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SPP Fonder 6nskar lamna foljande synpunkter pa betankandet Fokus premiepension
(utredningen). Synpunkterna ar ett tillagg till remissyttrande fran Fondbolagens forening dar
SPP Fonder ar medlem. De synpunkter som lamnas har ska ses som ett komplement till de
branschgemensamma argument som kommer fran Fondbolagens férening som SPP
Fonder staller sig bakom.

SPP Fonder ar Sveriges femte storsta fondbolag och ingar sedan 2007 i den norska Storebrandkoncernen. Fondbolaget bildades
1996 och har inriktat sina produkter framst mot pensionsldsningar. Bolagets ledord &r att man ska leverera fonder som ar tydliga
och enkla, prisvarda och hallbara. Mer an 600 000 personer i premiepensionssystemet har valt nagon av SPPs fonder, framforallt
nagon av SPPs Generationsfonder.

Sammanfattning

SPP Fonder vill framféra att de forslag som laggs fram i utredningen inte kommer att uppnd sina syften. Dessa beskrivs som att
“6ka sannolikheten for att fler pensionssparare far ett battre premiepensionsutfall definierat som langsiktigt battre avkastning till
rimlig risk och kostnad med bibehéllen stor valfrihet bland fondférvaltare och fonder”. SPP Fonder anser att utgdngspunkten att
ickevalsalternativet AP7 Safa ar det alternativ som kommer att ge bast avkastning i framtiden ar ett felaktigt antagande.
Anledningen till att man har manga val fran borjan &r att ingen kan sdga vilken placering som kommer att ge den basta
avkastningen. SPP Fonder avstyrker utredningens forslag om bekraftelseval och forslaget till hantering av nya sparare. Forslagen
kommer att sl& sarskilt hart mot det hallbara fondutbudet och férsamra konkurrens och utbud p& marknaden som helhet.

SPP Fonder vill &ven betona hanvisningen i Fondbolagens férenings remissyttrande till professor i svensk och internationell
handelsratt, Erik Nereps rattsutlatande om fragan bl.a. om lagligheten och giltigheten av negativ avtalsbindning enligt svensk rétt.
Det ar aven anmarkningsvart att notera att regler och riktlinjer kring bade information om och vagledning (l4s radgivning) till
ickevalsalternativet i premiepensionssystemet skiljer sig s& mycket frdn de mycket omfattande regelverk for fonder som finns i
marknaden i dvrigt.

Beddmning av utredningen och forslagen

SPP Fonders arbete utgar fran grundvarden om att vara ett fondbolag som star pa kundens sida och som gar att lita pa. Det ar
viktigt for SPP Fonder att fonderna &r ett hallbart val: hela SPP Fonders fondutbud forvaltas enligt hallbarhetskriterier. SPP
Fonder 4gs av Storebrand, som sedan 1999 rankats som ett av de 100 mest héllbara féretagen i varlden pd Dow Jones
Sustainability Index. Koncernen rankades dessutom som varldens nast mest hallbara bolag av Corporate Knights Inc. som sétter
samman Global 100, listan 6ver de mest hallbara bolagen i varlden som presenteras i samband med toppmétet i Davos. SPP
Fonders hallbarhetskriterier gar langre &n AP7 Séfas.
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Synpunkter pa avsnitt 4.4.1, 4.4.2 och 8.7

Med ovanstdende utgangspunkter i atanke kan det konstateras att utredningens forslag 4.4.1 och 4.4.2 skulle vara ett stort
bakslag for Sveriges hallbara fondutbud. Hallbara fonder &r populdra val inom premiepensionen och denna marknad och
konkurrens har drivit p4 bade den breda produktutvecklingen och utvecklingen av AP7 Safa. Med utredningens férslag férsvinner
bade den privata konkurrensen och den marknad systemet innebar for hallbara fonder, samtidigt som spararnas pengar skulle
foras Gver till det mindre hallbara statliga alternativet. | en tid nar bade riksdag och regering vill 6ka fokus pa héllbara
investeringar och sparprodukter ar detta ett steg i fel riktning. Konkurrensen inom premiepensionssystemet har ofta fungerat
battre an utanfor, med resultatet att andra fonder &n bankernas, med lagre avgifter och starkare hallbarhetsfokus, kunnat véxa sig
starka.

Sett ur individens perspektiv finns det ett flertal problematiska aspekter med férslagen om férandrade valrutiner. Baserat pa att
den enskilda medborgaren upplever utmaningar i valsituationen féreslar utredningen ett "6verfésande” av medborgarna till det
statliga alternativet sa att valsituationen i realiteten avskaffas. Premiepensionssystemet har dock en stor potential att starka
finansiella konsumenter — och har under en lang tid fyllt en s&dan funktion. | SPP Fonders utbud ar hallbara generationsfonder
bland de mest populéara inom systemet, 6ver 600 000 individer har valt ndgon av bolagets fonder, ofta baserat pa
konsumentradgivning via media. Detta &r ett val som helst inte bor géras om, det ligger i generationsfondernas grundkonstruktion
— samma konstruktion som ligger till grund for hur AP7 Sé&fa trappar ned risken. SPP avstyrker utredningens forslag.

Synpunkter pa avsnitt 4.4.1

Ett genomgaende problem med utredningens analys &r att premiepensionen betraktas som en isolerad del av pensionssystemet,
medan var bild som fond- och pensionsaktor ar att premiepensionen ar en central del av den svenska marknaden, med stor
konsumentpaverkan bade innanfér och utanfor systemet: Genom premiepensionen lar sig manga svenskar att géra val som aven
behover goras inom tjanstepensionen, och den breda mediebevakning som fondvalet inom premiepensionen ger upphov till har
en betydande folkbildande effekt. SPP Fonders bild ar att manga konsumenter inhamtat rekommendationer om
premiepensionsval via den omfattande konsumentjournalistiken pa omradet, och att detta haft positiva effekter pa resten av
marknaden med mer upplysta och kritiska konsumenter.

Sett till nya personer som kommer in i systemet ar det tydligt att deras valmgjlighet skulle inskrénkas i och med utredningens
forslag om att pensionsmedlen direkt ska foras over till Forvalsalternativet. Utredningen motiverar detta med att det &nda &r sa fa
forstagangsvaljare som gor ett aktivt val, och att forslaget darmed skulle vara en anpassning av rutinerna utifran det faktiska
beteendet hos forstagangsvaljarna. Detta resonemang bor ifrdgasattas. Utgangspunkten borde rimligen vara att aktiva
premiepensionsval, oavsett om de resulterar i AP7 Safa eller Egen portfélj, borde vara nagot att uppmuntra i och med att ett av
huvudsyftena med premiepensionen ar att stérka enskildas inflytande 6ver sin pension. Vid dagens situation, déar endast en liten
andel nya medlemmar i systemet véljer att gora ett aktivt val direkt vid intradet, borde en rimlig slutsats darfor istallet fokusera pa
hur man kan 6ka intresset och kunskapen om premiepensioner for att pa sa satt uppmuntra och underlatta fér nya
pensionssparare att gora ett aktivt val. Det forslag till forandrade valrutiner som utredningen foreslar gar emot
premiepensionssystemets syfte om att starka enskildas inflytande dver sin pension. Dessutom dkar andelen som véljer 6ver tid —
och enklare administration av valen kan ocksa pa ett enkelt satt uppmuntra fler att vélja. SPP avstyrker utredningens forslag.

Synpunkter pa avsnitt 4.4.2

SPP Fonder ifrdgasatter resonemanget om att de nya utvarderingsvalen kan utformas pa ett sadant séatt att risken fér oonskade
overforingar till Forvalsalternativet pa grund av passivitet minimeras. Vi bedomer det mycket sannolikt att kravet pa nya aktiva
handlingar samt den starka statliga rekommendation de implicerar bidrar till passiviserade medborgare och fler éverféringar till
statlig regi &n vad som egentligen speglar pensionsspararnas vilja.

Sett till den foreslagna valperioden pa tre manader &r var erfarenhet fran resten av premiepensionssystemet att kunderna
reagerar betydligt lAngsammare &n s pa pastétningar. Regeln férefaller darmed vara utformad for att maximera 6verforingen av
sparare till AP7 Séafa, dven da detta inte 4r spararnas vilja. Om forslaget genomfors enligt utredningen kommer det forsta
utvarderingsvalet att ske hésten 2019 och ga ut till alla premiepensionssparare, oavsett hur lang tid som passerat sedan det
senaste valet. For ndgon som da nyligen valt alternativet Egen portfélj kan detta utvarderingsval tankas betraktas som en oskalig
patryckning fran staten om att flytta pensionskapitalet till AP7 S&fa. Det underminerar det férsta valet som personen i friga har
gjort, i och med att beslutet inte langre géller, utan maste bekréftas. Det nya forslaget om utvarderingsval far anses kraftigt
inskranka pa pensionsspararens rétt att sjalv styra 6ver sin premiepension. Har vill SPP Fonder dven referera till den eventuella
risk for skadestdnd som kan uppsta for staten baserat pa professor i svensk och internationell handelsratt, Erik Nereps
rattsutldtande om fragan bl.a. om lagligheten och giltigheten av negativ avtalsbindning enligt svensk ratt. SPP avstyrker
utredningens forslag.
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Pa andra hall i utredningen framfors avgiften som ett argument for AP7 Safa. SPP anser att detta inte heller &r ett hallbart
argument. Den genomsnittliga férvaltningsavgiften for en aktiefond i Sverige enligt en undersokning som arligen genomférs av
pensionsbolaget AMF var 1,70 % under 2015. | premiepensionssystemet ligger 75 % av kapitalet i fonder med en
forvaltningsavgift p& 0,40 % eller lagre. SPP:s Generationsfonder ligger pa en avgiftsnivd som &r nastan hélften av detta: 0,18 %.
SPP Fonder anser darfor inte att argumentet att sdnka kostnader for premiepensionssparare med hjalp av utredningens forslag
om tvangsflytt till AP7 Safa haller for de drygt 600 000 personer som valt SPP:s Generationsfonder.
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Kalla: Pensionsmyndighetens manadsstatistik maj 2016

Synpunkter pa avsnitt 4.4.2 och 8.5

Inom ramen for premiepensioner har generationsfonder, gearing och hallbarhet utvecklats i konkurrens och lagt grunden till den
forvaltningsstrategi som AP7 Séafa anvander. Aven AP7 Séfas utveckling bygger darmed pé en sund konkurrens med privata
alternativ som gynnat sval aktiva som passiva sparare i systemet. AP7 Sé&fa har inte uppstatt ur ett marknadsvakuum och
kommer inte heller att kunna halla samma hdga kvalitet utan fungerande konkurrens.

| ett system dér alla kunder maste vinnas tillbaka med ny marknadsféring var sjunde ar kommer det inte bli Isnsamt att utforma
och driva langsiktiga produkter med laga avgifter. Detta kommer att missgynna fondmarknaden som helhet och utarma kvaliteten
pa det fondtorg som kvarstar. Problemet med externa radgivare kommer snarare att 6ka &n minska om individer automatiskt
flyttas over till, eller kanner att de riskerar att flyttas dver till, en och samma I6sning. Det utredningsférslag som foreligger innebar
en forlust av dessa konkurrens- och konsumenteffekter. Utredningen varnar en teoretisk valfrinet samtidigt som medborgarna
med bestamd hand foses bort fran den marknad dar valfrihet existerar. Manga aktérer pa marknaden tillhandahaller fondtorg —
ofta inom ramen for en pensionslésning. Baserat pa insikter om kundbeteende bygger dessa i regel pa farre fonder &an i
premiepensionen, strangare intrddeskrav och en mer aktiv bevakning av konsumentens intresse. SPP Fonders erfarenhet &r att
en typisk sparare uppskattar en kombination av varderingar man kan lita pa, valfrihet och végledning. Nar
premiepensionssystemet far till den kombinationen har det starkt positiva effekter pa hela pensionsmarknaden.

Nya regleringar bor utga fran hur en sund konkurrens kan gynnas och regleras stramare, inte hur den kan stangas ned. Vi tror
darfor att de flesta ldsningarna pa de problem man ser i systemet idag gar att f& fram genom att justera samarbetsavtalet mellan
externa parter och Pensionsmyndigheten, hellre an att vidta atgarder som i grunden forandrar ett system som till allra stérsta
delen fungerar som det ar tankt. SPP avstyrker forslagen om nya sparare och utvarderingsval.



& spp fonder

Synpunkter pa avsnitt 8.3 och 8.4

Forslaget om bekraftelseval skulle innebara en dramatisk férmégenhetsoverforing (100-380 miljarder kr enligt utredningens
uppskattning) till statlig verksamhet. Det &r svart att hitta nagot liknande i modern tid. Man uppskattar &ven att omkring 30—110
miljarder aktier skulle flyttas frAn svenska till utlandska tillgangar eftersom andelen svenska aktier &r betydligt lagre i
Forvalsalternativet (1 procent jamfért med ca 30 procent i forvaltningsmodellen Egen portfdl)).

Ett av syftena med det foreslagna utvérderingsvalet ar att minska risken att passiva premiepensionssparare placerar sin
premiepension pa ett satt som ger l1ag avkastning. Nagot som forslaget inte tar hansyn till &r dock hur premiepensionssparare
lagger upp 6vriga delar av sin pension. Ett exempel skulle kunna vara en person som &r ndra pensionsaldern och har valt att
darfor ha hela sitt pensionssparande, inklusive premiepensionen, i fonder med mycket 1ag risk. En flytt av
premiepensionskapitalet till AP7 Safa skulle da innebéara att personens premiepensionskapital utsatts for en hogre risk, vilket gar
emot personens vilja. Ett annat exempel skulle kunna vara en person som har valt att ha en I&g risk pa sitt 6vriga
pensionssparande och darfor valt att ha en hog risk pa premiepensionen. Har skulle en flytt till AP7 Safa innebara en minskad
risk inom premiepensionen, och darmed att riskprofilen i personens pensionssparande inte fordelas pa 6nskat satt. Det ar aven
sannolikt att riskprofilen inom premiepensionssystemet som helhet skulle stiga i och med att Forvalsalternativet har en relativt
hog riskprofil. Man kan ifrAgasatta om premiepensionsspararen verkligen kan kanna sig trygg i detta.

Ett syfte med de féreslagna regelférandringarna ar att spararna ska f& en mer likvérdig pensionsutveckling. Aven detta kan
ifrdgasattas. Eftersom sparare stoppar in olika belopp vid olika tidpunkter och fors in i S&fan med olika utveckling bakom sig blir
likvardigheten i realiteten begrénsad. Effekterna av betydelsen for vilken tidpunkt man placerar pengar i premiepensionen har i de
flesta fall storre betydelse &n om man valjer den ena generationsfonden framfér den andra. Den havstang som tillampas i AP7
Séafa okar darfor snarare skillnaderna mellan individer med samma forutsattningar med olika starttider vilket motverkar syftet med
att minska skillnaden i utfall for premiepensionssparare med liknande férutsattningar. Premiepensionen har en férsumbar effekt
pa ojamlikhet bland pensionarer jamfort med t.ex. tjanstepensionen, dar ojamlikhet och ojamstalldhet i bade insats och utfall mots
med fa politiska reformforslag. Slutligen &r det viktigt att komma ihdg att den havstangseffekt som finns i AP7 Safa ocksa slar till
vid borsnedgang. Om 380 miljarder i privata medel flyttas over till ett statligt alternativ som faller kraftigare &n tidigare placeringar
vid en varaktig borsnedgdng kommer ansvaret for detta beslut att vila tungt pa pensionsruppens axlar. P4 samma séatt som AP7
Oppnar for en battre mojlig avkastning for vissa grupper éppnar den ocksa for en potentiellt samre utveckling.

Synpunkter pa avsnitt 4.9.1

Premiepensionssystemet ska vara ett system som medborgarna kan lita pa, ett system dar Pensionsmyndigheten foretrader
deras intressen och dar hallbarhet ar ett genomgaende inslag.

Pensionsmyndigheten har ytterst ansvar for att halla i och utveckla konsumentskyddet dver tid. Ytterligare reformer av provisioner
och krav pa fondinformation kommer parallellt och valbehovligt att starka konsumentens stéllning pa marknaden. SPP tillstyrker
utredningens forslag om en utredning om konsumentskydd inom premiepensionen.

Allmanna synpunkter

Pensionsmyndigheten maste sikra en god konkurrens och marknadsutveckling. Premiepensionssystemet har en delvis mycket
valfungerande konkurrens som bor tas till vara, féljas upp och utvecklas. Genom att utvardera konkurrens, priser och kvalitet éver
tid kan marknaden stegvis regleras s& att konkurrensen starks istallet for att avskaffas. P4 detta satt skapas externaliteter for
konsumenter och konkurrens som gynnar hela den svenska sparmarknaden. Pensionsmyndigheten kan stegvis arbeta med krav
som ger fondtorget ett battre utbud med en bibehallen stor valfrinet. Tydligare konsumentinformation om hallbarhet behéver
Overvagas.

SPP Fonder hanvisar i 6vrigt till remissvar frdn Fondbolagens férening som foreslar att kostnadsaspekten effektivt kan bevakas
och regleras av Pensionsmyndigheten sjalv genom samarbetsavtalet. SPP Fonder anser att ett flertal &tgarder enligt ovan kan
regleras genom ett aktivt arbete med Pensionsmyndighetens samarbetsavtal. Detta ar ett mer anpassningsbart styrinstrument an
lagandringar, vilket visat sig vardefullt vid frAgestallningar kring premiepensionen som uppkommit inte minst under 2016.
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