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Betidnkandet Ett battre premiepensionssystem

Svenska Fondhandlareféreningen, i fortsattningen fondhandlareféreningen, har beretts majlighet att
yttra sig over rubricerat betdnkande. Fondhandlareféreningen instimmer i de svar som avlamnats av
Fondbolagens Forening och Foreningen for God Sed pa Vardepappersmarknaden. Fondhandlarefore-
ningen vill darutdver sarskilt framhalla féljande.

Fondhandlareféreningen ifragasatter bradskan med att sa snabbt féresla en dndring av valar-
kitekturen for premiepensionssparandet innan erfarenhet vunnits av den senaste dndringen
av PPM. Sedan kommittédirektivet faststalldes har lagstiftningen dndrats i flera vasentliga
delar i syfte att starka konsumentskyddet och varna ett val fungerande premiepensionstorg.
Under 2019 har Pensionsmyndigheten infort en process dar fonder och fondférvaltare inga-
ende kontrolleras innan de far tilltrade till torget. Det ar en process som motsvarar, eller ar
strangare an, den process som tillampas pa den 6vriga marknaden och som syftar till att mot-
verka olampliga aktorer. Detta, tillsammans med férbudet mot telefonmarknadsforing, har
inneburit att konsumentskyddet avsevart starkts. Skalen for att ga vidare med ytterligare at-
garder gor sig darfor inte langre lika starkt gallande. De mycket ingripande och problematiska
forandringar som foreslas star inte i rimlig proportion till nyttan av att atgarda ett problem
som inte langre ar for handen.

Uppskattningsvis20 procent av PPM kapitalet ar placerade i svenska aktier. Detta innebar att
systemet bidragit med ungefar 250 mdr till den svenska riskkapitalforsorjningen. En forvan-
tad utveckling av forslaget ”Ett battre premiepensionssystem” ar att en allt storre del av kapi-
talet kommer att styras mot globala indexfonder dar den svenska kapitalmarknaden har en
ytterst begrdansad andel. Sdfan har en procent av tillgangarna i svenska aktier. Den svenska
aktiemarknaden har ett omvittnat gott internationellt anseende som val fungerande sarskilt
for mindre och nystartade bolag. En viktig forklaring till detta &r de aktivt forvaltade
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smabolagsfonderna. Dessa har ca 25 mdkr i investerat kapital och har presterat battre an SIX
Portfolio Return Index under de senaste fem aren. Smabolagsfonderna &r viktiga for svensk
innovationskraft men har dessutom varit till stort gagn for spararna.

Risken ar uppenbar att om ett upphandlat fondtorg blir verklighet sa kommer utrymmet for
aktivt forvaltade svenska smabolagsfonder att krympa betydligt. Utredningen diskuterar ty-
varr inte inverkan pa riskkapitalférsérjningen, kapitalfléden pa den svenska boérsen eller likvi-
ditet vid nya noteringar. Att inte ta hansyn till dessa aspekter utgdren allvarlig brist vid utfor-
mandet av ett nytt fondtorg. Med ett upphandlat fondtorg kommer morgondagens stora ka-
pitalinflode att slussas in i AP7an vilket forsamrar kapitalforsorjningen till svenska bolag, i
synnerhet for smabolag. Det ar inte bara noterade bolag som drabbas. Om stora kapitalfl6-
den forsvinner ut till globala index sa drabbar det inte bara de bolag som finns pa bérsen
idag. Det kan ocksa bidra till noteringsklimatet forsamras, vilket ytterligare hammar innovat-
ionskraften i svenskt naringsliv.

Foéreningen avstyrker forslaget att en LOU-baserad upphandling av fonder ska goras. | stéallet
bor ett upphandlat valfrihetssystem anvandas. En LOU-baserad upphandlingen, som kan
galla i upp till tolv ar, kommer att bli for stelbent och konserverande. | takt med den all-
manna utvecklingen kommer det att over tiden bli helt nddvandigt att justera kraven for till-
trade till fondtorget. Detta kan endast erhallas med ett valfrihetssystem. En LOU-baserad
upphandling, med i sig uppenbara risker for langdragna och kostsamma processer och éver-
klaganden, laser kraven for tilltrade pa ett satt som inte gynnar pensionsspararna.

Foreningen ifragasatter starkt forslaget att spararnas medel vid varje ny upphandling kan
komma flyttas fran de fonder som ”aker ut” till en upphandlad fond som bedéms som ”lik-
vardig”. Varje sadan flytt innebar att medel flyttas fran en fond som spararen valt till en fond
som spararen inte valt. Dessutom innebar varje sadan flytt patvingad forséljning av tillgangar
i den fond som ej langre accepteras och motsvarande kép i den ”likvardiga” fonden. Nar det
handlar om stérre omflyttningar blir effekten kursrérelser och patagliga kostnader — pa spa-
rarnas bekostnad. Det finns dven risk for stora kapitalforflyttningar vid upphandlingspe-
riodens slut. Kraftiga kapitalfluktuationer ar inte bara negativt for fondbolagen som férlorar
delar av sitt férvaltade kapital utan ocksa fér bolagen dar pengarna finns placerade.

Den nya myndigheten, Myndigheten for premiepensionens fondférvaltning, foreslas fa upp-
gifter som innebar tydliga intressekonflikter.Med ett begransat antal tjansteman, ska myn-
digheten dels, under stor frihetsgrad, upphandla fonder. Myndigheten kommer dven att ut-
forma fondavtal, dven detta under férhallandevis stor frihetsgrad, och sedermera inga sad-
ana avtal med fondférvaltare. Vidare ska myndigheten ansvara for valarkitekturen avseende
fondval. Myndigheten ska dven granska att fondavtalet uppfylls samt utvardera fondférval-
tarna och eventuellt dven vidta atgdrder med stod av avtalet. Myndigheten kan féra statens
talan i en eventuell tvist med en fondférvaltare. Dartill ska myndigheten samverka och utbyta
information med Finansinspektionen i relevanta tillsynsfragor. Vid sidan av detta ska myndig-
heten ocksa bedriva en konkurrerande fondforvaltningsverksamhet. Fondhandlarefére-
ningen ifragsatter starkt den nya myndighetens olika och motstridiga roller.

Avslutningsvis vill fondhandlareforeningen understryka vardet av kunniga svenska sparare

som kan vélja sina fonder fran ett stérre urval fonder. Sverige sticker ut med sin stora andel
av befolkningen som t ex ager aktier eller fonder. Intresset och kunskapen hos den stora all-
manheten har ocksa ett stort pedagogiskt varde for forstaelsen for foretagandets villkor och



viktigt for den férda politiken. Det nu lagda forslaget narmast omyndigférklarar spararna och
begradnsar deras mojligheter att vdlja den fond som man anser bast. Det ar darfor viktigt att
ett forslag om ett battre premiepensionssystem bygger pa verklig valfrihet och att man pa

olika satt, med t ex olika informationsatgarder, stédjer spararnas val av fonder pa fondtorget.
Det ar bra for Sverige!
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