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Remissvar

Ett battre pensionssystem — SOU 2019:44

Sammanfattning

Svenskt Naringsliv vill framhalla att det r angeldget att premiepensionssystemet har
langsiktighet och att valfriheten och fonderingen av férvaltningen av det sparade kapitalet
kvarstar.

De férbattringar som redan gjorts i premiepensionssystemet genom det s k 29-
punktsprogrammet bor fa verka under en langre tid och utvérderas innan nya stora ingrepp
sker i premiepensionssystemet. Behovet av den har reformen vid den hér tidpunkten kan
darfor ifragasattas.

Forslaget innehaller delar som kan medféra en sémre utveckling av den allménna pensionen
och skapa en kapitalkoncentration till det s k férvalet. Det senare innebar ocks3 att stora
kapitalfloden lamnar fonder som investerar i svenska bolag till forman for stora globala
indexfonder.

Den nya myndighetens férvaltning riskerar dven att pa sikt komma att anvandas som en
buffertfond dar spararnas pengar anvénds for allmanna samhélleliga insatser utan att
generera motsvarande avkastning pa pensionskapitalet. Mot bakgrund av férvalets uttalade
stallning som det 6nskade alternativet i forslaget finns dven en uppenbar
gransdragningsproblematik och potentiell intressekonflikt genom att samma myndighet skall
ansvara for férvaltningen av bade forvalets och fondtorgets pensionskapital. .

Det ar darfér mer lampligt att upphandlingen och férvaltningen av fondtorget sker av en
annan myndighet an den myndighet som forvaltar forvalet (AP 7 Safa).

Forslaget innebar en risk att spararna inte far mojlighet till reella valfrineten dels darfor att
varje ny upphandling férutséatter att spararen valjer en ny upphandlad fond och dels genom
att den foreslagna valarkitekturen ar utformad pa ett sadant sétt att den &r starkt avhallande
fran att sjélv valja sparande.
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Utredning saknar konsekvensanalys betréffande kapitalmarknaden. Stora belopp av svenska
sparares pengar kan formodas flyttas till stora globala indexfonder. Det stryper delar av
riskkapitaltillforseln i Sverige och kan paverka tillvéxten och vélfarden menligt.

Overgripande kommentarer

Svenskt Naringsliv har under de senaste aren i ett antal remissyttranden framhallit férdelarna
med det nu befintliga allmanna pensionssystemet dar premiepensionen utgor ett
komplement till inkomstpensionen. Genom den kompletterande premiepensionen har det
allménna pensionssystemet kunnat astadkomma en riskspridning for spararna och de
kommande pensionarerna. Liksom alla pensionssystem ar en vasentlig forutsattning att de
ar stabila och éverskadliga under lang tid. Det &r ocksa angelédget att pensionssystemet &r
livsinkomstbaserat, avgiftsbestdmt och fonderat i sa hég grad som méjligt. Stora féréandringar
kraver vasentliga konsekvensanalyser.

Fér att komma tilirdtta med en del forekommande fondférvaltare som bedrivit tvivelaktiga
marknadsférings- och forsaljningsatgarder och ifragasatt férvaltning av fonder inom
fondutbudet i premiepensionen har nya regler inforts under 2018. Da infordes bl a ett férbud
mot marknadsféring och férséljning av tjanster och produkter pa premiepensionsomradet via
telefon. Vidare infordes skarpta krav pa de fondbolag som deltar pa fondtorget samt hogre
krav pa uppféljning och skétsamhet av aktdrerna. Riksrevisionen har ocksa i sin
granskningsrapport — Konsumentskyddet pa det finansiella omradet, RIR 2019:32 -
konstaterat att konsumentskyddet forbattrats vasentligt genom de redan genomférda
atgarderna. Svenskt Naringsliv anser att de redan inforda forbéttringarna bor fa verka under
en langre tid och att férandringarna utvarderas innan man vidtar ytterligare stora,
systemforandrande atgarder.

Vissa synpunkter pa forslagen

Avsnitt 5 Mal och valarkitektur

Malet om valfrihet for individen att sjalv vélja risk for sitt premiepensionssparande utgér en
grundbult i premiepensionssystemet. Utredningen har konstaterat att det inte gar att
garantera nagon avkastning pa de placeringar spararen gor och att inféra restriktioner for att
hindra vissa sparare att gora daliga eller riskfylida val skulle innebara allt fér stora
restriktioner i ratten till valfrinet. Ddremot skall den nya myndighetens uppdrag att genom
relevant kategoriindelning och relevanta krav i upphandlingarna sékerstélla att enbart fonder
som &r lampliga fér premiepensionssparande erbjuds. Enligt utredaren kommer darfor det
upphandlade fondtorget sannolikt innehalla betydlig farre fonder &n vad som erbjuds idag
genom det nu géllande anslutningsforfarandet. Antalet fonder har dven ndmnts vara kopplat
till kostnaderna foér upphandlingsforfarandet.

Fragan om antalet fonder pa fondtorget bor ses ur perspektivet att spararna har ett befogat
intresse i att kunna ha ett allsidigt utbud for att placera premiepensionen och att ett sadant
utbud inte blir for snavt. Ett kringskuret placeringsutbud innebar att en faktisk valfrihet inte
foreligger vad avser placeringsart och risk. Det har redan tidigare genomforts en rad
forandringar i géllande kriterier for vilka fonder som har majlighet att delta i fondtorget utifran
bl a kapitalkrav, marknadsforing och vandel. Nagon utvardering av effekten av dessa
forandringar har @annu inte skett. Forutsattningar finns dessutom for att skérpa regelverket
ytterligare. Det &r darf6r hogst tveksamt, redan av det skélet, att gbra sa stora ingripande
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férandringar i premiepensionssystemet som utredningen foreslar. Dessutom borde de fonder
som faktiskt uppfyller stallda krav for tilltréade till fondtorget ocksa ges majlighet att vara ett
placeringsalternativ pa fondtorget genom ett anslutningsférfarande. Inom ramen fér
upphandlad tjanstepension i avtal mellan Svenskt Néringsliv och LO har ett val fungerande
och funktionellt anslutningsforfarande kunnat skapas i Avtalspension SAF — LO vilket kan
tjana som férebild.

Ett kontrollsystem att anslutna fonder uppfylier kraven maste givetvis finnas for att
upprétthalla trovérdigheten for systemet. Genom ett sadant forfarande uppnas namligen
utredningsdirektivets forutsattning att reell valfrinet skall finnas kvar.

Valarkitekturen som foreslas i utredningen &r utformad pa ett sadant sétt att
premiepensionsspararen inte skall kunna géra egna, sjélvstandiga val. Den innehaller ett
antal spérrar, bendmnda grindar, dar spararen maste identifiera sig och aktivt registrera att
denne véljer nagot annat an forvalet. Det skapar savél en mental som teknisk sparr for
pensionssparare att ta ansvar for sitt eget sparande. Rimligheten i férslaget kan darfor
ifragaséattas.

Avsnitt 6 Kartlaggning av arbetssatt och avtalsiésningar for tjanstepensionernas
valcentraler

Ett upphandlingsférfarande av enskilda fonder med kapacitet att forvalta sa stora kapital som
det kan komma att handla om i premiepensionen, om man minskar antalet fonder, innebar
en risk for koncentration till stora, globala, indexfonder. Principiellt innebér det ett avsteg fran
premiepensionens grundfundament ndmligen att den enskilde tar ansvar for sitt framtida
sparande i premiepensionen. Spararen styrs mot samma investeringar som AP7 Safa gor,
aven om spararen aktivt valt att inte vara en del av forvalet.

Avsnitt 13 En myndighet fér premiepensionens fondférvaltning

Det synes vara huvudsakligen effektivitets- och kvalitetsvinster som ar det barande skélet till
att samla all forvaltning av premiepensionen till en och samma myndighet. Att omvandla
Sjunde AP-fonden till en sAdan myndighet &r emellertid inte helt utan problem. For det forsta
ar det uttalade malet med utredningen att allt fler sparare skall hamna i eller aktivt vélja
forvalet, det som idag férvaltas av Sjunde AP-fonden i fondportféljen AP7 Safa. Om Sjunde
AP-fonden dessutom skall vara ansvarig for att, inte bara upphandla fonder till fondtorget,
utan dessutom férvalta de fonder som skall finnas i forvalet AP7 Safa sa finns en uppenbar
intressekonflikt eftersom myndighetens férsta intresse &r att fa spararna att vélja alternativet
forvalet. Det uppstar dven en intressekonflikt nar myndigheten skall ansvara for
upphandlingen av fonderna. Om myndigheten har till uppdrag att féra spararna till forvalet sa
kan givetvis ifragaséattas myndighetens beddmning av vilka fonder som fondtorget bestar av.
Svenskt Naringsliv anser darfor att det ar olampligt att férvalet och fondtorget hanteras under
samma myndighet.

Pensionsmyndigheten har ddremot en lang och gedigen erfarenhet av premiepensionen och
ar en lampligare aktor fér uppgiften. | sammanhanget maste dven beaktas att om hela
premiepensionssystemet skulle lamnas till en aktér med de direktiv som getts sa skapas en
maktkoncentration som enligt utredningen innebar ungefér férvaltning av 400 miljarder
kronor, varav uppskattningsvis fran utredaren, 300 miljarder kronor skulle férvaltas i férvalet.
En statlig myndighet som sammantaget férvaltar sa stora summor pengar kommer med all
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sannolikhet blir foremal for politiskt intresse for att anvanda pengarna for annat dndamal én
att ge pensionsspararna basta moéjliga avkastning pa pensionskapitalet. Ett tecken pa det &r
den rad av artiklar som kom ut direkt efter att utredaren presenterade sitt férslag dar bl a en
storsatsning pa miljonprojektsomraden och snabbtag féreslogs. Pensionsspararnas pengar
maste fredas fran samhallsprojekt med oklar avkastning. AP7 Safa far inte ldAmnas 6ppen for
att bli en buffertfond for staten.

Avsnitt 18 Konsekvensanalys och dvergangsbestdammelser
Utredningen saknar konsekvensanalys avseende en del av de ovan angivna synpunkterna.

Vidare saknas en kapitalforsorjningsanalys. Svenska bolag har idag kapitalférsorjning,
genom aktivt val fran sparare, av ungefar 20 procent av premiepensionens kapital. AP7 Safa
har en (1) procent i svenska aktier. Premiepensionssystemet har och ar saledes en viktig del
av utvecklingen av svenska foretag, inte minst fér svenska smabolag. Fér narvarande finns
13 svenska smabolag pa fondtorget som har cirka 25 miljarder kronor i investerat kapital.
Samtliga dessa &r aktivt forvaltade fonder som, med utredarens férslag, inte kommer bli
aktuella fér upphandling av den nya myndigheten. Konsekvensen &r att svenska
pensionssparares pengar, som tidigare aktivt valts att sparas i svenska bolag, placeras i
globala indexfonder. Innan ett sadant ingripande forslag antas maste en reell
konsekvensanalys kring detta goras, inte minst ur perspektivet av svenska féretag behdver
vaxa for att konkurrera pa en global marknad och dérigenom skapa tillvaxt och valférd i
Sverige. Genom globala indexfonder fors kapitalet daremot ut ur landet. Det &r ocksa en
pataglig risk genom att skapa en myndighet med nuvarande AP7 Safa som huvudsaklig
forvaltare av kapitalet eftersom den aktoren i liten omfattning investerar i svenska noterade
féretag. Det finns darfor ett behov av en ordentlig och ingadende analys av vad forslaget
innebar fér svenskt kapital, dess mojlighet att véxa, tillvaxt och dven risker med att sa stort
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