehavaren vilseleds att aktivera
sin e-legitimation, medan nagon annan placerar sig mellan den som legitimerar sig och
den som identifierar anvandaren. Fel person slapps darmed in i den e-tjanst pensions-
spararen legitimerar sig for. Ett missbruk kan ocksa ske sa att innehavaren formas att
medvetet aktivera sin e-legitimation for att nagon annan ska bli inslappt i en e-tjanst.
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Missbruk av pensionssparares e-legitimationer ar svart att upptacka da tillhanda-
hallaren av en e-tjanst, i det har fallet Pensionsmyndigheten, litar pa att e-
legitimationen &r en dkta urkund och att det &r ratt person som legitimerar sig.

= Missbruk kopplat till pinkod och fondbytesblanketter.

Ytterligare en metod som anvénts innebar att forsaljaren tillskansar sig eller begar att
fa pensionsspararens pinkod. Koden anvands sedan for att se i Pensionsmyndighetens
system vilka fonder pensionsspararen valt att placera sitt premiepensionskapital i. Det
forekommer ocksa att aktorer bestaller fondbytesblanketter som skickas hem till
pensionsspararen, en per dag i ett par veckor, utan att pensionsspararen tecknat avtal
med akt6ren. Saljare uppger att man ringer fran Pensionsmyndigheten och blanketten
som skickas hem till pensionsspararen forstarker bilden av att det & myndigheten som
pensionsspararen har varit i kontakt med.

Ett annat exempel innebar att en aktor genomfor fondbyte via fullmakt eller en
blankett for fondbyte som pensionsspararen inte kanner igen att man skrivit pa.

Som framgar av ovanstaende &r det ett faktum att pensionssparare utsatts for aggressiv
marknadsforing, men ocksa direkt vilseledande marknadsforing. Det forekommer
dessutom att saval e-legitimation som pinkod (det senare for bestallning av blanketter
for fondbyte) missbrukas for flytt till fonder som inte pensionsspararna sjalva har valt
att placera i. Forfarandena befinner sig langt fran principen om god sed och kan i vissa
fall ocksa vara brottsliga, sasom i fallet med missbruk av annans e-legitimation.

4.2 Risk for fondforvaltning som inte syftar till
pensionsspararnas basta

Det finns risk att ett fondbolag har innehav eller genomfor transaktioner i fonder vars

huvudsakliga syfte ar att gynna andra an pensionsspararna vilket inte &r i linje med

spararnas basta. Som exempel kan ndmnas innehav med betydande motpartsrisk,

orimlig kreditrisk eller bristande avkastningspotential.

Oserios fondforvaltning kan aven yttra sig i rent fusk eller atgarder for optimering av
avgifter, dolda avgifter eller kostnader. Ju hogre kapital i en fond, desto stdrre rabatt
kraver Pensionsmyndigheten fran fondens avgift. Dartill finns absoluta avgiftstak i
premiepensionen som ar beroende av fondtyp. Det finns en risk att en fond kate-
goriserats pa ett satt som medger hogre avgiftsuttag, men sedan agerar som en annan
kategori av fond.

Att ta ut eller tillgodogora sig varden ur fonderna pa andra satt och i annan omfattning
an vad avtalet stipulerar ar redan idag forbjudet. Pensionsmyndighetens uppfattning ar
att sddana otillatna ageranden har forekommit pa fondtorget.

Intressekonflikter ska hanteras pa ett professionellt satt och i enlighet med géllande
regelverk. Intern handel kan vara rimlig i vissa fall men det maste sta klart att den
interna handeln inte missgynnar pensionsspararna som fondandelségare. Pensions-
myndigheten har kunnat konstatera att intern handel férekommit pa ett séatt som inte
varit i fondandelsdgarnas intresse. Detta har enligt Pensionsmyndighetens uppfattning
inneburit att pensionsspararna som haft sina medel i de aktuella fonderna gatt miste
om varden som annars skulle ha tillgodogjorts dem.
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Vidare ar det av avgdrande betydelse att information och framforallt vardering av
innehav i fonderna &r transparent och tillforlitlig. 1 nagra fall under de senaste aren har
Pensionsmyndigheten kunnat konstatera att den information som fondbolagen lamnat
om innehavens varde vid en ndrmare granskning har visat sig vara felaktig.

Andra typer av oseritsa ageranden kan hanforas till osunda affarsmodeller som inte
verkar for pensionsspararnas bésta. For den enskilda spararen ar det mycket svart att
veta hur fondbolagets affarsmodell ser ut och att bedéma huruvida en viss fonds
affarsupplagg kan innebéra skada for honom eller henne som sparare. For att saker-
stdlla kvaliteten i urvalet pa fondtorget, kan det darfor finnas skal for Pensions-
myndigheten att hdmta in information om och granska bolagens affarsmodell.

En sarskild typ av risk som ar forknippad med férvaltningen ar att fondbolag koper,
séljer och fusionerar fonder eller styr pensionssparare till fonder via affarsupplégg
inom en foretagsgrupp eller med andra fondbolag (t.ex. via fond-i-fonder) pa ett satt
som inte framjar pensionsspararnas intressen. Fond-i-fond-I6sningar gér det svarare att
overblicka innehaven och riskerar att leda till for hog avgiftsniva for sparare. Los-
ningen innebdr att premiepensionskapital kan forvaltas av fonder som inte har sam-
arbetsavtal med Pensionsmyndigheten (savida de inte finns pa fondtorget) och det gor
det dven svart att faststélla hur stor den sammanlagda fondférmogenheten &r. Plac-
ering i underliggande fonder utanfér fondtorget skapar risk for att myndighetens
rabattmodell inte fungerar sa som tankt. Myndigheten &r beroende av att fondbolaget
har gjort den, ibland komplexa, rabattberdkningen korrekt. Ytterligare komplexitet i
rabattberédkningen uppkommer om det finns underliggande fonder i flera led.

4.3 Risk for olampliga fondbolag och olampliga personer pa
fondtorget

Den storsta risken for premiepensionssystemet &r att oseridsa fondbolag far tilltrade

till fondtorget. Det kan handla om dgarbilden, hur verksamheten &r och har varit

organiserad saval som olampliga nyckelpersoner eller personer med betydande

inflytande i bolaget.

I vissa fall fungerar svenska fondbolag som fondhotell som saljer fondhotelltjanster,
vilket innebar att de forvaltar fonder som ar grundade av utomstaende personer. Nar
verksamheten bedrivs via fondhotell har Pensionsmyndigheten liten kunskap om de
faktiska personer som &r grundare till fonderna och huruvida de ar lampliga for att
bedriva fondverksamhet. Fondbolag i form av investeringsbolag som kan drivas med
hjalp av ett forvaltningsbolag (Management Company) &r den vanligaste formen for
utlandska fondforetag som finns pa fondtorget. Forvaltningsbolaget ar ett foretag som
i sitt hemland har tillstand att forvalta fondféretag. De omfattas av krav pa tillstand
och ska uppfylla motsvarande kapitalkrav som galler fér svenska fondbolag. Nar
Pensionsmyndigheten ingar samarbetsavtal med ett forvaltningsbolag finns risk for att
uppgifter om grundarna till det bakomliggande fondféretaget saknas. Det forsvarar
mojligheten att upptécka kopplingar till personer eller marknadsaktérer som inte ar
lampliga att ingd samarbetsavtal med.

Pensionsmyndigheten ser ocksa en risk att existerande och seriésa fonder pa fond-
torget kdps upp av olampliga fondbolag som har for avsikt att ta betalt pa annat satt &n
enbart genom forvaltningsavgiften, exempelvis genom att tillskansa sig delar av
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fondkapitalet eller avkastningen pa ett satt som bryter mot god sed och eventuellt &ven
ar olagligt.

4.4 Risk for kostsamma processer och svarighet att utkrava
ansvar

Det finns olikheter i EU-landers fondregler och tillsyn av fondverksamhet. UCITS &r

ett s.k. minimidirektiv for EU:s medlemsstater vilket innebdr att olika medlemslander

kan ha lagt till olika krav. Det ar rimligt att Pensionsmyndigheten har viss kunskap om

hur reglering och tillsyn fungerar i de l&nder som flera av fondbolagen som myndig-

heten har samarbetsavtal med &r etablerade i, som till exempel Luxemburg.

Det &r svart for svenska myndigheter att ha aktuell och detaljerad kunskap om
regelsystem i olika EU-lander och svenska myndigheters information blir aldrig
heltdckande. Det gor att uppféljningar och rattsliga processer, om och nar sadana ar
nodvandiga, ar svara och kostsamma att genomfora. Forvaringsinstitutets roll vid
avveckling av fonder kan t.ex. skilja sig at mellan lander. Pensionsmyndighetens
beddmning ar dock att det inte skulle vara ekonomiskt forsvarbart att myndigheten
atar sig att ha detaljerad kunskap om enskilda EU-landers regler och de varierande
arbetssatten i de olika landernas myndigheter.

Ytterligare en faktor som forsvarar ett aktivt agerande och ansvarsutkravande i andra
lander &r forekomsten av olika regelverk for foretagande i olika EU-lander.

Pensionsmyndigheten har under det senaste aret agerat genom att sdga upp samarbets-
avtalet med fondbolag etablerade i saval Sverige som andra medlemsstater. Nar
samarbetsavtalet har sagts upp pa grund av misskotsamhet fran fondbolagets sida,
sasom varit fallet i dessa arenden, ar det naturligt att utreda de rattsliga mojligheterna
for att stalla ekonomiska krav pa den eller de personer som Pensionsmyndigheten
anser har orsakat skadan. Pensionsmyndigheten har da kunnat konstatera att det ar
svart att 6verhuvudtaget faststalla vad som galler for olika aktorers skadestandsansvar
enligt andra landers rattsordningar. For att lyckas med det krévs juridiskt stod och
radgivning fran lokalt etablerade affarsjurister. Till det kommer att olika EU-landers
regelverk for aktorerna pa fondmarknaden (sasom fondbolags ledande befattnings-
havare inkl. styrelse, forvaringsinstitut, tillsynsmyndighet) i vissa avseenden skiljer sig
at avseende skadestandsansvar. Maéjligheten for Pensionsmyndigheten att vinna fram-
gang i en talan om erséttning for en identisk skadevallande handelse kan alltsa skilja
sig at beroende pa i vilket land fonden eller fondbolaget &r etablerad. Det innebér att
uppféljningar och eventuella rattsliga processer som Pensionsmyndigheten vidtar eller
dras in i leder till hdgre kostnader &n om samtliga fondbolag vid Pensions-
myndighetens fondtorg skulle vara underkastade identiska regelverk.

4.5 Sekretessbestammelser begransar mojlighet att fa del av
information om pagaende tillsynsarenden m.m.
Sekretessbestammelser gor att moéjligheten for Finansinspektionen att 1amna ut
information som Pensionsmyndigheten kan ha nytta av for att folja upp bolag och
personer & mycket begransad. Finansinspektionen far i normalfallet inte lamna ut
information om varfor ett fondbolag ar foremal for en tillsynsaktivitet eller vad
eventuella iakttagna brister i verksamheten bestar i. Pensionsmyndigheten kan inte
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heller ta del av detaljerad information som framkommit vid Finansinspektionens dgar-
och ledningsprévning.

Vidare, eftersom Pensionsmyndigheten i forhallande till tillsynsmyndigheterna i
ovriga medlemsstater &r att betrakta som vilken andelségare som helst, &r myndigheten
vid gransoverskridande fragor normalt beroende av att kontakterna gar via den
svenska Finansinspektionen. Pensionsmyndigheten har genom aktuella processer
erfarit att utlandska tillsynsmyndigheter har svart att forsta att Pensionsmyndigheten
vid sidan av sin roll som forvaltningsmyndighet av det svenska allménna pensions-
systemet dven &r forsakringsgivare och fondandelségare enligt UCITS-regelverket.

4.6 Otillrackliga ingripandemaojligheter

Pensionsmyndigheten ser en risk att Finansinspektionens majligheter att ingripa i vissa
fall ar begrénsade och att konsumentskyddet i premiepensionen darfor inte till fullo
tillgodoses.

Ett bolag under Finansinspektionens tillsyn kan idag undga fortsatta konsekvenser av
bristande regelefterlevnad genom att bolaget forklarar sig frivilligt avsta fran verk-
samhetstillstandet. Det férekommer att exempelvis forsakringsférmedlare under ett
pagaende sanktionsforfarande forklarar sig avsta fran tillstandet. | och med att ingen
aterkallelse av tillstandet pa grund av regelbrott har meddelats kan Finansinspektionen
sakna grund att neka nytt tillstdnd om samma personer startar ett nytt bolag med
liknande verksamhet.
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5 Atgarder for 6kat konsumentskydd

5.1 Regleringen av Pensionsmyndighetens uppdrag och
samarbetsavtalet

Pensionsmyndighetens bedémning: Pensionsmyndigheten ska enligt géallande
ratt agera som forsakringsgivare for premiepensionen utifran forsakringsmassiga
principer. I rollen som forsakringsgivare ska Pensionsmyndigheten verka for de
forsékrades bésta och sakerstélla att de tjanster som kdps in i den verksamheten
haller hog kvalitet och sakerhet. Pensionsmyndighetens roll i forhallande till
fondbolagen vilar pa civilréttslig grund. Kraven pa Pensionsmyndigheten i
egenskap av forsakringsgivare far och ska avspegla sig i avtalet med fondbolagen.

Pensionsmyndighetens forslag: Det ska genom en &ndring i 64 kap.
socialforsékringsbalken ytterligare tydliggtras att Pensionsmyndigheten i sin
egenskap av forsakringsgivare inom premiepensionen ska forvalta
premiepensionsmedlen genom att inga civilrattsliga avtal med fondbolag som
forvaltar vardepappersfonder och géra placeringar.

Det ska dessutom genom inférandet av en ny paragraf fortydligas i forordningen
(2009:1173) med instruktion for Pensionsmyndigheten att Pensionsmyndigheten
ar forsékringsgivare inom ramen for premiepensionen och att myndigheten i den
verksamheten ingar avtal med fondbolag som forvaltar vardepappersfonder och
gor placeringar. Det ska ocksa anges att Pensionsmyndigheten ska arbeta for
starkt konsumentskyddet pa premiepensionens fondtorg genom att stélla relevanta
och dndamalsenliga krav pa deltagande fonder och fondforvaltare. | samband med
detta ska dven Pensionsmyndighetens uppdrag att stirka pensionssparares och
pensiondrers stallning som konsumenter foras in i instruktionen.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och férslag: Enligt 1 § férordningen
med instruktion for Pensionsmyndigheten &r Pensionsmyndigheten forvaltnings-
myndighet for alderspensionssystemet inom socialforséakringen och for andra formaner
och erséattningar som enligt lag eller férordning ska administreras av myndigheten.
Pensionsmyndigheten har enligt 2 § i ndmnda forordning i uppdrag att bl.a. admini-
strera och informera om det allmanna pensionssystemet och ddrmed sammanhangande
formaner.

En annan del av myndighetens verksamhet bestar i att fungera som ett forsakrings-
bolag och &ga de fondandelar som pa enskilda pensionssparares begéran kops in inom
premiepensionen. Detta uppdrag framgar inte uttryckligen av instruktionen utan foljer
av bestdmmelser i 64 kap. socialforsakringsbalken.

Dessutom ska myndigheten enligt ett av vara mal i regleringsbrevet for 2017 arbeta
for att stirka pensionssparares och pensionarers stallning som konsumenter av finan-
siella produkter inom pensionsomradet genom att ge vagledning som &r anpassad till
kvinnors och méans behov och livssituation.

De grundlaggande bestammelserna om Pensionsmyndighetens forsakringsverksamhet
inom premiepensionssystemet liksom myndighetens uppdrag finns i 64 kap. social-
forsakringsbalken. Dar framgar att Pensionsmyndigheten ar forsakringsgivare for
premiepension samt att myndighetens verksamhet i fraga om premiepension ska
bedrivas enligt forsakringsmassiga principer (3 8). | kapitlet finns bl.a. ocksa
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bestdammelser om hur Pensionsmyndigheten ska hantera uttag av premiepension (7-14
88), och kapitalférvaltning m.m. (15-22 §8).

I 64 kap. 19 § socialforsakringsbalken regleras forutsattningarna fér nar Pensions-
myndigheten far dverfora medel till fonder. En forutsattning for sadan overforing ar
att fondbolaget har slutit avtal med Pensionsmyndigheten. | forarbetena uttalas att
avtalet ska reglera det praktiska samarbetet mellan myndigheten och fondbolaget.**
Vad som avses med “praktiska samarbetet” forklaras inte narmare i forarbetena.
Begreppet far dock antas rymma alla atgarder som behovs for att sakerstalla att den
tjanst som fondbolagen utfor ar saker och av hog kvalitet utan att for den skull reglera
vilka fonder som tillats av hansyn exempelvis till risk eller placeringsinriktning.

Ytterligare bestdmmelser om Pensionsmyndighetens verksamhet som forsakrings-
givare finns i lagen (2017:230) om Pensionsmyndighetens forsakringsverksamhet i
premiepensionssystemet. Lagen innehaller detaljerade bestammelser om hur
verksamheten ska bedrivas sa att den uppfyller de krav som stalls pa en forsakrings-
rorelse.

Av de tillampliga bestammelserna framgar att Pensionsmyndigheten ska bedriva
premiepensionsverksamheten enligt forsakringsmassiga principer. Detta innebér, som
namnts ovan, att myndigheten i sin roll inom premiepensionen ska fungera som
forsakringsgivare. Pensionsmyndigheten ska saledes nar den vidtar atgarder i den
verksamheten verka for de forsakrades basta och sakerstélla att de tjanster som kops in
haller hog kvalitet.

Pensionsmyndighetens roll i forhallande till fondbolagen bygger pa civilrattslig grund
medan det forvaltningsrattsliga regelverket galler i forhallande till de forsékrade.*> Av
regelverket och forarbetena framgar att Pensionsmyndigheten har behorighet att inga
avtal med fondbolag pa ett satt som sakerstaller affarsmassighet och professionalism i
utforandet av fondforvaltningstjansten. Pensionsmyndigheten har nyttjat denna be-
horighet inom ramen for det samarbetsavtal som tréffas med fondbolagen. | sam-
arbetsavtalet stélls saledes bl.a. krav pa att fondbolagen utfér uppdraget med tillborlig
omsorg och pa ett fackmannamassigt sétt samt att fondbolagen inte far agera pa ett
sadant satt att fonderna pa grund av detta framstar som olampliga att delta pa fond-
torget.

De krav Pensionsmyndigheten stéller upp i samarbetsavtalet innebéar inte nagot
generellt hinder for en UCITS-fond med viss placeringsinriktning. Istallet ges
Pensionsmyndigheten mgjlighet att inom ramen for tillampningen av avtalet att som
forsakringsgivare och kapitaldgare forhindra beteenden, av en i och for sig UCITS-
godkénd fond, som skadar eller kan komma att skada pensionsspararna och
pensionssystemet. Det ar saledes fullt mojligt att Pensionsmyndigheten kan ha
uppfattningen att ett fondbolag eller en fond av affarsmassiga skal inte ar lamplig i
premiepensionssystemet trots att de inte enligt beslut av ndgon behorig

14 Prop. 1997/98:151 s. 414.

15 Det kan noteras att betraffande relationen till de forsakrade var utgangspunkten i samband med
pensionsreformen p& 1990-talet till en borjan att d&ven den skulle baseras pa civilratten (se dir.
1997:46). Lagstiftaren valde dock att franga denna inriktning just i fraga om forhallandet mellan
myndigheten och de forsakrade (se prop. 1997/98:151 s. 400 f.).
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tillsynsmyndighet brutit mot nagon av UCITS-reglerna. Samarbetsavtalet och
Pensionsmyndighetens granskning av att samarbetsavtalet foljs ar saledes utifran ett
systemperspektiv ett nédvandigt komplement till den tillsyn de behériga
tillsynsmyndigheterna bedriver.

En forutsattning for att premiepensionen ska kunna fungera som en fondforsakring &r
att Pensionsmyndigheten kan bedriva daglig handel i fonderna och att den handeln inte
kan forhindras eller fordrojas pa grund av invandningar fran fondbolaget om att den
bakomliggande atgarden att lagga en order ar ogiltig. En nédvandig forutsattning for
att premiepensionssystemet kan fungera &r att verksamheten bedrivs enligt civil-
rattsliga och forsakringsmassiga principer, istéllet for forvaltningsrattsliga sadana. Ett
annorlunda synsatt skulle innebéara att premiepensionssystemet i grunden maste goras
om.

Enligt Pensionsmyndigheten stér det klart att det finns mojlighet for myndigheten att i
det civilrattsliga samarbetsavtalet stélla upp villkor som innebdr att fondbolag som
genom sitt eller sina samarbetspartners agerande visar sig olampliga sags upp fran
mojligheten att forvalta andras pengar pa fondtorget. Trots det har vissa aktorer, som
Pensionsmyndigheten sagt upp avtalet med, invant att sa inte &r fallet.

Invandningarna har i huvudsak gatt ut pa att det foreligger en rattighet for alla fonder
som har tillstand enligt UCITS och som star under tillsyn att fa medverka pa fond-
torget. Pensionsmyndigheten kan dock konstatera att nagra foreskrifter med en sadan
innebdrd inte finns.

Vidare har flera aktorer som Pensionsmyndigheten agerat mot ifragasatt samarbets-
avtalets civilréttsliga karaktar och havdat en rétt att fora talan mot Pensions-
myndighetens atgarder i allman forvaltningsdomstol. Det senare pastaendet har dock
avvisats av domstolarna, bl.a. Hogsta forvaltningsdomstolen, i fyra avgéranden.®

Fragan i de aktuella malen var ett fondbolags rétt till domstolsprovning av Pensions-
myndighetens atgard att saga upp samarbetsavtalet och avregistrera fonderna. En
sadan fraga ror den enskildes rattigheter enligt den europeiska konventionen angaende
skydd for de manskliga rattigheterna och de grundlaggande friheterna. D& Hogsta
forvaltningsdomstolen inte meddelade prévningstillstand i malet gallande Falcon
Funds bor domstolen med hansyn till den fraga malet géllde ha ansett att utgangen i
underinstanserna — dvs. att fondbolaget inte hade rtt att fa sin talan prévad i allmén
forvaltningsdomstol — varit riktig. | annat fall borde Hogsta forvaltningsdomstolen
rimligen ha meddelat provningstillstand och aterforvisat malet till forvaltningsratten
for provning i sak for att forhindra att fondbolaget skulle fornekas rétten till dom-
stolsprévning och att en Gvertradelse av konventionens bestammelser darmed skedde.

Pensionsmyndigheten anser att avtalets civilrattsliga status ar klarlagd mot bakgrund
av vad som framgar av forarbetena till premiepensionssystemet, vilket ocksa far anses
bekraftas av det beslut Hogsta forvaltningsdomstolen fattade den 29 augusti 2016 i
mal nr 4224-16. En uppsagning av samarbetsavtalet och en avregistrering av en fond

16 Hogsta forvaltningsdomstolens beslut den 29 aug 2016 i mal nr 4224-16 (Falcon Funds
SICAV plc), Kammarratten i Stockholms beslut den 18 juli 2016 i mal nr 4836-16 (Falcon
Funds), Forvaltningsratten i Stockholms beslut den 4 juli 2016 i mal nr 12687-16 (Falcon
Funds), Forvaltningsratten i Stockholms beslut den 20 mars 2017 i mél nr 6592-17 (Allra).
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fran Pensionsmyndighetens sida ska saledes prévas inom ramen for ett civilrattsligt
tvistemalsforfarande med Stockholms tingsratt som forsta instans enligt vad parterna
kommit 6verens om i avtalet.

Kammarratten i Stockholm har dock i ett mal, det sa kallade Allra-malet, trots
bedémningarna som gjordes i Falcon Funds-malet av samma domstol och Hogsta
forvaltningsdomstolen i samma sakfraga, funnit fragan om allméan forvaltnings-
domstols behdrighet oviss och i avvaktan pa malets slutliga avgorande av denna fraga
beslutat inhibera Pensionsmyndighetens uppségning av samarbetsavtalet och
avregistrering av fonderna betraffande en annan fondforvaltare (beslut den 24 mars
2017 i mal nr 1684-17). Kammarratten avskrev dock sedermera malet efter att bolaget
aterkallat sin talan. Nagon sakprovning skedde saledes inte.

Pensionsmyndigheten anser att domstolarnas beslut i malet gallande Falcon Funds
talar sitt tydliga sprak. Trots detta indikerar Kammarratten i Stockholms beslut i Allra-
malet att det verkar rada viss osakerhet i rattstillampningen i denna fraga.
Kammarrétten fann i malet gallande Falcon Funds att fragan om allméan
forvaltningsdomstols behorighet inte var oviss medan samma domstol i Allra-malet
ansag att fragan var oviss.

Eftersom Pensionsmyndighetens agerande utgar fran att skydda pensionsspararnas
tillgangar fran olampliga fondbolag och fonder kan osékerheten i rattstillampningen
leda till mycket stora skador for pensionsspararna. Om Pensionsmyndigheten inte kan
saga upp fondbolag som bryter mot samarbetsavtalet eller begar brott skulle det
innebdra att pensionsspararna riskerar att forlora stora summor pengar. Det finns
darfor behov av att fortydliga att en forutsattning for att ett fondbolag ska fa
tillhandahalla sina fonder pa fondtorget ar att fondbolaget har och foljer ett gallande
civilrattsligt avtal med Pensionsmyndigheten. Det innebdr att allmén
forvaltningsdomstol inte har behdrighet att prova en uppsagning av samarbetsavtalet
och en avregistrering av en fond. Med det tydliggors ocksa ytterligare att det inte finns
nagon rattighet for en fond att delta pa fondtorget, nagot som vissa fondbolag har
havdat. Fortydligandet innebar inte att fondbolagen saknar mojlighet att fa sina
rattigheter enligt samarbetsavtalet prévad av domstol. En sadan prévning kommer
liksom i dagsldget kunna ske genom att talan vécks i allman domstol med Stockholms
tingsratt som forsta instans enligt vad som anges i samarbetsavtalet.

Fortydligandet foreslas ske genom att en ny bestammelse inférs i 64 kap.
socialforsékringsbalken. | den nya bestdmmelsen (en ny 14 a 8) ska det anges att
Pensionsmyndigheten i sin verksamhet som forsakringsgivare inom premiepensionen
ska forvalta fondmedlen genom att gora placeringar och inga avtal med fondbolag som
forvaltar vardepappersfonder. Se vidare forslaget till forfattningséandring for
socialforsékringsbalken under avsnitt 1 i denna rapport samt forfattningskommentar i
avsnitt 8.

Liksom i dagslaget ska Pensionsmyndigheten ha ett standardavtal for samtliga
fondbolag pa fondtorget. Avtalet ska vara affarsmassigt och villkoren i avtalet ska
utformas sarskilt med hénsyn till vad ett starkt konsumentskydd och 6kad
affarsmassighet inom ramen for ett obligatorisk sparande kraver. Kravet pa
affarsmassighet innebar bl.a. att Pensionsmyndigheten bor utga minst fran vad som
vid var tidpunkt géller enligt basta branschstandard och att myndigheten vid
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bedémning av fondbolag ska ta hansyn till riskforhallanden sdsom lamplighet,
beroenden och ekonomiska faktorer. | kraven pa affarsmassighet och
forsakringsmassighet ligger vidare att Pensionsmyndigheten i avtalet ska tillforsakras
effektiva och kraftfulla méjligheter att vidta atgarder for att kunna forebygga,
upptacka och forhindra att ett fondbolag eller dennes samarbetspartner agerar pa ett
sétt som skadar pensionsspararna eller pensionssystemet. Det ar vidare naturligt att
Pensionsmyndigheten i avtalet ger bada parterna en majlighet att med en skalig
uppségningstid saga upp avtalet utan angivande av narmare skal.

Det kan vidare konstateras att Pensionsmyndighetens uppdrag sasom det beskrivs i
forordningen med instruktion for myndigheten framstar som for snavt beskrivet
jamfort med vad som framgar om uppdraget av bestammelserna i
socialforsékringsbalken och lagen om Pensionsmyndighetens forsakringsverksamhet i
premiepensionssystemet. Det framstar darfor som lampligt att Pensionsmyndighetens
uppdrag som forsakringsgivare inom premiepensionen tydligare framgar av instruk-
tionen. Pensionsmyndigheten [amnar darfor forslag till en forordningséandring med en
sadan innebord. I anslutning till detta bor d&ven Pensionsmyndighetens uppdrag att
stirka pensionssparares och pensionérers stéllning som konsumenter tas in i instruk-
tionen. Forslaget till &ndrad forordning presenteras i avsnitt 1.

5.2 Det behovs ytterligare krav pa fondbolag och fonder

Pensionsmyndighetens bedémning: Premiepensionen &r ett nationellt
obligatoriskt sparande som staller sarskilt hoga krav pa ett starkt konsumentskydd.
Dagens skydd uppvisar tydliga brister och pensionsspararnas intressen behéver
varnas genom ytterligare affdrsméassiga krav utéver UCITS-regelverk och andra
tillampliga lagkrav.

Pensionsmyndighetens forslag: Det ska, genom en andring i
socialforsakringsbalken, inféras en majlighet for Pensionsmyndigheten att stalla
upp ytterligare krav for att fondbolag och fonder ska fa delta och verka inom
premiepensionen. Det ska samtidigt infdras en bestdmmelse om att
Pensionsmyndigheten ska tillhandahalla ett brett och varierat utbud av valbara
fonder for pensionssparare pa ett fondtorg for premiepensionen.

Med stdd av den foreslagna dndringen i socialforsékringsbalken ska regeringen ge
Pensionsmyndigheten i uppdrag att infora ytterligare krav pa de fondbolag och
fonder som vill verka pa premiepensionens fondtorg.

Bemyndigandet for Pensionsmyndigheten ska ge utrymme for att géra nédvéandiga
anpassningar av kraven sa att bade syftet med kraven och kostnadseffektivitet
uppnas.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Vid inférandet av
premiepensionssystemet togs utgangspunkt i det europeiska regelverket om kollektiva
investeringar i 6verlatbara vardepapper, det s.k. UCITS-regelverket. Givet erfaren-

heterna av drygt 15 ar med premiepensionssystemet, konstaterar Pensionsmyndigheten

att det finns skal att stélla ytterligare hogre krav pa fondbolag pé fondtorget. Det ar
Pensionsmyndighetens bedomning att hogre krav behdvs for att skydda premie-
pensionsspararnas fondkapital fran oseridsa eller till och med kriminella aktorer. | takt
med att det ackumulerade kapitalet i premiepensionssystemet véxer, okar ocksa risken
for forekomst av sadana aktérer om inga atgarder vidtas.
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En forutsattning for att en fond ska kunna valjas for placering av premiepensions-
medel ar att fondbolaget har tecknat avtal och fonden finns registrerad pa Pensions-
myndighetens fondtorg. Det saknas uttryckliga bestimmelser i socialfoérsékringsbalken
eller andra foreskrifter om vilka fonder som ska fa registreras pa fondtorget. Kraven
for registrering kan dock indirekt l&sas ut av 64 kap. 18 och 19 8§ socialforsékrings-
balken. Bestammelsen i 64 kap. 18 § socialforsékringsbalken &r utformad som en
skyldighet for Pensionsmyndigheten att fora dver medel som motsvarar faststélld
pensionsrétt samt avkastningen av dessa medel till forvaltning i vardepappersfonder
eller fondforetag som avses i 19 § eller till AP 7 Séafa. | 19 § anges att dverforing som
avses i 18 § far goras till fonder som anmalts till registrering hos Pensions-
myndigheten och som forvaltas av fondbolag som bl.a. har rétt att driva fond-
verksamhet enligt lagen (2004:46) om vérdepappersfonder och som har slutit
samarbetsavtal med myndigheten,

Av forarbetena till dessa bestammelser (prop. 1997/98:151, s. 408 f.) framgar att de
krav som kan utlésas enligt lagen i princip ska vara uttdmmande och att fondtorget ska
vara "0ppet” i den meningen att ett stort utbud av fonder ska tillhandahallas och att
forsakringsgivaren (Pensionsmyndigheten) inte ska utesluta vissa fonder pa torget med
hansyn exempelvis till risk eller inriktning. En praxis har utvecklats om att samtliga
fondbolag som har rétt att utéva fondverksamhet i Sverige och som uppfyller kraven
enligt samarbetsavtalet ocksa ska fa ta emot medel for forvaltning i
premiepensionssystemet.

For att fa ratt att driva fondverksamhet ar kravet att antingen vara ett svenskt fond-
bolag registrerat hos och sta under tillsyn av Finansinspektionen eller att vara ett
utlandskt sadant registrerat hos och under tillsyn av en utlandsk tillsynsmyndighet
enligt UCITS. | det senare fallet kravs dessutom att fondféretaget har marknads-
foringstillstand av Finansinspektionen. Kravet pa att ha slutit samarbetsavtal innebar
att fondbolag maste ha tecknat ett standardiserat samarbetsavtal for fondbolag pa
fondtorget som ensidigt bestdms av Pensionsmyndigheten. Avtalet reglerar det
praktiska samarbetet som kravs for att fonderna ska kunna fungera pa ett tillfreds-
stallande satt inom premiepensionssystemets administration. | avtalet finns saledes
bl.a. allmanna krav pa fondbolag att utfora sina uppdrag pa ett fackmannamassigt och
i 6vrigt omsorgsfullt satt.

Under 2016 inférde Pensionsmyndigheten ett uttryckligt férbud for fondbolag och
deras samarbetspartner att agera i strid med géllande regelverk, bl.a. vad géller
marknadsforing och konsumentskydd, pa ett satt som skadar pensionsspararna eller
som inte ar i enlighet med god sed inom premiepensionen. Vidare stélls det ocksa upp
ett krav pa att fonden ar lamplig och kan antas fungera pa ett tillfredsstallande satt
inom premiepensionssystemet.

Dessa krav innebar en maojlighet for Pensionsmyndigheten att pa affarsmassiga och
avtalsrattsliga grunder agera om ett fondbolag vidtar transaktioner eller i Gvrigt
upptrader pa ett satt som skadar pensionssystemet eller pensionsspararnas intressen.
Dessa krav tar saledes sikte pa olampligt agerande av fondbolaget som kontraktspart i
ett civilrattsligt avtalsforhallande. De nuvarande kraven innebar inte att Pensions-
myndigheten kan végra en fond som har tillstand och star under tillsyn, och som inte
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agerar pa ett satt som skadar pensionssystemet eller pensionsspararnas intressen, att
finnas pa fondtorget.

| féljande avsnitt redovisas Pensionsmyndighetens bedémning att de sarskilda hédndel-
serna som uppmarksammades pa fondtorget under 2015 och 2016 foranleder ett behov
av att infora affarsmassiga krav om vilka fonder som ska fa medverka pa fondtorget.
Det finns i dagslaget inte nagot lagstéd for att infora sadana krav, vilka skulle betyda
en avsevard forandring visavi dagens forhallningssatt, och Pensionsmyndigheten
foreslar darfor att det ska inforas en bestammelse i socialforsakringsbalken som ger
sadana mojligheter.

Bestammelsen bor utformas som ett generellt bemyndigande fér Pensionsmyndigheten
att i sina civilrattsliga 6verenskommelser med fondbolag stalla upp krav fér med-
verkan pa fondtorget utéver de som redan foljer av 64 kap. 19 § socialforsakrings-
balken. Samma principer som géller i dagslaget foreslas galla dven fortsattningsvis for
de krav som stalls upp i avtalet. Kraven ska saledes vara motiverade av sakliga hansyn
och tillampas lika for samtliga aktorer som tillats medverka pé fondtorget.

Som framgar av avsnitt 2 har Pensionsmyndigheten tolkat uppdraget fran regeringen
sa att de forslag som lamnas inte ska syfta till att forandra de grundléaggande princip-
erna for premiepensionens fondtorg. Detta innebdr att de krav som Pensions-
myndigheten identifierat inom ramen for detta uppdrag inte syftar till att minska
antalet fonder eller mangfalden vad géller placeringsinriktning eller riskniva.
Pensionsmyndigheten foreslar darfor att det ocksa ska komma till utryck i lag-
stiftningen att Pensionsmyndigheten pa fondtorget ska strava efter att erbjuda ett brett
och varierat utbud av fonder. Detta hindrar dock inte att krav som stélls for att 6ka
konsumentskyddet och affarsmassigheten, utan att det ar avsikten, ocksa far som
effekt att en viss typ av fonder minskar eller att antalet fonder pa fondtorget minskar.

| foljande avsnitt presenteras forslag till nya krav och atgarder som syftar till att starka
konsumentskyddet och affarsmassigheten sa att premiepensionsspararnas intressen
framjas.
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5.3 Krav for intrade pa fondtorget

Pensionsmyndighetens bedomning: Pensionsmyndigheten bor strava efter att ha
fonder och fondbolag som verkar under stabila former pa fondtorget. Det innebéar
att fondkapitalet &r tillrackligt stort for att sakerstalla bade fondbolagets
ekonomiska 6verlevnad och finansiera fondbolagets kostnader for att uppratthalla
regelefterlevnad. Krav pa historik for fond och fondbolag ger majlighet for
pensionsspararna att folja bade hur verksamheten har bedrivits och att se hur
fonden har utvecklats 6ver tid.

Sadana krav far inféras om de i avsnitt 5.2 foreslagna andringarna i
socialforsékringsbalken infors.

Pensionsmyndighetens forslag: For att fa registrera en fond pa fondtorget ska
det krévas

e tre ars avkastningshistorik for fonden,

e tre ars verksamhetshistorik for fondbolaget, och

e ett minsta forvaltat kapital i fonden om 500 miljoner kronor.
Kraven ska inforas genom andringar i samarbetsavtalet efter uppdrag fran
regeringen.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Pensionsmyndigheten
foreslar att ytterligare krav utéver UCITS-kraven infors for fonder och fondforvaltare
som anstker om registrering pa premiepensionens fondtorg. Forslaget baseras pa en
bedémning av behovet av sakerhet och palitlighet i systemet och det faktum att
premiepensionen &r ett lagstiftat tvangssparande for pensionsandamal som inte ger
mojlighet for den enskilde att avsta fran att spara egna pensionsmedel.

En forutsattning maste vara att fondbolag som vill medverka pa fondtorget har
mojlighet att under stabila forhallanden forvalta fonder till 1aga avgifter. Krav pa
historik for fondbolag och fonder ar kriterier som kan ge en god indikation pa att sa ar
fallet. Samtidigt ger det pensionsspararna majlighet att félja bade hur fondbolagets
verksamhet har bedrivits och hur fonden har utvecklats éver tid innan fonden blev
valbar inom premiepensionen.

Pensionsmyndighetens forslag till kravnivaer nedan utgar fran hur uppdraget till
myndigheten ar utformat, dvs. att ge forslag till forbattringar inom ramen fér dagens
premiepensionssystem. En utgangspunkt har ocksa varit att kravet pa viss
forvaltningsvolym for intrade fortfarande ska mojliggora for ett flertal nischfonder att
verka pa torget och inte hindra fornyelse pa fondtorget Gver tid.

De féljande tre kraven géllande historik och minsta forvaltat kapital i fond ska ses som
en helhet. For att fa verka pa fondtorget ska det alltsa kravas att samtliga tre krav ar

uppfyllda.

5.3.1 Krav pa verksamhetshistorik for fondbolag
Ett fondbolag som vill registrera en fond pa fondtorget ska kunna visa att bolaget i
egen regi under tre helar har forvaltat en eller flera UCITS-fonder under en
sammanhangande period i direkt anslutning till avtalets ingdende. En sérskild
beddmning kan behdva goras for fondbolag som bedriver fondhotellverksamhet och
forvaltar fonder pa uppdrag fran externa affarspartners. Inforandet av en tidsméssig
troskel for verksamheten minskar risken for att oseriésa fondbolag snabbt kan fa
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tilltrade till fondtorget utan att behdva visa pa egna forvaltningsprestationer utanfor
premiepensionens fondtorg.

5.3.2 Krav pa avkastningshistorik for fond
En fond som ett fondbolag vill registrera pa fondtorget ska ha minst tre ars verk-
samhetshistorik under en sammanhangande period i direkt anslutning till registrering
av fonden. Tre helars egen avkastningshistorik ska kravas for fonden. Det kan behova
goras en sérskild bedémning i de fall som fonder som vid upprepade tillfallen har
andrat fondbestammelserna eller genomgatt fusioner i en sadan omfattning att det ar
svart att bedoma forvaltningsresultatet. Sddana fonder kan i praktiken behova ha en
langre kvalificeringsperiod. Tidsperioden bedoms vara tillrackligt lang for att minska
risken for oseriésa fondbolag som inriktar sig pa att bedriva fondférvaltning med sikte
enbart pa premiepensionen. Kravet 6kar ocksa mojligheten att bedéma om fonden ar
konkurrenskraftig pa 6vriga fondmarknaden.

5.3.3 Krav pa visst kapital i fonden

Pensionsmyndigheten bor vidare kunna stalla krav pa att det ska finnas en minsta
volym forvaltat kapital i en fond fére anmalan om registrering pa fondtorget. Kapitalet
ska saledes vara hanforligt till andra investerare utanfor premiepensionssystemet vid
tidpunkten for registrering. Kravet syftar till att sakerstélla att fondbolaget har en
tillracklig ekonomisk bas for att kunna driva en professionell och kostnadseffektiv
verksamhet och ticka kostnader for att uppratthalla regelefterlevnad. Aven i detta fall
kan en sérskild beddmning behdva goras i de fall som volymtillvéxten har tillkommit
genom exempelvis upprepade fusioner av fonder.

Ut6ver ovanstaende dnskan att fonden ska ha en tillracklig omfattning for att drivas
kostnadseffektivt och professionellt, gor ett krav pa visst forvaltat kapital att
sannolikheten okar for att fonder som registreras pa fondtorget aven ar konkurrens-
kraftiga pa fondmarknaden utanfér premiepensionssystemet, precis som ursprungs-
tanken var ndr premiepensionssystemet beslutades.

Pensionsmyndigheten anser att en kapitalniva om 500 miljoner kronor i fonden ar
rimlig for att na det dnskade syftet sa som det beskrivs ovan. Vid arsskiftet hade cirka
200 fonder pa fondtorget mindre &n 500 miljoner kronor i totalt forvaltat kapital.!’
Ytterligare cirka 70-talet fonder hade inte funnits pa fondtorget mer an 36 manader.
Historikregeln kommer dock inte att aktualiseras for redan existerande fonder pa
fondtorget.

Vasentligt hogre belopp &n 500 miljoner kronor skulle kunna bidra till 6kad sékerhet
och palitlighet i systemet, se vidare 5.3.4 nedan. Pensionsmyndigheten bedomer dock
att vasentligt hogre belopp dven leder till ett vasentligt annorlunda utbud pa
fondtorget. Det skulle darfor i alltfor stor utstrackning avvika fran regeringens
uppdrag till Pensionsmyndigheten, att foresla atgarder som starker konsumentskyddet
inom ramen for dagens system for premiepensionen. Med hansyn till detta och till att

17 Av 202 fonder som inte nadde upp i 500 mkr i forvaltat kapital fanns 137 aktiefonder
(motsvarande 31 procent av samtliga fonder i kategorin aktiefonder), 24 rantefonder
(motsvarande 18 procent), 30 blandfonder (motsvarande 33 procent) samt 11 generationsfonder
(motsvarande 27 procent av samtliga fonder i kategorin).
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Pensionsmyndigheten har tolkat uppdraget sa att nagra forslag som i grunden for-
andrar premiepensionssystemet inte ska lamnas, har myndigheten inte utrett dessa
nivaer narmare.

534 Finansinspektionen forordar hdgre intradeskrav och en mer
forutsattningslos dversyn av premiepensionssystemet

Finansinspektionen instammer i att konsumentskyddet i premiepensionssystemet
maste starkas. Det ar fraga om ett obligatoriskt sparande inom ramen for det allmanna
pensionssystemet. Alla i arbetsfor alder har darmed pengar som ska placeras, i manga
fall flera hundratusen kronor. Manga av dessa har liten eller ingen erfarenhet av
fondsparande, vilket gor dem utsatta. Risken &r betydande att de fattar ooverlagda
beslut, pa eget initiativ eller till foljd av vilseledande radgivning och marknadsforing.
Detta innebar att konsumentskyddet inom premiepensionssystemet maste vara sarskilt
hogt.

Samtidigt har systemet konstruerats sa att enskilda stélls infér en mangd alternativ och
erbjudanden som kan forvirra dven den mest kunnige spararen. Det stora antalet
fonder gor att a&ven mindre seriosa aktorer kan forsoka etablera sig pa fondtorget. De
lockas av att har finns stora summor pengar. Och pengarna finns i manga fall hos
relativt oinformerade sparare som inte gar att hitta pa de delar av fondmarknaden dit
sparare soker sig frivilligt. Val inne i systemet far fondbolag méjlighet att med
aggressiv forsaljning/radgivning forma sadana oerfarna sparare att valja fonder som
gynnar fondbolaget mer &n spararen. Den senaste tidens erfarenheter visar att det aven
kan dyka upp aktérer som &r beredda att hdja den egna vinsten genom direkt oetiska
och olampliga affarsupplagg.

Att genom hardare intradeskrav gora det svarare for oseridsa aktorer att etablera sig pa
fondtorget ar darmed ett viktigt steg for att starka konsumentskydd inom
premiepensionssystemet.

Inom ramen for samradet mellan Pensionsmyndigheten och Finansinspektionen kring
rapporten har Finansinspektionen forordat vasentligt hogre krav for intrade an de
Pensionsmyndigheten foreslar. Finansinspektionen bedomer att tio ars erfarenhet ar ett
lampligt krav pa fondbolag. De fonder som dessa fondbolag ska kunna lansera pa
fondtorget ska ocksa ha varit verksamma en tid och ha uppnatt ett inte obetydligt
fondkapital. Finansinspektionen bedomer att en minimigréns pa tre ar och ett
minimikapital pa 5 miljarder kronor for respektive fond ar lampliga nivaer.

Finansinspektionen menar att krav av denna storleksordning mer effektivt skulle halla
ute olampliga fondforvaltare och begransa riskerna for oetiska och otillatna beteenden.
Konsumentskyddet starks pa flera satt.

For det forsta sakerstalls att forvaltaren och den enskilda fonden under en langre tid
och med framgang vad galler forvaltat kapital har klarat konkurrensen pa den vanliga
fondmarknaden. Detta ar att ga tillbaka till en grundtanke bakom fondtorget: att ge
sparare i premiepensionssystemet tillgang till etablerade och valskétta fonder. For att
na ett fondkapital pa 5 miljarder kronor kravs att forvaltaren lyckats Gvertyga ett stort
antal aktiva smasparare och/eller ett antal professionella aktorer att fonden ar vérd att
satsa pa. Det ar en typ av test som inte gar att efterlikna genom extern granskning av
verksamheten.
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For det andra forsvinner i praktiken mojligheten att skapa fondbolag och fonder som
enbart riktar sig till premiepensionssparare. | stéllet slapps bara akt6rer som har
erfarenhet och ett fortroendekapital utanfor premiepensionssystemet att varda in.
Sadana aktorer arbetar normalt med ett langre tidsperspektiv, eftersom de har
huvuddelen av sina inkomster fran annat hall och darmed ett starkare egenintresse av
att agera ansvarsfullt. Att bete sig illa mot sparare i premiepensionssystemet kan sla
tillbaka mot forvaltarens dvriga verksamhet och darmed riskera fondbolagets
langsiktiga lonsamhet. Ett system med hogre intradesbarriarer kraver darfor inte heller
lika omfattande tillsynsinsatser fran statens sida.

Utover att halla ute aktorer och fonder som inte klarat konkurrensen utanfor
premiepensionssystemet mojliggor hogt stéllda krav for tilltrade till fondtorget enklare
regler for hanteringen av fonder nar de val kommit in pa fondtorget. Bade
effektivitets- och kostnadsskal talar saledes for att stalla hogre intradeskrav pa
aktorerna pa fondtorget.

Sadana hogre krav pa historik och kapital skulle minska antalet fonder. Narmare 700
av de cirka 840 fonder som fanns pa fondtorget vid arsskiftet 2016/2017 hade mindre
an 5 miljarder kronor i forvaltat kapital och skéttes av forvaltare som varit pa
fondtorget kortare tid an tio ar. Berakningen &r en uppskattning, men illustrerar att det
gar att starka konsumentskyddet i premiepensionssystemet genom vasentligt hogre
intrddeskrav och samtidigt ge spararna ett stort antal fonder att vélja mellan.
Finansinspektionen bedomer att det dven efter en sadan forandring snarare skulle
finnas for manga an for fa fonder pa fondtorget utifran syftet att ge spararna rimliga
forutsattningar att fatta val Gvervagda beslut; se vidare nedan.

Som ett komplement till nya intradeskrav foreslar Pensionsmyndigheten att aktorerna
pa fondtorget ska vara foremal for omfattande granskning och uppféljning. Den ska
ske inom ramen for det avtal de ingar med Pensionsmyndigheten.

Finansinspektionen avstar fran att kommentera dessa forslag. Av skal som framgar
ovan beddmer Finansinspektionen att ett system med hdgre intradesbarriérer inte
kraver lika omfattande granskningsinsatser fran statens sida. Det géller oavsett om
granskningen utfors av Finansinspektionen eller Pensionsmyndigheten.

Markant hojda intradeskrav enligt férslaget ovan bidrar till att starka konsument-
skyddet. Men som Finansinspektionen framforde i remissvaret pa SOU 2016:61 bor &n
mer genomgripande forandringar av premiepensionssystemet dvervégas. | det
sammanhanget ar det nédvandigt att vaga systemets dppenhet mot fondbolag mot
mojligheten att i praktiken ge ett tillrackligt hogt konsumentskydd. Finansinspektionen
anser att bade principiella skal och erfarenheterna av hur premiepensionssystemet
fungerar talar for évergang till en modell med ett litet antal fonder med begransat
utrymme for risktagande. Finansinspektionen anser saledes att det kravs en mer
genomarbetad mal/medel-analys som underlag for politiska beslut om hur
konsumentskyddet inom premiepensionssystemet pa basta satt ska starkas an som varit
mojligt inom de tidsramar som funnits for denna rapport.
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5.4 Krav for att fa verka pa fondtorget

Pensionsmyndighetens bedémning: Pensionsmyndigheten bdr ha mojlighet att
stalla krav pa att det totala kapitalet i en fond sett Gver tid inte ska understiga det
kapitalkrav som galler for intrade pa fondtorget.

Pensionsmyndigheten bor inte vara en alltfor dominerande andelsdgare i en fond.
Att fonden ar konkurrenskraftig dven utanfér premiepensionens fondtorg innebar
att fler investerare har valt att placera i fonden. Det minskar ocksa affarsrisken for
fondbolaget om Pensionsmyndigheten valjer att avveckla sina innehav.

Séadana krav kan inforas om de i avsnitt 5.2 foreslagna andringarna i
socialforsékringsbalken infors.

Pensionsmyndighetens forslag: Pensionsmyndigheten ska stalla krav pa att det
totala forvaltade kapitalet i en fond dver tid inte ska understiga det krav pa minsta
forvaltad volym som galler for intrade pa fondtorget.

Pensionsmyndighetens andel av det totala fondkapitalet for en fond ska inte
Overstiga 50 procent av det totala fondkapitalet. Fonder i vilka andelen
premiepensionskapital dverstiger taket om 50 procent ska kdpstoppas.

Pensionsmyndigheten ska ocksa ha mojlighet att i framtiden stélla krav pa att ett
visst nominellt kapital i fonden ska &gas av annan part an Pensionsmyndigheten
eller att fonden ska ha ett visst minsta nominellt kapital inom premiepensionen.

Kraven ska inforas genom andringar i samarbetsavtalet efter uppdrag fran
regeringen.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag

54.1 Krav pa visst kapital dver tid
Som beskrivs i foregaende avsnitt foreslar Pensionsmyndigheten infoérande av ett krav
att fonder ska ha forvaltat ett minsta kapital om 500 miljoner kronor innan fonden kan
bli aktuell for registrering pa premiepensionens fondtorg. Samma skal som enligt
Pensionsmyndigheten gor sig gallande for att godkanna en fond for registrering — dvs.
att krava att fonden har ett minimikapital pa 500 miljoner kronor — ska gélla aven
under tiden fonden verkar pa fondtorget, med samma motivering for kravet som gallde
i avsnitt 5.3.3 ovan. Ett krav bor darfor pa liknande satt stallas pa att fonder pa
fondtorget ska forvalta ett kapital paA minst 500 miljoner kronor dver tid.

Kravet pa kapital 6ver tid bor tillampas med sund bedomning fran fall till fall. Med
over tid menas att fonden vid tre mattillfallen (arsskiften) inte ligger under den
kvantitativa gransen. Pensionsmyndigheten bor dartill ha méjlighet att kunna franga
detta krav t.ex. vid stora allménna kursfall eller om en fond uppvisat en mycket god
utveckling och inom kort kan férvantas att ater uppfylla den beslutade nivan.

54.2 Krav pa hogsta andel som far dgas av Pensionsmyndigheten
Pensionsmyndigheten foreslar ett procentuellt krav for en hogsta mojliga andel av
fondens kapital som far dgas av Pensionsmyndigheten. Nivan for Pensions-
myndighetens andel av det totala innehavet foreslas till maximalt 50 procent av
fondens totala forvaltade kapital.
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Det aktuella forslaget innebar en halften-princip, dvs. att maximalt hélften av fondens
kapital far agas av Pensionsmyndigheten som fondandelsagare. Det finns tva
grundldggande argument for att Pensionsmyndigheten inte ska &ga en stdrre andel.

For det forsta var avsikten med premiepensionen vid starten att anknyta det
obligatoriska sparandet till en val fungerande fondmarknad vid sidan av
premiepensionen. Pensionsmyndigheten anser saledes att fondtorget ska erbjuda
stabila och beprévade fonder. Att en fond har betydande investeringar utanfor
premiepensionen visar pa en marknadskvalifikation som kan indikera god kvalitet pa
kort och Iang sikt.

For det andra vill Pensionsmyndigheten undvika att en medverkande fond ska ha for
stort enskilt beroende till premiepensionssystemet, varfor myndigheten inte bor vara
en helt dominerande majoritetsagare i nagot fall.

En niva om 50 procent tillgodoser detta och framstar som rimlig.

Pensionsmyndigheten beddmer att ett kopstopp ska inféras for fonder nér Pensions-
myndighetens agarandel nar 50 procent. Kopstoppet innebar att fonden inte kan ta
emot nytt premiepensionskapital som har sin grund i nya premiepensionsrétter. De kop
av fondandelar som beror pa arvsvinster och aterbetalade fondavgifter foreslas
undantas fran kopstoppet.

Kopstopp kraver kommunikation med de sparare som har valt den aktuella fonden om
deras alternativ for nya pensionsratter/pensionskapital framat. Pensionsspararna
erbjuds att inom viss tid gora ett omval, alternativt acceptera att pensionsratterna i
stallet placeras i AP7 Séfa.

Ett kopstopp behdver kombineras med en grans for nar en fond aterigen ska kunna
valjas pa fondtorget. Pensionsmyndigheten bedomer att en fond ska kunna 6ppnas for
kop igen nar den har kommit ner till en premiepensionsandel under 40 procent, sa att
en marginal finns innan fonden eventuellt nar andelstaket igen. En fond ska forbli
kopstoppad sa lange det kravs.

Pensionsmyndigheten vill ocksa méjliggora for fondbolag att, om bolaget sa 6nskar,
sjalv kunna initiera ett kdpstopp nér gransen 40 procent av det totala kapitalet har
passerats. Vi erfar att en sadan mojlighet for fondbolaget att sjalvt kontrollera
skeenden och att kunna kombinera det med t.ex. marknadskommunikation ses som
positivt av branschen.

5.4.3 Krav pa att visst minsta kapital i fond maste dgas av annan
part &n Pensionsmyndigheten

Ett krav pd minsta forvaltningsvolym som ska &gas av part utanfor fondtorget har i den
preliminéra rapporten till regeringen lagts fram som ett tdnkbart komplement till
kravet pa andelstak ovan, men skulle kunna anses 6verflodigt om krav samtidigt stélls
pa en viss maximal andel dgande fran Pensionsmyndigheten. Pensionsmyndigheten
anser darfor att nagot sadant krav, dvs. pa viss minsta forvaltningsvolym i externt
agande, i nulaget inte bor inforas, men vill ha rétten att kunna inféra ett sadant krav
om det senare skulle beddmas behdvligt.
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5.4.4 Krav pa visst minsta fondkapital inom premiepensionen
I den preliminéra rapporten till regeringen lyftes &ven mojligheten att kunna stélla
krav pa att ett visst minsta kapital i fonden skulle hérrora fran Pensionsmyndigheten
som fondandelsagare. Ett sadant krav skulle innebéra att manga fonder med lagt
sparande inom premiepensionen skulle forsvinna fran fondtorget. Ett krav pa minsta
forvaltningsvolym inom premiepensionen &r inget sjalvandamal och vore framfor allt
effektivt om det primara malet &r att minska antalet fonder pa fondtorget generellt,
vilket inte &r hur Pensionsmyndigheten har tolkat detta uppdrag. Pensionsmyndigheten
avstar darfor fran att lagga fram ett sadant forslag.

545 Avgift for medverkan pa fondtorget
I Pensionsmyndighetens uppdrag i regleringsbrevet 2017 "Oversyn av
kostnadssankande atgarder” ska Pensionsmyndigheten se Gver taknivaerna i
rabattmodellen, analysera om det finns andra satt att sdnka kostnaderna i form av
fondavgifter samt utreda mojligheten att ta ut arliga avgifter for att fonder ska fa verka
pa fondtorget.*® Oversynen péagar for narvarande inom myndigheten. Ett vidare
resonemang kring méjliga konsekvenser av att inféra en avgift for fonder pa
fondtorget aterfinns i avsnitt 7.2. Storleken pa en framtida avgift bor bestammas i
relation till framtida kostnader och resursbehov for hanteringen av fonder pa
fondtorget.

5.5 Fortydligat uppdrag for Pensionsmyndigheten

Pensionsmyndighetens bedémning: De féreslagna atgarderna innebar en
vasentlig forandring av Pensionsmyndighetens arbets- och forhallningssatt till
fondtorget. Den forandringen gor att regeringens intention och styrning av
Pensionsmyndighetens fortsatta arbete med fondtorget behdver tydliggoras.

Pensionsmyndighetens forslag: Regeringen ska i beslut ge Pensionsmyndigheten
i uppdrag att utdka och utveckla sitt arbete for att starka konsumentskyddet och
oka affarsmassigheten i samarbetsavtalet genom att stélla nya och hogre krav pa
deltagande fondbolag och fonder samt sékerstélla att fondbolagen och fonderna
foljer samarbetsavtalet och att skadliga och oldmpliga beteenden dérigenom
motverkas.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Pensionsmyndigheten
ser ett behov av att fortydliga i lag att myndigheten i egenskap av férsakringsgivare
inom premiepensionen ingar avtal med fondbolag avseende fondforvaltningstjanster
och andra leverantdrer av kapitalforvaltningstjanster inom premiepensionen.
Myndighetens uppdrag i detta avseende bor ocksa uttryckligen framga av instruk-
tionen. Harigenom kommer den behérighet som Pensionsmyndigheten har att genom
bl.a. regleringen i samarbetsavtalet framja konsumentskyddet och motverka och
forhindra oldampliga eller for pensionsspararna eller pensionssystemet skadliga
beteenden hos aktorer pa marknaden for premiepensionstjanster att tydliggoras.

Utover dessa atgarder av formell karaktar fran regeringens och riksdagens sida finns
det som framgar ovan anledning att inféra nya krav pa fondbolag och fonder inom
premiepensionen. Pensionsmyndigheten beddmer att dessa nya krav samt erfarenheter

18 Uppdraget ska rapporteras till regeringen senast den 15 september 2017.
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fran det senaste arets handelser visar pa ett behov av tamligen omfattande forandringar
av processer och arbetssétt inom myndigheten. Det innebar sammantaget att mer
resurser — avseende saval personal som tekniskt stod — behGver laggas pa hanteringen
av premiepensionen under saval ett uppbyggnads- som forvaltningsskede. Pensions-
myndigheten anser att dessa fordndringar av verksamhetens inriktning och kostnader
ar sadana att de inte bor genomforas utan ett uttryckligt uppdrag fran regeringen. Av
det skalet foreslar Pensionsmyndigheten att regeringen ska ge myndigheten ett séarskilt
uppdrag att utdka och utveckla arbetet med att sékerstélla att fondbolag och fonder
foljer samarbetsavtalet. Pensionsmyndigheten anser vidare att de nya krav som
foreslas eller andra tillkommande krav bor inforas i samarbetsavtalet efter ett
uttryckligt uppdrag fran regeringen.

Det &r viktigt att betona att myndighetens arbete med att folja upp och granska att
fondtorgets aktorer foljer det civilrattsliga samarbetsavtalet inte utgor tillsyn, istéllet
kompletterar det tillsynsmyndigheternas arbete i syfte att dstadkomma ett tillrackligt
skydd. Granskningsarbetet grundar sig inte pa lag eller annan foreskrift i direkt
mening, utan just pa det civilrattsliga avtalet som det i och for sig finns stod for i
forfattning. Vidare sker inte granskningen inom den del av Pensionsmyndighetens
verksamhet som innebdr myndighetsutévning mot enskild. Denna del av Pensions-
myndighetens verksamhet faller saledes utanfor det forvaltningsrattsliga
tillsynsbegreppet.
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5.6 Samarbetsavtalet ska utvecklas

Pensionsmyndighetens bedémning: Dagens samarbetsavtal mellan
Pensionsmyndigheten och fondbolagen speglar i stor utstrackning hur
uppdragsgivaren och Pensionsmyndigheten historiskt har sett pa fondtorget for
premiepensionen. Vid inférande av nya och hogre krav och en ny
kvalitetsgranskande roll for myndigheten, finns det ett behov av att forstirka
avtalet med tillkommande krav och for att sakerstélla att Pensionsmyndigheten far
tillgang till den information som kravs for att préva fondbolag och fonder vid
intrade respektive registrering samt for myndighetens I6pande granskning och
uppfoljning.

Att avsta fran att inga avtal med aktorer som ar etablerade i en annan medlemsstat

men som enbart riktar sig mot premiepensionen skulle kunna komma i konflikt
med EU-ratten och vi har darfor valt att inte foresla nagot sadant generellt krav.

Pensionsmyndighetens forslag: Pensionsmyndigheten ska genom ett utvecklat
samarbetsavtal prova och granska lampligheten hos fondbolag och fonder som ett
utifran konsumentskyddsperspektiv nodvandigt komplement till
tillsynsmyndigheternas tillstandsgivning och tillsyn.

Pensionsmyndigheten ska genom ett utvecklat samarbetsavtal sakerstalla en 6kad
affarsmassighet och ett brett fondutbud av effektiva, transparanta och hallbara
fondforvaltningstjanster till premiepensionsspararna, pa goda villkor. Det ska
kunna galla fragor som ror

Affarsmodell, strategier och riktlinjer
Organisation och nyckelpersoner

Innehav och handel

Intressekonflikter

Marknadsforing

Tredjepartsforhallanden och tredjepartsinformation
Deltagande i uppféljnings- och kvalitetsarbete

Avtalet ska sakerstalla Pensionsmyndighetens rétt till nédvandig
informationsinhamtning fran fondbolagen.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Att en fond och ett
fondbolag uppfyller kraven enligt UCITS &r enligt Pensionsmyndigheten inte
tillrackligt for en fullgod trygghet och palitlighet i ett system for tvangssparande.
Ytterligare krav for medverkan behover inforas som bland annat ska sakerstélla att
Pensionsmyndigheten har tillrdcklig kdnnedom om fondbolaget och dess fonder.

Genom ett utvecklat samarbetsavtal for fondbolag pa fondtorget ska Pensions-
myndigheten sékerstalla en 0kad affarsmassighet och leverans av kvalitativa tjanster
och ett bra fondutbud till premiepensionsspararna, pa goda marknadsmassiga villkor.

Genom att anta ett affarsmassigt forhallningssatt blir forhallandena pa fondtorget for
premiepensionen mer lika dem som géller pa andra fondtorg och plattformar, sdsom
tjanstepensionen, dar affarsméssiga och kvalitativa Gvervaganden &r en sjalvklarhet
och gors I6pande av forsakringsgivare och valcentraler pa uppdrag av avtalsparterna.
Ett likstallande harvidlag med andra plattformar gér att premiepensionen léper mindre
risk att dra till sig oseritsa aktorer.
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Det dr viktigt att de krav som fondbolagen och fonderna forvantas leva upp till ar
tydligt uttryckta och kommunicerade i avtalet, sa att fondbolaget kan géra rationella
och val évervagda beslut i fraiga om att medverka pa fondtorget.

I linje med detta, redovisas nedan nagra av de omraden for kvalitetsbaserade krav och
bedémningar som Pensionsmyndigheten avser att stélla upp i avtalet.

5.6.1 Affarsmodell, strategier och andra riktlinjer for
verksamheten

For fondbolag som vill delta pa Pensionsmyndighetens fondtorg kommer myndigheten
i framtiden att géra en analys och helhetsbhedémning av dess affarsmodell,
placeringsstrategi och andra relevanta riktlinjer for verksamheten. Pensions-
myndigheten kan ocksa komma att géra en bedémning av om risknivaer,
marknadsforingsstrategier m.m. ar rimliga givet den breda gruppen premiepensions-
sparare pa fondtorget. Vidare kan Pensionsmyndigheten som en del i sin helhets-
beddmning komma att analysera de fastlagda processer som fondbolaget ska ha,
bolagets &garpolicy och erséttningspolicy for anstallda.

Fondbolaget ska pa forfragan delge Pensionsmyndigheten information om modeller,
strategier och andra riktlinjer som fondbolaget eller fonden arbetar efter. Pensions-
myndigheten kommer att forbehalla sig ratten att ta beslut om fondens eller fond-
bolagets deltagande pa fondtorget utifran vad som framkommer ur myndighetens
samlade bedémning av dessa.

5.6.2 Organisation och nyckelpersoner
Pensionsmyndigheten kommer i framtiden att krdva att fondbolaget delger Pensions-
myndigheten information om agarbild, bolagsstruktur, organisation och processer som
ar relevanta for fondforvaltningen samt information om nyckelpersoner for savil
fonden som fondbolaget. Det innefattar &ven de egentliga grundarna till fonder i de
fall de inte ingar i kretsen for fondbolaget.

Pensionsmyndigheten kommer ocksa att krava en redovisning av avtalssituationen for
fondbolagets och fondens verksamhet liksom inom en eventuell foretagsgrupp.
Verksamhetens koppling och beroenden till andra bolag genom t.ex. personer eller
avtal ska, vid forfragan, redovisas och fondbolaget ska da aven kunna redovisa hur
dessa beroenden hanteras.

Andrade forhallanden i fondbolagets dgarstruktur eller ledning ska alltid meddelas
Pensionsmyndigheten utan dréjsmal.

Pensionsmyndigheten kommer vid behov att stalla krav pa att nyckelpersoner, som
styrelseledamoter, ledande befattningshavare eller personer med betydande inflytande
i fondbolaget, ska visa sin lamplighet att medverka pa fondtorget. Eftersom sekretess i
stor utstrackning galler i forhallande till Pensionsmyndigheten for vissa uppgifter hos
Finansinspektionen behdver Pensionsmyndigheten sjalv ha mojlighet att narmare
granska &gare, ledning och andra nyckelpersoner i fond eller fondbolag, eller hos
dessas relevanta samarbetspartner, med avseende pa lamplighet utifran personlig
vandel och anseende. Det omfattar &ven personer i andra bolag med vilka fondbolaget
eller fonden har avtal eller samarbete, vilka i dagslaget inte regelmdssigt granskas nar
ett nytt fondbolag eller fond tas in pa fondtorget.
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Eftersom sekretess i stor utstrackning galler i forhallande till Pensionsmyndigheten for
vissa uppgifter hos Finansinspektionen bdr samarbetsavtalet faststalla att fondbolaget
har skyldighet att underrétta Pensionsmyndigheten om tillsynsmyndigheter inleder en
undersokning. Samarbetsavtalet bor dven ge mojlighet att begara ut information fran
fondbolaget om tidigare eller pagaende tillsynsaktiviteter. Pensionsmyndigheten bor i
sin beddmning av lamplighet ta hansyn till huruvida de personer som granskas visat
prov pa att de bedrivit sund och stabil fondverksamhet eller om de har &sidosatt sina
skyldigheter i ndringsverksamhet eller i andra ekonomiska angeldgenheter eller har
gjort sig skyldiga till annan brottslighet. Pensionsmyndighetens lamplighetskrav ska
innebdra att agare, ledning och andra nyckelpersoner ska ha agerat och kunna for-
vantas att framgent agera pa ett sadant klanderfritt sétt att de inte skadar fortroendet
for premiepensionssystemet.

Fondbolaget ska tillhandahalla sadan information som kravs for att Pensions-
myndigheten ska kunna genomféra en fordjupad prévning och lépande granskning av
forhallanden i och kring fondbolag och fonder. Om sa inte sker, eller om den lamnade
informationen visar pa olamplighet hos granskade personer eller olampliga
forhallanden kring fondbolaget eller fonden, kan detta vara grund for Pensions-
myndigheten att neka registrering, att avregistrera en fond eller att sdga upp avtalet
med fondbolaget. Ansvaret vilar pa fondbolaget att sakerstélla information och
troliggdra lamplighet.

Vid en granskning av férhallanden i och kring fonden och fondbolag kommer
Pensionsmyndigheten att hamta in olika offentliga uppgifter fran 6ppna kallor.
Pensionsmyndigheten avser att vidare understka vad som krévs, utéver formuleringar
av avtalsvillkor i samarbetsavtalet, for att myndigheten ska kunna ta del av relevant
information.

Pensionsmyndigheten ska ha ratt att beddma om fondbolaget respektive for-
valtningsbolaget har lampliga personer i sin organisation, eller samverkande
organisationer, och att beddma huruvida bolaget &r ekonomiskt sunt. Personer som
Pensionsmyndigheten anser relevanta att granska for sitt samrére med verksamheter
med anknytning till premiepensionen ska inte ha asidosatt sina skyldigheter i
néringsverksamhet eller i andra ekonomiska angelégenheter eller ha gjort sig skyldiga
till allvarlig brottslighet. Kriterier som kan innebéra bristande lamplighet kan t.ex.
vara inblandning i konkurser, skulder i allménna eller enskilda mal, att nyckelpersoner
ager eller har koppling till manga bolag med dalig 1onsamhet eller att dgarstrukturen
hindrar en effektiv tillsyn. Ett annat kompletterande krav fér lamplighet &r att man inte
som &gare, styrelseledamot eller ledande befattningshavare haft koppling till ett bolag
som lamnat tillbaka sitt tillstand i samband med att Finansinspektionen inlett en
undersokning.

Pensionsmyndigheten gor en helhetsbedémning vid bedémning av lamplighet och
hansyn ska kunna tas till férmildrande eller forsvarande omstandigheter i det enskilda
fallet.

Pensionsmyndigheten avser vidare forbehalla sig ratten att neka en fond registrering
eller att avregistrera en fond vid strategiska fordndringar som avsevért forandrar
inriktning eller andra forhallanden kring fonden.
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5.6.3 Innehav och handel
Pensionsmyndigheten avser att genom villkor i avtalet kunna begéra att fonden med
angiven periodicitet ska redovisa samtliga innehav och underlag om transaktioner till
Pensionsmyndigheten. Pensionsmyndigheten kommer att stélla samma krav pa
transparens och rapportering i innehav for fonder och underliggande fonder (fond-i-
fond-l6sningar). Det ar sérskilt angeléget eftersom det kan forekomma att
underliggande fonder inte &r granskade och registrerade pa fondtorget. Tiden for
inrapportering av innehav i underliggande fonder kan tillatas att vara nagot langre &n
for den registrerade fonden.

Underlatelse att lamna information om innehav, liksom férekomst av innehav dar
fondbolaget efter fraga fran Pensionsmyndigheten inte kan pavisa eller gora troligt att
innehavet inte missgynnar premiepensionsspararna, kan utgdra grund for Pensions-
myndigheten att neka ans6kan om registrering, att avregistrera en fond fran fondtorget
eller att sdga upp avtalet med fondbolaget.

I den prelimin&ra rapporten till regeringen féreslog Pensionsmyndigheten ett ut-
tryckligt krav pé objektiv (marknadsmassig) vardering av innehav. Fondbolagets
verksamhet ska vara organiserad sa att funktionen for vardering av tillgangarna ar
skild fran forvaltningsfunktionen. Tillgangar och skulder ska marknadsvarderas pa
objektiva och pa forhand angivna grunder, t.ex. med anvandning av oberoende kallor
for vardering eller angivna varderingsmodeller. Aven i detta fall ligger ansvaret for att
visa att prissattningen ar marknadsmassig pa fondbolaget som avtalspart. Kan fond-
bolaget inte visa att prissattningen ar marknadsmassig kan det utgora grund for upp-
sagning av avtal med fondbolaget med en generell uppsagningstid om sex manader
samt avregistrering av fonden fran fondtorget. Vid allvarligare handelser eller for-
hallanden ska avtalet kunna hdvas med omedelbar verkan.

5.6.4 Intressekonflikter
Fondbolagens hantering av intressekonflikter omfattas av reglering och tillsyn. Det ar
viktigt att intressenter och intressen hos fonden och fondbolaget ar kanda for
Pensionsmyndigheten. Intressekonflikter ska aldrig leda till hogre kostnader eller
samre avkastning for premiepensionsspararna. Som en del av initial granskning eller
I6pande uppfdljning ska Pensionsmyndigheten kunna begéra information om
forekomst av intressekonflikter, hur de hanteras och f6ljs upp av fonden och
fondbolaget. Férekomsten av och risken for intressekonflikter behéver kunna
redovisas bade for den registrerade fonden och for underliggande fonder vid fond-i-
fond-16sning.

Intern handel, liksom handel eller andra transaktioner med narstaende bolag ar forenat
med en risk for att den som styr transaktionen gynnar egna eller narstaendes intressen
pa bekostnad av andelsagarna.

Utover den information fondbolag arligen i sina arsredovisningar ar skyldiga att lamna
om andelen intern handel ska Pensionsmyndigheten, som en del av initial granskning
och I6pande uppféljning, kunna inhdmta och fran avtalsparten motta mer detaljerad
information om forekomst, syfte, omfattning och hantering av handel med néarstaende
bolag. Sadan information ska fondbolaget Iamna skyndsamt pa myndighetens begaran.
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5.6.5 Fondens placering kontra fondens marknad
Det kan finnas anledning for Pensionsmyndigheten att sarskilt folja de fonder och
fondbolag som é&r registrerade i annat land men som har huvudparten av sin marknad
och marknadsféring inom premiepensionen. Erfarenheter fran de senaste aren visar att
det i sadana fall kan foreligga en forhojd risk for ageranden som skadar
pensionsspararna.

Inom ramen for arbetet med uppdraget har vi analyserat om vi helt skulle kunna avsta
fran att ingd avtal med aktorer etablerade i andra medlemsstater men som enbart riktar
sig mot premiepensionen. Var bedémning &r dock att ett sadant forfarande skulle
kunna komma i konflikt med EU-ratten och vi har darfor valt att inte stélla upp nagot
sadant generellt krav, som &ven skulle kunna drabba seriésa fondbolag och fonder
med séte i andra EU-lander.

5.6.6 Krav pa att marknadsforing foljer riktlinjerna
Pensionsmyndigheten forutsétter att fondbolag ska folja de riktlinjer foér marknads-
foring av fonder som har 6verenskommits mellan Konsumentverket och Fondbolagens
forening.*® Om inte fondbolaget och dess samarbetspartners lever upp till dessa krav
bor Pensionsmyndigheten ha ratt att saga upp samarbetsavtalet. Det innebér bland
annat att all marknadsféring ska utformas i enlighet med god marknadsféringssed
(lagar och andra forfattningar, domstolspraxis, god afférssed etc.), att informationen
ska vara relevant, saklig och tydlig samt att fondbolagen redogér for de risker som
finns.

Marknadsfaring och forsaljning via telefon bér inte fa forekomma inom premie-
pensionen. Ett sadant forbud bor regleras i lag (se vidare avsnitt 5.8 nedan).

5.6.7 Tredjepartsforhallanden och tredjepartsinformation
Det avtal som upprattas mellan forvaringsinstitutet och fondbolaget reglerar dels vad
som ingar i forvaringsinstitutets kontroller, dels hur kontroller sker. Exempelvis ska
forvaringsinstitutet kontrollera att vardering av innehav skots korrekt. Pensions-
myndigheten ska genom samarbetsavtalet ha ratt att pa begaran kunna fa ta del av
avtalet mellan fondbolaget och forvaringsinstitutet i samband med ansékan om att fa
registrera fond pa fondtorget. Den av forvaringsinstitutet och fondbolaget
6verenskomna processen for véardering av innehav ska av Pensionsmyndigheten anses
vara tillracklig.

Pensionsmyndigheten bor via avtalsparten, fondbolaget, kunna motta information om
hur fondbolaget har varderat sina innehav under hela avtalstiden, det vill s&ga ta del av
information mellan fondbolaget och dess forvaringsinstitut. Fondbolaget ska
sakerstalla att sddan information kan lamnas vidare till Pensionsmyndigheten.

Om fondbolaget mottar rapporter fran forvaringsinstitutet som innehaller uppgifter -
som dr av intresse for Pensionsmyndigheten, ska fondbolaget snarast informera om
detta. Om forvaringsinstitutet inleder ett s.k. upptrappningsforfarande bér fondbolaget
ha skyldighet att informera Pensionsmyndigheten om detta.

19 Riktlinjer for fondbolagens marknadsféring och information, p. 2.1-2.8. Riktlinjen
ar senast uppdaterad den 29 januari 2016.
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Pensionsmyndigheten bor utan drojsmal fa del av information om dndrade
forhallanden i fondbolagets relation till forvaringsinstitutet.

Oklarheter eller brister i rutinerna kring varderingen bor utgtra grund for
Pensionsmyndigheten att kunna végra registrering, att avregistrera en fond fran
fondtorget eller for att sdga upp avtalet med fondbolaget.

5.6.8 Uppfdljnings- och kvalitetsarbete
Det bor kravas att fondbolaget och dess &gare ska acceptera att medverka i Pensions-
myndighetens l6pande uppféljnings- och kvalitetsarbete med representanter som
innehar nédvandig kompetens och beslutanderétt. Fondbolaget ska dérvidlag vara
berett pa att besvara fragor om sin verksamhet och nérliggande verksamheter bade
skriftligt och muntligt.

5.6.9 Uppsagning av avtalet
For att tydliggora att fortroendet for att forvalta andras premiepensionsmedel inte &r en
rattighet anser Pensionsmyndigheten att det bor inféras en generell mojlighet for
Pensionsmyndigheten att sdga upp avtalet med sex manaders uppséagningstid. Vid
allvarliga avtalsbrott bor avtalet kunna sdgas upp med omedelbar verkan.

5.7 Forandrad organisation och forandrat arbetssatt for
Pensionsmyndigheten

Pensionsmyndighetens bedémning: Pensionsmyndighetens organisation for
fondtorget ar skapad for ett arbetssatt som bygger pa att alla fondbolag som klarar
UCITS-kraven och har tillstand fran tillsynsmyndighet att bedriva verksamhet
samt i ovrigt uppfyller nuvarande samarbetsavtal ska tillatas verka pa fondtorget.
Med tillkommande krav och hogre ambition vad galler prévning vid intrdde och
registrering samt lI6pande granskningsverksamhet behéver savél organisation som
arbets- och forhallningssatt utvecklas.

Pensionsmyndighetens forslag: Genom en forstarkt fondorganisation for
granskning och uppféljning, med vidareutveckling av dagens processer, ska
Pensionsmyndigheten oka affarsmassigheten och kvaliteten pa fondtorget och
aktivt varna om konsumentskyddet i premiepensionen.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Granskningen av nytt
fondbolag infor intrade pa premiepensionens fondtorg ar i dagslaget framst en manuell
process. Hittills har hanteringen omfattat cirka tio nya fondbolag per ar och cirka 40 —
50 fonder registreras respektive avregistreras fran fondtorget pa ett ar. Till det kan
komma sammanslagningar eller uppkop av fondbolag samt fusioner av fonder som
kan stélla krav pa myndighetens bedémning.

Ett fortydligat uppdrag och okade krav pa de fondbolag som vill medverka pa
fondtorget for premiepensionen kréaver ett nytt férhallningssatt och en forstarkt
organisation. Det syftar dels till forstarkt provning av fondbolag och fonder infor
intrade pa fondtorget, dels for 16pande granskning och uppféljning av samarbetsavtalet
gentemot fondbolag som avtalspart och av registrerade fonder. Det handlar om att
utveckla ett nytt arbetssatt och anpassa befintliga arbetsmoment till nya granskningar
och processer for att uppratthalla god kvalitet i fondtorgets utbud.
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Det ar framst foljande omraden som kommer paverkas: utokad prévning av fondbolag
och fonder infor registrering samt utdkad l6pande granskning och uppféljning av att
fondbolag och fonder lever upp till villkoren i samarbetsavtalet. Andra viktiga
utvecklingsomraden ar hantering av kundsynpunkter och utredningsprocesser. Arbetet
med att avregistrera och kdpstoppa fonder forvéantas bli mer omfattande &n hittills.
Aven om det kan bli farre fondbolag och fonder som ansoker om intrade pa fondtorget
sd kommer processen att godkanna deras deltagande att vara mer resurskravande. For
att utveckla gransknings- och kvalitetsarbetet kravs ocksa en utvecklad samverkan
med andra myndigheter och aktorer (se vidare avsnitt 5.13).

| syfte att dka effektiviteten ska tekniska mojligheter att upptacka riskbeteenden
genom dataanalys anvandas nar det bedéms lampligt och andamalsenligt.

Pensionsmyndigheten bedomer ocksa att det kommer att kravas utveckling av it-stod
for att granskning och uppféljning ska kunna utféras effektivt.

5.7.1 Utdkad granskning av fond och fondbolag infér registrering
De nya kraven innebér att Pensionsmyndigheten behdver forstarka processen infor
registreringen av nytt fondbolag genom att samla in och granska betydligt fler
uppgifter for att sakerstélla att vi far en sa komplett bild som mojligt av bolaget och
om verksamheten i sin helhet. Pensionsmyndigheten behdver utveckla en systematisk
och mer detaljerad granskning for att sakerstalla agarforhallanden, nyckelpersoner och
intressenter i fondbolagen och fonderna. Pensionsmyndigheten kommer darfér bland
annat samla in och granska information om bolagets struktur och intressenter,
information om vad bolaget utfor i egen regi och var det finns beroenden och
uppdragsforhallanden, arsredovisningar och eventuellt andra redogérelser for ett visst
antal ar tillbaka. Mote med representanter for bolaget blir en del av gransknings-
processen. Om kraven ar uppfyllda och fondbolaget och dess dgare och ledande
befattningshavare har kunnat redovisa att de &r lampliga och att inga tveksamheter
finns rérande fondforvaltningen sa kan samarbetsavtal tecknas. Om bolaget inte
uppfyller kraven kommer samarbetsavtal inte att tecknas.

Aven granskningen av ny fond infor registrering pa premiepensionens fondtorg &r i
dagslaget till dvervagande del en manuell process. De nya kraven innebér att
Pensionsmyndigheten behdver forstarka processen infor registreringen av ny fond
genom att samla in och granska betydligt fler uppgifter om fonden &n hittills, for att
sakerstalla att Pensionsmyndigheten far en sa komplett bild som majligt infor
registreringen. Underlag som kan komma att begaras in for granskning ar ars-
berattelser for fonden, detaljerad innehavslista och avtal med och rapporter fran
forvaringsinstitut samt till exempel redogdrelse for hur fonden lever upp till sam-
arbetsavtalets krav och i vilken man fonden &r aktivt forvaltad eller inte. Dessutom bor
information hamtas fran den I6pande uppféljningen av hur fondbolaget som ager
fonden tidigare hanterat regelefterlevnad av samarbetsavtal och andra formella krav pa
fondbolaget.

5.7.2 Utdkad l6pande uppfoljning
Regelbunden uppféljning av hur fondbolaget efterlever samarbetsavtalet forutsétter att
aktuell information om verksamheten samlas in 16pande. Den framtida uppfoljningen
kan forenklat sagas besta av tre delar. Den forsta delen ar analys av om fonden ligger
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inom ramarna for de nivaer som beslutats i enlighet med de nya kraven, samt att
fondbolaget och dess verksamhet &r i linje med de uppgifter som bolaget uppgav vid
intradet pa fondtorget. Vidare ska granskas att fondbolaget har underrattat Pensions-
myndigheten om forandringar i de fall som det kréavs i samarbetsavtalet. Dar ingar
aven att beddma om fondens inriktning &r i 6verenstammelse med den
fondtyp/fondkategori som fondbolaget uppgivit och att man féljer fondbestammel-
serna. Den andra delen ar en riskbaserad analys. | detta inkluderas &ven eventuella
iakttagelser fran mottagna kundsynpunkter (se dven avsnitt 5.7.3). Den tredje delen ar
en lopande uppfdljning med foretradare for bolagen som behdver ske saval i skriftlig
form som vid fysiska méten med viss periodicitet. Flera moment i dessa analyser kan
foretradesvis i forsta hand ske automatiserat, men utveckling av it-stodet kravs.

Uppfoljning baserad pa riskanalys &r ett viktigt inslag i framtida uppfoljning. Det
foreslagna gransknings- och uppféljningsarbetet bor ta sin utgangspunkt i en arlig
riskanalys. Riskbedomningsprocessen ska utvecklas. Tekniska stod kan och bor
anvandas for att upptacka samband och identifiera de varningssignaler som
myndigheten behdver agera pa med t.ex. fordjupad granskning och inhdmtning av
ytterligare underlag.

En I6pande granskning av avtalsefterlevnaden ska ske for samtliga fonder och
fondbolag som finns representerade pa fondtorget.

5.7.3 Forbattrad process for hantering av kundsynpunkter
Under 2016 inkom cirka 3 500 synpunkter fran Pensionsmyndighetens kunder, varav
cirka 1 300 av synpunkterna var relaterade till fondtorget. Pensionsmyndigheten avser
att utarbeta rutiner for snabbare dverlamnande av information till tillsyns-
myndigheterna samt att i storsta mojliga utstrackning forsoka se till att den
information och det underlag som lamnas innehaller de uppgifter som tillsyns-
myndigheterna behdver for att kunna pabarija ett eventuellt tillsynsarende eller andra
atgarder. Férekomst av manga kundsynpunkter kan leda till att Pensionsmyndigheten
inleder en férdjupad granskning och uppféljning av vissa fondbolag och fonder.

Pensionsmyndigheten behdver arbeta vidare med att skapa en systematisk och vél
anpassad process och it-stod for att samla in, bearbeta och dokumentera kund-
synpunkter.

57.4 Utredningsprocessen
I de fall som det finns skal att utreda lampligheten hos fondbolag och fonder pabérjas
en utredningsprocess. For att fa finnas pa fondtorget ska fonder vara lampliga i
premiepensionssystemet och forvantas fungera pa ett tillfredsstallande satt. Fonden
maste I6pande uppfylla dessa krav. | annat fall ska den avregistreras. Medan en
utredning om fonders lamplighet pagar och det finns risk for uppsagning av sam-
arbetsavtalet eller avregistrering av fonden har myndigheten ratt att stoppa fonden for
nya insattningar, ett sa kallat kopstopp.

Det dr inte sjalvklart att ett kopstopp alltid inférs under en utredningsprocess. Om det
finns sarskilda skal, bor Pensionsmyndigheten kunna ga direkt fran utredning till
avregistrering utan att forst kopstoppa en fond.
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5.8 Forbud for telefonfdrsaljning inom premiepensionen

Pensionsmyndighetens bedémning: En stor del av dagens problem inom
premiepensionen startar med aggressiv forséljning per telefon for att forma
premiepensionssparare att gora fondbyten. Beslut om investeringar med
pensionsandamal ar komplexa beslut och darfor inte lampliga att fatta i samband
med séljsamtal per telefon. Telefonforsaljning lampar sig darfor inte som kanal for
marknadsféring av produkter kopplade till premiepensionen. Det inkluderar dven
forséljning av forvaltnings- och radgivningstjanster.

Pensionsmyndighetens forslag: Genom en &ndring i lagen (2005:59) om
distansavtal och avtal utanfor affarslokaler ska marknadsféring och forsaljning av
produkter pd premiepensionsomradet via telefon forbjudas.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Telefonférsaljning inom
premiepensionen har varit i fokus for ett flertal utredningar under de senaste dryga tio
aren. Konsumentverket har deltagit i flera av dessa utredningar och har aterkommande
pekat pa faran med telefonforséljning inom premiepensionens omrade. Fran Pensions-
myndighetens sida gors bedémningen att det inte finns ndgot egenvarde i att
pensionssparare ska ta beslut i komplexa fragor om hela sitt premiepensionsinnehav
via telefon.

Forslag har under aren bl.a. lamnats om ckade medel for tillsyn, 6kade
sanktionsmojligheter och krav pa skriftlig bekraftelse vid telefonforsaljning, Se vidare
en forteckning 6ver utredningar med syfte att starka konsumentskyddet i bilaga 2. Ett
av de forslag som har genomforts &r ett skriftlighetskrav vid telefonforséljning av
forvaltnings- och radgivningstjanster som avser premiepension. Bestammelsen, som
tradde i kraft den 1 juli 2014, finns i 3 kap. 4 a § lagen om distansavtal och avtal
utanfor affarslokaler. Denna atgard har dock inte fullt ut visat sig rada bot pa
problemet med ofrivillig avtalsbindning.

Pensionsmyndigheten foreslog i sin preliminara redovisning ett forbud mot
direktmarknadsforing inom premiepensionens omrade. Den férdjupade utredningen
har dock resulterat i bedémningen att det sannolikt skulle kunna havdas utgora ett
oproportionerligt handelshinder att infora ett férbud mot direktmarknadsféring av
finansiella tjanster generellt eller enbart tjanster kopplade till premiepension.

Det finns ett utrymme att pa nationell basis reglera hur marknadsféring far ske. Mot
bakgrund av att direktivet om otillbdrliga affarsmetoder ar ett minimidirektiv for
finansiella tjanster bedomer vi saledes att det finns mojlighet att stalla mer
langtgaende krav &n vad som foljer av direktivet under forutsattning att de kraven inte
pa nagot satt star i strid med nagot annat direktiv eller férordning.

Pensionsmyndigheten och Konsumentverket foreslar gemensamt ett totalforbud for
marknadsforing och forsaljning av produkter pa premiepensionsomradet via telefon.
Begreppet produkter innefattar bade varor och alla typer av tjanster inom
premiepensionens omrade. Det ska vidare rora sig om telefonsamtal som utgor led i
forséljning eller annan liknande verksamhet. Var bedémning &r att ett sadant forbud ar
lattare att kommunicera — och for pensionssparare att aberopa — an ett krav pa skriftlig
bekréftelse i efterhand.
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Forbudet bor avse forséljning via telefon med anvandning av klassisk
telekommunikation men aven telekommunikationsbaserad forséljning som utfors med
stod av internet, sasom t.ex. IP-telefoni, bildtelefoni, teknik for videokonferens eller
motsvarande bor omfattas.

Sker det, trots forbudet, sadan marknadsforing via telefon bér det vara grund for en
mojlig sanktion enligt marknadsforingslagen (2008:486) samt uppsagning av
samarbetsavtalet. En sddan handling ska daven kunna medfora marknadsstorningsavgift
enligt bestdmmelserna i 29 — 36 §8 marknadsforingslagen. Avtalet bor vara ogiltigt
om forbudet inte iakttagits och pensionsspararen bor i sadant fall inte vara skyldig att
betala for de produkter som naringsidkaren anda levererar.

5.9 Hojda krav pa radgivning inom premiepensionen

Pensionsmyndighetens beddomning: Kraven for att bedriva
vardepappersverksamhet enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden &r
betydligt hogre an kraven for att bedriva forsakringsformedlarverksamhet.
Pensionsmyndigheten anser att all radgivning inom premiepensionen bor omfattas
av samma verksamhetskrav som géller for att driva

vardepappersverksamhet. Pensionsmyndigheten anser saledes att det ska kravas
ett tillstand enligt lagen om vérdepappersmarknaden for att fa tillhandahalla
radgivning om fonder i premiepensionssystemet.

Skalen for Pensionsmyndighetens bedémning: 1 2002 ars utredning av
konsumentskyddet vid finansiell radgivning foreslogs en ny lag, lagen (2003:862) om
finansiell radgivning till konsumenter. Lagen innebar att krav stalldes pa naringsidkare
att uppfylla vissa generella krav pa kompetens hos radgivarna, iakttagande av god sed,
skyldighet att anpassa radgivningen till den enskilde konsumentens 6nskemal och
behov samt krav pa dokumentation. Vid vardslos radgivning skulle naringsidkaren
kunna bli skyldig att betala skadestand, dock med vissa begransningar. Vi kan
konstatera att lagstiftningen i sig inte har inneburit att god sed generellt foljs.

| proposition 2016/17:162, Nya regler om marknader for finansiella instrument
(MIFID Il och MiFIR), konstaterade regeringen att radgivning som avser finansiella
instrument som ingar i olika forsakringslosningar och i premiepensionssystemet bor
anses utgora investeringsradgivning enligt MiFID 1. Finansinspektionen har framfort
att de delar denna bedémning. Vidare konstaterade regeringen i propositionen att det
innebar en andring i forhallande till hur sadan radgivning bedomts enligt
Finansinspektionens praxis och att de konsekvenser som det kan innebédra kommer att
redovisas narmare i det lagstiftningsarende som behandlar genomférandet i svensk ratt
av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/97 av den 20 januari 2016 om
forsakringsdistribution (direktivet om forsakringsdistribution).?® Aven vad galler
diskretionar portfdljforvaltning inom ramen for premiepensionssystemet har det
tidigare diskuterats huruvida detta &r att betrakta som diskretiondr portféljforvaltning

20 Prop. 2016/17:162, Nya regler om marknader for finansiella instrument (MiFID Il och

MiFIR), s. 258.
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avseende finansiella instrument enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmark-
naden.?! 1 angiven proposition klargérs att regeringen anser att sa &r fallet. Regeringen
konstaterar dven att denna bedémning 6verensstammer med géllande praxis.?

Pensionsmyndigheten delar regeringens bedémning och anser att det ska kréavas ett
tillstand enligt lagen om vérdepappersmarknaden for att fa tillhandahalla radgivning
om fonder i premiepensionssystemet. Det dr angelaget att forslaget genomfors sa fort
som mojligt.

5.10 Pensionsmyndighetens sjalvbetjaningstjanster

Pensionsmyndighetens bedémning: Det ar enligt géllande ratt straffbart att
sanningslost aberopa annans e-legitimation sdsom gallande for ndgon annan &n
den som e-legitimationen avser. Ddrmed anser Pensionsmyndigheten att
myndigheten redan i dagsléget har stod for att agera mot de bolag som tillampar
sadant olovligt forfarande. Det finns mot denna bakgrund inte heller anledning for
Pensionsmyndigheten att foresla nagra forandringar av straffansvaret.

Det forslag till lagdndring som Pensionsmyndigheten l&mnat till regeringen
innebdr att det, i enlighet med vad som i dvrigt galler for formaner enligt
socialforsakringsbalken, ska kravas egenhandig underskrift vid fondval.
Forandringen bor genomforas snarast. Detta forslag i kombination med en &ndring
av Pensionsmyndighetens foreskrift (PFS 2012:9) om sjalvbetjaningstjénster via
internet minskar majligheten for oseridsa aktorer att utan pafoljd byta fonder at
enskilda utan deras informerade och uttryckliga samtycke.

Genom att Pensionsmyndigheten avskaffar mdjligheten att anvénda PIN vid

inloggning hojs sakerheten i myndighetens e-tjanster.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning: Pensionsmyndigheten har inom
ramen fOr detta uppdrag utrett rattslaget kring annans anvandning av pensionssparares
e-legitimationer. Pensionsmyndighetens standpunkt &r sedan tidigare att det ar
straffbart enligt 15 kap. 12 § brottshalken att sanningslost dberopa annans e-
legitimation sasom géllande for sig sjalv. De forfaranden som beskrivs i avsnitt 4.1 ar
saledes enligt myndighetens uppfattning straffbara. Trots detta har tva av varandra
oberoende aklagare inte funnit anledning att ga vidare med forundersokningen i ett
flertal fall av, enligt Pensionsmyndigheten, missbruk av urkund. Aklagarnas
beddmningar har gjort att Pensionsmyndigheten valde att géra en bredare provning av
om myndighetens uppfattning av rattslaget ar felaktig. Inom ramen for det arbetet har
myndigheten darfor anlitat extern expertis och bl.a. inhdmtat ett rattsutlatande fran
professor Per Ole Traskman, se bilaga 4.

Vidare har fragan tagits upp av samverkansorganisationen eSam:s juridiska
expertgrupp, vilken har antagit ett rattsligt uttalande med innebérden att det enligt
brottsbalken inte ar tillatet att dberopa nagon annans e-legitimation for att bli inslappt i
en e-tjanst under sken av att vara den som anges i e-legitimationen.?

21S0U 2014:45. 375 1.
22 Prop. 2016/17:162, Nya regler om marknader for finansiella instrument (MiFID Il och

MiFIR), s. 258.
23 eSam:s rattsliga uttalande publicerades pa www.esamverka.se den 28 april 2017
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Mot denna bakgrund har Pensionsmyndigheten inte funnit anledning att franga sin
tidigare gjorda bedémning i fraga om vad som i dagslaget ar straffbart i fraga om
anvandande av annans e-legitimation. Pensionsmyndigheten lamnar darfor inte nagra
forslag om skarpning av brottsbalken.

Daremot anser Pensionsmyndigheten att det finns ett generellt behov av att fortydliga
att missbruk av e-legitimation &r en straffbar handling. FOr premiepensionsspararna ar
det behovet ytterligare accentuerat av de bedréagliga beteenden och olovliga flyttar av

fondkapital som har skett genom att bedra eller pressa pensionssparare att logga in for
att slappa in forséljare i Pensionsmyndighetens it-system.

For att ytterligare understryka det straffrattsliga laget avser Pensionsmyndigheten att
gora en andring i myndighetens foreskrift (PFS 2012:9) om sjalvbetjaningstjanster via
internet. Andringen innebar att det uttryckligen anges att en e-legitimation inte far
missbrukas i Pensionsmyndighetens sjalvbetjaningstjanster via internet sa att den
sanningslost aberopas sdsom géllande for ndgon annan an den som e-legitimationen
avser. Kompletterande instruktioner arbetas samtidigt in i tva steg i
Pensionsmyndighetens webbsidor kring fondvalsfunktionaliteten.

Pensionsmyndigheten kommer inom kort att ta bort méjligheten att anvanda PIN-kod
vid inloggning i myndighetens e-tjanster. Det kommer leda till hojd sékerhet.

| februari 2017 lamnade Pensionsmyndigheten in en framstallan till regeringen om
andring i socialférsakringsbalken som innebér krav pa egenhandig underskrift vid
fondval. En sadan forandring i kombination med avskaffande av mojligheten att
bestélla fondbytesblanketter via webben leder till att det blir avsevart svarare for
oseriosa aktorer att genom att forma den enskilde att 6verlamna icke ifyllda
fondbytesblanketter byta fonder for denne. En sadan andring i lag skulle darfor kunna
ha stor inverkan pa omfattningen av dylika bedragerier. Pensionsmyndigheten anser
darfor att det &r angeléget att lagstiftningsérendet behandlas skyndsamt.
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5.11 Tillsyn

Pensionsmyndighetens bedémning: Det har under arbetet med denna
promemoria inte kommit fram skal som motiverar att Pensionsmyndigheten
foreslar nagra sarskilda tillsynsinsatser riktade mot premiepensionen inom
Finansinspektionens tillsynsomrade.

Konsumentverkets arbete har visat att tillsyn utifran bl.a. marknadsforingslagen
ger effekt. Okad tillsyn ger en an starkare effekt om den vidtas tillsammans med
andra kraftfulla atgarder pa marknadsforingens omrade, sasom forbud mot
telefonforsaljning och genom bestdmmelser om marknadsforing i
samarbetsavtalet. Genom ytterligare resurser bor darfor Konsumentverket ges
mojlighet att utdva riktad tillsyn gallande marknadsféring inom premiepensionen.

Skalen for Pensionsmyndighetens bedémning
Finansinspektionens tillsynsomrade

Pensionsmyndigheten konstaterade i delrapporteringen som gavs in till regeringen den
16 mars 2017 att det inte ingdr i Finansinspektionens eller Konsumentverkets uppdrag
i dagslaget att bedriva riktad tillsyn eller extra tillsyn av aktorer som verkar pa
premiepensionsomradet. Vidare konstaterades att sddan extra tillsyn skulle, vad géller
Finansinspektionens tillsynsomrade, dock endast gélla svenskregistrerade fonder.
Effekten beddmdes dessutom riskera att bli en kostnadsékning for tillsyn for
svenskregistrerade fonder och att aktorer véljer att registrera sig i annat EU/EES-land.
Vid tiden for delrapporteringen hade Finansinspektionen gjort beddmningen att den
myndigheten for sin del inte dnskade ett sarskilt uppdrag eller sarskilt 6ronmérkta
resurser for tillsyn inom premiepensionen. Pensionsmyndigheten gjorde ingen annan
bedémning géllande Finansinspektionens tillsynsuppdrag i detta avseende.

Finansinspektionens tillsyn traffar ocksa framfor allt bolag med séte i Sverige.
Pensionsmyndigheten har som ett led i arbetet med detta uppdrag analyserat
mojligheten att infora ett krav om att en fond ska sta under tillsyn av
Finansinspektionen for att fa verka pa fondtorget. Analysen kring rattslaget har
resulterat i slutsatsen att EU-rétten hindrar Pensionsmyndigheten fran att foresla att
det ska stéllas krav pa att fondféretag och forvaltningsbolag ska sta under svensk
tillsyn. Ett sadant krav riskerar att vara for langtgaende i forhallande till
medlemsstaternas unionsréttsliga sjalvbestammanderatt vad galler utformandet av sina
sociala trygghetssystem och inverka pa de fria rorligheterna.

Det har sedan delrapporteringen inte framkommit nagra skal som talar for att
Pensionsmyndigheten nu bor dndra sin bedémning. Det innebér att nagra forslag om
nya uppdrag eller dronmarkta resurser for Finansinspektionen inte lamnas.

Konsumentverkets tillsynsomrade

Konsumentverket bedriver en aktiv tillsyn som ofta startar med en anmélan fran en
konsument, fran en annan myndighet eller Konsumentverkets egen
omvarldsbevakning. Eftersom Konsumentverket inte har resurser for att utéva tillsyn
over alla bolag gors ett urval som bygger pa att hitta mesta mojliga konsumentnytta.
Om en anmald aktor verkar pa premiepensionsomradet &r anmélan prioriterad av

Konsumentverket.
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Oegentligheter pa fondtorget har under senare ar lett till att Konsumentombudsmannen
har dragit fyra bolag infor ratta. Konsumentverket har vid ett flertal tillfallen patalat
hur skadlig telefonférsaljning ar och dven deltagit i utredningar av telefonférséljning
av fonder.

Pensionsmyndigheten och Konsumentverket ar 6verens om att endast tillsynsatgarder
pa marknadsforingens omrade inte leder till ett tillrackligt 6kat skydd for spararna
inom premiepensionen. Konsumentskyddet skulle forstarkas vasentligt till foljd av
inforande av det telefonforsaljningsforbud som foreslas i avsnitt 5.8. Konsumentverket
har tidigare haft ett tidsbegransat uppdrag med sarskilda medel for att utdva tillsyn
inom det finansiella omradet. Det uppdraget ar nu slut. Konsumentverket stalls dock
infor nya utmaningar genom inférandet av ett forbud mot forsaljning av tjanster pa
premiepensionsomradet dver telefon, samt i takt med att nya forséljningsmetoder
utvecklas pa den aktuella marknaden. Det &r angelaget att Konsumentverket kan
fortsatta med en aktiv tillsyn inom premiepensionsomradet, att efterlevnaden av ett
eventuellt forbud mot telefonforséljning och forsaljningsmetoderna pa omradet
kontrolleras samt att tillampningen av bestdmmelsen utvérderas.

Pensionsmyndigheten och Konsumentverket gér den samlade bedémningen att tillsyn
inom den finansiella marknaden generellt och premiepensionen specifikt aven
fortsattningsvis bor prioriteras. Det bor ske genom att Konsumentverket far extra
medel for tillsyn inom premiepensionen.

5.12 Informationslamning vid organiserad ekonomisk
brottslighet

Pensionsmyndighetens bedémning: En tatare samverkan mellan myndigheterna
nér det galler informationsutldmning vid eventuellt brottsliga forfaranden &r
Onskvard for att starka konsumentskyddet inom premiepensionen.
Pensionsmyndigheten har i en framstallan till regeringen tillsammans med
Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten begart en férordningséndring i
syfte att underlatta informationsutbyte inom ramen fér samverkan mot grov
organiserad brottslighet. Det ar angeléaget att forslaget genomfors.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning: I juni 2016 utfardades lagen
(2016:774) om uppgiftsskyldighet vid samverkan mot viss organiserad brottslighet,
LUS, som ger mojlighet for myndigheter att franga sekretesskravet vid sarskilt
beslutad samverkan mellan myndigheter, nar den brottsliga verksamheten &r allvarlig
eller av omfattande karaktar, eller bedrivs i organiserad form eller systematiskt av en
grupp individer. LUS ger ett utrymme for tatare samverkan mellan myndigheter kring
enskilda fall.

Ett tydligt formulerat uppdrag och mandat fran huvudmannen att samarbeta kring
informationsutbyte ger forutséttningar och tyngd at det konsumentskyddande arbetet.
Ett forslag med denna innebdrd har redan getts in till regeringen gemensamt av
Pensionsmyndigheten, Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten. Det &r
angelaget att forslaget, som fortfarande bereds inom Regeringskansliet, genomfors.
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5.13 Strategisk samverkan

Pensionsmyndighetens bedomning: Det finns mgjligheter att ytterligare
forstarka det konsumentskyddande arbetet pa fondtorget genom att vidareutveckla
saval kort- som langsiktig samverkan mellan Pensionsmyndigheten,
Konsumentverket, Finansinspektionen, Ekobrottsmyndigheten samt med
branschforetradare pa fondmarknaden.

Samverkan bor galla fragor som ror framjande av konsumentskydd, som
uppfoljning, tillsyn och brottsforebyggande atgarder pa fondtorget. Samverkan ska
ocksa avse ett langsiktigt kunskapsutbyte om omvarldstrender pa fondmarknaden,
etiska fragor och god sed.

Pensionsmyndighetens forslag: Pensionsmyndigheten ska pabdrija ett arbete for
att uppréatta éverenskommelser mellan Pensionsmyndigheten, Konsumentverket,
Finansinspektionen, Ekobrottsmyndigheten samt med branschforetradare pa
fondmarknaden om hur samverkan bor ske.

Pensionsmyndigheten ska som ett led i utvecklad samverkan inratta ett rad for
premiepensionsfragor med deltagande fran branschen. Arbetet med att identifiera
och bjuda in deltagare paborjas hosten 2017.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning och forslag: Det ar 6nskvart att
fordjupa och starka samverkan mellan myndigheter sa att de olika myndigheternas
insatser ar omsesidigt forstarkande och okar effektiviteten i atgarderna pa fondtorget.
Pensionsmyndigheten kommer under hésten att inleda en process for att soka
fordjupat samarbete och samverkan mellan Pensionsmyndigheten och andra
myndigheter, i forsta hand Konsumentverket, Finansinspektionen och
Ekobrottsmyndigheten. Forhoppningen &r att kunna reglera samarbetet i skriftliga
overenskommelser. Av dverenskommelserna bor det framga hur det praktiska
samarbetet ska ske myndigheterna emellan, fran t.ex. process for inhamtning av
kundsynpunkter fram till en eventuell process for att agera mot fondbolag som
konstaterats bryta mot aktuella regelverk. Den skriftliga 6verenskommelsen bor vidare
reglera vilka langsiktiga fragor som myndigheterna ska samarbeta kring. Exempel pa
sadana fragor kan vara omvarldstrender pa fondmarknaden, etiska fragor och
brottsforebyggande atgarder och stodsystem.

Ett nara samarbete bor ocksa efterstravas med branschaktorer pa fondmarknaden.
Pensionsmyndigheten har for avsikt att inratta ett rad for premiepensionen dit
branschaktorer ska bjudas in. Arbetet med att identifiera och bjuda in deltagare
kommer att paborjas hosten 2017. Premiepensionsradet ska behandla strategiska
fragor inom omradet, utdva omvarldshevakning och erfarenhetsutbyte. Gemensamma
riktlinjer kan utarbetas och beslutas i radet efter 6verenskommelse.
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5.14 Hallbara fonder pa fondtorget

Pensionsmyndighetens bedémning: Hallbarhet ar forhallandevis svart att reglera
pa ett for konsumenten entydigt satt. Pensionsmyndigheten har i rapporten
"Hallbara fonder pa fondtorget” ett antal forslag pa atgarder for hallbar utveckling,
daribland en fortsatt satsning pa Swesif:s hallbarhetsprofil och utékad
information, forbattrade tjanster och forstarkt kompetens inom omradet hallbara
fonder. Pensionsmyndigheten arbetar vidare med de forslag som myndigheten har
lamnat i sin rapport fran den 6 december 2016.

Skalen for Pensionsmyndighetens beddmning: | regleringsbrevet for 2016 fick
Pensionsmyndigheten ett uppdrag gallande hallbar utveckling inom
premiepensionssystemet. Uppdraget rapporterades till regeringen i december 2016.24
De foreslagna atgarderna var sadana att de kunde genomfdras inom ramen for gallande
regelverk med betoning pa forbattrad hallbarhetsinformation for pensionssparare och
pensionarer. Myndigheten annonserade sin avsikt att tillfora mer lattforstaelig,
lattillganglig och jamforbar hallbarhetsinformation om samtliga fonder pa
myndighetens fondtorg for att underlatta for pensionssparare och pensionérer att sjélva
vélja vilken hansyn de vill ta till hallbarhet vid valet av fonder.

Pensionsmyndighetens avsikt sdsom presenterat i rapporten ar att bygga vidare pa
delar av informationen i Swesif:s "Hallbarhetsprofil”, ett fondfaktablad med
hallbarhetsinformation, som presenteras pa en sarskild sida pa myndighetens fondtorg.

Pensionsmyndigheten har konstaterat att myndighetens kompetens inom
héllbarhetsomradet behGver utvecklas och att ytterligare resurser behover tillsattas.
Myndigheten avser att delta i Swesif, branschsamarbetet for organisationer som
arbetar for eller med hallbara investeringar i Sverige och den organisation som
ansvarar for Hallbarhetsprofilen. Vidare behover Pensionsmyndigheten fordjupa sin
kunskap om att den information och tjansteutveckling som sker upplevs som
anvandbar av pensionsspararna.

5.15 Premiepensionsgaranti

Pensionsmyndighetens bedémning: Fragan om en premiepensionsgaranti har
vackts inom ramen for detta arbete. Pensionsmyndigheten anser att fragan pa
grund av sin dignitet och de effekter den kan fa behdver utredas och belysas
ytterligare ur saval ett nationellt som ett internationellt perspektiv.
Pensionsmyndighetens rekommendation ar att hantera fragan om en eventuell
premiepensionsgaranti separat fran denna rapports dvriga forslag. Fragan om en
premiepensionsgaranti kraver narmare dvervaganden som inte har varit mojliga att
gora inom ramen for detta uppdrag.

Skélen for Pensionsmyndighetens beddmning: Pensionsmyndigheten har i sin
tidigare redovisning till regeringen namnt tanken pa ett potentiellt forslag om
inférande av en premiepensionsgaranti. Garantin skulle kunna vara en form av

24 Hallbara fonder pa fondtorget, Pensionsmyndighetens rapport till regeringen den 6
december 2016, Dnr VER 2016-379.
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motsvarighet till dagens insattningsgaranti eller investerarskydd?® och skulle kunna
tacka pensionsspararnas forluster vid exempelvis konstaterad brottslighet.
Myndigheten anférde att ett sddant forslag bor analyseras noggrant i en separat
utredning. Flera svarigheter med idén har identifierats.

Bland annat medfor garantin en "moralisk risk” (moral hazard), dvs. att sjalva
forekomsten av en garanti nyttjas av oseridsa fondbolag for egen vinnings skull och att
spararna blir mindre aktsamma i férhallande till sddana bolag. Vidare skulle en garanti
kunna medfora att skadan repareras (med andras pengar) efter att skada har skett
snarare dn att koncentrera insatserna pa att forebygga skada. Dessutom &r det ibland
svart att avgora vad som ar brottsligt beteende eller ej.

Vidare skulle konkurrensrittsliga- och likabehandlingsaspekter pa att infora en garanti
och dess finansiering for fonder med hemvist i ett stort antal lander behdva analyseras.

I denna rapport har konsekvensbeskrivning inte gjorts med beaktande av en eventuell
premiepensionsgaranti. Om regeringen vill ga vidare med ett forslag om
premiepensionsgaranti foreslar Pensionsmyndigheten en separat utredning kring denna
fraga.

% Insattningsgarantin skyddar pengar insatta pa konton hos banker, kreditmarknadsféretag och
vardepappersholag (institut) och innebér en ersattning fran staten om det institut dar en sparare
har sina pengar gar i konkurs eller om Finansinspektionen beslutar att insattningsgarantin ska
trada in. Insattningsgarantin skyddar upp till 950 000 kronor. Investerarskyddet galler fysiska
och juridiska personer och skyddar upp till 250 000 kronor om institutet gar i konkurs och det,
till exempel pa grund av grovt slarv eller brottslighet, inte gar att fa ut sina tillgangar.
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6 Ikrafttradande- och 6vergangsbestammelser

Pensionsmyndigheten beddmer att de foreslagna andringarna i myndighetens
instruktion ska trada i kraft den 1 september 2017. Ovriga foreslagna
forfattningsandringar bor trada i kraft senast den 1 januari 2018. Nagot behov av
overgangshestammelser bedoms inte finnas.

Nér det géller ikrafttradandet och behovet av 6vergangsbestammelser m.m. for den
reglering som foreslas ske med stod av dessa bestammer i avtalet med fondbolagen
gor Pensionsmyndigheten féljande bedémning.

6.1 Nytt samarbetsavtal

Ett nytt samarbetsavtal for fondtorget utarbetas med sikte pa ikrafttradande i slutet av
2017, dock senast i januari 2018. Hur omfattande forandringen i avtalet blir beror till
viss del pa hur snabbt ett genomférande av foreslagna lagandringar, dvs. ett
bemyndigande for Pensionsmyndigheten att stélla hogre krav pa fonder och fondbolag
pa fondtorget, kan ske.

Vidare foreslar Pensionsmyndigheten att de nedan beskrivna generella kraven ska
inforas forst sedan ett uppdrag med en sadan innebord lamnats av regeringen till
Pensionsmyndigheten.

6.2 Utvecklad organisation och arbetsséatt

Utifran ett utokat och utvecklat uppdrag for Pensionsmyndigheten kommer
myndigheten att utveckla sin organisation och sitt arbetssatt. Pensionsmyndigheten har
som malsattning att en forstarkt organisation och nya processer i sina huvuddrag
kommer att kunna vara pa plats inom sex manader fran ett eventuellt beslut.

6.3 Krav for intrade pa fondtorget

Kraven for intrade (dvs. krav pa verksamhetshistorik for fond och fondbolag samt
minsta forvaltningsvolym) ska inforas direkt for nya fonder som ansoker om
registrering pa premiepensionens fondtorg, sa snart nédvandiga forandringar i lag och
samarbetsavtalet ar genomfaérda och kommunicerade pa tillborligt satt. Kraven for
intrade kommer inte att appliceras pa redan existerande fonder och fondbolag pa
fondtorget. Daremot kommer kravet pa minst 500 miljoner i forvaltat kapital att galla
dessa aktorer, genom det speglande kravet pa samma kapitalniva som infors for att
fortsatt fa verka pa fondtorget, se vidare avsnitt 6.4 nedan.

6.4 Krav for att verka pa fondtorget

Fonder som redan &r registrerade pa fondtorget ska, efter en tredrig 6vergangsperiod,
uppfylla krav om minsta forvaltningsvolym vid tredrsperiodens slut. Fondinnehav i
fonder som inte uppfyller det foreslagna kravet (om 500 miljoner kronor) i forvaltat
kapital vid 6vergangsperiodens slut ska séljas av och fonden avregistreras. Sparare
med innehav i fonden ska ges mojlighet att gora ett nytt val inom viss period. Om sa
inte sker fors pensionsspararens kapital 6ver till AP7 Safa.

Vid utgangen av en dvergangsperiod om tre ar kontrolleras dven
Pensionsmyndighetens dgarandel i fonden mot kravet pad maximal dgarandel for
Pensionsmyndigheten. Fonder som efter den tredriga 6vergangsperioden fortfarande
har Pensionsmyndigheten som agare till mer &n 50 procent av fondens totala kapital
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kopstoppas. Eventuella ytterligare atgarder for att balansera de kopstoppade fonder dar
Pensionsmyndigheten &ger mer an 50 procent kan Gvervagas. Pensionsmyndigheten
ska ha réatt att efter tre ar gora en forsaljning av tillgangar sa att Pensionsmyndighetens
kapitalandel minskas till 50 procent av det totala fondvérdet.

I bilaga 5 finns en sammanstéllning av forslagen i denna rapport. Dar redovisas hur
forslagen forhaller sig till tidigare inlamnade forslag i den preliminara rapporten till
regeringen och en beskrivning av de férutsattningar som behover vara uppfyllda for ett
genomfdrande samt tidsperspektiv for genomforande av forslagen i denna rapport.
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7 Konsekvensanalys

De konsekvenser som beskrivs nedan relaterar till de férslag som myndigheten har
som ambition att infora i relativ nartid (0-3 ar), givet att nddvandiga lagandringar och
uppdrag beslutas.

Konsekvenserna for saval pensionsspararna och fonderna pa fondtorget som for
Pensionsmyndigheten och andra myndigheter bér foljas 16pande under de ndrmaste
aren.

7.1 Konsekvenser for pensionssparare

Forvéantade konsekvenser for pensionssparare har beskrivits i samband med
presentationen av forslag pa atgarder ovan. Nedan summeras de effekter som
forslagen bedéms fa for pensionssparare och pensionarer.

e Tryggheten i systemet bedoms 6ka da verksamheten bedrivs med skarpta krav och
skarpt kontroll. Ett tak for premiepensionens andel av det totala kapitalet kréver
att fonderna &r konkurrenskraftiga pa fondmarknaden i évrigt. Riskspridningen
vid stora forluster ckar da Pensionsmyndigheten inte utgor ensam- eller
majoritetsagare i en fond.

e Stabiliteten i systemet bibehalls da premiepensionssystemet i allt vasentligt
kvarstar.

o Pilitligheten for systemet okar nar oseriosa eller t.0.m. bedragliga beteenden
eftersoks och méts med aktiva atgarder fran Pensionsmyndigheten.
Kombinationen av skarpta regler for marknadsforing och en 6kad tillsyn pa
omradet, nolltolerans mot anvandning av annans e-legitimation tillsammans med
krav pa egenhandig underskrift okar ocksa palitligheten.

e Oppenheten pé fondtorget minskar i termer av att kraven dkar och dorren inte
halls 6ppen for alla som har grundlaggande tillstand att verka pa fondmarknaden.

e Kvaliteten pa fondtorget 6kar med kravet om minst tre ars dokumenterad historik
for fondbolag och fonder. Pensionsmyndighetens granskande och uppfdljande
arbete for att halla fondtorget fritt fran fondbolag och fonder som inte tillvaratar
pensionsspararnas intressen inverkar ocksa positivt pa kvaliteten.

e Graden av enkelhet forvantas vara oforandrad eller 6kar majligen nagot eftersom
farre fonder pa fondtorget kan gora valsituationen nagot enklare. Samtidigt kan
kopstopp som aktualiseras av nya krav vara svara att kommunicera till spararna
vilket kan 6ka komplexiteten. Det &r dock i forsta hand andra faktorer som
paverkar konsumenters kansla av enkelhet.

o Kostnadseffektiviteten i verksamheten forvantas 6ka. Pensionsmyndighetens
beddmning &r att pensionsspararnas forvantade kostnader for oseritsa eller
bedragliga beteenden pa fondtorget minskar mer an den kostnadsokning
Pensionsmyndigheten kommer att fa om férslagen genomfors. De dkade
kostnaderna forvantas saledes mer &n uppvégas av de vinster pensionsspararna
och pensiondrerna gor. En grund for denna bedémning ar att t.ex. Falcon inte hade
blivit en aktor pa premiepensionens fondtorg om de i denna rapport foreslagna

Starkt konsumentskydd inom premiepensionen Datum 2017-06-01
Svar pa regeringsuppdrag Dok.bet. PID157780
Version 1.0
Dnr/Ref. VER 2016-387

61 (106)



PM59008 1.0

reglerna géllt. Pensionsspararnas forlust i Falcon uppskattas till omkring en
miljard kronor.

e Pensionsspararnas valmojligheter &r fortsatt stora men utbudet av fonder minskar
eftersom ett antal fonder inte bedéms klara de nya kraven.

Nedan beskrivs vilka effekter pa pensionsspararnas valmajligheter som skulle ha
uppstatt vid en kombination av ett krav pa minst 500 miljoner kronor i forvaltat kapital
och en maximal andel fér Pensionsmyndighetens dgande om 50 procent. Analysen
visar effekter om kraven hade applicerats pa fondtorget vid arsskiftet 2016/2017.

Figur 2 Effekt pa fondtorget vid minst 500 miljoner kronor i forvaltat kapital och en maximal agarandel
for Pensionsmyndigheten om 50 procent av totalt forvaltat kapital.
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m Antal fonder som inte klarar kraven Antal fonder som klarar kraven

Cirka 211 000 pensionssparare hade vid arsskiftet valt fonder vars forvaltade kapital
var lagre &n 500 miljoner kronor. Sammantaget hade cirka 2,4 miljoner
pensionssparare valt fonder med ett forvaltat kapital under 500 miljoner kronor
och/eller fonder dar Pensionsmyndighetens &gande 6verstiger 50 procent av det
samlade kapitalet (i vissa fall ar kraven Gverlappande, dvs. att en fond traffas av bada
kraven).

Sammantaget fanns det vid arsskiftet 271 fonder som inte skulle ha klarat de direkta
kraven i form av kvantitativa nivader om minst 500 miljoner kronor i forvaltat kapital
respektive maximalt 50 procent i andelsagande fran premiepensionen.?® Dessa 271
fonder forvaltade vid det tillfallet 306 miljarder kronor fran premiepensionssystemet,
varav narmare 183 miljarder kronor i andelsagande 6ver 50 procent.?’

Totalt klarade samtidigt 566 fonder pa fondtorget de tva kvantitativa nivaerna. Dessa
opaverkade fonder hade cirka 311 miljarder kronor i totalt forvaltat kapital fran
premiepensionen.

Hade kravet om maximalt 50 procents dgarandel for Pensionsmyndigheten realiserats
sd som sammansattningen pa torget sag ut vid arsskiftet, och fondbolagen inte hade

2 |soleras de tva kvantitativa kraven vart och ett for sig kan vi konstatera att 197 fonder inte
klarade kapitalkravet ensamt, och att 133 fonder Gverskred 50 procents dgarandel fran
premiepensionen. Vissa fonder traffas alltsd av bada nivaerna. Ur ett kundperspektiv &r det mer
intressant vilken den samlade effekten pa valbara fonder blir.

27 Vid samma tidpunkt, &rsskiftet 2016/2017, forvaltade AP 7 Safa ett sammanlagt kapital om
cirka 333 miljarder kronor fran premiepensionssystemet.
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vidtagit andra atgarder i syfte att uppfylla kraven, hade det medfort forsaljning av
andelar motsvarande 183 miljarder kronor i 133 fonder med koppling till cirka halften
av bolagen med vilka Pensionsmyndigheten har ingatt samarbetsavtal (51 av
sammanlagt 105 bolag skulle ha berorts).

Som figuren ovan visar skulle den mest tydliga forandringen i utbudet for
pensionsspararna av de tva kombinerade kraven bli att endast ett fatal
generationsfonder blir fortsatt valbara. Vid arsskiftet hade cirka 786 000
pensionssparare (motsvarade 2/3 av samtliga som hade valt en generationsfond)
placerat i ndgon av de generationsfonder som inte skulle ha klarat de tva kraven i
kombination. Generationsfonderna &r skraddarsydda just for langsiktigt
pensionssparande. | en generationsfond behdver spararen inte byta fond for att fa mer
rantetillgangar med lagre risk vid hogre alder, det skots istallet av fondférvaltaren. Om
pensionsspararna i ett sadant lage soker sig till kvarvarande generationsfonder
kommer &ven dessa dver tid att na taket for Pensionsmyndighetens agarandel och
darmed kopstoppas pa samma satt som ovriga. Detta anser vi vara en nackdel med
forslaget. Vi anser dock att nackdelarna for generationsfondernas pensionssparare och
pensiondrer uppvdgs av de fordelar for premiepensionssystemet som helhet som foljer
av kravet pa att fonderna i premiepensionen kvalificerar sig aven utanfor
premiepensionen. Den faktiska effekten pa generationsfonderna kan dven paverkas av
om fonderna hittar parallella marknader inom t.ex. tjanstepensionen eller annat privat
sparande.

Ytterligare en aspekt av pensionssparares valmojligheter galler paverkan pa utbudet av
nischfonder, t.ex. mojligheten att vélja fonder med placeringar i en viss region eller
inom ett visst industrisegment. Var analys visar att med foreslagna nivaer finns
fortfarande fler an en eller ett par valbara fonder inom varje nisch, se figur nedan.
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Figur 3 Effekt av kombinerade krav pa aktiefonder pa fondtorget
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De nya kraven kan leda till att det under 6vergangsperioden sker ett antal forandringar
pa marknaden som annars inte hade skett, sdsom fusioner och forsaljning av fonder.
Beroende pa utfallet kan sadana forandringar bade gynna och missgynna spararna.

Som redogjordes for i avsnitt 6.4 ska taket for Pensionsmyndighetens &garandel inte i
sig gora att nagra fonder avregistreras fran fondtorget. | stallet infors ett kopstopp nar
en fond har uppnatt nivan 50 procent. Skulle fonden — till f6ljd av kopstoppet - under
tiden den ar kopstoppad minska i vérde sa att kapitalet understiger en beslutad niva om
500 miljoner kronor under viss tid ger det dock konsekvensen att fondandelarna saljs
och fonden avregistreras.

For premiepensionsspararna kan kdpstoppet upplevas som ett besvér. Spararna har
valt en fond, men inséttningar motsvarande deras pensionsratter kommer efter ett
kopstopp inte langre att kunna placeras i denna fond. Endera maste spararen gora ett
nytt val, eller lata nya insattningar — samt eventuell intakt fran salda andelar — ga till
forvalsfonden AP7 Séfa. Det finns en risk for att premiepensionssystemet kan komma
att anses mer komplicerat och svérbegripligt nar personer som gjort egna val inte
langre kan sta kvar vid sina val.

Forsaljning till foljd av avregistrering av en fond eller vid en engangsforsaljning av
andelar dver 50 procent av fonden i slutet av dvergangsperioden skulle kunna
upplevas som ett ingrepp i spararens egen beslutssfar. Dock har avregistrering och
forsaljning alltid forekommit i premiepensionssystemet, med tillhérande
kommunicering av orsaker, utan nagra storre reaktioner fran pensionsspararna. Den
storre omfattningen av avregistreringar och forsaljningar och de nya skal som
forklarar dessa atgarder, kan eventuellt ge upphov till andra reaktioner &n de som
erfarits hittills.
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Fdrslagen till intradeskrav 6kar Pensionsmyndighetens mojligheter att mota bort
sadana fonder fran fondtorget som anses innebéra oacceptabla eller oonskade risker
for spararna. Som kollektiv bor pensionsspararna gynnas ekonomiskt av hogre
intradeskrav. Forvaltningsavgifterna sjunker nagot samtidigt som risken minskar for
att enskilda premiepensionssparare drabbas av avsevarda forluster.

Kravet pa historik for fond och fondbolag kan fa som en konsekvens att
premiepensionen far ett mer trogrorligt fondtorg vad galler etablering av nya fonder.
Det gor att spararna far vanta en viss period innan nya fonder finns tillgangliga pa
fondtorget. P4 sikt finns en risk att fondtorget inte omfattar lika manga nya, innovativa
fonder eller nischfonder som idag. Detta inkluderar &ven mindre nischfonder eller
fonder som attraherar sparare kortare perioder eller som ar populéra i olika delar i en
konjunkturcykel, dvs. fonder som idag "byts ut naturligt 6ver tid” pa fondtorget.
Pensionsspararna kan & andra sidan uppleva en trygghet i vetskapen att fonden
aterfinns dven pa andra delar av fondmarknaden, vilket inte alltid &r fallet i dag.

Sist, men inte minst, konstaterar Pensionsmyndigheten att de lagda forslagen hade
kunnat stoppa de forluster som pensionsspararna har drabbats av till foljd av i nagra av
de fall som motiverar forslagen. De forslag som vi i dagslaget med sékerhet vet hade
kunnat stoppa dessa, men &ven andra identifierat oseriosa aktorer, ar kraven pa viss
andel kapital utanfér premiepensionssystemet samt forbudet mot foérsaljning inom
premiepensionen via telefon. Affarsmodellen for dessa aktorer har byggt pa att med
aggressiv marknadsforing riktad nastan enbart mot premiepensionssystemet fa tillgang
till kapital som inte dr utsatt for samma dagliga genomlysning som kapital investerat
pa andra marknader &r. Utan telefonforséljning och med ett krav pa att forst bygga upp
ett kapital pa den reguljara marknaden for fondsparande hade detta inte varit mgjligt.

Det ar ocksa sannolikt att en djupare granskning infor intradet i
premiepensionssystemet av de personer som ligger bakom fonderna och personkretsen
kring dem hade resulterat i att huvuddelen av de nu aktuella fonderna éver huvud taget
inte hade slappts in pa fondtorget.

7.2 Konsekvenser for fondbolag och fonder inom
premiepensionen

En del av konsekvenserna av forslagen for fondbolag och fonder har framkommit i
resonemanget ovan nar effekter pa individens valmajligheter har analyserats. | detta
avsnitt fordjupas konsekvensbeskrivningen ur fondbolags- och fondperspektiv.

Kravet pa minst 500 miljoner kronor innebér att fondforvaltare maste bevisa att
fonden attraherar kapital pa fondmarknaden utanfér premiepensionen innan den kan
registreras hos Pensionsmyndigheten. Detta forvantas gynna etablerade fondbolag. |
dagsléaget forekommer en motsatt situation dar premiepensionssystemet ses som en
gratis reklamplats for nya fonder och dar det kan anses vardehéjande att finnas pa
fondtorget for premiepensionen.

I och med kravet pa verksamhetshistorik och kravet pa ett tak for
Pensionsmyndighetens &garandel kommer det inte att vara mojligt for ett fondbolag att
rikta in sig mot premiepensionssystemet som enda plattform och
marknadsforingskanal. Det medfor att exempelvis sma fondbolag med nischfonder
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kan fa svarare att etablera sig pa den svenska marknaden via premiepensionssystemet.
Det innebér dock inte ett hinder for att verka pa en svensk fondmarknad som sadan.

Ett kombinerat krav med minst tre helars historik samt det foreslagna kravet pa en
minsta forvaltningsvolym pa 500 miljoner kronor innebér fortfarande goda
mojligheter for nya fonder och nischfonder att delta pa fondtorget.

Det finns risker for att olampliga fondbolag kan képa fondbolag eller fusionera fonder
utanfér fondtorget med fonder inom premiepensionen. Det gar inte att med enbart
kvantitativa krav sékerstélla att sa inte sker. Darfor behovs ytterligare granskning som
framst syftar till att prova lampligheten hos fondbolag och fonder. Fondbolag som vill
bedriva affarsverksamhet pa fondtorget far finna sig i att vara beredda att delge
Pensionsmyndigheten mer information &n i dagsléaget.

Efter den foreslagna dvergangsperioden om tre ar kommer sannolikt ett antal fonder
fortfarande inte kvalificera sig da de fortfarande inte kommer att na upp till “golvet”
om 500 miljoner kronor. Den direkta effekten blir antingen att dessa fonder fusioneras
med andra fonder och eventuellt &ven séljs till andra fondbolag, eller att andelarna
l6ses in till foljd av nytt fondval och flyttas till andra fonder eller fors dver till AP7
Safa, varefter fonden kan avregistreras fran fondtorget.

I dialog med branschfdretradare har det framforts att premiepensionskapitalets andel
av totalt fondkapital vaxer snabbare &n marknaden i 6vrigt och att det darfor finns en
risk for att allt fler fonder Gver tid kommer att na taket for en hogsta tillaten andel
premiepensionskapital. Det skulle kunna intraffa om manga av de
premiepensionssparare som far sina fonder kopstoppade inte later nytt pensionskapital
ga till AP7 Safa utan aktivt véljer andra fonder eller uppmanas att gora fondbyten av
andra fondbolag eller deras samarbetspartners. De framférda nackdelarna och riskerna
ar, enligt Pensionsmyndighetens bedomning, reella men samtidigt inte sadana att de
Overvager de fordelar vi anser att det innebar for premiepensionsspararna och
pensionarerna att ha ett tak pa 50 procent for premiepensionskapitalets andel av totalt
fondkapital. Myndigheten kommer dock att félja utvecklingen noga under
dvergangsperioden.

En effekt av principen om kopstopp kan bli att manga fonder kommer att vara
stoppade for nytt premiepensionskapital for en lang tid. Simuleringar har gjorts for
nagra olika fonder. Oaktat eventuella tillskott av externt kapital, om bolaget antar en
strategi att vidga sin marknad, kan det ta manga ar att ”pa naturlig vag” sjunka under
50 procent och ner till 40 procent. Minskningen sker, om det inte sker nagot tillskott
av externt kapital till fonden, genom den forsaljning av fondandelar som sker 16pande
pa grund av att pensionssparare valjer att placera om sitt kapital i en annan fond,
dodsfall och pensionsuttag.

Effekten av de foreslagna kraven kan bli stor pa enstaka fondbolag, sérskilt sddana
mindre eller medelstora bolag som har nischat sig inom premiepensionen eller helt
enkelt lyckats valdigt bra med att attrahera just sparare inom premiepensionen.

Ar 2040 uppskattas marknadsvérdet for premiepensionen till cirka 4 900 miljarder
kronor jamfort med dagens cirka 1 000 miljarder kronor. Det privata fondkapitalet
(bland Fondbolagens férenings medlemmar) var cirka 2 345 miljarder per den 30

september 2016. Pensionsmyndigheten har berdknat att premiepensionens andel av
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den framtida totala fondformogenheten 2040 forvantas ligga i ett spann pa 30 till 35
procent. En 50-procentig dgarandel 6ver lag innebér darmed fortfarande en viss
Overvikt av kapitalet i premiepensionssystemet, med hdnsyn tagen till att
premiepensionen inte utgor halva fondmarknaden.

Tabell 1 Premiepensionens andel av total fondférmdgenhet bland fondbolagens foreningsmedlemmar

Ar 2000 | 2005 2010 2015 2016 2040
(kvartal 3)

Premiepensionens | 5,7% | 136% | 21,1% | 263% | 265% 30-35 %
andel av total
fondférmdgenhet

Kravet pa externt d&gande skulle kunna medfora risk for att bolagen riktar sig mot
pensionsspararna genom aggressiv forsaljning av fonderna utanfér premiepensions-
systemet for att fa spararna att valja dessa. Kravet pa externt &gande skulle ocksa
kunna ge bolagen incitament att ge kunder rad om att placera i egna eller narstaende
bolags fonder, och incitament for diskretionara forvaltare och fondbolag att placera i
egna eller narstaende bolags fonder. Det staller hdgre krav pa att
Pensionsmyndigheten féljer upp fondbolagen och deras marknadsféring och ingriper
om det finns skél att sdga upp samarbetsavtalet. Utvecklingen bor dven foljas noggrant
av bl.a. Konsumentverket.

Pensionsmyndighetens pagaende regleringsbrevsuppdrag ”Oversyn av
kostnadssénkande atgarder” ger en majlighet for Pensionsmyndigheten att foresla
arliga avgifter for att fonder ska fa verka pa fondtorget?® eller sanka kostnaderna for
fondférvaltningen pa annat sétt. Oversynen pagar for narvarande inom myndigheten.
Ett forslag om arsavgift for medverkan skulle i sig kunna leda till att fonder med litet
premiepensionskapital valjer att avregistrera sig till foljd av for dalig I6nsamhet.

En indikation pa lonsamheten for respektive fond finns i tabell 2 nedan. Tabellen visar
fondavgiftens storlek i kronor efter rabatt fér fonder med olika stort
premiepensionskapital. Ett fondbolag kan givetvis besluta att kvarstd med en fond pa
fondtorget d&ven om den vid en snabb analys torde forlora ekonomiskt pa en
medverkan. Forklaringen kan t.ex. vara att ett deltagande pa premiepensionens
fondtorg ses som en god marknadsforingsatgard och ger framtida affarsmajligheter.

28 Uppdraget ska rapporteras till regeringen senast den 15 september 2017.
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Tabell 2 Intakter fran premiepensionen for dagens fonder pa fondtorget

Fondernas intakt fran PPM

Genomsnittligt

Genomsnittligt PM- Genomsnittlig  externt kapitali ~ Genomsnittlig

Intervall Antal fonder  kapital i fonderna intakt PPM fonderna  int3kt, externt
Over 100000 000 0 0 0 0
20 000 000 - 100 000 000 15 13602430673 37222248 7961319271 60 688 684
5000000-20000000 71 3211560759 1017597 6928747512 85200148
1000000 -5000000 201 687544550 2338710 4492593509 67721028
90 178652 540 696 616 5942176577 107 263 744

151 97985525 395533 3248636 107 44981 681

37 76503 153 276513 5560010 361 105858 180

37 112263982 220971 3942478 257 66977032

150 000 - 44 126204280 175185 3194727211 40291 242
52 53293661 124290 42415856589 70122023

29 46226602 85349 2688463 053 51220180

50 000 - 75 000 33 15761932 61 062 4052722917 63533009
25 000 -50 000 49 14336426 35516 2704357 451 40373798
0-25000 108 52502 740 10219 2994853 737 45851717

7.3 Konsekvenser for Pensionsmyndigheten

Det utokade uppdraget och den utvecklade rollen innebér att myndigheten behéver se
over bade sin organisation samt sitt arbetssatt for att kunna méta forvantningen om
hogre stallda krav pa aktorerna pa premiepensionens fondtorg. Myndigheten behover
inféra 16pande granskningar och uppfdljningar, kombinerat med riskbaserad
uppféljning. Pensionsmyndigheten kommer att vasentligt utvidga sina initiala
granskningar jamfort med nulaget. Saval skriftlig som muntlig uppfoljning kommer att
goras, i vissa fall a&ven hos fondbolagen. Pensionsmyndigheten kommer att behdva
forstarka resursmassigt inom bl.a. omradena fondanalys och affarsjuridik/fondjuridik.
Ytterligare controllerresurser kommer ocksa att kravas. | ett uppbyggnadsskede kravs
mer resurser for fordjupade analyser kring processutveckling, teknikstdd och
kommunikation. Myndighetens teknikstdd kommer att behéva vidareutvecklas under
framfor allt 2018 och 2019. Teknisk gapanalys gors for dagens system for fondhandel,
Pluto, samt det externa granssnittet Focus i forhallande till de ytterligare kraven och
behoven av utvecklade funktioner for savél Pensionsmyndigheten som fondbolag.

Vid sidan av forstérkt organisation for det 16pande kvalitets- och granskningsarbetet
bedémer Pensionsmyndigheten att det finns ett fortsatt behov av extra resurser,
framfor allt juridiska, for att fortsatta driva rattsprocesser. | takt med nya och hdgre
krav samt den utokade granskning som foreslas forvantas dessa bli farre &n vad som
har varit fallet under de senaste aren, och vad som kan vara att vanta under de narmast
kommande aren. Vid sadana processer behéver Pensionsmyndigheten dock mojlighet
att ta in extern kompetens, till exempel vid rattsprocesser som inkluderar aktorer i
andra EU-lander.

Innan fordjupade analyser har vidtagits och processerna detaljerats ytterligare ar
uppskattningen av resursbehovet ungefarligt. Resursatgangen paverkas dartill bade av
hur fondbolag kommer att agera pa nya krav, och antal fondbolag och fonder pa torget
i framtiden, utveckling av rattsprocesser inom omradet, samt resultatet av tekniska
forstudier. Det uppskattade resursbehovet summeras nedan. | denna summering har
inte kostnader till foljd av att forslagen kan antas leda till en minskning av antalet
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fonder pa fondtorget beaktats fullt ut. Kostnader av engangskaraktar for den
omstallningen kan saledes tillkomma. Det handlar framférallt om
administrationskostnader nar fonder avregistreras.

Tabell 3 Uppskattning av resurshehov 2017-2020

2017 10 mkr Uppbyggnad av organisation och processer
Rekrytering och uppstart for ny funktion
3,5 mkr Forstudier IT-stod
0,5 mkr Kommunikation
2018 20 mkr Fortsatt rekrytering och etablering av ny
funktion, I6pande drift
8 mkr IT-utveckling
Licenser
1 mkr Kommunikation
2019 20 mkr Drift av kvalitets- och granskningsfunktionen
8 mkr IT-utveckling
Licenser
1 mkr Kommunikation
2020 - C:a 25 mkr Drift av kvalitets- och granskningsfunktionen

Kommunikation

Givet premiepensionssystemets omfattning och betydelse framstar, enligt var
uppfattning, kostnaderna som rimliga och valmotiverade.

Kostnaderna for de forslag som lamnas i denna rapport ska ocksa vagas mot de
kostnader som kan uppsta om atgarderna inte vidtas. Det ar mer eller mindre omgjligt
att bedoma, med nagon sékerhet, hur stora de kostnaderna kan bli och hur effektivt
forslagen motverkar att de uppstar. Erfarenheterna fran de senaste arens mycket
allvarliga handelser pa fondtorget visar dock att kostnaderna i form av vasentligt
minskat premiepensionskapital fOr vissa pensionssparare nar oseridsa aktorer vidtar
skadliga atgarder blivit mycket hog. Enbart i fallet Falcon Funds raknar
Pensionsmyndigheten med att forlusterna nar fonderna ar avvecklade kommer uppga
till flera hundra miljoner kronor. Kostnaderna for forslagen framstar enligt
Pensionsmyndigheten i ljuset av savél den ekonomiska skadan som fértroendeskadan
som rimliga.

Myndigheten bedomer att det finns anledning att 6vervaga att lata kostnaderna for
arbetet med fondtorget belasta fondbolagen genom ett uttag av en arlig avgift for att ha
fonder registrerade. En sadan fordelning av kostnaden ar skalig med hansyn till det
varde mojligheten att fa verka pa fondtorget har for fondbolagen.
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7.4 Konsekvenser for Finansinspektionen

For Finansinspektionen forutses inga ekonomiska eller organisatoriska konsekvenser
av lagda forslag. Det kan emellertid krévas en tydligare kommunikation kring vad
Finansinspektionens uppdrag ar och vad tillsynen innebér, i relation till
Pensionsmyndighetens granskning av samarbetsavtalet med aktorerna pa fondtorget.

En viss 6kning i myndighetens resursatgang kan vantas vid ett deltagande fran
myndigheten i forum for samverkan i premiepensionsfragor. Resurser for samverkan
beddéms kunna rymmas inom ramen for den l6pande verksamheten.

7.5 Konsekvenser for Konsumentverket

Det regelverk utifran vilket Konsumentverket ut6var tillsyn utvecklas genom det
foreslagna inforandet av ett telefonforséljningsforbud pa premiepensionsomradet.

Pensionsmyndighetens bedémning att sérskilda medel bor avsattas for att
Konsumentverket ska kunna félja upp marknadsforingsatgarder pa
premiepensionsomradet.

Genomforandet av atgarderna som foreslas i denna rapport, daribland en utékad
granskning och uppféljning av kundsynpunkter, kan leda till en 6kning av den méngd
information som Gverlamnas fran Pensionsmyndigheten till Konsumentverket.

Konsumentverket ar generellt positivt till en fordjupad samverkan kring fragor kopplat
till premiepension som ligger under Konsumentverkets tillsyn exempelvis
marknadsforing. Sérskilda medel for Konsumentverkets tillsyn pa
premiepensionsomradet kan bidra till en effektiv och fordjupad samverkan bade kring
enskilda drenden och i strategiska fragor.

7.6 Konsekvenser for Ekobrottsmyndigheten

Ekobrottsmyndigheten lagger i dagslaget betydande resurser pa hanteringen av
sarskilda handelser pa fondtorget, cirka 30 miljoner kronor pa arsbasis.

For att inte fa en ohallbar och kostsam situation under en langre tid betonar
Ekobrottsmyndigheten vikten av att Pensionsmyndigheten ska ha méjlighet att stoppa
oseridsa aktorer redan innan intradet pa fondtorget, alternativt redan vid konstaterad
forekomst av otillaten marknadsforing eller marknadsforing som strider mot god sed.
Det ar vidare viktigt, erfar Ekobrottsmyndigheten, att bevisbordan nar det géller den
civilrattsliga processen om tillstand och granskning av fondbolag tydligt laggs pa
bolagen.

Ekobrottsmyndigheten ar generellt positiv till en férdjupad samverkan med
Pensionsmyndigheten kring fragor som t.ex. brottsférebyggande étgarder.
Resursatgangen for fordjupad samverkan bedéms kunna klaras av inom ramen for
dagens anslag och Idpande verksamhet.
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8 Forfattningskommentar

Forslaget till lag om andring i socialforséakringsbalken

64 kap.

14 a8

Pensionsmyndigheten ska forvalta premiepensionsmedlen genom att inga avtal med
forvaltare av vardepappersfonder (fondférvaltare) och géra placeringar.

Paragrafen ar ny. Overvagandena finns i avsnitt 5.1.

I bestdmmelsen tydliggors Pensionsmyndighetens uppdrag att som forsékringsgivare
inom premiepensionen gora placeringar och inga avtal med forvaltare av
vardepappersfonder. Med forvaltare av vardepappersfonder avses sadana forvaltare
som anges i 64 kap. 19 8. Rattsforhallandet mellan Pensionsmyndigheten och
forvaltarna av vardepappersfonder vilar pa civilrattslig grund. Detta innebar att
eventuella tvister mellan Pensionsmyndigheten och foérvaltarna med anledning av
avtalet ska losas utifran vad som galler enligt rattegangsbalken om dispositiva
tvistemal eller enligt vad parterna annars kommit 6verens om. Avtalet ska baseras pa
affarsméssiga grunder och villkoren i avtalet ska utformas sarskilt med hénsyn till vad
ett starkt konsumentskydd och 6kad affarsmassighet inom ramen for ett obligatorisk
sparande kréaver. Kravet pa affarsméassighet innebér bl.a. att Pensionsmyndigheten bor
utga minst fran vad som vid var tidpunkt galler enligt bésta branschstandard. | kravet
pa affarsmassighet ligger vidare att Pensionsmyndigheten i avtalet ska tillforsakras
effektiva och kraftfulla mojligheter att vidta atgarder for att kunna forebygga,
upptacka och forhindra att ett fondbolag eller dennes samarbetspartner agerar pa ett
sétt som skadar pensionsspararna eller pensionssystemet.

14b §
Pensionsmyndigheten ska tillhandahalla pensionsspararna ett brett utbud av valbara
fonder pa ett fondtorg for premiepensionen.

Pensionsmyndigheten far i det avtal som avses i 14 a § bestamma de krav som ska
galla for deltagande for fonder och fondférvaltare pa premiepensionens fondtorg.
Ytterligare forutsattningar for deltagande pa fondtorget framgar av 19 8.

Paragrafen &r ny. Overvagandena finns i avsnitt 5.2.

Av forsta stycket framgar att Pensionsmyndigheten i egenskap av forsakringsgivare av
premiepensionen ska administrera ett fondtorg. Syftet med fondtorget &r att ge de
pensionssparare som vill mojlighet att vélja fran ett brett utbud av fonder. Av 19 §
framgar vissa krav for att fa finnas pa fondtorget.

| andra stycket bemyndigas Pensionsmyndigheten att stéalla upp ytterligare generella
krav pa de fonder och fondforvaltare som vill medverka pa fondtorget. De generella
kraven, som ska framga av avtalet, ska vara motiverade av sakliga hansyn och
tillampas lika for samtliga aktorer som 6nskar medverka pa fondtorget. Krav som kan
stallas upp med stod av denna bestammelse ar exempelvis krav pa historik for fonden
och fondbolaget samt ett minsta forvaltat kapital i fonden. Vidare kan
Pensionsmyndigheten med std av denna bestammelse bestdmma att myndighetens
agande i en fond inte ska Overskrida en viss andel.

Starkt konsumentskydd inom premiepensionen Datum 2017-06-01
Svar pa regeringsuppdrag Dok.bet. PID157780
Version 1.0
Dnr/Ref. VER 2016-387

71 (106)



PM59008 1.0

Forslaget till lag om &ndring i lagen (2005:59) om distansavtal och
avtal utanfor affarslokaler

3 kap.
4a8

Marknadsforing eller forsaljning av produkter pa premiepensionsomradet far inte ske
via telefon. Detta galler oavsett om det ar naringsidkaren sjalv eller ndgon annan som
agerar for naringsidkarens rakning.

Ett avtal som ingas i strid med forsta stycket ar ogiltigt. Konsumenten &r da inte
skyldig att betala for levererade produkter.

En handling som strider mot forsta stycket ska vid tillampning marknadsforingslagen
(2008:486) anses vara otillborlig marknadsforing mot konsumenter. En sadan
handling kan medféra marknadsstérningsavgift enligt bestammelserna i 29 — 36 88
marknadsforingslagen.

Paragrafen far en ny lydelse som innebar att marknadsforing eller forsaljning av
produkter pa premiepensionsomradet inte langre far ske via telefon. Overvagandena
finns i avsnitt 5.8.

| forsta stycket infors ett forbud mot marknadsforing och forsaljning av produkter pa
premiepensionsomradet via telefon. Begreppet produkter innefattar bade varor och alla
typer av tjanster inom premiepensionens omrade. Det ska vidare rora sig om
telefonsamtal som utgor led i forsaljning eller annan liknande verksamhet (se prop.
2004/05:13 s. 134). Detta innebar att forbudet i forsta hand tréaffar fall nar
naringsidkaren ringer upp konsumenten i forsaljningssyfte. Aven fall nar konsumenten
kontaktar naringsidkaren omfattas dock, om kontakten beror direkt pa naringsidkarens
marknadsforing. Det kan t.ex. vara frdga om uppmaningar i reklam att kontakta
naringsidkaren. Detsamma géller for den som agerar for naringsidkarens rakning.

Forbudet avser forsaljning via telefon med anvéandning av klassisk telekommunikation
men &ven telekommunikationshaserad forsaljning som utfors med stdd av internet,
sasom exempelvis IP-telefoni, bildtelefoni, teknik for videokonferens eller
motsvarande omfattas.

Tillampningsomradet omfattar atgarder som avses leda till eller leder till avtal som
ingds mellan en naringsidkare och en konsument om produkter i enlighet med 3 §
marknadsféringslagen, och avser premiepension enligt 64 kap.
socialférsékringsbalken.

Det kan ocksa forekomma att ett erbjudande fran en naringsidkare avser bade
produkter pa premiepensionsomradet och andra finansiella tjanster eller finansiella
produkter. Om det inte gar att klart skilja pa de produkter som omfattas av forbudet
och 6vriga andra finansiella tjanster eller finansiella produkter som ingar i
erbjudandet, bor forbudet mot marknadsforing och forsaljning via telefon gélla.
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Av andra stycket framgar att ett avtal ar ogiltigt om forbudet inte iakttagits och att
konsumenten i sadant fall inte ar skyldig att betala fér de produkter som
naringsidkaren anda levererar.

I tredje stycket infors en sérskild bestammelse som galler vid Overtradelser av
forbudet. I bestdimmelsen finns en hanvisning till marknadsforingslagens
paféljdssystem. Motsvarande bestammelser finns bland annat i lagen (2005:405) om
forsakringsformedling och lag (2004:46) om vérdepappersfonder.
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Bilaga 1 Regeringens uppdrag till Pensionsmyndigheten att
starka konsumentskyddet pa fondtorget

Uppdrag till Pensionsmyndigheten att stérka
konsumentskyddet pa& Pensionsmyndighetens fondtorg

Beslut

| syfte att starka skyddet for premiepensionssparare ska Pensionsmyndigheten
analysera och klargora risker relaterade till bristande regelefterlevnad hos fondbolag
och forvaltningsbolag med ansvar for forvaltning av en eller flera fonder pa
Pensionsmyndighetens fondtorg och foresla atgarder for att reducera identifierade
risker.

Redovisningen bor aven innehélla foljande:

— En beskrivning av Pensionsmyndighetens och Finansinspektionens
forutsattningar att inom ramen for befintligt regelverk uppmarksamma
eventuella regelbrott och besluta om sanktioner samt uppmarksamma om
villkor enligt samarbetsavtalet inte foljs och besluta om sanktioner.

— En beskrivning av effektiva atgarder for att sakerstalla ett hogt skydd for
premiepensionssparare med beaktande av att premiepensionssystemet ar ett
obligatoriskt sparande.

— Forslag till relevanta regelandringar i de fall som myndigheterna bedémer att
befintliga regelverk inte ger tillrackliga mojligheter att atgarda identifierade
brister.

— En konsekvensanalys av de férslag som presenteras som &ven inkluderar en
redovisning av de ekonomiska konsekvenserna for berdrda myndigheter.

Uppdraget ska redovisas i samrad med Finansinspektionen. Synpunkter ska ocksa
inhamtas fran Konsumentverket, Ekobrottsmyndigheten och berérda
branschorganisationer. Uppdraget ska redovisas till Finansdepartementet senast den 19
juni 2017.

Bakgrund

Premiepensionssystemet

Premiepensionen dr en del av den allménna pensionen. For den enskilde innebar
premiepensionssystemet att en summa motsvarande 2,5 procent-enheter av
alderspensionsavgiften arligen sétts in pa ett premiepensionskonto hos
Pensionsmyndigheten som ar knutet till den enskilde individen. Under den tiden da
den enskilde sparar till sin pension kan premiepensionskontot ses som en statlig
fondférsakring, dar staten genom Pensionsmyndigheten &r forsékringsgivare och dar
den enskilde premiepensionsspararen har mojlighet att sjélv vélja hur de inbetalda
pengarna ska placeras och forvaltas. Det &r den enskilde pensionsspararen som
bestammer hur pengarna ska placeras och som ocksa far bara konsekvenserna av
vardeforandringar i de fonder som valts. | fondférsakringsmodellen &r det
forsakringsgivaren som bestammer vilka placeringsalternativ som ska finnas
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tillgangliga inom ramen for forsakringen, och hur férvalsalternativet ska vara narmare
konstruerat. De arliga inbetalningarna till premiepensionskontot (sparandet i
fondférsakringen) sker enligt den s.k. livsinkomstprincipen, vilket innebdr att det for
de flesta pensionssparare kommer att handla om regelbundet aterkommande arliga
inbetalningar under hela arbetslivet. Premiepensionssystemet ar saledes ett livslangt
obligatoriskt pensionssparande i forsakringsform.

Den enskilde kan i dag vélja bland nastan 850 fonder pa Pensionsmyndighetens
fondtorg. Den som inte kan eller vill vélja har sina pengar placerade i det statliga
forsvalsalternativet AP7 Safa. Sparandet i premiepensionssystemet uppgick vid
ingangen av 2016 till drygt 830 miljarder kronor, vilket utgor 26 procent av den totala
fondférmdgenheten i Sverige pa 3 200 miljarder kronor. Systemet ar under
uppbyggnad och det sammanlagda kapitalet kommer att vaxa patagligt under de
narmaste decennierna.

Regler for fondverksamheten

Pensionsmyndigheten ingér endast avtal med foretag som fatt tillstand att driva
fondverksamhet eller motsvarande tillstand i sitt hemland. De forutsattningar som
galler for fonder att delta i premiepensionssystemet finns i socialforsakringsbalken. |
socialférsékringsbalken anges bl.a. att Pensionsmyndigheten ar forsakringsgivare for
premiepension och ska fora Over medel som motsvarar pensionsratten samt
avkastningen pa dessa medel till forvaltning i vardepappersfonder och fondféretag
eller i fonder som forvaltas av Sjunde AP-fonden. Overféring far dock endast goras till
fonder som har anmalts for registrering hos Pensionsmyndigheten och som forvaltas
av fondférvaltare som bl.a. har rétt att driva fondverksamhet enligt lagen (2004:46)
om vardepappersfonder samt har slutit samarbetsavtal med myndigheten. | enlighet
med bestdmmelserna i socialforsakringsbalken om dverféring av medel till fonder har
Pensionsmyndigheten upprattat allménna villkor for samarbete mellan
Pensionsmyndigheten och fondfdrvaltare i form av ett s.k. samarbetsavtal som
myndigheten ingar med varje fondbolag eller férvaltningsbolag som vill delta i
premiepensionssystemet.

Pensionsmyndighetens samarbetsavtal

Pensionsmyndigheten faststaller villkoren for att fa delta pa myndighetens fondtorg i
ett samarbetsavtal. | samarbetsavtalet anges bl.a. kriterier for registrering och
avregistrering av fond, avgifter, prisreduktion, marknadsforingsatgarder, skadestand,
vite och kdpstopp, krav pa fondférvaltare avseende god sed, dokumentationskrav,
avtalstid, 6verlatelse och tillamplig lag m.m.

Risk for bristande regelefterlevnad och ekonomisk brottslighet

Under 2016 gjorde Pensionsmyndigheten bedémningen att ett utlandskt
forvaltningsbolag som myndigheten tecknat samarbetsavtal med inte levde upp till
kraven pa att utfora uppdraget pa ett omsorgsfullt och professionellt satt. Vid en
narmare granskning av innehaven i tre av forvaltningsbolagets fonder fann
Pensionsmyndigheten &ven skal att misstanka att forvaltningsbolaget inte levde upp
till kraven i fondregelverket. Pensionsmyndigheten inforde darfor under varen 2016
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ett kdpstopp av de aktuella fonderna och sade i juni 2016 upp samarbetsavtalet med

forvaltningsbolaget. Handelsen ar unik i premiepensionssystemets historia. Handelsen
uppmarksammade regeringen och berérda myndigheter pa risken for att fondbolag och
forvaltningsbolag med fonder pa fondtorget inte lever upp till kraven i fondregelverket
och risken for att fondbolag och forvaltningsbolag dgnar sig at ekonomisk brottslighet.

Atgirder

For att sékerstalla premiepensionssystemets legitimitet &r det viktigt att alla
premiepensionssparare kan kdnna sig trygga med att premiepensions- avsattningar
forvaltas pa ett sakert och professionellt satt. Pensionsmyndigheten har vidtagit flera
atgarder, bl.a. skarpt reglerna i det samarbetsavtal som namns ovan. Tillsynen av
fonder pa fondtorget ar emellertid i huvudsak ett ansvar for behdériga
tillsynsmyndigheter. Om det ar svensk fond ar det Finansinspektionen som ansvarar
for tillsynen (s.k. hemlandstillsyn), men om det &r en utlandsk fond &r det den
behdriga tillsynsmyndigheten i det land som fonder hor hemma som har det
huvudsakliga tillsynsansvaret. Finansinspektionen bedriver dock en begransad s.k.
vardlandstillsyn 6ver utlandska fonder som marknadsfors pa den svenska marknaden.
Mot bakgrund av att kontroll och tillsyn av fonderna pa det statliga fondtorget i dag
sker av flera aktorer bade i Sverige och utomlands &r det centralt att en bred analys
gors av bl.a. hur den sammantagna tillsynen gar till, vilka eventuella brister som finns
och vilket tillsynssamarbete som kan vara mest effektivt mellan behoriga
myndigheter. En sadan analys bor géras mot bakgrund av de unika forutsattningar som
galler for premiepensionssparandet i Sverige, sarskilt med tanke pa att sparandet inte
ar frivilligt for individen.

Med utgangspunkt i analysen bor Pensionsmyndigheten och Finansinspektionen
beskriva vilka atgarder som myndigheterna kan vidta inom ramen for befintligt
regelverk for att atgarda de svagheter som eventuellt identifierats. | de fall som
myndigheterna beddmer att befintliga regelverk eller resurser inte ger tillrackliga
mojligheter att atgarda identifierade brister bor myndigheterna lamna forslag pa hur
myndigheterna kan organisera sin verksamhet for att méta behoven, hur denna
verksamhet ska finansieras samt vid behov lamna forslag pa de regeléandringar som
behovs for att sakerstalla ett hdgt konsumentskydd inom ramen for det statliga
premiepensionssystemet.

Pa regeringens vagnar

Per Bolund
Charlotta Brisell
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Bilaga 2 Sammanstéallning av utredningar avseende

konsumentskydd kopplat till finansiella produkter och

tjanster

SOU 2002:41
Konsumentskydd vid
finansiell radgivning

SOU 2007:1
Telefonforsaljning

Ds 2013:25 Skriftlig
bekraftelse vid vissa
telefonavtal

Ds 2014:22 — Starkt
konsumentskydd vid
forsakringsformedlin

9

Starka
konsumentskyddet vid
finansiell radgivning.

Oversyn av de
bestdmmelser som
tillférsakrar
konsumenter skydd vid
telefonforsaljning samt
oOvervéaga starkt
konsumentskydd vid
telefonforsaljning.

Utredde bland annat
krav pa skriftlig
bekraftelse vid
telefonforsaljning av
forvaltnings- och
radgivningstjanster pa
premiepensions-
omradet.

Starka
konsumentskyddet vid
forsékringsféormedling

Inféra en ny lag.

Krav pa kompetens hos radgivare, krav pa
dokumentation, krav att radgivaren ska
tillvarata konsumenters intresse.

Starkt tillsyn. KOV tillsyn pa de delar som
inte star under Fl:s tillsynsansvar.

Flera forslag — bland annat foreslogs att
KOV skulle prioritera tillsynen och ges
tillrackliga medel. KOV skulle ocksa fa i
uppdrag att genomféra utbildnings- och
informationsinsatser.

Skarpningar i sanktionssystemet.
Inforandet krav pa skriftlig bekraftelse vid
telefonforsaljning forordades inte.

Krav pa skriftlig bekraftelse pa avtal om
forvaltnings- och radgivningstjanster
avseende premiepensioner. Som alternativ
11 foreslogs skriftlig bekraftelse av
telefonavtal om finansiella tjanster.

Utdkad lamplighetsprévning av
forsakringsférmedlare.

Mojlighet for Finansinspektionen att forena
arenden om ingripande mot en féormedlare
och en eventuell begaran om aterkallelse
av tillstandet.

Forsékringsférmedlare som utoévar
sidoverksamhet skulle félja vissa
foreskrifter.

Nya krav pa upptradande och lamnande
av information vid forsakringsformedling.

Ja, genom lagen
om finansiell
radgivning till
konsumenter.

Nej, inga av
forslagen ar
genomforda.

Ja, ny
bestdmmelse om
skriftlighetskrav
vid
telefonforsaljning
av vissa tjanster
pa premie-
pensionsomradet
infordes.

Nej, inga av
forslagen ar annu
genomforda.

PM59008 1.0

SOU 2014:4 Det Forbattra Effektivisering av tillsynen. Mer normativ Nej, inga forslag
maste ga att lita pa konsumenternas och mer proaktiv tillsyn gentemot de genomforda.
konsumentskyddet stallning vid finansiell aktorer som utmanar regelverket.
radgivning. Upphéava radgivningslagen och ersatt med
lag om skadestand vid finansiell
radgivning till konsumenter.
Lata investerarskydd i lagen om
vardepappersmarknaden gélla i tillampliga
delar for placeringsradgivning mot
konsumenter.
Overfora tillsynsansvar fran
Konsumentverket till Finansinspektionen.
SOu 201.4:8:5_ _ Kartlagga problem for Krav pa skriftlig bekraftelse vid Nej, inga
'I'_elefo_nforsa.t!_Jnlng av konOSL_J_menter'och telefonforsaljning liknande det som finns omeo_lelb_ara
finansiella tjanster smaforetag vid . . . . o lagstiftnings-
och produkter telefonférséljning av pa premiepensionsomradet, for okad atgarder
finansiella tjanster och ~ mojlighet till forstéelse och r&drum for foreslogs.
produkter. konsumenten.
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RiR 2014:13
Riksrevisionens
rapport Att ga in
pension — varfor sa
krangligt?

SOU 2015:61 Ett
starkt
konsumentskydd vid
telefonforsaljning

Ds 2017:13
Skadestandets
bestammande vid
finansiell radgivning

Granska bland annat
valmogjligheter i det
allménna
pensionssystemet.

Overvaga starkt
konsumentskydd vid
telefonforsaljning och
vid behov foresla
atgarder.

Analysera hur
skadestand ska
bestdmmas vid brister i
finansiell radgivning till
konsumenter.

Overvaga att utforma ett férval som ger
samtliga som gar i pension en automatisk

riskanpassning, ex generationsanpassning.

Konsumentverket bor prioritera
Overtradelser i sin tillsyn samt utarbeta
rutiner for sarskilda svarigheter.

Ett opt in-system skulle fa alltfor
langtgdende konsekvenser for foretagen.

Skriftlighetskrav vid telefonforséljning bor
inforas.

Utredningen lamnar tva alternativa
forslag. Enligt det ena forslaget framgar
det uttryckligen av lagtexten att
konsumenten inte har ratt till ersattning
for utebliven vinst och enligt det andra
star det uttryckligen att konsumenten har
ratt till sddan ersattning.
Skadestandsansvaret ska, liksom nu,
forutsatta styrkt uppsat eller oaktsamhet.
Forslag att konsumenter ska ges ratt att
krava att en vardslos radgivare tar dver
ett finansiellt instrument som sjunkit
vasentligt i varde och samtidigt ersatter
konsumenten med vad han eller hon
ursprungligen har betalat.

Statliga
utredningar
tillsattes.

Nej

Remissperioden
pagar t.o.m.

september 2017.
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Bilaga 3 Tillsynsmyndigheternas verksamhet

I denna bilaga finns Finansinspektionens och Konsumentverkets redogérelser for vissa
delar av dessa myndigheters verksamhet med relevans for detta uppdrag.

Finansinspektionens tillsyn

Finansinspektionen (FI) arbetar for ett finansiellt system som &r stabilt, préglas av
fortroende och har val fungerande marknader som tillgodoser behoven av finansiella
tjanster samtidigt som det finns ett hogt skydd fér konsumenter.

Ett av Fl:s uppdrag ar tillsynen 6ver fondmarknaden, inte minst ur ett
konsumentskyddsperspektiv. Det ar i forsta hand inom detta uppdrag som FI kommer i
kontakt med aktorer i premiepensionssystemet. Fl:s tillsyn omfattar svenskregistrerade
fondbolag och fonder. For utlandska fonder som riktar sig till svenska kunder — i och
utanfor premiepensionssystemet — ar Fl:s mandat som vardlandsmyndighet begransat.
FI har ocksa ansvar for tillsyn av aktorer som agnar sig at distribution av och
radgivning om fonder i premiepensionssystemet.

Ut6ver ovan har FI haft ett bemyndigande som ger ratt att skriva foreskrifter om
avvikelser fran vissa bestammelser i forsakringsrorelselagen. FI har darmed haft
mojlighet att utdva ytterst begransad tillsyn dver premiepensionsverksamhetens
livranterdrelse baserad pa detta bemyndigande och god forsakringsstandard. Tillsynen
har begransats till att ta del av forsakringstekniska riktlinjer och i nagot fall medge
undantag fran bestammelserna.

I den nya lagen (2017:230) om Pensionsmyndighetens forsakringsverksamhet i
premiepensionssystemet som tradde i kraft den 1 maj 2017 far FI ett nagot bredare
bemyndigande som ger majlighet att ocksa meddela foreskrifter om bl.a.
forsakringstekniska avsattningarnas innehall och berékning, vad de
forsakringstekniska riktlinjerna och berakningsunderlaget ska innehalla och vilka
upplysningar Pensionsmyndigheten ska Iamna till FI och nér dessa ska l&mnas.

Foreskrifterna ska bidra till att premiepensionssystemet omfattas av moderna regler
for vardering av forsakringsataganden och att medlen i premiepensionssystemet battre

tryggas.
Ytterligare analys behdvs for att beddma behovet av rapportering av data till FI.

Kort om principer for Fl:s tillsyn

Ett av de viktigaste verktyg som FI har for sitt uppdrag att sékerstélla en gott
konsumentskydd ar tillsyn. Tillsynens huvuduppgift ar att férebygga problem. For att
tillsynen ska gora mest nytta maste den vara bade riskbaserad och framatblickande.
Strategin for en riskbaserad tillsyn baseras pa tva delar — en riskbedémningsprocess
och en Klassificering av risk. Riskbeddmningsprocessen identifierar och rangordnar de
storsta riskerna. Klassificeringen av risk rangordnar foretagen utifran var problem
bedoms fa storst negativa konsekvenser for konsumenter eller for samhallsekonomin.
De hdgst rankade riskerna adresseras i den I6pande tillsynen eller genom sarskilda
undersokningar.

Fl:s uppdrag ar ocksa att bedriva en heltackande tillsyn. Det kompliceras av att
tillsynen omfattar ett stort antal foretag. Malet ar att i princip varje foretag som arbetar
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pé basis av ett tillstdnd fran FI med en viss periodicitet ska bli foremal for minst en
tillsynsaktivitet. Detta ar viktigt for att uppratthalla principen att regler for en viss typ
av finansiell verksamhet galler lika for alla och maste respekteras av alla. Aven ett
foretag som har begransad verksamhet eller av andra skal innebar mattliga risker for
samhéllet och for enskilda konsumenter ska folja reglerna. For en heltackande tillsyn
talar dven att det ar viktigt att aktorer har likvardiga konkurrensforutsattningar.

En viktig del i konsumentskyddet ar att kunna séga att konsumenter erbjuds skéliga
villkor, att marknadsforing sker pa ratt satt och att avtalsvillkor ar korrekt utformade.
Detta styrs priméart av marknadsrattsliga regler som Konsumentverket (KOV) har
tillsyn éver. Fl:s tillsyn avser huvudsakligen det naringsrattsliga regelverket, det vill
saga de regler som galler specifikt for de foretag som bedriver den tillstAndspliktiga
verksamheten. Detta regelverk har betydelse fér konsumentskyddet bland annat
genom att sakerstélla att verksamheten och de som leder den uppfyller vissa
kvantitativa och kvalitativa krav.

Finansinspektionens processer

FI har utarbetade processer for hur undersdkningar ska bedrivas och nar FI ska vidta
atgarder. | processerna maste ett flertal aspekter beaktas, bland annat hur iakttagna
brister kan verifieras, pa vilket sétt bolagen ska fa yttra sig och inom vilka tidsramar.
Ingripanden i form av aterkallelse av tillstdnd, varning och anmarkning (med eller
utan sanktionsavgift) beslutas av FI:s styrelse.

Grunden for tillsynen ar gallande regelverk. For vardepappersfonderna finns lag och
foreskrifter som baseras pa EU-regler inom det sa kallade UCITS-regelverket. Syftet
med UCITS-regelverket ar bl.a. att harmonisera fondregelverket inom Europa. Det gor
att Sverige har begransat utrymme att infora egna regler eller att tolka regler pa annat
satt an vad som foljer av géllande EU-regler. Aven reglerna pa
vardepappersmarknaden ar harmoniserade inom EU. Samma begransningar i
handlingsfriheten finns saledes dar.

Av saval fondlagstiftningen som lagen om vardepappersmarknaden framgar att Fl ska
ingripa om nagot bolag asidosatt sina skyldigheter enligt respektive lag eller annan
forfattning som reglerar bolagets verksamhet. Dock kan FI avsta fran att ingripa om
t.ex. Overtrédelsen &r ringa eller om bolaget vidtar rattelse.

FI genomfor varije ar ett antal enskilda undersokningar inom olika omraden. Eftersom
en stor del av Fl:s tillsyn &r riskbaserad identifieras inte allt for séllan brister i
bolagens verksamhet nar undersékningar genomfoérs. Dock kan bristerna vara av olika
karaktar och ha olika omfattande konsekvenser. Under en undersoknings gang sker en
I6pande dialog med bolaget. Det &r inte ovanligt att bolaget under tiden da
understkningen pagar vidtar en rad atgarder. | ett antal fall varje ar &r de identifierade
bristerna sa pass allvarliga att det finns skal att préva arendet for ett ingripande, trots
atgarder fran bolaget. Aven om ett ingripande inte gérs kan FI framféra omfattande
synpunkter pa bolaget och dess verksamhet. | vissa fall maste bolaget visa pa en
atgardsplan. Alla undersokningar avslutas med en slutskrivelse och dven om Fl inte
vidtar réttsliga atgarder kan FI avsluta en undersokning med en skarp slutskrivelse
med forvantade atgarder och en plan for hur atgarderna ska féljas upp.
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I tillsynen har FI &ven forvaltningslagen att halla sig till. Det betyder bl. a. att i
tillsynsundersokningar har bolaget alltid en ratt att fa yttra sig dver iakttagna brister
men aven eventuella underlag som har tagits fram av tredje man. Det betyder bland
annat att det tar tid innan ingripanden, i form av sanktioner eller pa annat sétt, kan
goras aven om det ar fraga om allvarliga avsteg fran reglerna som FI funnit i tillsynen.

Fl:s primara mal &r inte att ingripa utan att andra ett felaktigt beteende eller att fa
bolaget att vidta rattelse nar fel har begatts. | vissa fall ar felaktigheterna och bristen
pa insikt hos bolagets ledning sa pass allvarliga att FI inte ser nagon annan vég &an att
ingripa.

Tillsynen av fonder och fondbolag

I dag finns det ndrmare 900 svenska fonder, varav drygt 600 &r vardepappersfonder.
Fonderna forvaltas av ca 40 fondbolag och ca 60 AlF-forvaltare. Den totala
fondférmbgenheten for svenska fonder &r drygt 3 000 miljarder kronor. Dessa foretag
har tillstand fran FI for att bedriva sin verksamhet och star under Fl:s tillsyn (se vidare
nedan).

Pa den svenska marknaden finns dven ca 5 600 utlandska fondforetag (UCITS-fonder)
som marknadsfors mot svenska konsumenter. Dessa star under tillsyn av myndigheter
i de lander dar de hor hemma, i enlighet med EU-principen om hemlandstillsyn.

FI har inte i sina register information om vilka fonder som finns med i
premiepensionssystemet. Enligt uppgift fran Pensionsmyndigheten svarade utlandska
fonder vid arsskiftet 2016/2017 for 55 procent av de ca 840 fonderna som finns pa
fondtorget. De svarar for ca 20 procent av kapitalet. Foljaktligen star narmare halften
av fonderna under FI:s tillsyn. Sjunde AP-fondens stora andel av fondkapitalet gor
dock att fonder med hemvist i Sverige star for ca 50 procent av forvaltade medel i
premiepensionssystemet.

Vad som ingar i FI:s tillsynsansvar och de mandat som finns att utéva tillsyn framgar
av aktuella regelverk. Regelverket for vardepappersfonder baseras pa UCITS-
direktivet®. De foreskrifter FI skriver ar till for att tolka lagstiftningen och gors inom
ramen for bemyndiganden fran regeringen. Fl kan alltsa inte gora ytterligare
tolkningar eller infora regler som inte ryms inom gallande direktiv eller
bemyndiganden.

Eftersom regelverken ar omfattande ar vissa omraden mer viktiga an andra for att
kunna sékerstélla ett hogt konsumentskydd. Att bolagen bedriver sin verksamhet med
god intern styrning och kontroll &r i grunden avgoérande for att alla andra mal ska nas
och principer ska uppfyllas. Det kréaver att styrelse och ledning ar kunniga och pa
andra satt [ampliga for att ta det ansvar de har. FI provar 1ampligheten hos ett bolags
styrelseledamater, styrelsesuppleanter, VD och stéllféretrddande VD.
Lamplighetsprovning utgar fran vissa kriterier i Fl:s foreskrifter. Bland annat beaktas
anseende, erfarenhet och eventuella intressekonflikter kopplade till uppdraget. Fl
provar ocksa alla dgare med &garandel dver 10 procent. For att avsla en

25 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av
lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i dverléatbara
vardepapper (fondforetag).
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ledningsperson eller dgare maste FI tydligt motivera varfor den prévade inte ar
lamplig. Avslag far inte ske pa subjektiva grunder och beslutet ar dverklagbart.

Ett ytterligare krav &r att kontrollfunktionerna ar oberoende fran den verksamhet som
ska kontrolleras. Det innebér bland annat att kontrollfunktionerna sjalvstandigt ska
rapportera till bolagets ledning. Det &r dértill ledningens ansvar att
kontrollfunktionerna har de resurser och kompetens som behdvs.

Dérut6ver ar det viktigt att identifiera och hantera de intressekonflikter som uppstar i
verksamheten samt att kunder behandlas lika. Denna princip syftar till att sékerstélla
att alla andelsagare far ratt till fondens formogenhet i forhallande till den andel de
ager. Skulle till exempel fonden inte marknadsvarderas sd kommer denna princip
automatiskt asidosattas da andelsagare som koper och loser in andelar gor detta till fel
pris. Foljaktligen ar det dven vasentligt att fonder haller tillgangar for vilka
marknadsvardet I6pande gar att faststalla.

Fondbolagen och vérdepappersbolagen rapporterar kvartalsvis finansiell data till FI.
Den anvander FI bland annat for att kontrollera efterlevnaden av géllande kapitalkrav.
Fondbolagen rapporterar dven véardepappersfondernas innehav pa detaljerad niva.

Fl:s tillsynsansvar omfattar, som ndmns ovan, alla svenska fonder och fondbolag.

I gallande regleringar finns ingen koppling till premiepensionen och de fondbolag som
forvaltar fonder inom premiepensionssystemet. FI har heller inte med automatik nagra
uppgifter om vilka fonder som finns pa fondtorget. Med anledning av den senaste
tidens problem med fonder pa fondtorget har FI haft ett nara samarbete med
Pensionsmyndigheten for att i sin riskbaserade tillsyn beakta de mer specifika
problemen pa fondtorget. FI kommer &ven framover vaga in i riskbedomningen
eventuella problem pa fondtorget, eller vélja att ha extra fokus pa nytillkomna
fondbolag pa fondtorget.

Radgivning om och distribution av fonder

Fonder distribueras bland annat genom vardepappersbolag och forsakringsférmedlare.
Har forekommer omfattande radgivning, inte minst riktad till sparare i
premiepensionssystemet. Radgivning ar en komplicerad tjanst, bland annat for att
intressekonflikter ofta finns mellan radgivaren och kunden. Radgivaren &r skyldig att
se till kundens intresse, men paverkas i manga fall av andra hansyn, till exempel
ersattningssystem som gor att radgivaren tjanar mer om kunden valjer en viss fond
framfor en annan. Erfarenheterna visar att dessa intressekonflikter ofta inte hanteras pa
ett godtagbart sétt.

Genom att det ar omajligt att bedriva tillsyn av varje enskild radgivningskontakt ar det
viktigt att det I4ggs fast tydliga regler som mer direkt reducerar dessa
intressekonflikter och radgivarens maéjligheter att sétta sitt eget intresse framfor
kundens. Forandringar ar nu pa gang som kan komma att forbattra konsumentskyddet.
De géller dels provisioner, dels hinder mot att foretag undviker ansvar for
regelovertradelser genom att begéra att tillstdnd aterkallas for att sedan ansoka om ett

nytt.

Provisioner
FI har under manga ar uppméarksammat problem inom radgivning, saval generellt som
for fonder inom premiepensionssystemet. FI har i tillsynen kunnat konstatera att en
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stark drivkraft i distributionen ar provisioner. Det ar bakgrunden till att FI i januari
2016 publicerade rapporten "Ett nddvandigt steg for en béattre sparandemarknad”.

| proposition 2016/17:162 Nya regler om marknader for finansiella instrument (nedan
“proposition avseende MiFID Il och MiFIR”) foreslas bland annat ett forbud mot
provisioner i samband med att radgivning ges pa oberoende grund. Regeringen
konstaterar dven att radgivning som avser finansiella instrument som ingar i olika
forsakringsldsningar och i premiepensionssystemet bor anses utgéra
investeringsradgivning och folja for detta tillampliga regler. De konsekvenser som det
kan innebéra for regleringen kommer att redovisas i samband med genomfdrandet av
direktivet om forsakringsdistribution.

Dessa forandringar bor forbattra skyddet for spararna. Det kan dock konstateras att de
ar generella och inte specifikt utformade for eller féranledda av brister i
premiepensionssystemet.

Forsakringsférmedlare och vardepappersinstitut som begar att tillstand
aterkallas

FI har tidigare uppmarksammat regeringen pa de problem som uppstar till foljd av att
forsakringsformedlare under pagaende sanktionsforfarande avstar fran tillstandet och
pé sa satt undgar sanktioner. |1 och med att ingen sanktion har meddelats saknar FI
sedan ofta grund att neka nytt tillstind om samma personer startar ett nytt bolag med
liknande verksamhet.

Fl:s mojligheter att vid tillstandsgivningen stalla krav pa forsakringsformedlare ar mer
begransade an vad som géller for andra finansiella foretag, till exempel
vardepappersbolag. Nér det géller personer i foretagets ledning finns exempelvis inte
som for andra finansiella foretag ett mer allmant krav pa lamplighet. I stéllet kravs
endast att den som ska ingd i ledningen har tillracklig insikt och erfarenhet for att géra
detta. Ett hinder for att fa tillstand ar daremot om personen suttit i ett formedlarforetag
som tidigare fatt tillstandet aterkallat av FI pa grund av regelbrott. Detta i kombination
med att det &r enkelt och billigt att fa ett nytt tillstdnd gor att foretag sjalva kan valja
att fa tillstandet aterkallat om de missténker att FI ar pa vag att aterkalla tillstandet pa
grund av regelbrott, for att sedan starta ett nytt foretag med liknande verksamhet.

Det ar en allvarlig brist i nuvarande lagstiftning att ett foretag (eller person) under
tillsyn pa detta sétt kan kringga sanktioner och pa sa satt myndighetens majlighet att
genom effektiv tillsyn ta bort olampliga aktdrer fran marknaden.

I tidigare utredningar har det foreslagits att FI ska ha mojlighet att besluta att fragan
om aterkallelse av tillstand enligt forsékringsformedlingslagen ska handlaggas
gemensamt med drendet om ingripande, samt att Fl i ett sadant fall far avgora fragan
om ingripande innan FI avgor fragan om aterkallelse pa frivillig grund. Det har dven
lamnats forslag om utvidgad lamplighetsprévning. ®

FI har konstaterat att det forekommer att dven vardepappersinstitut avstar fran
tillstandet under ett pagaende sanktionsforfarande. | proposition avseende MiFID Il
och MIFIR foreslas att om ett vardepappersinstitut har forklarat sig avsta fran sitt
tillstand sa ska FI forst fa préva om det finns skal att ingripa mot foretaget med

30 Ds 2014:22 Starkt konsumentskydd vid forsakringsformedling.
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anledning av regelovertradelse hos det och, om det finns sadana skal, besluta om
ingripande.3! Motsvarande regler bor inforas avseende forsakringsformedlare,
forslagsvis i samband med genomforandet av direktivet om forsakringsdistribution.

Sarskilda atgarder kopplade till premiepensionssystemet

FI fick i regleringsbrevet for 2011 i uppdrag av regeringen att redovisa omfattningen
av den tillsyn som genomforts 6ver foretag som erbjuder férvaltar- och
radgivningstjanster inom premiepensionssystemet samt vidtagna atgarder. FI
genomfdrde i bérjan av 2011 en understkning av hur vardepappersféretag som
erbjuder diskretiondr forvaltning av premiepensionsmedel uppfyller kraven i lagen om
vardepappersmarknaden, med sarskilt fokus pa konsumentskyddsreglerna.
Undersdkningen och resultatet presenterades i rapporten ”Premiepensionsforvaltning —
en granskning av aktorerna”. Utifran de undersokta omradena identifierades bland
annat otydlighet i hur avtal ingas och kan ségas upp, otillracklig information om
intressekonflikter m.m.

Under hosten 2014 genomférde FI en enkatundersokning dar FI bland annat
tillfragade storre forsakringsformedlare (med en omsattning pa mer &n 10 miljoner
kronor under 2013) om hur manga som ger radgivning inom ramen for
premiepensionssystemet och hur manga av dessa som har tillstand enligt lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden. Liknande fragor stalldes under sommaren
2016 till ett storre antal juridiska personer med tillstand att formedla sak- eller
livforsakring. Av de drygt 400 svaren kan det konstateras att ca 20 procent av
forsakringsformedlarna erbjuder radgivning kring fonder inom
premiepensionssystemet. Vissa vardepappersbolag har aven tillstand till
forsakringsformedling. Det finns knappt 40 forsakringsformedlare som har tillstand till
vardepappersverksamhet, varav vissa ar banker/sparbanker.

Tillsyn 6ver fonder utanfor Sverige

Till den svenska fondmarknaden tillkommer ca 5 600 utldndska fondféretag (UCITS-
fonder) som marknadsfors i Sverige mot svenska konsumenter. Dessa fondforetag har
inte nagot tillstand i Sverige, utan anvander sig av det s.k. marknadsforingspasset som
regleras i UCITS-direktivet. Passet har ett anmalningsférfarande genom
hemlandsmyndigheten som grund.

UCITS-direktivet, ett minimiharmoniseringsdirektiv, bygger pa principen om
hemlandstillsyn, dvs. att fondféretagen star under tillsyn av behorig myndighet i sitt
hemland (se artikel 108). Tillsynsmyndigheten i vardlandet har endast begransad
behorighet att bedriva tillsyn éver den verksamhet som bedrivs i landet.
Myndigheterna i fondforetagets vardmedlemsstat far dock vidta atgarder mot
fondftretaget om det bryter mot lagar och andra forfattningar i medlemsstaten som
inte omfattas av UCITS-direktivets tillampningsomrade eller kraven i artiklarna 92
och 94. Ovanstaende artiklar har genomforts i svensk ratt genom 1 kap. 7 och 10 8§,
12 kap. 1,4 a,5, 17,17 a 88 och 13 kap. 1 § lagen (2004:46) om vérdepappersfonder
(LVF).

31 Proposition avseende MiFID Il och MiFIR, sid. 574 ff.
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Finansinspektionen far i enlighet med ovanstaende ingripa mot ett fondféretag som
marknadsfor andelar i Sverige om foretaget asidosatter sina skyldigheter enligt svensk
ratt. Inspektionen far i forsta hand forelagga fondféretaget att vidta rattelse. Om
rattelse inte sker far fondforetaget forbjudas att paborja nya transaktioner i Sverige.

Om Finansinspektionen har befogade skal att tro att fondforetaget vid
marknadsforingen i Sverige asidosatter sina skyldigheter enligt direktivet och
inspektionen enligt direktivet inte har befogenhet att agera ska iakttagelserna istallet
anmélas till den behdriga myndigheten i foretagets hemland. Om fondféretaget, trots
de atgarder som vidtagits av den behdriga myndigheten i foretagets hemland eller om
dessa atgarder visats otillrackliga eller inte har vidtagits inom rimlig tid, fortsatter att
agera pa ett satt som klart skadar investerarna i Sverige far Finansinspektionen
ingripa. Enligt direktivet far inspektionen, efter att ha underrattat den behoriga
myndigheten i foretagets hemland, vidta alla lampliga atgarder som kravs for att
skydda investerarna, vilket innefattar mojligheten att hindra fondforetaget fran att
fortsatta marknadsforingen i Sverige. Inspektionen far ocksa om sa kravs anmala
arendet till Europeiska véardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA).

ESMA kan dven efter anmalan eller pa eget initiativ utreda 6vertradelser av
unionsratten, dvs. om en nationell tillsynsmyndighet inte tillampar regelverket pa ett
korrekt sétt. En sadan process slutar i en rekommendation fran ESMA till den berorda
nationella myndigheten om att vidta relevanta atgarder. Vidtar inte den myndigheten
atgarderna far ESMA under vissa forutsattningar fatta ett beslut riktat direkt mot den
berorda fondforetaget. ESMA har ocksa ett mandat att I6sa tvister mellan nationella
myndigheter genom att medla. Ett sddant forfarande kan, om man inte kommer
overens, sluta i ett beslut frin ESMA om att atgarder ska vidtas av den nationella
myndigheten eller fondforetaget.

Fondforetag som ar verksamma i Sverige ar bl.a. skyldiga att lamna inspektionen
upplysningar om sin verksamhet och darmed sammanhédngande omsténdigheter.
Vidare &r foretagen skyldiga att Idmna Finansinspektionen de upplysningar som
inspektionen begar. Finansinspektionen far dven nar det ar nddvandigt genomfora
platsundersékningar hos foretagen (10 kap. 2 och 3 88 LVF) (prop. 2010/11:135s.
227).

Enligt artikel 101.1 i UCITS-direktivet ska de behdriga myndigheterna samarbeta med
varandra nér det ar nddvandigt for att de ska kunna utféra sina uppgifter enligt
direktivet och utdva sina befogenheter enligt direktivet eller nationell lagstiftning.
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Konsumentverkets tillsyn

Konsumentverkets tillsynsansvar

Som forvaltningsmyndighet for konsumentfradgor har Konsumentverket ansvar for att
de konsumentskyddande regler som ligger inom myndighetens tillsynsansvar foljs, att
konsumenter har tillgang till information och véagledning om sina rattigheter och
skyldigheter samt annan information som ger dem méjlighet att géra val avvédgda val
om ingen annan myndighet har den uppgiften. Genom kontakter med privata aktorer,
branschoverenskommelser och insatser pa standardiseringsomradet arbetar
myndigheten ocksa for att starka konsumenternas stallning pa marknaden.

Konsumentverket utdvar bland annat tillsyn éver Marknadsforingslagen (2008:486),
Lagen (1994:1512) om avtalsvillkor i konsumentforhallande, Lagen (2005:59) om
distansavtal och avtal utanfor affarslokaler, Prisinformationslagen (2004:347), Lagen
(2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter samt Forsakringsavtalslagen
(2005:104).

Myndigheten utdvar aven tillsyn dver informationsbestammelserna i Lagen
(1995:1571) om insattningsgaranti, Lagen (1999:158) om investerarskydd, Lagen
(2004:299) om inlaningsverksamhet, Lagen (2011:1268) om investeringssparkonto,
Lagen (2004:46) om vardepappersfonder samt Lagen (2013:56) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Tillsyn och sanktioner enligt marknadsféringslagen

Konsumentverket kan inleda ett tillsynsarende mot foretag som bryter mot nagon av
lagarna under verkets tillsyn, exempelvis marknadsforingslagen. Daremot ar
sanktionerna som ar tillampliga vid Gvertradelser av MFL forbehallna
Konsumentombudsmannen (KO).

Av 3 § MFL foljer att med marknadsforing avses reklam och andra atgarder i
naringsverksamhet som ar agnad att framja avsattningen av och tillgangen till
produkter inbegripet en naringsidkares handlande, underlatenhet eller ndgon annan
atgard eller beteende i 6vrigt fore, under eller efter forséljning eller leverans av
produkter till konsumenter.

Enligt 5 § MFL ska marknadsforingslagen stdamma 6verens med god
marknadsféringssed. Begreppet "god marknadsféringssed” ar brett och definieras som
god afféarssed eller andra vedertagna normer som syftar till att skydda konsumenter vid
marknadsféring av produkter. Med god affarssed avses i huvudsak det utomréttsliga
normsystem som har utvecklats inom naringslivet, framst Internationella
handelskammarens (ICC) grundregler for reklam, men &ven andra uppfoérande- och
branschkoder. Férutom god affarssed och god yrkessed innefattar begreppet god
marknadsféringssed dven andra vedertagna normer for marknadsféring. Darmed avses
bland annat speciallagstiftning, Konsumentverkets foreskrifter och allménna rad, de
normer som Marknadsdomstolen har skapat genom sin praxis samt andra
internationella vedertagna normer inom ramen for lagens syfte. Dartill kommer den
s.k. lagstridighetsprincipen, som innebér att marknadsforing som strider mot annan
lagstiftning eller som &r agnad att leda till lagvertradelser ska anses strida mot god
marknadsforingssed. God marknadsforingssed &r saledes inget statiskt begrepp da det
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innefattar t.ex. ny eller &ndrad domstolspraxis, nya uppférandekoder och vedertagna
forandringar i branschpraxis.

I MFL finns dven bestdmmelser om bland annat forbud mot aggressiv marknadsforing
(7 8), reklamidentifiering (9 8), férbud mot vilseledande marknadsforing (10 8),
forbud mot vilseledande utelamnande av vésentlig information (10 § 3 st.),
koperbjudanden (12 8) och obestalld reklam (19 8). Till marknadsféringslagen finns
aven en direktivbilaga, den s.k. svarta listan. Listan innehaller vilseledande och
aggressiva affarsmetoder som under alla omstandigheter &r otillborliga. Svarta listan
galler som lag i Sverige enligt 4 8 MFL.

Som namnts ovan har Konsumentverket tillsyn éver informationsbestammelser i vissa
naringsrattsliga lagar exempelvis lagen om insattningsgaranti och lagen om
vardepappersfonder. Om ett bolag inte [dmnar féreskriven information utgor det ett
vilseledande utelamnande av vésentlig information enligt 10 § 3 st. MFL.

Av 47 § MFL framgar att talan om forbud eller alaggande enligt 23, 24 eller 25 88 far
véckas av KO, en naringsidkare som bertrs av marknadsforingen eller en
sammanslutning av konsumenter, naringsidkare eller Iontagare. VVad géller sanktionen
marknadsstorningsavgift sa ar det KO som, enligt 48 8 MFL, i forsta hand far véacka
talan. Om KO i ett visst fall beslutar att inte fora talan om marknadsstérningsavgift far
en enskild néringsidkare som bertrs av marknadsforingen eller en sammanslutning av
naringsidkare vacka en sadan talan. | fall som inte ar av storre vikt far KO, enligt 28 §
MFL, meddela forelaggande om forbud eller alaggande enligt 23, 24 eller 25 88 MFL.
Sedan den 1 oktober 2016 géller att KO kan besluta om att ett forelaggande ska galla
omedelbart. En naringsidkare behover saledes inte langre godkanna ett forelaggande
for att det ska bli giltigt.

Konsumentverkets tillsynsarbete

Pa Konsumentverket bedrivs tillsyn antingen genom I6pande tillsyn, dar enskilda
arenden Oppnas mot naringsidkare, eller genom tematisk tillsyn, dar en bransch,
marknad eller foreteelse granskas. Tillsynen sker vid nagon av de tva rattsenheterna
inom avdelningen for konsumentskydd, vilka sammantaget har cirka 30 medarbetare.
Omradet finansiella tjanster &r i sin tur uppdelat pa tre fokusomraden; Investeringar
och pension (som bestar av tre personer), Kredit- och betaltjanster (som bestar av fyra
personer) samt Forsakringar (som bestar av tre personer). 32

Lépande tillsyn

Ett tillsynsarende inleds med anledning av en anmalan fran exempelvis en konsument,
en annan myndighet eller en konsumentorganisation eller da ett problem har
uppmarksammats i Konsumentverkets egen omvarldsbevakning.

Da det inte finns resurser for att inleda tillsynsarenden mot alla bolag som évertrader
de konsumentskyddande lagarna maste prioriteringar goras for att uppna storsta
mojliga konsumentnytta. Prioriteringen gors bland annat utifran om det finns ett stort
allméant konsumentintresse dvs. att det inkommer ett stort antal anmalningar fran
konsumenter mot en naringsidkare, om fragan berér manga konsumenter eller om

32| regleringshrevet for 2013, 2014 och 2015 tilldelades Konsumentverket 1,5 mkr extra for att
forstarka den finansiella tillsynen pa finansmarknaden.
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fragan ar viktig ur ett rattsligt perspektiv och bor provas av domstol. Konsumentverket
inleder i princip alltid ett arende da en néringsidkare dvertratt ett forelaggande eller en
dom, da en naringsidkare Gvertratt en tidigare utfastelse eller nar en begaran
inkommer till myndigheten i enlighet med Europaparlamentets och radets férordning
(EG) nr 2006/2004 av den 27 oktober 2004 om samarbete mellan de nationella
tillsynsmyndigheter som ansvarar for konsumentskyddslagstiftningen.

I majoriteten av fallen avslutas ett tillsynsarende utan rattslig tgard mot bakgrund av
att naringsidkaren utfast att rétta sig i enlighet med Konsumentverkets synpunkter. |
sammanhanget bor papekas att de beslut som Konsumentverket fattar inte ar beslut i
forvaltningsrattslig mening och kan saledes inte dverklagas. Konsumentverket foljer
alltid upp avslutade &renden for att sakerstalla att naringsidkaren fullféljer sin
utfastelse. Skulle det visa sig att naringsidkaren inte gor detta inledes ett nytt
tillsynsdrende som med stérsta sannolikhet kommer resultera i att KO vidtar réttsliga
atgarder for att sakerstalla att naringsidkaren inte bryter mot lagen igen.

I de fall en ndringsidkare végrar att d&ndra sin marknadsforing eller sina avtalsvillkor i
enlighet med Konsumentverkets synpunkter, d& naringsidkaren bryter mot en tidigare
utfastelse eller inte efterlever ett foreldggande eller en dom kan drendet foredras for
KO, varefter beslutas om och vilka rattsliga atgarder som ska vidtas.

Tematisk granskning

En tematisk granskning &r en arbetsmetod som anvands for att fa ett vidare grepp om
ett visst omrade, en produkt eller en viss foreteelse. En tematisk granskning avslutas
med en promemoria dar resultatet av granskningen redovisas. De som ingatt i
granskningen far ta del av promemorian, liksom dven branschorganisationer och
liknande. Granskningen kan sedan ligga till grund for enskilda tillsynsarenden,
insatser som exempelvis utbildning for branschen eller internt kunskapsbyggande.

En tematisk granskning kan genomfdras pa en mangd olika sétt, t.ex. genom
granskning av bolags webbplatser eller genom att bolagen ombeds komma in med
marknadsforingsmaterial eller avtalsvillkor som sedan granskas. Det &r juristerna inom
de olika fokusomradena som i samrad med enhetschefen beslutar om en tematisk
granskning ska genomforas.

Tillsyn 6ver tjanster kopplade till premiepension

Ansvaret for att bedriva tillsyn dver de foretag som marknadsfor tjanster kopplade till
premiepension ligger idag pa fokusomradet ”Investeringar & Pension”. Fokusomradet
arbetar med tillsyn éver bland annat sparkonton och inlaningskonton,
investeringssparkonto, fonder, aktier, strukturerade produkter (t.ex.
aktieindexobligationer), obligationer, optioner, derivat, terminer med mera,
pensionsforsakringar (tjanste-/privat), kapitalforsakringar, premiepensionsradgivning
[forvaltning, samt finansiell radgivning.

Konsumentverkets arenden inom premiepensionen

Konsumentverket har sedan ett antal ar tillbaka prioriterat tillsynen av bolag som
tillhandahaller tjanster kopplade till premiepension. Konsumentverket har sedan 2008
haft 39 tillsynsarenden mot sddana bolag. Arendena &r férdelade 6ver &ren enligt
foljande (for ar 2017 avses arenden fram till och med den 6 februari 2017).
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Antal drenden kopplade till premiepensionen
(Konsumentverket)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

12
10

o N b O

Aret avser det & som arendet inleddes. Arendena fran 2015 har till storsta del
handlagts under 2016. Majoriteten av arendena har avslutats da bolagen utfast att ratta
sig. | nagot enstaka fall har arendet avslutats mot bakgrund av att bolaget bytt
verksamhetsomrade. Av dessa 39 drenden har sju 6verlamnats till KO for rattsliga
atgarder. KO har utfardat forelagganden mot fyra av bolagen samt véckt talan mot tre
av bolagen vid domstol, ett av malen pagar fortfarande.

De tre bolagen KO har tagit till domstol ar PSW Trading AB (Svensk
Premieradgivning), Lundstedt Fond och Finans samt Advisor Fondforvaltning AB, dar
det senare omfattar tva olika mal. De drenden som har tagits till domstol beskrivs
kortfattat nederst i denna bilaga.

Andra insatser for att starka skyddet for konsumenter vid férsaljning av
tjanster kopplade till premiepensionen
Deltagande i olika utredningar avseende skriftlighetskrav vid telefonforsaljning

Telefonforsaljning av tjanster kopplade till premiepension ar ett omrade inom vilket
Konsumentverket har mottagit manga anmalningar. Konsumentverket har vid
upprepande tillfallen genom éren i olika sammanhang framfort att marknadsféring via
telefon vallar manga konsumenter stora problem. For att komma till ratta med detta
har Konsumentverket pa olika satt bidragit till olika utredningar som tillsatts for att
hitta I6sningar pa problemet, daribland i utredningen av krav pa skriftlig bekraftelse
vid telefonforsaljning av vissa tjanster pa premiepensionsomradet, utredningen om
telefonfdrsaljning av finansiella tjanster och produkter, samt utredningen om
konsumentskydd vid telefonférsaljning.

Information till naringsidkare som tillhandahaller tjanster kopplade till
premiepension angaende lagandring rérande telefonforsaljning pa
premiepensionsomradet

I juni 2014 skickade Konsumentverket ut ett s.k. varselbrev® till de bolag som verket
vid det aktuella tillfallet kande till erbjéd konsumenter tjanster kopplade till

33 Ett varselbrev ar ett satt att vagleda naringsidkare eller branschorganisationer. Ett varselbrev
kan skickas ut i samband med att Konsumentverket ska genomfora en tillsynsaktivitet for att
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premiepension. Skrivelsen innehdll information om den nya bestammelsen (som
tradde i kraft den 1 juli 2014) som innebér att vid telefonforséljning av en
forvaltnings- eller radgivningstjanst som avser premiepension ingas ett avtal genom att
konsumenten skriftligen accepterar naringsidkarens anbud och att ett avtal som inte
ingas skriftligen &ar ogiltigt samt att naringsidkaren i rimlig tid innan ett avtal ingas ska
lamna viss information och samtliga avtalsvillkor till konsumenten (3 kap. 4a §

DAL). Syftet med skrivelsen var att informera bolagen om den kommande
lagandringen samt att informera om att Konsumentverket skulle bevaka marknaden for
att sékerstélla att de nya reglerna efterlevs.

PSW Trading AB (T 6805-10)

PSW Trading AB (PSW) marknadsférde under namnet Svensk Premieradgivning en
premieradgivningstjanst. Tjansten bestod av radgivning om vilka
premiepensionsfonder som konsumenter borde valja. Av anmélningar till
Konsumentverket framgick att trots att konsumenten inte ingatt nagot avtal med PSW
om tjansten hade PSW tillsant konsumenten en orderbekraftelse och en faktura.

| avgorandet fran Stockholms tingsratt den 20 maj 2011 forbjods PSW Trading AB att
vid marknadsforing av namnda tjanst dversénda en faktura eller liknande
betalningsuppmaning som ger konsumenten intryck av att ha bestallt produkten, om sa
inte ar fallet. Motsvarande forbud utfardades for Andreas Karlsson som var ensam
styrelseledamot i bolaget.

Lundstedt Fond och Finans AB (PMT 8565-16)

I juni 2016 lamnade KO in en stdamningsansdkan mot Lundstedt Fond och Finans AB
till Patent- och Marknadsdomstolen (PMD). Stdmningsansdkan rorde byte av fond
med BankID samt marknadsforing av premiepensionstjénst i strid med forelaggandet
FF 2015:8/IF 2015:5. | en dom fran PMD som meddelades den 27 januari 2017
forbjods Lundstedt fond och finans AB (numera i konkurs) att flytta
premiepensionsfondinnehav at konsumenter genom att pa Pensionsmyndighetens
hemsida logga in genom konsumentens BankID, att flytta konsumenters
premiepensionsfondinnehav fran konsumentens befintliga fonder till den av Lundstedt
anvisade fonden utan att konsumenten bestéllt det, att vid telefonférsaljning av
premiepensionstjanst gentemot konsument inga avtal utan att konsumenten skriftligt
accepterat bolaget anbud. Dessutom alade PMD Lundstedt Fond och Finans AB att
vid telefonforsaljning av premiepensionstjanster gentemot konsumenter, i rimlig tid
innan avtal ingas, ge lagstadgad information samt tillhandahalla samtliga avtalsvillkor,
i en handling eller annan lasbar och varaktig form som ar tillganglig fér konsumenten.

Alla forbuden samt aldaggandena var forenade med ett vite om en miljon kronor.
Dessutom forpliktades Lundstedt Fond & Finans AB att betala
marknadsstérningsavgift med 400 000 kr.

sprida information om ett aktuellt eller pavisat konsumentproblem eller for att informera
néringsidkare och branschorganisationer om exempelvis lagéndringar.
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Advisor Fondforvaltning AB (PMT 10759-16 samt PMT 10763—16)

I juni 2016 skickade Konsumentombudsmannen in en stamningsanstkan samt en
ansokan till Marknadsdomstolen (som numera ersatts av Patent- och
marknadsdomstolen). | stamningsansokan yrkade KO att domstolen skulle alagga
Advisor Fondforvaltning AB (Advisor) att vid telefonforséljning gentemot konsument
i borjan av samtalet informera om att samtalets syfte ar att sélja tjansten
premiepensionsforvaltning, om sa ar fallet, att vid telefonforsaljning gentemot
konsument informera om konsumentens angerratt, vilken tidsfrist som galler, nar den
borjar 16pa, hur angerrétten utévas, verkan av att konsumenten utovar sin angerratt
samt om vad konsumenten enligt 3 kap. 11 § lag om distansavtal och avtal utan
affarslokaler (DAL) kan komma att fa betala vid utévande av angerréatten och att vid
telefonfdrsaljning av forvaltningstjanst avseende premiepension gentemot konsument,
innan avtal ingas, ge konsumenten all information enligt 3 kap. 3 § forsta stycket DAL
och samtliga avtalsvillkor i en handling eller i nagon annan lasbar och varaktig form
som ar tillganglig fér konsumenten.

I ansokan yrkade KO att domstolen skulle forbjuda Advisor att vid erbjudande av
premiepensionstjanster till konsumenter tilldmpa avtalsvillkor som innebér en
bindningstid om mer an 12 manader, eller den langre tid som domstolen finner skalig.
Skriftvaxlingen mellan parterna haller pa att avslutas och huvudférhandling i malet
kommer att hallas den 24 maj 2017.

Starkt konsumentskydd inom premiepensionen
Svar pa regeringsuppdrag

Datum
Dok.bet.
Version
Dnr/Ref.

2017-06-01
PID157780
1.0

VER 2016-387

91 (106)



PM59008 1.0

Bilaga 4 Sarskilt rattsutlatande avseende garningar som begas
med stdéd av annans av e-legitimation

Per Ole Traskman

Juris doktor, Juris doktor (HC), professor emeritus i straffratt (Lunds
Universitet), Docent i straff- och straffprocessratt (Helsingfors
Universitet)

Utlatande
Uppdraget

Pensionsmyndigheten har bett mig att utarbeta ett utlatande avseende
en typ av garningar som begas med hjalp av e-legitimation. Avsikten
med denna granskning och analys ar att utreda om den typ av
garningar - som narmare beskrivs nedan - &r straffbara som brott enligt
gallande svensk straffratt. De faktiska omstandigheterna i samband
med de relevanta garningsmomenten beskrivs i enlighet med ett PM
som Per Furberg har utarbetat “Missbruk av e-legitimation -
straffrattsligt ansvar” (PM 2017-03-01). Detta PM beskriver utforligt och
mycket val bade de faktiska garningarna och den mojliga straffrattsliga
beddmningen av dem. Av denna grund kommer jag i flera fall att
hanvisa till det - ocksa nar det galler den straffrattsliga bedomningen.
Som benamning for Per Furbergs utredning anvander jag i
fortsattningen “PM Furberg”.

1. Beskrivning av de garningar som ska bedémas

| PM Furberg finns (under punkt 1) en teknisk beskrivning av hur man
legitimerar sig och anvander en e-legitimation for att logga in pa en
webbplats, i detta fall Pensionsmyndighetens webbplats. Av sarskild
relevans for den straffrattsliga granskningen ar den omstandigheten att
Pensionsmyndigheten tillhandahaller elektroniska tjanster via
webbplatsen, “pensionsmyndigheten.se”. P4 denna plats kan
pensionssparare bade fa information om sin pension och byta fonder for
sin premiepension.

De relevanta garningarna som granskas i detta utlatande bestar av flera
moment och involverar minst tva handlande personer. | det féljande
beskrivs dessa moment i kronologisk ordning med angivande bade av
sjalva handlingen och féljden av handlingen. | granskningen gors en
uppdelning mellan tva skilda fall, ett fall som kallas "dolt missbruk” och
ett fall som kallas "6ppet missbruk”. De tva fallen beskrivs férst och
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darefter behandlas forst det dolda missbruket och den straffréattsliga
beddmningen av det, och forst darefter gors den straffrattsliga
beddmningen av det 6ppna missbruket.

7.1.  Tillvagagangssattet vid det dolda missbruket

De involverade personerna ar for det férsta en séljare vid ett fondbolag
(i fortsattning kallad “séljaren”) och fér det andra en pensionssparare (i
det foljande kallad “spararen”). De relevanta garningarna bestar av att:

1. Saljaren i sin dator har fyllt i spararens personnummer och pa
Pensionsmyndighetens webbplats klickat pa “Logga in”;

2. Sdljaren har efter detta uppmanat spararen att logga in hos
Pensionsmyndigheten, men medvetet underlatit att upplysa
spararen om att han/hon sjalv redan har valt “E-leg: Mobilt
BankID” och klickat “LOGGA IN”, varefter han/hon har styrts till
Pensionsmyndighetens webbsida och dess rubrik “Logga in med
mobilt BanklD, fyllt i spararens personnummer och klickat pa
knappen “Logga in”, varefter séljaren har styrts till den
inloggningssida dar vederbérande uppmanas att starta sin
BankID sakerhetsapp. Det & denna uppmaning som saljaren nu
ger vidare till spararen.

3. Saljaren avvaktar sedan att spararen féljer uppmaningen och
legitimerar sig med sin BankID sékerhetsapp. | féljande steg
uppfyller spararen det som han har uppmanats till av séljaren.

4. Spararen loggar in pa Pensionsmyndighetens webbplats tills
ocksa han eller hon kommer fram till steget med uppmaningen
att starta BankID sakerhetsapp. Han/hon uppfyller nu denna
uppmaning och legitimerar sig. Allt detta gor spararen i god tro
och utan insikt om att séljaren redan kommit sa langt i sin
inloggning pa samma konto att bara legitimeringen aterstar.

5. Spararens legitimering medf6r nu att saljaren slapps in pa
pensionsspararens pensionssidor hos Pensionsmyndigheten.
Detta betyder att saljaren har missbrukat spararens legitimering
for att bli inslappt pa spararens pensionssidor och fa del av
spararens pensionsinformation. Det var tidigare ocksa mojligt att
andra spararens val av fonder.

6. Daremot misslyckas spararens forsok att komma in pa sina
pensionssidor - pa grund av att saljaren redan har fatt tillgang till
dem pa grund av spararens legitimering. En legitimering som
han eller hon har gjort i god tro men med bristande insikt om
verkningarna.

7. Séljaren gor nu ett nytt forsok att komma in pa sina egna
pensionssidor genom att genomfora alla de atgarder som kravs
for att framgangsrikt logga in. Nu lyckas det, men samtidigt har
saljaren kvar sin tillgang till pensionsspararens hemsidor.

8. Under den tid som spararen har anvant for sitt andra forsok att
logga in (punkt 7) hade sdaljaren tidigare mojlighet att registrera
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ett byte i pensionsspararens namn till sitt eget fondbolags fonder
och klicka pa knappen “Godkann”. Numera har denna mojlighet
forsvunnit genom en ny teknisk atgard.

. Vad som hande innan mdjligheten att andra fonder stédngdes

tekniskt var att bade séljaren och spararen samtidigt var inne pa
spararens pensionssidor. Det byte av fond som saljaren hade
gjort kunde ses pa spararens pensionssidor. Forst i detta skede
fragade saljaren spararen om han eller hon vill genomféra den
andring som redan var gjord.

7.2 Tillvagagangssattet vid det 6ppna missbruket

Tillvagagangssattet vid det 6ppna missbruket skiljer sig pa vissa
punkter frAn det missbruk som sker dolt. | detta fall finns det en aktor
som tillhandahaller en webbtjanst at anvandare dar anvandaren 6ppet
formas att legitimera sig for att slappa in tillhandahallaren av
webbtjansten sa att denne kan hamta uppgifter hos
Pensionsmyndigheten. Pensionsmyndigheten uppfattar och noterar inte
att det ar ndgon annan an den som legitimerat sig som anvandare som
hamtar uppgifterna. | forfarandet ingar féljande moment:

1. Aktoren tillhandahaller en webbtjanst for en anvandare som

2.

uppmanas att anvanda den.

Aktoren som tillhandahaller webbtjansten formar dppet, utan att i
detta avseende vilseleda anvandaren, att legitimera sig for att
slappa in tillhandahallaren av webbtjansten sa att denne kan hamta
uppgifter hos Pensionsmyndigheten avseende anvandaren.
Uppmaningen kan t.ex. ske genom texten: "logga in mot X-
myndigheten sa att vi kan hamta...”

Den som ska legitimera sig informeras alltsa av tillhandahallaren av
webbtjansten att det ar denne som kommer att slappas in pa
Pensionsmyndighetens informationssidor och inte anvandaren. Men
Pensionsmyndigheten kan inte upptéacka att det &r nagon annan an
den person som har legitimerat sig som slapps in hos myndigheten
och hamtar uppgifterna.

Tekniken som anvands kan vara svar att forklara och svar att forsta
for en lekman. | PM Furberg beskrivs detta pa foljande satt:

"Atgarden utférs med en robot som tekniskt agerar sa att all information i
utrymmet visas i form av skarmbilder, varefter dessa bilder tolkas elektroniskt
(jfr vanlig OCR-lasning) sa att uppgifterna kan hamtas digitalt och lagras i en
databas hos den tjansteleverantdr som férmatt anvandaren att legitimera sig.
Den som formar anvandare att legitimera sig i detta syfte behéver inte kdnna
till e-legitimationsinnehavarens personnummer. Innehavaren anger sjalv sitt

personnummer, inte i den avsedda e-tjansten hos myndigheten (s& som ska
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ske), utan ett anvandargranssnitt som tillhandahalls av den som vill missbruka
anvandarens e-legitimation. P4 s& satt kan den som vill missbruka e-
legitimationen bestdmma vilken forklarande text som ska visas for
anvandaren och dessutom ta emot personnumret for att kunna instruera en
robot att skriva personnumret pa den webbsida som Pensionsmyndigheten

tillhandahaller.”

4. Efter att anvandaren legitimerat sig med anvandning av sin BanklID-
app slapps alltsa roboten in hos myndigheten. Men Myndigheten
tror att det ar en fysisk person som har anvant myndighetens
webbtjanst och att det &r denna person som legitimt sl&pps in och
tar del av uppgifter om honom eller henne.

Detta 6ppna missbruk innebar ett nytt hot sarskilt mot allmanhetens
tilltro till e-legitimationer och sakerheten for myndigheternas och andra
aktorers it-baserade tjanster.

2. Den straffrattsliga bedomningen av det dolda missbruket -
handlar det om straffbart missbruk med anvandning av
elektronisk kommunikation?

De straffrattsligt sett mest centrala garningsmomenten vid det dolda
missbruket beskrivs ovan i punkterna 2, 4 och 5 i avsnitt 1.1.
Sammanfattat bestar de av féljande moment:

o Sdljaren uppmanar spararen att logga in hos
Pensionsmyndigheten, utan att upplysa spararen om att han/hon
sjalv redan har skrivit dennes personnummer i myndighetens
webbtjanst och att det enda som aterstar for att saljaren ska
komma in pa spararens pensionssidor ar den legitimering som
ska goras med giltig e-legitimation;

e Spararen loggar nu sjalv in och legitimerar sig, allt i god tro och
utan insikt om att saljaren redan kommit sa langt i sin inloggning
pa samma konto att bara legitimeringen aterstar. Den saknade
legitimeringen gors nu genom spararens inloggning, men det ar
inte han eller hon som loggas in utan saljaren.

o Detta betyder att saljaren har missbrukat spararens legitimering
for att bli inslappt pa spararens pensionssidor och fa del av
spararens pensionsinformation.

Saljaren missbrukar pensionsspararens e-legitimation pa ett satt som
gor att han/hon har kommit in p& spararens pensionssidor. Detta gor
saljaren genom att utnyttja den villfarelse som spararen har forsatts i
genom att saljaren medvetet har underlatit att upplysa
pensionsspararen om alla relevanta omstandigheter. Pensionsspararen
har, nar han eller hon har legitimerat sig, handlat under villfarelse. Detta
ger skal till en granskning av om fraga ar om bedrageri.
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2.1. Bedrageri

Den allmanna bedrageribestammelsen finns i brottsbalken 9 kap. 1 §
forsta stycket. Enligt denna déms den fér bedrageri som medelst
vilseledande férmar nagon till handling eller underlatenhet, som innebar
vinning for garningsmannen och skada fér den vilseledde eller nagon i
vars stalle denne ar.

Den allmanna bestammelsen kompletteras av en bestammelse i andra
stycket samma paragraf. Enligt den doms ocksa den for bedrageri som
genom att lAmna oriktig eller ofullstandig uppgift, genom att andra i
program eller upptagning eller pa annat satt olovligen paverkar
resultatet av en automatisk informationsbehandling eller nagon annan
liknande automatisk process, sa att den innebar vinning for
garningsmannen och skada for nagon annan.

Pensionsspararen har i de fall som granskas har férmatts att legitimera
sig med en e-legitimation pa grund av en villfarelse och darigenom gett
mojlighet for en saljare for ett fondbolag att ta del av information pa en
pensionssida som géaller denna sparare. Men villfarelsen har endast
formatt spararen till e-legitimeringen och legitimeringen som sadan
utgor inte en vinning for den som vilselett eller en sddan skada for den
vilseledde eller nagon i vars stélle denne ar som
bedrageribestammelsen forutsatter. Majlig skada eller vinning uppstar
forst genom senare atgarder, t.ex. genom andrat val av fond. Da denna
mojlighet i praktiken har funnits har - enligt den beskrivning av de
faktiska garningsmomenten som anférts i avsnitt 1.1. - sdljaren vanligen
fragat spararen om han eller hon vill genomféra den &ndring som redan
ar gjord och som da kan ses pa pensionssidan.

| de fall da saljaren inte har fragat spararen om detta finns det
anledning att dvervaga om bestdmmelsen i paragrafens andra stycke
avseende datorbedrageri mojligen blir tillamplig. Min bedémning ar att
de rekvisit som uppstélls i bestammelsen, alltsa “att garningsmannen
olovligen pa nagot satt lamnar en oriktig eller ofullstandig uppgift och
darigenom paverkar resultatet av en automatisk informationsprocess
eller ndgon annan liknande automatisk process, sa att den innebar
vinning for garningsmannen och skada for nagon annan” inte uppfylls

genom de missbruksgarningar som ar relevanta i denna granskning.

2.2. Dataintrang

Av den beskrivning av de garningsmoment som det aktuella forfarande
bestar av framgar att garningsmannen, saljaren, uppmanar spararen att
logga in hos Pensionsmyndigheten, utan att upplysa spararen om att
han/hon sjalv redan har skrivit dennes personnummer i myndighetens
webbtjanst och att det enda som aterstar for att komma in pa spararens
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pensionssidor ar den legitimering som ska goras med giltig e-
legitimation, varefter spararen legitimerar sig, i god tro och utan insikt
om att saljaren redan kommit sa langt i sin inloggning pa samma konto
att bara legitimeringen aterstar. Den saknade legitimeringen gors
genom spararens inloggning, men det &ar inte han eller hon som loggas
in utan saljaren.

Vad det betyder ar att saljaren har missbrukat spararens legitimering
och blivit inslappt pa spararens pensionssidor hos
Pensionsmyndigheten. Saljaren har genom att vilseleda spararen fatt
tillgang till pensionsinformation hos Pensionsmyndigheten och han/hon
kan darigenom ta del av spararens pensionsinformation, samt tidigare
ocksa mojlighet att andra val av fonder. Detta gjorde séljaren innan han
upplyste spararen om ett majligt nytt val.

Vad det betyder ar - kort sagt - att sdljaren genom att vilseleda
pensionsspararen utan dennes vetskap olovligen har loggat in i
pensionsspararens namn hos Pensionsmyndigheten och berett sig
tilltrade till pensionsspararens pensionsinformation hos myndigheten.
Detta handlande svarar mot den konstruktion som i straffréattslig doktrin
kallas “medelbart garningsmannaskap” - en konstruktion som inte med
de bestammelser om delaktighet i brott som nu galler i Sverige har en
omedelbar praktisk betydelse for det rattsliga utfallet, men som vél kan
anvandas som teoretisk modell.

Vad det handlar om &ar att den medelbara géarningsmannen (i detta fall
sdljaren) anvander den omedelbara garningsmannen (i detta fall
pensionsspararen) som det “redskap som utfér den garning som den
medelbara garningsmannen onskar bli utférd”. Den omedelbara
garningsmannens ansvar paverkas av att han saknar relevant insikt
eller forutsatta egenskaper for att vara straffansvarig. Saljaren har alltsa
olovligen berett sig tillgang till uppgift som ar avsedd for automatiserad
behandling.

| brottsbalken finns en bestammelse om dataintrang (4 kap. 9 c 8).
Enligt denna bestammelse doms den som olovligen bereder sig tillgang
till en uppgift som ar avsedd for automatiserad behandling eller som
olovligen andrar, utplanar, blockerar eller i register for in en sddan
uppgift for dataintrang.

| bestdmmelsen anvands uttrycket “uppgift som ar avsedd for
automatiserad behandling”. Med uppgift avses “alla uppgifter, dvs.
Fakta, information eller begrepp som uttryckts i en for dator anpassad
och lasbar form (prop. 2006/07:66 s 49). Sjalva garningen utgors av ett
“intrdng” som &r olovligt. Med detta forstas att nagon bereder sig
tillgang till en uppgift som ar avsedd fér automatiserad behandling samt
att nagon olovligen andrar, utplanar eller blockerar en sadan uppgift
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eller for in en saddan uppgift i register. Ett av rekvisiten ar alltsa det
enkla forfarandet “bereder sig tillgang” (Se narmare Holmqvist m.fl.:
Brottsbalken. En kommentar Del | (1-12 kap.) Brotten mot person och
formogenhetsbrotten m.m., s. BrB 4:9 ¢ s. 5-6).

En forutsattning for straffansvar for dataintrang ar att atgarden sker
olovligen. Detta krav medfor att ett sddant forfarande som sker med
samtycke av den som har ratt att férfoga 6ver upptagningen utesluts
fran det straffbara omradet.

Brottet forutsatter ocksa uppsat. Men alla former av uppsat omfattas.
Det kravs inte direkt uppsat, alltsa inte att garningsmannens uttryckliga
syfte ar att astadkomma den angivna effekten, t.ex. att bereda sig
tillgang till en uppgift som ar avsedd for automatiserad behandling. Alla
uppsatsformer omfattas av bestammelsen, ocksa likgiltighetsuppsat.
Da det galler de konkreta garningarna som granskas har kan foljande
anforas betraffande olovlighetskravet och uppsatskravet. Séljarens
intrdng gjordes inte med spararens samtycke. Spararen hade ju blivit
vilseledd att anvanda sin e-legitimation for att na informationssidorna
utan insikt om att det som han/hon gjorde var att bereda séaljaren
tillgang till de uppgifter som fanns pa dem. Ocksa uppsatskravet ar
uppfyllt. Saljaren har handlat minst med likgiltighetsuppsat. Han/hon
vidtog atgarder med insikt om att dessa kunde leda till ett olovligt
intrdng och forholl sig vid garningstidpunkten likgiltig till om detta
realiserades i det aktuella fallet.

Pa grund av ofullstandig information om de konkreta fallen tar jag inte
stallning till mojligheten att friga &r om ett grovt brott. Detta kan vara
fallet: enligt brottsbalken 4 kap. 9c andra stycket ska ett intrang
bedbmas som grovt “om garningen har orsakat allvarlig skada eller
avsett ett stort antal uppgifter eller annars varit av sarskilt farlig art”.
Betraffande den sistnamnda kvalificeringsgrunden, “varit av sarskilt
farlig art”, anfors i Brottsbalkskommentaren att den bl.a. avser att traffa
sadana fall da “tillvagagangssattet varit forslaget och gjort brottsligheten
svarupptackt” samt fall da “brottet begatts mot ett kritiskt
infrastruktursystem som uppratthaller viktiga samhallsfunktioner”.

2.3. Missbruk av urkund (e-legitimation)

| brottsbalken 15 kap. 12 § finns en straffbestdmmelse som géller
missbruk av urkund. Bestammelsen ar gammal och den har inte
reviderats i takt med den samhalleliga och tekniska utvecklingen. Men
den ska trots detta ocksa tillampas pa sadana nya fall som begas t.ex.
med ny teknologi och som var fullstandigt okdnda da bestammelsen
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ursprungligen formulerades. Detta staller sina egna krav pa tolkning och
tillampning av bestammelsen.

| brottsbalken 15 kap. 12 § kriminaliseras tva fall av missbruk av
urkund. Det forsta fallet galler en garning da en urkund missbrukas
genom att en person “sanningslost aberopar pass, betyg,
identitetshandling eller annan sadan for enskild person utstalld urkund
sasom gallande for sig eller annan person eller lamnar ut sadan urkund
for att missbrukas pa det sattet”. Det andra fallet géller en garning da
nagon “sanningslost utger en handling for att vara en riktig kopia av en
viss urkund”.

Denna bestammelse avser en “urkund” som ar utstalld for viss person.
Som exempel namns pass och betyg, men ocksa andra urkunder ska
hanféras under bestammelsen i den man de kan jamstallas med de
namnda handlingarna, dvs. “ar utfardade for att tjana till att identifiera
den person for vilken urkunden ar utstalld eller ange egenskaper hos
honom. Hit hor exempelvis legitimationskort, passersedlar och for viss
person utstallda intradesbiljetter” (se Holmqvist m.fl.
Brottsbalkskommentaren (Del II), kommentar under 15 kap. 12 §, s. BrB
15:12 s. 1-3).

| det konkreta fall som granskas har handlar det om en e-legitimation. |
“PM Furberg” finns en mycket god och klargérande beskrivning av vad
en e-legitimation ar och vilken juridisk status den har (punkt 3). Jag
hanvisar har kort till den framstallningen, utan att narmare aterge den.
Den straffrattsliga karnfragan besvaras i “PM Furberg” i punkt 4.1. med
hanvisningar till uttalanden i de lagmotiv som foregick revisionen av
brottsbalkens 14 och 15 kap., som tradde i kraft den 1 juli 2013: “Av
betydelse ar emellertid att det for tillAmpningen av 15 kap. 12 8§ BrB
centrala begreppet “urkund” numera definieras sa att det aven
innefattar “en elektronisk handling som upprattats till bevis eller annars
ar av betydelse som bevis och som har en utstallarangivelse som kan
kontrolleras pa ett tillforlitligt satt (se 14 kap. 1 § andra stycket 2 BrB). |
lagmotiven anges e-legitimationer som exempel pa elektroniska
handlingar som blir att anse som urkunder.”

| “PM Furberg” ingar vidare en straffrattslig bedomning av de konkreta
missbruksgarningar som upptas till granskning som missbruk av
urkund. Jag staller mig fullstandigt bakom de slutsatser som framfors
dar. Jag aterger de tva konklusionerna som enligt min mening ar de
mest centrala:

o “De missbruk som har beskrivits [...]Jhar i praktiken resulterat i att
saljare vid fondbolaget respektive tillhandahallare av
webbtjanster aberopat pensionsspararens e-legitimationer for att
sjalva fa tilltrade till pensionsinformation hos
Pensionsmyndigheten. Den anvanda e-legitimationen har
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emellertid inte varit utfardad for saljaren respektive
tilhandahallaren av webbtjansten utan for pensionsspararen.
Saljaren och tillhandahallaren av webbtjansten har darmed
sanningslost hos Pensionsmyndigheten genom det
automatiserade forfarandet aberopat pensionsspararens e-
legitimation s&som gallande for sig. Aberopandet har skett med
den tekniska metod som ar normal vid legitimering, dock att en
annan person an den som e-legitimationen avsag aktiverat den
session som legitimeringen kom att avse till foljd av vilseledandet
av e-legitimationens innehavare.”

o “Det fritar inte fran ansvar om missbruket av annans e-
legitimation istallet skulle ha agt rum efter att innehavaren frivilligt
lamnat ut sin e-legitimation for att annan ska kunna legitimera sig
med den eller annars har samtyckt till atgarden. Av 15 kap. 12 §
BrB foljer namligen att &ven den som |amnar ut en e-legitimation
for att missbrukas pa angivet satt ska domas for missbruk av
urkund, om atgarden har inneburit fara i bevishanseende.”

2.4. Andra brott som mojligen ar relevanta

| “PM Furberg” granskas och diskuteras ocksa brotten brott mot
tystnadsplikt enligt 28 kap. 5 § forsta stycket 1 OSL i kombination med
brottsbalken 20 kap. 3 8§, samt urkundsfdrfalskning enligt brottsbalken
14 kap. 1 8. Pa grund av att jag inte har nagra invandningar mot den
analys och de slutsatser som framfors i denna del av namnda PM, och
inte heller har nagra betydande tillaggskommentarer avstar jag fran att
gora en straffrattslig beddmning som géller dessa brott.

3. Den straffrattsliga bedomningen av det 6ppna missbruket -
handlar det om straffbart missbruk med anvandning av
elektronisk kommunikation?

Da det galler det dolda missbruket &r det straffrattsligt sett mest
relevanta att e-legitimationsinnehavaren (spararen) inte upplyses om att
saljarens avsikt ar att anvanda e-legitimationen for att sjalv bli inloggad
pa en informationssida. Missbruket bestar — som beskrivits — i att
sdljaren uppmanar spararen att logga in hos Pensionsmyndigheten,
utan att upplysa spararen om att han/hon sjalv redan har skrivit dennes
personnummer i myndighetens webbtjanst och att det enda som
aterstar for att komma in pa spararens pensionssidor ar den
legitimering som ska goras med giltig e-legitimation. Detta leder till att
spararen loggar in och legitimerar sig, i god tro och utan insikt om att
saljaren redan kommit sa langt i sin inloggning pa samma konto att bara
legitimeringen aterstar. Den saknade legitimeringen gors nu genom
spararens inloggning, men det ar inte han eller hon som loggas in utan

saljaren.
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| fallen med det 6ppna missbruket vilseleds inte innehavaren av e-
legitimationen av agenten, den som tillhandahaller webbplatsen. Det
betyder att de brott som karaktariseras av sadant vilseledande inte blir
realiserade: E-legitimationsinnehavaren blir inte offer for bedrageri.
Dataintrang enligt brottsbalken 4 kap. 9 ¢ § utesluts pa grund av att den
som bereder sig tillgang till en uppgift som &r avsedd for automatiserad
behandling inte gor det olovligen. Det sker ju nu med e-
legitimationsinnehavarens samtycke. Men det straffrattsliga ansvaret for
missbruk av urkund (brottsbalken 15 kap. 12 8) kvarstar. Alla rekvisit i
brottets garningsbeskrivning uppfylls: e-legitimationen &r en urkund,
den anvanda e-legitimationen har inte varit utfardad for tillhandahallaren
av webbtjansten utan for en fysisk person, pensionsspararen.
Tillhandahallaren av webbtjansten har darmed sanningslost hos
myndigheten (eller annan aktdr som uppratthaller it-baserade tjanster)
genom det automatiserade forfarandet aberopat pensionsspararens e-
legitimation.

Det fritar inte fran ansvar for missbruket av annans e-legitimation att
innehavaren frivilligt legitimerat sig for att annan ska kunna aberopa
dennes e-legitimation eller annars har samtyckt till atgarden. Av 15 kap.
12 8§ BrB foljer namligen att &ven den som lamnar ut en e-legitimation
for att missbrukas pa angivet satt ska démas for missbruk av urkund,
om atgarden har inneburit fara i bevishanseende.

4. Viss avslutande reservation

Jag har inte i detta utlatande tagit stallning till konkreta bevisfragor.
Detta har legat utanfor mitt uppdrag och varit uteslutet pa grund av att
jag inte har haft tillgang till mojligt relevanta grundmaterial. Enligt min
mening forringar detta dock inte de straffrattsliga bedémningarna som
har gjorts.

Kopenhamn, den 16 mars 2017

Per Ole Traskman
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Bilaga 5 Slutrapportens forslag i forhallande till den

prelimindra redovisningen

Forslag nr

(preliminar
redovisning)

Forslag

Infér nya foreskrifter som
staller ytterligare och
skarpande krav pa fonder
och fondbolag pa
premiepensionens fondtorg
utéver de som nu galler.

Fortydliga
Pensionsmyndighetens
instruktion s& att det
uttryckligen framgar att
myndigheten pa fondtorget
ska agera mot olampliga
eller fér pensionsspararna
eller pensionssystemet
skadliga beteenden fran
fondféretagens sida.

Krav pa visst minimikapital i
fonden under viss minimitid.

Krav pd viss minsta tids
avkastningshistorik.

Krav pa viss minsta tids
verksamhetshistorik for
fondbolag.

Krav pa objektiv
(marknadsmassig) véardering
av innehav.

Avsnitt och atgard
/forslag till hantering
i denna rapport

5.1 samt 5.2. Andring i SFB 14 a
8 och 14 b 8 med innebdrden att
Pensionsmyndigheten ska ha
mojlighet att stalla upp
ytterligare krav for att fonder och
fondbolag ska fa verka inom
premiepensionen, kompletterat
med uppdrag till myndigheten att
infora ytterligare krav.

5.1 Reglering av myndighetens
uppdrag m.m. Andring i
forordningen (2009:1173) med
instruktion for
Pensionsmyndigheten att
Pensionsmyndigheten &r
forsakringsgivare inom ramen for
premiepensionen och att
myndigheten inom ramen for den
verksamheten gor placeringar
och ingar avtal med forvaltare av
vardepappersfonder.

5.3.3 Krav p& minst 500 mkr i
forvaltat kapital. Forslaget
innebar inte att fonden maste ha
legat 6ver kravnivan under en
viss period fore registrering.

5.3.2 Krav pa tre helars
avkastningshistorik for fond
under en sammanhangande
period i direkt anslutning till
registrering av fonden. Kravet
innebér inte att avkastningen
under den perioden maste ha
natt viss niva.

5.3.1 Fondbolaget ska ha
forvaltat en eller flera UCITS-
fonder i minst tre ar under en
sammanhangande period i direkt
anslutning till avtalets ingdende.

5.6.3 Krav pa objektiv vardering
av innehav. Funktionen for
vardering av tillgadngarna ska
vara skild fran

Genomforande

Lagandring kravs.

Beslut fran regeringen
om utvecklat uppdrag.

Forordningsandring
kravs.

Rétten att stalla
kravet foljer av
lagandring och
utvecklat uppdrag.

Implementeras
skyndsamt for nya
fonder.

Overgéngsregler for
dagens fonder.

Ratten att stélla
kravet foljer av
lagandring och
utvecklat uppdrag

Implementeras
skyndsamt for nya
fonder.

Overgéngsregler for
dagens fonder.

Ratten att stalla
kravet foljer av
lagandring och
utvecklat uppdrag.

Implementeras
skyndsamt.
Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras

forvaltningsfunktionen. Tillgadngar = skyndsamt.
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Forslag nr

(preliminéar

redovisning) Forslag

10

11

Krav pa att viss hogsta
procentuella andel av
fondkapitalet far 4gas av
Pensionsmyndigheten som
fondandelsagare.

Krav pd att visst
minimikapital i fond maste
&agas av annan part an
Pensionsmyndigheten.

Uteslut fonder med for lite
kapital inom
premiepensionen och/eller
med for 1&g aktivitet.

Samma krav ska stéllas pa
fond-i-fonders underliggande
fonder som vanliga fonder
vad det géller redovisning av
innehav.

Inga samarbetsavtal ingas
med fonder som s& gott som
uteslutande riktar sig mot
svenska marknaden men &r

Avsnitt och atgard
/forslag till hantering
i denna rapport

och skulder ska
marknadsvarderas pa objektiva
och pa férhand angivna grunder,
t.ex. med anvandning av
oberoende kallor for vardering
eller angivna varderingsmodeller.
Fondbolaget ska kunna visa pa
att en objektiv vardering av
innehav foreligger.

5.4.2 Pensionsmyndighetens
andel av det totala innehavet ska
vara maximalt 50 procent av
fondens totala forvaltade kapital.

5.4.3 Visst minimikapital i fond i
externt agande. behover inte
inforas krav pa vissa nominell
nivder om krav samtidigt stalls
pa en viss maximal andel dgande
fran Pensionsmyndigheten.

(Jamfor 5.4.5) Forslaget i
tidigare form utgar. Effekten pa
fondtorget — dvs forvantad
avregistrering av riktigt sma
fonder - kan dock bli liknande av
ev. inférande av en arlig avgift
for samtliga medverkande fonder
(separat RB-uppdrag).

5.6.3 Samma krav pa
transparens och rapportering i
innehav foér fonder och
underliggande fonder. Tiden for
inrapportering av innehav i
underliggande fonder kan tillatas
att vara langre an for
huvudfonden.

5.6.5 Forandrad inriktning pa
forslaget:

Pensionsmyndigheten kommer
att sarskilt félja de fonder som ar

Genomfdérande

Rétten att stalla
kravet foljer av
lagandring och
utvecklat uppdrag.

Implementeras
skyndsamt fér nya
fonder.

Overgéngsregler for
dagens fonder.

Ratt att stalla kravet
foljer av lagandring
och utvecklat uppdrag

Foreslas dock inte att
inféras i nulaget.

Avgiftsfragan ar under

utredning, rapporteras
i december 2017.

Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras
skyndsamt.

Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras

etablerade i utlandet. registrerade i annat land men har skyndsamt.
huvudparten av sin marknad och
marknadsbearbetning i Sverige.
Om registrering av fond i annat
land medfor att kravet pa
transparens i innehav inte kan
uppnas, kommer
Pensionsmyndigheten, i likhet
med vad som gaéller for dvriga
fonder, forbehélla sig ratten att
saga upp avtalet.
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Forslag nr
(preliminéar
redovisning)
12

13

14

15

16

17

18

Forslag

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

Fortydliga straffansvaret vid
e-1D-kapning.

Agera for att sprida synen pa
rattslaget avseende e-1D-
kapning.

Stark myndighetens
kunnande och beredskap nar
det galler att sékra
bevisning.

Krav egenhéndigt
undertecknande vid
fondbyte.

Nytt forhallningssétt och
forstarkt organisation for
I6pande uppféljning av
samarbetsavtalet gentemot
avtalspart.

Infér regelméssig KYC-

Avsnitt och atgard
/forslag till hantering
i denna rapport

5.8 Forbud for telefonforséljning
inom premiepensionen. Genom
ett tillagg i lagstiftningen (DAL)
ska marknadsféring och
forsaljning av produkter pa
premiepensionsomradet inte vara
tillatet via telefon.

5.10 Pensionsmyndighetens
sjalvbetjaningstjanster samt
Bilaga 4 Sarskilt rattsutlatande
visar att det enligt gallande ratt
ar straffbart att sanningslést
a&beropa annans e-legitimation
sadsom gallande for ndgon annan
an den som e-legitimationen
avser. Stod finns m a o for att
agera mot de bolag som
tillampar sadant olovligt
forfarande.

5.10 Pensionsmyndighetens
sjalvbetjaningstjanster.

5.13 Strategisk samverkan (med
bl.a. Ekobrottsmyndigheten)

Se ven 5.12 avseende
informationsutlamning vid
brottsliga férfaranden.

5.10 Pensionsmyndighetens
sjalvbetjaningstjanster. Forslag
till lagandring som
Pensionsmyndigheten lamnat till
regeringen och som innebéar att
det, i enlighet med vad som i
ovrigt galler for formaner enligt
socialforsakringsbalken, ska
kravas egenhandig underskrift
vid fondval bor genomféras
snarast. Detta forslag i
kombination med &andring av
Pensionsmyndighetens foéreskrift
(2012:9) om anvandning av e-
legitimation i myndighetens
sjalvbetjaningstjanster via
internet minskar moéjligheten for
oseridsa aktorer att utan pafoljd
byta fonder at enskilda utan
deras informerade och
uttryckliga samtycke.

5.7 Utvecklad organisation och
arbetssatt samt 7.3
Konsekvenser for
Pensionsmyndigheten.

5.7.1 Utbkad granskning av fond

Genomfdérande

Lagandring kravs.
Forslag till lagéandring
lamnas med
slutrapporten.

Underlag framtagna:
rattsutredning,
sarskilt
rattsutlatande,
eSam:s rattsliga
uttalande.

Artikelférslag har
tagits fram for juridisk
tidskrift.

Former for strategisk
samverkan
vidareutvecklas med
start hosten 2017.

Forslag till lagandring
ar lamnad till
regeringen

(februari 2017)

Forslag till &ndring i
Pensionsmyndighetens
foreskrift &r
framtagen.

Implementeras
skyndsamt.

Regleras i utvecklat

granskning av firmatecknare | och fondbolag infor registrering. samarbetsavtal.
och nyckelpersoner i Utokad informationslamning fran
fondbolaget. fondbolaget.
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Forslag nr
(preliminéar
redovisning)

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

Forslag

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

Forstarkt kontroll av
riskbeteende bland
aktorerna pda fondtorget.

Snabbare och mer frekventa
overlamnanden av
kundsynpunkter fran
Pensionsmyndigheten till de
bada tillsynsmyndigheterna.

Utveckla systematisk
samverkan mellan
Pensionsmyndigheten och
tillsynsmyndigheterna.

Infor ett antal nya villkor och
skérp redan existerande
villkor.

Forbattra struktur och
tydliggor information i
avtalet

Sarskilda tillsynsinsatser
riktade mot
premiepensionen (uppdrag
och resurser).

Pensionsmyndigheten,
Finansinspektionen och
Konsumentverket bor ges i
uppdrag att lamna
information sinsemellan m a
p enskilda tillsynsédrenden
inom premiepensionen.

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

Sverige bor verka for att
tillsynen dver aktdrer som
omfattas av den
unionsréattsliga lagstiftningen

Avsnitt och atgard
/forslag till hantering
i denna rapport

5.7.2 Lopande granskning med
fordjupad granskning vid behov.

5.7.2 Loépande granskning,
riskbaserad analys.

5.7.3 Utveckla och systematisera
hanteringen av kundsynpunkter.

5.13 Strategisk samverkan.

5.6 Samarbetsavtalet samt 5.1
ikrafttradande for
samarbetsavtalet.

5.6 Samarbetsavtalet samt 6.1
avseende ikrafttradande for
samarbetsavtalet

5.11 Tillsyn: Konsumentverket
bor f& resurser for att kunna
utova riktad tillsyn gallande
marknadsforing inom
premiepensionen.

Inom ramen for 5.13 Strategisk
samverkan samt 5.7.3 forbattrad
process for hantering av
kundsynpunkter, s langt
lagstiftningen tillater.

5.13 Strategisk samverkan.

Regelverkets tillampning och
hemlandernas tillsyn ar
prioriterade fragor pa EU-niva.
Arbete pagar inom EU.

Genomfdérande

Implementeras
skyndsamt.

Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras
skyndsamt.

Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras
skyndsamt.

Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras
skyndsamt.

Pabdrjas skyndsamt.
”"Samverkansavtal”
(6verenskommelser)
tas fram med
myndigheterna med
start hdsten 2017.

Forslag till nytt
samarbetsavtal ar
under utveckling

Forslag till nytt
samarbetsavtal ar
under utveckling

Kraver
regeringsbeslut.

Paborjas skyndsamt.

"Samverkansavtal”
(6verenskommelser)
tas fram med
myndigheterna med
start hésten 2017.

Paborjas skyndsamt.

”"Samverkansavtal”
(6verenskommelser)
tas fram med
myndigheterna med
start hosten 2017.

Fragan foranleder
inget forslag.
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Forslag nr

(preliminéar
redovisning) Forslag

ensas och ar forutsagbar,
andamalsenlig och effektiv.

att dessa ska intyga fondens

29 Krav av forvaringsinstituten
vardering.
30 Utred mojligheten att skapa

en premiepensionsgaranti.

(ej i prel.

redovisning) pa fondtorget.

Atgéarder for hallbara fonder

Avsnitt och atgard
/forslag till hantering
i denna rapport

Jamfor 5.6.7 Information fran
tredje part.
Pensionsmyndigheten ska fa ta
del av fondbolagets avtal med
forvaringsinstitutet med
processbeskrivning m.m. samt
ska informeras om
forvaringsinstitut inleder s.k.
upptrappningsforfarande.

5.15 Premiepensionsgaranti, bor
utredas av regeringen i separat
sammanhang.

5.14 Hallbara fonder pa
fondtorget. Pensionsmyndigheten
foreslas ga vidare med satsning
pa hallbarhetsprofil m.m. i
enlighet med tidigare lamnat
uppdrag.

Genomforande

Regleras i utvecklat
samarbetsavtal.

Implementeras
skyndsamt.

Kréver regeringsbeslut
om separat utredning.
Pensionsmyndigheten

vidtar ingen atgard.

Pensionsmyndigheten
jobbar vidare med
foreslagna atgarder.
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