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Sammanfattning

Inspektionen for socialférsakringen (ISF) instammer i utredningens
beddémning (avsnitt 7.1) att ett premiepensionssystem utan fondtorg och
utan val av enskilda fonder skulle innebara tydliga fordelar.

Om regeringen &nda valjer att inratta ett upphandlat fondtorg anser ISF att
utredningens forslag utgér ett bra underlag for detta. ISF har emellertid
vissa synpunkter pa forslagen.

Det &r svart att i detalj forhalla sig till utredningens férslag om valarkitektur
for premiepensionssystemet (avsnitt 5.5), eftersom utredningen vill éver-
I&ta vasentliga delar av utformningen &t en ny myndighet. Men det finns en
risk att den nya valarkitektur som skisseras i utredningen kommer att bli

o .. o . . . o . . .
svaroverskadlig for pensionstagarna och svar for Pensionsmyndigheten att
informera om pa ett tydligt satt.

Frdgan om hur valarkitekturen kommer att styra pensionsspararna mellan
olika fonder, och inte minst fondbolagens intressen i detta avseende, kan
krava ytterligare dvervaganden.

Utredningen presenterar goda skal for att ge Sjunde AP-fonden ett utékat
uppdrag och att omvandla den till en ny myndighet for premiepensionens
fondférvaltning (avsnitt 13.5). Men fragan om eventuella mal- och
intressekonflikter kan kréva ytterligare évervdganden, da de upphandlade
fonderna i ndgon mening kommer att konkurrera med de férvalsprodukter
som myndigheten sjalv forvaltar.

ISF instdmmer i utredningens bedémning att ISF inte bor ha tillsynsansvar
6ver den nya myndighetens fondupphandling och férvaltning av fondtorget
(avsnitt 13.9). Daremot boér ISF ha mandat att utdva tillsyn éver

utformningen av valarkitekturen och hur den anvands av pensionstagarna.

Mot bakgrund av de problem och missférhallanden som férekommit pa
premiepensionens fondtorg ser ISF ocksa ett behov av kontinuerlig extern
tillsyn av den nya myndigheten med inriktning pa fondupphandling,
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fondférvaltning och konsumentskydd. Finansinspektionen borde ha lamplig
kompetens for detta.

Overgripande synpunkter

Utredningen redovisar flera valkanda problem med dagens premiepensions-
system. Systemet forutsatter aktiva och medvetna pensionssparare, men
konstruktionen av fondtorget gor valsituationen svar for de flesta och
riskerar att leda till daliga val. Detta styrks av utredningens genomgang av
beteendeekonomisk forskning. Systemet har dessutom kunnat utnyttjas av
oseridsa aktorer, vilket lett till att pensionssparare forlorat pengar och
pensionssystemet forlorat legitimitet.

Premiepensionen har inte heller uppfyllt malet att skapa ékat intresse och
engagemang i den egna pensionen. F3 pensionssparare gér idag aktiva
fondval och AP7 S&fa &r den 6verlagset storsta fonden i premiepensions-
systemet.

Utredningen pekar ocks3 pa att det finns en motsattning mellan en
obligatorisk socialférsakring, fér vilken staten har ett évergripande ansvar,
och en 18ngtgdende valfrihet for enskilda pensionssparare i fraga om hur
avsatta medel placeras.

Utredningen framhaller att ett premiepensionssystem utan fondtorg och utan
val av enskilda fonder skulle innebara tydliga férdelar (avsnitt 7.1).
Kostnaderna foér systemet skulle sankas, risken for oegentligheter skulle
minimeras och det skulle inte langre finnas utrymme fér aggressiv och
vilseledande marknadsféring av enskilda fonder. Utredningen menar ocks3 att
den valmadjlighet som ar mest relevant for pensionstagarna galler placerings-
inriktning och riskniva, inte enskilda fonder. Utredningen lyfter fram att det
sedan tidigare finns forslag om att omvandla premiepensionssystemet i denna
riktning.

ISF instammer i utredningens bedémning, och anser att starka skal talar fér
att avskaffa fondtorget och méjligheten fér pensionsspararna att valja bland
enskilda fonder. Det alternativ som ligger narmast till hands ar att begréansa
pensionsspararnas val till ett mindre antal placeringsinriktningar eller risk-
nivader. Val av olika risknivaer kan redan idag géras inom ramen fér Sjunde
AP-fondens utbud, i form av tre "riskprofiler”.

Om regeringen &nda valjer att inratta ett upphandlat fondtorg anser ISF att
utredningens forslag utgér ett bra underlag for detta. ISF har emellertid
vissa synpunkter pa forslagen.

5 Mal och valarkitektur fér premiepensionssystemet

ISF instammer i utredningens utgangspunkter att premiepensionssystemet i
viktiga avseenden inte fungerat som det var ténkt, att utgdngspunkten fér en
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forandring bér vara pensionstagarnas intressen och hur pensionstagarna
faktiskt agerar, och att férvalet bér vara utgdngspunkten i systemet och
framh&llas som ett bra val.

Utredningen féreslar att utformningen av valarkitekturen i viktiga avseenden
ska 6verlamnas till den nya myndigheten (och, nar det géller "presentation” av
arkitekturen, till Pensionsmyndigheten). Det gor det svart att i detalj forhalla
sig till denna del av utredningen.

Ett problem med det nuvarande fondtorget &r att det &r svaréverskadligt for
pensionsspararna och att det &r svart for manga att gora rationella val. Den
valarkitektur i flera steg som utredningen féreslar (5.5) framstar d&ven den som
svardverskadlig och svar att informera om pa ett tydligt satt. Det &r ocksa
oklart hur de sparrar mot oonskade och ogenomtankta val som utredningen
talar om skulle fungera i praktiken.

Mer allmant kan man anta att valarkitekturen i hég grad kommer att styra
pensionsspararnas placeringar mellan olika upphandlade fonder. Man kan
ocksa anta att fondbolagen kommer att ha stort intresse av hur denna styrning
gar till, eftersom den paverkar hur mycket kapital de far att férvalta och ta ut
avgifter for. Det ar oklart hur transparent och flexibel utredningen tanker sig
att denna styrning kan och bér vara. Kan den skrivas in i upphandlingsvillkor
eller i avtal med fondbolagen? Om inte, kan fondbolagen klaga om de inte ar
néjda med valarkitekturens utformning och dess konsekvenser fér bolagens
fonder? Dessa fragor kan kréva ytterligare 6vervdganden. En aspekt &r att
fonder ska upphandlas for relativt 1anga tidsperioder, upp till tolv ar. Samtidigt
ska valarkitekturen enligt utredningen ses 6ver och anpassas fortldpande,
vilket bér kunna f& konsekvenser for pensionstagarnas fondval.

13 En myndighet fér premiepensionens
fondférvaltning

13.5 Utredningens organisationsforslag

Utredningen féreslar att Sjunde AP-fonden ska omvandlas till en ny myndighet
som férutom de nuvarande forvalsprodukterna aven skoter ett nytt upphandlat
fondtorg samt kapitalférvaltningen i den traditionella férsakringen. Argumentet
ar framforallt att det blir mer effektivt att samla kompetens p& en myndighet
och att organisationsféorandringen innebar en renodling av arbetsuppgifter vid
Sjunde AP-fonden respektive Pensionsmyndigheten. ISF instdmmer i att
effektivitet och kompetens bér vaga tungt i frdga om hur en ny myndighet ska
organiseras. Utredningens férslag om premiepensionens valarkitektur talar
troligen ocksa for en sammanhallen myndighet.

ISF vill samtidigt framhalla att den nya myndigheten ska upphandla fonder
som i nagon mening kommer att konkurrera med de produkter som
myndigheten sjélv forvaltar (idag AP7 Safa, tvd byggstensfonder och tre
riskprofiler). Utredningen for ett kort resonemang om saklighet, opartiskhet
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och konkurrensneutralitet, och menar bland annat att “frdgan om konkurrens
mellan férvalet och fonder p& fondtorget redan avgjorts till forvalets fordel”
genom utredningsdirektivens skrivningar (sid. 494). ISF anser anda att frdgan
om eventuella intresse- och malkonflikter kan kréva ytterligare dvervdganden.
Det kan till exempel finnas skdl att anta att den nya myndigheten har ett
intresse av att dess egna produkter har en bra vardeutveckling jamfort med de
upphandlade fonderna, samtidigt som myndigheten har i uppgift att upphandla
sa bra fonder som méjligt till fondtorget.

13.9 Redovisning och revision

Finansinspektionen

Utredningen féreslar att Finansinspektionens tillsyn inte ska omfatta den nya
myndigheten. Argumenten for detta tycks framst vara att sakra den nya
myndighetens oberoende och att Finansinspektionens mdojligheter till
sanktioner mot den nya myndigheten skulle bli begrénsade.

D& premiepensionen &r en viktig del av den allménna pensionen &r det
angeldget att det finns en kompetent och kontinuerlig extern tillsyn av den nya
myndighetens verksamhet. Det galler inte minst mot bakgrund av de problem
och missférhallanden som férekommit p& premiepensionens fondtorg. Med sin
kompetens i fraga om fondférvaltning, finansmarknadens funktionssétt och
konsumentskydd p& det finansiella omradet borde Finansinspektionen vara vl
lampad att utdva tillsyn éver den nya myndighetens kapitalférvaltning och
forvaltningen av det upphandlade fondtorget.

Att regeringen skulle férséka paverka den nya myndighetens upphandling och
forvaltning genom Finansinspektionens tillsynsverksamhet forefaller 1angsokt.
ISF noterar ocksd att utredningens argument angdende Finansinspektionen &r
hamtade frdn promemorian “Férvalsalternativet inom premiepensionen”.
Promemorian utgar fran en situation dar Sjunde AP-fonden endast férvaltar
premiepensionens férval. Men den nya myndigheten féreslas ocksa forvalta ett
upphandlat fondtorg och skodta kapitalférvaltningen i premiepensionens
traditionella férsakring.

Inspektionen fér socialférsékringen

Utredningen beddmer att ISF:s tillsyn inte ska omfatta den nya myndigheten,
da myndighetens fondverksamhet ar av annat slag &n de verksamheter vid
framforallt Forsakringskassan och Pensionsmyndigheten som ISF idag har i
uppgift att granska. ISF delar utredningens bedémning i frdga om kapital-
forvaltning och férvaltningen av ett upphandlat fondtorg. ISF bér daremot ha
méjlighet att utéva tillsyn éver hur valarkitekturen pa det nya fondtorget
utformas och hur den anvands av pensionssparare och pensionarer. Det
framgar inte tydligt av utredningen om en sadan tillsyn kommer att kunna
gdras inom ramen for ISF:s mandat att granska verksamhet som bedrivs av
Pensionsmyndigheten.
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Detta yttrande har beslutats av tf. generaldirektdér Marie Seijboldt. Per
Gustafson har varit féredragande. I beredningen har ocksa Anna
Samuelsson deltagit. Vid den slutliga handlaggningen har chefsjurist Anna
Samuelsson, HR-ansvarig Caroline Carlsson, enhetscheferna Mats Granér
och Ola Leijon samt administrativ chef Annika Stegarp Perman deltagit.

Marie Seijboldt
Tf. generaldirektér Per Gustafson
Utredare
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