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1 Inledning

I juni 2004 tillsatte regeringen en sarskild utredare med uppdrag att utvar-
dera premiepensionssystemets funktion. | uppdraget ingick bl.a. att identi-
fiera eventuella problem i samband med val av fonder och bedéma premie-
pensionsspararnas informationsbehov. Utredningen skulle ocksa overvaga
fondutbudets omfattning och sammanséattning samt foresla atgarder for att
underlatta den enskildes val och minska risken for systematiskt daliga utfall.
Vidare skulle systemets kostnader utredas.

Vid denna tidpunkt omfattade systemet mer an 600 fonder, nagot som i ut-
redningens direktiv konstaterades vara ett mycket stort antal ur ett inter-
nationellt perspektiv. Spararnas ursprungligen relativt hoga aktivitet nér det
galler att valja fonder hade vidare mattats nagot, ett forhallande som dock,
enligt direktivet, lika gérna kunde forklaras av en negativ borsutveckling
som av nagot annat. | direktivet uppmarksammades ocksa att premie-
pensionssystemet ursprungligen inte hade beddomts behdva utrustas med
strangare regler an for annat fondsparande. Detta foéranledde regeringen att
papeka att det ar den enskilde spararen som baér risken av ett samre utfall &n
forvantat. Vidare uppmarksammades att forarbetena inte innehaller nagra
uttalanden om att antalet fonder kan bli for stort, utan tvartom att det &r vik-
tigt att utbudet ar brett for att kunna tillgodose samtliga enskilda sparares
onskemal. Enligt direktivet hade detta lett till att det &r deltagande fondfor-
valtare som har kommit att avgora fondernas antal och sammansattning.

Premiepensionsutredningen lamnade sitt betankande Svarnavigerat? Premie-
pensionssparande pa ratt kurs (SOU 2005:87) i oktober 2005. Utredningen
uppfattade att dess uppdrag bestod i att foresla forbattringar inom ramen for
det befintliga systemet och att man darmed inte hade i uppdrag att foresla
nagot nytt system. Utgangspunkten for utredningens arbete var att premie-
pensionssystemet ar utformat som ett dppet system. Det innebér att fond-
forvaltare som uppfyller vissa grundlaggande krav fritt ska kunna anmaéla
sina fonder till systemet och att Premiepensionsmyndigheten (PPM) vid
registrering inte ska gora nagon beddmning av om fonden ar lamplig att
inga i systemet. Utredningen menade att avsikten &ven i fortsattningen ska
vara ett oppet fondférsékringssystem dar kapitalférvaltningen sker i fonder
som administreras av fristaende fondforvaltare, som aven kan vara statliga.
(SOU 2005:87, sid 9)

Utredningen konstaterade, mot bakgrund av sin analys av tidigare erfaren-
heter, att det radande systemet fungerade bra och ar rimligt kostnadseffek-
tivt. Ett helt annat system med begransad valfrihet kraver enligt utredningen
en betydande omstallning. Efter de forbattringar som utredningen foreslog
menade utredaren darfor att nuvarande system bor tillatas fortga en tid innan
en mer genomgripande utvardering gors.



Vidare konstaterade utredningen att antalet fonder i systemet forsvarar den
enskildes valsituation. Fa har éverblick dver, och kanner till, vad pensions-
systemet innebéar. Utredningen konstaterade att behovet av information om
premiepensionssystemet har okat. Till grund for den slutsatsen lag bl.a.
Demoskops matningar aren 1998-2005 om vad folk tycker om premie-
pensionen som en del av alderspensionen samt hur informationen (orange
kuvert) har utvecklats. En majoritet av de tillfragade uppgav att de saknade
tillrackliga kunskaper for att hantera premiepensionen och endast 6 procent
instamde i pastaendet att de hade tillrackligt med sadana kunskaper. PPM
har ocksa sjalv i en egen undersdkning genomford 2003 fragat pensions-
spararna om vilket beslutsstod de vill ha. 71 procent ville da att PPM skulle
ge forslag pa fonder eller fondkategorier som passar den enskilde, 57 pro-
cent ville ha information om genomsnittligt utfall, 56 procent fragade efter
hjalp med riskbeddémning och 36 procent efter mer detaljerad information
om fonderna.

Mot denna bakgrund féreslog Premiepensionsutredningen att PPM ska se
till att pensionsspararna far tillgang till ett beslutsstod for att underlatta
spararnas fondval och forvaltning av premiepensionsmedlen och minska
risken for systematiskt daliga utfall. Uppgiften att ge sadant stod skulle reg-
leras i lag som ett tillagg till det informationsansvar som myndigheten redan
har for att ge spararna tillgang till den information de behdéver for att ta till
vara sin ratt i premiepensionssystemet.

Utredningen foreslog att ett sadant beslutsstod utvecklas i tre nivaer: 1) Stra-
tegiska beslut som beslut om férvaltningsform och val av fondtyp, 2) taktis-
ka beslut som val av riskniva samt 3) beslut om val av fondforvaltare och
fonder. Dartill ska spararen erbjudas en mojlighet att utvardera sitt val.

Utredningen foreslog ocksa att PPM genom aktiv styrning, t.ex. avgifter,
ska ges utokat mandat och verktyg att kunna paverka och begransa utbudet
av fonder i systemet. Ocksa har &r syftet att forenkla fondvalet for spararna.

PPM har darefter fatt i uppdrag av regeringen? att bl.a. ta fram forslag hur
premiepensionssystemet kan kompletteras med ett antal kostnadseffektiva
placeringsalternativ som ska underlatta valet och minska risker for spararna.
Vidare ska PPM foresla atgarder for en 6kad styrning av kostnader och ut-
bud genom t.ex. avgifter. Konsekvenserna av forslagen ska analyseras med
avseende pa fondutbud, kostnader och konkurrensforhallanden.

I de remissvar som lamnades med anledning av utredningen tillstyrkte de
flesta remissinstanserna en utveckling av beslutsstodet. Samtidigt véckte
flera remissinstanser fragan om hur langt statens ansvar for sadant stod
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skulle kunna stracka sig. Ju mer information och stéd PPM ger enskilda
sparare, desto storre ansvar tar staten for placeringarna och desto storre ar
risken for att pensionssparare ska stélla staten till ansvar for utgangen. Ett
myndighetsutformat beslutsstod skulle darmed kunna medféra dkade eko-
nomiska risker for staten.

1.1 Uppdraget

Mot bakgrund av bland annat de fragor som vécktes av remissinstanserna
har Statskontoret fatt i uppdrag av regeringen att analysera och gora en hel-
hetsbedémning av statens ansvar och atagande i samband med véagledning
om fondval inom premiepensionssystemet och statliga atgarder som paver-
kar fondutbudets sammanséttning och storlek. Bedémningen ska avse bade
juridiska och andra relevanta aspekter. Statskontoret ska under arbetet med
uppdraget samrada med Finansinspektionen och Premiepensionsmyndig-
heten. Uppdraget ska redovisas senast den 30 april 2007, (regeringsbeslut
2006-12-21, Fi2005/5690). Samma dag ska PPM redovisa sitt ovan ndamnda

uppdrag.

Fragestallningen i uppdraget innehaller tva olika delar som vi menar bor
analyseras var och en for sig. Dels géller det omfattningen och grénserna for
statens atagande med avseende pa de tva foreslagna atgardstyperna. Dels
galler det fragan vilket ansvar staten har i forhallande till pensionsspararna
och andra aktorer samt hur langt detta ansvar kan och bor stracka sig i an-
slutning till dessa.

Med statens atagande avses vad staten gor och vilka verksamheter och at-
garder staten engagerar sig i t.ex. for att medborgarna ska fa den samhalle-
liga service och de offentliga tjanster som de har anledning att forvéanta sig.
| denna del handlar fragan om staten dverhuvudtaget ska eller bor engagera
sig i uppgiften. Hur omfattande ska atagandet vara i forhallande till vad
andra aktorer gor och hur langt ska det stracka sig?

Det statliga ansvaret handlar har om att medborgarna ska vara garanterade
att staten utfor sitt atagande som utlovat pa ett satt som ar i enlighet med
géllande lagstiftning och som &r i linje med vad berérda individer kan anses
ha ratt att forvanta sig. Till detta hor att det bor finnas pafoljder och sanktio-
ner om staten inte uppfyller sitt atagande i enlighet darmed. Medborgaren
ska med andra ord kunna soka sin ratt och gottgoras for den eventuella
skada han eller hon har dsamkats.



1.2  Utgangspunkter och arbetssatt

Utgangspunkter

Vart uppdrag ar saledes att analysera omfattningen och granserna for statens
atagande och ansvar i samband med de atgarder for vagledning och ett redu-
cerat fondutbud i premiepensionssystemet som Premiepensionsutredningen
har foreslagit. Som ovan namnts handlar det statliga atagandet om vad sta-
ten gor (och inte gor) i forhallande till andra for att politiska mal ska upp-
fyllas och medborgarna fa den service de har anledning att forvanta sig. En
sadan analys menar vi bor goras utifran premiepensionssystemets mal, syf-
ten och intentioner och belysa alternativa satt att hantera fragan. Hur ser det
ut inom premiepensionssystemet och marknaden i 6vrigt? Vad fungerar och
vad fungerar inte och vad gors eller skulle kunna goras t.ex. i marknadens
regi i syfte att 16sa de uppmarksammade problemen.

En viktig utgangspunkt for vart arbete har varit att premiepensionssystemet
fortsatt ska vara ett 6ppet system. Vi konstaterar att Premiepensionsutred-
ningen ansett att premiepensionssystemet fungerar bra och att systemets
grundutformning som ett dppet valfrihetsystem med i princip fri etablering
och konkurrens mellan fondférvaltarna ska behallas. De foérandringar som
utredningen foreslog och som PPM har i uppdrag att utreda syftar enligt var
tolkning till att forbattra systemets funktion for spararna men inte att i grun-
den andra systemet. Utredningen menade att de atgarder for att begransa
fondutbudet man foreslog att PPM bor vidta ska vara marknadsméssiga och
genomlysbara.

Analysen av det statliga atagandet syftar till att klargéra vilka uppgifter sta-
ten bor utféra inom ramen for det befintliga systemet. Vi har valt att analy-
sera fragan om det offentliga atagandet ur ett marknads- och konkurrens-
perspektiv och ur ett samhallsekonomiskt effektivitetsperspektiv.

Vara analyser av statens ansvar syftar i forsta hand till att klargora pa vilket
satt staten kan uppfylla sina ataganden inom premiepensionssystemet pa ett
rattssakert satt och vilket ansvar som féljer med uppgiften saval i rent juri-
disk mening som utifran andra relevanta aspekter.

Analysen av statens rattsliga ansvar tar sin utgangspunkt i PPM:s roll som
den ar utformad och uttryckt i lagstiftningen inkl. forarbeten till det refor-
merade pensionssystemet samt i riksdagens och regeringens styrning och
direktiv till myndigheten darefter.

Vart arbetssatt

Vi har studerat och beskrivit fondmarknaden och marknaden for premie-
pensionssparandet med hjélp av olika data och kallor fran bland annat PPM,
Finansinspektionen och Konkurrensverket. Vi har traffat marknadsaktorer.
Vi har ocksa traffat och intervjuat berérda myndigheter, férutom PPM och
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Finansinspektionen, daven Konkurrensverket och Konsumentverket. Vi har
vidare analyserat premiepensionssystemet och dess funktionssatt samt Iatit
docent Olle Lundin vid Uppsala Universitet analysera statens réttsliga an-
svar for rad och vagledning inom systemet. Vi har slutligen analyserat de
bada fragorna om en begransning av fondutbudet och statliga informations-
och vdgledningsinsatser ur ett teoretiskt nationalekonomiskt perspektiv.
Under arbetets gang har vi dven traffat foretradare for branschorganisationer
pa fond- och forsakringsmarknaden. Vi har ocksa intervjuat nagra av de
konsumentbyraer som ar verksamma inom detta omrade. (se intervjufor-
teckning i bilaga 2)

Under utredningsarbetet har vi samratt med Finansinspektionen och med
PPM.

1.3 Avgransningar

Vart uppdrag bestar, som namnts ovan, i att utifran olika perspektiv analy-
sera effekter och konsekvenser av de forslag till utdkat uppdrag till PPM nar
det géller vagledning vid fondval och styrning av fondutbudet som Premie-
pensionsutredningen har lamnat. Det har daremot inte ingatt i vart uppdrag
att lamna egna forslag.

Premiepensionsutredningen utvarderade premiepensionssystemet framst
utifran pensionsspararnas situation och hur de upplevde beslutsfattande och
fondval i systemet. En av de viktigaste iakttagelserna och utgangspunkterna
for Premiepensionsutredningen var att en mycket stor andel av premiepen-
sionsspararna inte har tillrackliga kunskaper for att kunna fatta valgrundade
beslut. Mot denna bakgrund har vi inte sett anledning att narmare ga in pa
hur pensionsspararnas informationsbehov och behovet av vagledning och
rad ser ut. Istallet utgar vi fran utredningens problembeskrivningar.

Under vart utredningsarbete har vi haft mojlighet att folja det utvecklings-
arbete som pagatt inom ramen fér PPM:s uppdrag att narmare foresla atgar-
der i linje med utredningens forslag. Eftersom dessa forslag inte kommer att
foreligga i slutlig utformning innan vi ska avrapportera vart uppdrag har vi
valt att heller inte ndrmare kommentera dessa.

En bedomning av granser for, och omfattning av, det statliga atagandet
menar vi maste ta sin utgangspunkt i alternativen, dvs. vad marknaden och
andra aktorer &n staten gor eller skulle kunna géra inom ramen foér premie-
pensionssystemet for att tillgodose de uppmarksammade behoven. Var ana-
lys av marknaden ar avgransad till fondmarknaden och marknaden for rad-
givningstjanster, dvs. de delar av marknaden som vi uppfattar som jamfor-
bara eller angrénsande till premiepensionssystemet och déar till systemet
motsvarande aktorer och néraliggande tjanster kan tankas finnas idag eller
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pa langre sikt. Vi har daremot inte analyserat finansmarknaden i stort eller
fordjupat oss i andra former eller system for pensions- eller fondsparande an
det som &r jamforbart med premiepensionssparandet.

Vi har sett och analyserat frdgan om statens ansvar ur framst ett rattsligt
perspektiv. Ansvaret skulle emellertid ocksa kunna ses mer generellt. Inom
ramen for ett sadant generellt ansvar skulle staten t.ex. forvantas garantera
spararnas premiepension for det fall att placeringarna ger daliga utfall. Pre-
miepensionssystemet &r emellertid i grunden byggt som ett fondférsakrings-
system och ska kunna fungera utan statlig finansiering eller statliga garan-
tier. Eftersom vi har utgatt fran att premiepensionssystemets grundutform-
ning ska sta fast analyserar vi inte denna del av ansvarsfragan djupare.

1.4 Information, vagledning och radgivning

Inom ramen for vart uppdrag ska vi bl.a. analysera statens roll och uppdrag i
samband med végledning om fondval inom premiepensionssystemet. Har
redogor vi inledningsvis for hur vi tolkar begreppet vagledning i forhallande
till de besléktade begreppen information och radgivning.

Till att borja med ar det viktigt att skilja pa objektiv information och fore-
tagens marknadsforing som syftar till att saluféra egna produkter. Aven om
det, sarskilt i det enskilda fallet, givetvis kan finnas skilda uppfattningar om
vad som ar vad i det sammanhanget, utgar vi fran att granserna mellan infor-
mation och marknadsforing &r relativt klara. Det kan tilldggas att det &r rela-
tivt val reglerat hur information och marknadsforing fran foretagen ska och
far se ut. Enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder ska t.ex. alla fonder
som omfattas av lagen ha ett enkelt faktablad (simplified prospectus). Sar-
skilda krav géller pa innehall i faktablad och informationsbroschyr samt for
arsberattelse och halvarsredogorelse (FFFS 2004:2). Branschorganisationen
Fondbolagens Forening har vidare tagit fram riktlinjer for rent kommersiella
meddelanden och annat innehall i broschyrer och redovisningshandlingar
som gar utdver dessa krav.® | det fortsatta diskuterar vi inte begreppet mark-
nadsforing vidare och avstar ocksa fran att narmare definiera detta begrepp.

¥ Fondbolagens férenings riktlinjer for radgivning, information och marknadsféring av fon-
der,( 2004-12-06). For annat an fonder géller lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument. Lagen reglerar innehéllet i den information som lamnas nar finansiella instru-
ment i olika sammanhang erbjuds till allméanheten eller handlas vid en bérs eller annan reg-
lerad marknad. Sadana prospekt ska godkannas av Finansinspektionen och innehéller de
uppgifter som kréavs for att en investerare ska kunna géra en bedémning av vilken avkast-
ning och risk som ar forknippad med en investering i det finansiella instrumentet. Informa-
tionen i ett prospekt ska belysa foretaget, dess ekonomiska stéllning, det finansiella instru-
mentet och dess egenskaper.
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Nér det galler mer allmén information och kunskapsspridning som inte &r att
betrakta som marknadsféring forekommer olika begrepp som det kan finnas
orsak att narmare definiera. Sadan information, som vi har anvander som ett
samlingsbegrepp, kan saval syfta till att ge generell kunskap som till att ge
mer specifik och personanknuten sadan (dvs. med utgangspunkt fran den en-
skildes forhallanden). Fran generell till specifik information skulle begrep-
pen kunna rangordnas i foljande ordning: information — véagledning — rad-
givning.

Men det handlar ocksa om innehallet i informationen. For att fa ett samman-
hang behdver spararna kunskap om hur det allmanna alderspensionssyste-
met ser ut, att det finns ett premiepensionssystem och hur det fungerar. For
att agera som konsument och valja pa premiepensionsmarknaden behdéver
spararna allman och generell kunskap om fondsparande, risk och avkast-
ning, hur fonder kan vara sammansatta i kategorier och typer, hur ersétt-
ningssystem och avgifter ser ut osv. Men spararna behover ocksa ha en upp-
fattning om den egna ekonomin i évrigt, hur 6vriga personliga férhallanden
inverkar pa sparandet i premiepensionssystemet och hur detta kan komma
att paverka deras val och placeringsstrategi.

Har, dvs. mellan det generella och det specifika, gar en grans mellan vad vi
kallar information, dvs. vad som é&r giltigt for alla, och den végledning och
de rad som é&r anpassade och utformade utifran och styrs av den enskildas
personliga situation och preferenser. Till hjalp for att satta denna grans har
vi studerat hur begreppet finansiell radgivning har anvants och definierats i
relevant lagreglering.

MiFID-direktivet® definierar s.k. investeringsradgivning som ”tillhandahal-
lande av personliga rekommendationer till en kund pa dennes begéaran eller
pa vardepappersforetagets initiativ, i fraga om en eller flera transaktioner
som avser finansiella instrument.”

Vidare kraver MiFID att det foretag som tillhandahaller investeringsradgiv-
ning ska inhamta nodvandiga upplysningar om kundens eller den presum-
tiva kundens kunskaper och erfarenheter pa relevanta omraden for produk-
ten eller tjansten. Foretaget ska ocksa inhamta upplysningar om kundens
finansiella stallning och mal for investeringen. Detta for att radgivaren ska
kunna ge rad som ar lampliga for kunden. (ur avsnitt 2, art 19 pkt 4)

* EU:s direktiv om marknader fér finansiella instrument (Markets in Financial Instruments
Directive, 2004/39/EG) fran april 2004 innehéller regler om hur vérdepappersforetagen ska
organisera och bedriva sin verksamhet. Syftet med direktivet &r bl.a. att skapa enhetliga
regler och ¢ka transparensen pé vérdepappersmarknaderna i EU. Direktivet syftar ocksa till
att 6ka kontrollen, forbéttra tillsynen och stérka konsumentskyddet.
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Lagen (2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter definierar inte
narmare begreppet radgivning. Av lagens forarbeten framgar emellertid att
radgivning har en individuell pragel och syftar till att lamna rekommenda-
tioner och handlingsalternativ som &r utformade efter kundens sarskilda
behov och forutséttningar. (Se vidare om statens rattsliga ansvar for finan-
siell radgivning i kapitel 5.) Lagen omfattar finansiell rddgivning som ar
individuellt anpassad till konsumentens behov och 6nskemal. Endast sadana
l6sningar som kan anses lampliga for konsumenten far rekommenderas.
Radgivaren ska vidare avrada fran sadana atgarder som inte kan anses lamp-
liga med hansyn till konsumentens behov, ekonomiska forhéallanden eller
andra omstandigheter. (5 §)

Den som lamnar rad bor enligt Konsumentverkets foreskrifter till lagen
(KOVFS 2004:5) "tydligt skilja pa vad som &r rad for placeringar respek-
tive marknadsforing eller information om produkter." Saval i Konsument-
verkets som i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2004:4) till lagen tas
det forhallandet upp att radgivningen bor vara baserad pa konsumentens
personliga forhallanden och syfte med placeringen. Om konsumenten valjer
att inte lamna uppgifter om sig sjalv bor detta noteras och konsumenten
informeras om att det kan paverka radgivningen.

Radgivning enligt lagen forutsatter alltsa att den ar individuell och person-
lig. Kannedom om den enskildas personliga férhallanden kravs samt person-
lig kontakt och dialog mellan radgivaren och konsumenten. | ett pressmed-
delande fran Konsumentverket (2003-06-17) ségs att for att lagen ska vara
tillamplig kravs att det finns ett uppdragsforhallande mellan radgivaren och
en enskild konsument. Lagen ar daremot inte tillamplig nar konsumenten
vill kdpa en viss produkt, eller ha information om den eller nar radgivningen
ges till en storre krets av personer i till exempel massmedia.

| det fortsatta definierar vi information som sadant som &r ensidigt utformat
av avsandaren for att galla alla eller de flesta. | motsats till detta definierar
vi radgivning som sadant som &r utformat i en dialog mellan avsandare och
mottagare och anpassat efter uppgifter om den enskildas personliga forhal-
landen. Den forra formuleras brett, till alla eller till grupper av manniskor,
men utan sérskild anpassning till den enskildes situation. Den senare forut-
satter nagon form av kontakt med utbytande av uppgifter mellan avsandare
och mottagare. Mellan radgivare och en kund finns ett uppdragsforhallande,
men det behover inte finnas nagot formellt avtal.

Begreppet végledning &r mer problematiskt eftersom det inte &r entydigt. |
vart uppdrag konstaterar regeringen att “med den végledning som PPM nu
foreslas utveckla ska forstas radgivning som ar mer generell till sin natur &n
specifika placeringsrad. Detta kan avse sadana generella rdd som foljer av
forskning och beprovad erfarenhet..” / .. / ”Det ar dock knappast klart var
gransen gar mer precist mellan végledning i denna mening och specifika
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placeringsrad.” Som ovan namnts kan vagledning sdgas ligga ndgonstans
mitt emellan information och rad och till skillnad fran dessa begrepp upp-
fattar vi att vagledning vanligen anvands i en mer allméan betydelse. A andra
sidan kan det tolkas som bade det ena och det andra. Végledning som ges
efter nagon form av interaktivitet skulle med andra ord kunna ses som en
form av radgivning medan vagledning som ensidigt riktar sig till allméan-
heten eller stora grupper inte bor betraktas som radgivning. Vi fordjupar oss
inte har narmare i begreppet vagledning och i var analys och vara bedém-
ningar utgar vi istéallet framst fran begreppen information och radgivning.
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2 Premiepensionssystemet

2.1 Premiepensionssystemet

Pensionsreformen

Ar 1994 uttalade sig riksdagen forsta gdngen om premiepensionssystemet i
samband med planeringen av det nya alderspensionssystemet. Enligt riks-
dagens riktlinjer® skulle féljande gélla for premiepensionssystemet.

- Avsittningen av medel ska registreras pa enskilda konton.

— Pensionsréatt ska berdknas pa forsakringsmassiga grunder enligt i huvud-
sak de principer som géller for frivilliga, individuella pensionsforsak-
ringar.

— De medel som satts av inom premiepensionssystemet ska forvaltas av
sérskilda forvaltare, privata eller statliga, som valjs av de enskilda pen-
sionsspararna.

— En eller flera statliga kapitalforvaltare ska inrattas for forvaltningen av
medel fran pensionssparare som vill valja en sadan l6sning. For dessa
ska samma placeringsregler som for privata kapitalforvaltare gélla. De
statliga kapitalforvaltarna ska verka pa lika villkor och i full konkurrens
som de privata kapitalforvaltarna.

Ar 1998 fattade riksdagen beslut om det reformerade &lderspensionssyste-
met enligt regeringens proposition Inkomstgrundad &lderspension, m.m.®
Den allméanna pensionen bestar i den nya ordningen av tre delar; inkomst-
pension, premiepension och for vissa garantipension. Den allméanna pensio-
nen grundar sig pa livsinkomsten och pensionsratten berdknas pa den pen-
sionsgrundande inkomsten. 18,5 procent av 16n och andra skattepliktiga er-
sattningar gar till en pensionsavgift varav 2,5 procent avsatts till sparandet i
premiepensionen. Pensionsratten &r grundlagsskyddad och berékningar av
pensioner fran premiereservsystemet skulle ske med tillampning av princi-
per som ar allmént vedertagna inom privat livforsakring. Forsakringsfunk-
tionen ska dock vara knuten till staten.

Forsakringskapital i premiepensionssystemet skulle saledes enligt regering-
ens proposition forvaltas av en ny statlig myndighet och férsakringsgivare,
kallad Premiepensionsmyndigheten (PPM). Myndigheten skulle ha monopol
pa verksamheten och villkoren regleras i lag. Att lagga forsakringsfunktio-
nen pa forsakringskassorna ansags inte praktiskt eftersom forsakringsgiva-
ren ska ha t4ta kontakter med ett stort antal frivilliga fondforvaltare. | stéllet
borde enligt regeringen verksamheten std under tillsyn av Riksforsakrings-

> Prop. 1993/94:250, bet 1993/94:SfU24, rskr 1993/94:439
® Prop. 1997/98:151, bet 1997/98: SfU13, rskr 1997/98:120
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verket. Verket har inte langre tillsynsansvar 6ver PPM. Daremot har Finans-
inspektionen tillsynsansvaret éver PPM:s forséakringsverksamhet. (se vidare
avsnitt 2.3)

Alla svenska medborgare/inkomsttagare ska spara i fonder i premiepen-
sionssystemet. Valet av fond ar fritt bland de fonder som finns pa PPM:s
fondtorg. Det ar ocksa fritt att nar som helst andra sitt val och byta till andra
fonder. PPM é&ger fondandelarna men spararna &r sina egna forvaltare och
star den finansiella risken for placeringarna.

Att premiepensionen i grunden ar uppbyggd som en fondforsékring innebar
att tillgodohavandet pa pensionsspararens premiepensionskonto ska vara
placerat i vardepappersfonder &ven under pensionstiden. Regeringen konsta-
terade i ovan namnda proposition att eftersom de manatliga utbetalningarna
darmed kommer att variera i storlek med forandringarna i fondens vérde kan
det innebéra en otrygghet for manga forsakrade. Darfor skulle det enligt
regeringen inféras en mojlighet att ga éver till traditionell livforsakring.

Premiepension betalas ut antingen som en fondforsakring eller som en tradi-
tionell livforsékring, dvs. som en livrdnta med garanterade belopp. Pensio-
nen ska beraknas med utgangspunkt i tillgodohavandet pa pensionsspararens
premiepensionskonto. Pensionsspararen kan alltsa antingen valja att ha kvar
sitt tillgodohavande i fonder under pensionstiden och sjalv sta den finansiel-
la risken, eller lata overfora det till PPM:s traditionella livforsakringssystem.
Vid 6vergangen till livforsakring ar det PPM som forvaltar medlen och tar
over den finansiella risken for placeringarna. PPM har monopol pa livrante-
verksamheten men upphandlar den praktiska hanteringen/forvaltningen. (Se
narmare om PPM nedan.)

Sjunde AP-fonden inréttades for att forvalta Premiesparfonden, dar medel
for pensionssparare som inte gjort ett fondval placeras. Premiesparfondens
medel uppgar for narvarande till ca 30 procent av det totala kapitalet i syste-
met. Vid sidan av den icke valbara Premiesparfonden forvaltar Sjunde AP-
fonden ocksa Premievalsfonden som &r ett statligt alternativ bland systemets
valbara fonder. Dess andel uppgar till knappt en procent av det totala kapi-
talet. I denna del ska det statliga fondbolaget verka i konkurrens med 6vriga
aktorer pa marknaden.

Premiepensionssystemet ar ett dppet system

Premiepensionssystemet &r ett Oppet system. Infor pensionsreformen gjorde
regeringen bedémningen att ett 6ppet system kan forvantas ge battre avkast-
ning och battre priser an ett slutet. "Regeringen har dvervagt att ocksa krava
att medelsforvaltningen skall ske i sarskilda fonder som skots av sérskilda
fondforvaltare. En sadan ordning skulle dock inte ge tillrackliga kostnads-
fordelar for att motivera begransningarna av mangfalden i kapitalforvalt-

18



ningen.” Enligt regeringen borde darfor forutsattningar skapas for ett brett
utbud av fonder. ’

Premiepensionssystemet ar vidare en gransoverskridande verksamhet. Fond-
bolag ska ha tillstand av Finansinspektionen i Sverige eller i enlighet med
det s.k. UCITS-direktivet® av behorig tillstindsmyndighet i sitt EES-hem-
land. Aven fonder fran lander utanfor EES ar tillatna i systemet om de lyder
under liknande regelverk som fonder med hemvist i EES. | ovan namnda
proposition framhall regeringen att ”... ocksa fondforetag fran andra EES-
l&nder, som driver verksamhet som omfattas av EG:s UCITS-direktiv ska ha
ratt att med stod av tillstand fran hemlandet driva fondverksamhet inom
ramen for premiepensionssystemet. Likasa bor fondforetag fran lander utan-
for EES, som har fatt tillstand av Finansinspektionen att driva fondverksam-
het i Sverige, ha ratt att medverka i systemet.” Harigenom menade regering-
en att ytterligare forutsattningar for ett brett utbud av fonder skulle skapas.

Fondutbudet borde vidare enligt regeringen vara brett och icke begransat av
hansyn till risk for daligt utfall. Samtidigt framhall regeringen att det ar av
stor vikt att de enskilda far god information om fonderna i premiepensions-
systemet sa att de far ett tillrackligt underlag for sitt stallningstagande savitt
avser placeringen av medlen. Daligt utfall pa grund av felaktiga eller olamp-
liga placeringar borde istallet atgardas genom information till enskilda om
de risker som kan vara forenade med olika placeringsinriktningar. | det sam-
manhanget gjorde regeringen bedémningen att utvecklingen for enskilda
fonder under kortare eller langre tid kan bli negativ, men man menade sam-
tidigt att det finns goda mojligheter att genom valet av fonder undvika att
sadana nedgangar far nagon avgorande inverkan pa premiepensionens stor-
lek. Information till enskilda om de risker som kan vara férenade med olika
placeringsinriktningar m.m. framstod darfor enligt regeringen som en mer
andamalsenlig vag att komma till ratta med farhagor for spararnas trygghet
an ett forbud mot placering i vissa typer av fonder.”

Forutom mojligheten till en bred etablering ansag regeringen att det var
viktigt att fritt uttrade ska géalla i premiepensionssystemet. "Det kan inte
komma ifraga att tvinga forvaltarna att tillhandahalla en viss fond under
obegransad tid.” Om det inte kunde I6sas genom att t.ex. Gverlata forvalt-

" Prop. 1997/98:151

8 UCITS, (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities). Radets
direktiv 85/611/EEG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i overlatbara vardepapper (fondforetag), senast andrat och komp-
letterat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2001/107/EG (avseende fondbolagen
och foérenklade prospekt) och 2001/108/EG5 (avseende fondens placeringar). Direktivet
reglerar krav pa fonder for att delta i ett Gppet system. Direktivets regler syftar till att ge ett
grundlaggande konsumentskydd for spararnas fondandelar. Det innehéller regler om bl.a.
auktorisation av fondftrvaltaren och dess organisation, regler om information till andels-
&garna samt placeringsbestammelser.

° Prop. 1997/98:151
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ningen till annan eller genom att sla ihop fonden med annan fond maste
PPM enligt regeringen kunna l6sa in samtliga sina andelar i den aktuella
fonden och ge berdrda sparare moéjligheten att vélja nya fonder. Vad som
ska galla i denna fraga skulle enligt regeringen regleras i samarbetsavtalet.
Krav om ett samarbetsavtal mellan PPM och fondbolagen beskrivs ndrmare
i avsnitt 2.4.

2.2 Premiepensionsmyndigheten (PPM)

Premiepensionsmyndigheten, PPM, inrattades den 1 juli 1998 med uppgift
att administrera premiepensionssystemet och bista allmanheten i angelagen-
heter som rér deras premiepensionskonton.

PPM:s centrala uppgift ar att meddela fondférsakring till de som omfattas av
premiepensionssystemet. Det innebdr att myndigheten ska administrera
fondval och in- och utbetalningar pa premiepensionskonto, vara andelsagare
i vardepappersfonder samt vidarebefordra kontakter och information fran
fondbolag till sparare. PPM fungerar i denna del som en slags mellanhand
mellan pensionsspararna och fondbolagen och upptréader ensam som kund
gentemot vart och ett av systemets fonder. Informationen fran fondbolagen
om bl.a. fondernas utveckling fors vidare av PPM till fondspararna. Fond-
bolagen har inte tillgang till information om enskildas identitet, fondval eller
fondbyten.

Myndigheten &r samtidigt forsékringsgivare av premiepensionen och betalar
som sadan ut pension ur fonderade medel enligt faststalld pensionsratt. Om
spararen istéllet valt att fa ut pensionen som en livranta tar PPM 6ver den
finansiella risken for placeringarna. Verksamheten ska bedrivas enligt for-
sakringsmassiga principer. Det innebar att fragor som ar av forsakrings-
teknisk eller liknande karaktér och som inte reglerats sérskilt ska losas enligt
allmént vedertagna principer inom forsékringsvasendet. Centrala bestam-
melser i forsakringsrorelselagen galler for PPM:s verksamhet, liksom en
stor del av Finansinspektionens foreskrifter enligt denna lag.

2.3 Lagregleringar av premiepensionssystemet

Premiepensionssystemet och PPM:s verksamhet regleras framst i lagen om
inkomstgrundad alderspension (1998:674) och i lagen (1998:710) med
vissa bestammelser om PPM. Den senare lagen innehaller bestimmelser om
PPM:s tillampning av regler for forsakringsrorelse och redovisningsregler.
Alderspensionslagen anger allménna bestimmelser om premiepensions-
systemet och PPM:s uppgifter. Bland annat anges att ett premiepensions-
konto ska uppréttas, medel som motsvarar pensionsratten samt avkastning
ska Overforas till den kapitalforvaltare som pensionsspararen har valt eller
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annars placeras i premiesparfonden hos Sjunde AP-fonden. Spararen ska
upplysas om sin ratt att fritt valja fond och PPM ska pa spararens begaran
fora ver de medel som spararen anger. Vidare far PPM ta ut avgifter fran
pensionsspararna for skatseln av premiepensionssystemet som inte tacks pa
annat satt. Avgifter far (ocksa) tas ut fran fondférvaltare for att ticka PPM:s
kostnader for registrering av och information om fonder. Sadana registre-
ringsavgifter kraver dock foreskrift fran regeringen.

For PPM:s verksamhet géller vidare viktiga delar av forsakringsrorelse-
lagen (1982:713) och i de delar av verksamheten som ror kapitalforvalt-
ningen och tillampningen av naringsrattsliga regler star PPM under Finans-
inspektionens tillsyn.

Som en del av socialforsékringssystemet stod PPM tidigare under Riksfor-
sékringsverkets tillsyn. 1 och med omstruktureringen av Riksforsakrings-
verket och de allmanna forsakringskassorna till myndigheten Forsakrings-
kassan togs denna uppgift bort. Forsékringskassan har dock huvudansvar for
att ge allménheten en dvergripande information om det allmanna alderspen-
sionssystemet.

PPM:s verksamhet ar uppdelad pd fyra verksamhetsgrenar'®; Premie-
pensionsadministration, Fondforsakring, Traditionell forsakring och Tillfal-
lig forvaltning. Malen for verksamheterna i de fyra grenarna beskrivs i
PPM:s regleringsbrev for 2007 enligt foljande:

Premiepensionsadministration

Administration och forvaltning av premiepensionssystemet skall bedrivas
med laga kostnader och till nytta for pensionsspararna. De erbjudna for-
sékringsprodukterna skall Gver tiden var for sig bara sina egna kostnader.

Fondforsakring

Verksamheten med fondférsakring skall bedrivas kostnadseffektivt och med
god kvalitet. Regler och avtal med fondférvaltarna skall utformas sa att
kostnaderna for pensionsspararna som helhet blir sa laga som mojligt.

Traditionell forsakring

Verksamheten med traditionell forsakring skall ske kostnadseffektivt och
med god kvalitet. De antaganden betréffande framtida avkastning, livslangd
och driftskostnader som tillampas vid berdkning av de garanterade beloppen
skall valjas sa att de ger en betryggande sakerhet.

Tillfallig forvaltning
Att med ett lagt risktagande och med hansyn till kravet om betalningsbered-
skap uppna en sa god avkastning som majligt. Det belopp som varje ar skall

10 Regleringsbrev till PPM for 2007
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overforas fran den tillfalliga forvaltningen till pensionsspararnas konton far
inte understiga vad som motsvaras av intjanad pensionsratt.

2.4 Fondbolagens villkor

Aven om premiepensionssystemet ar ett 6ppet system hindrar inte EU:s reg-
ler om den inre marknaden att det, i ett allmant socialférsékringssystem,
stalls vissa sérskilda krav pa fondbolagen i premiepensionssystemet. Detta
under forutsattning att kraven inte ar diskriminerande och galler lika for
svenska som for utlandska fondforvaltare.

For medverkan i premiepensionssystemet stéllde regeringen upp ett antal
krav. Det kravdes att fondférvaltaren™

1) har anmélt sina fonder for registering hos PPM och slutit ett avtal om det
praktiska samarbetet med myndigheten m.m.,

2) har atagit sig att pa begéran lamna ut informationsmaterial till pensions-
spararna, trots att dessa formellt sett inte ar fondandelsagare,

3) har atagit sig att inte ha nagra uttagsavgifter,

4) har atagit sig att, med eller utan prissnedsattning, inte ta ut nagra av-
gifter i Ovrigt som godtagits av myndigheten, och

5) har atagit sig att varje ar till myndigheten rapportera alla kostnader som
tagits ur fonden.

Premiepensionssystemet omfattar enbart fonder som uppfyller kraven i
UCITS-direktivet. Sa kallade specialfonder (ex. nationella fonder), dvs.
fonder med en smalare placeringsinriktning, uppfyller i alilméanhet inte det
sarskilda krav pa riskspridning som stélls upp i UCITS-direktivet. Special-
fonder kan t.ex. ofta vara hedgefonder som visserligen har en god risksprid-
ning men vars placeringsstrategi av andra skal inte motsvarar UCITS krav.
(Eftersom lagen om vérdepappersfonder i férsta hand omfattar vardepap-
persfonder som uppfyller kraven i UCITS uppfyller de heller inte kraven i
lagen om vardepappersfonder.)

Premiepensionssystemet ar vidare avgréansat till forvaltning av vardepap-
persfonder av fondbolag. En annan sak ar att ett forsakringsbolag kan &ga ett
fondbolag som far ta emot medel for forvaltning i premiepensionssystemet.

Som tidigare namnts maste fondbolagen ha tillstand enligt lagen (2004:46)
om investeringsfonder samt std under Finansinspektionens tillsyn. Alterna-

Y prop. 1997/98:151
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tivt kan bolagen enligt UCITS-direktivet ha tillstand av behorig tillstands-
myndighet i sitt EES-hemland. | investeringsfondlagen stalls bl.a. krav pa
bolagets styrelse och ledning, kapital och krav pa placeringar. Sarskilda
krav stalls ocksa pa att fondbolag ska lamna grundldggande och komplet-
terande information om savél investeringsfonderna som dess kostnader och
risker till andelsédgare och spekulanter. For varje investeringsfond ska det
finnas ett forvaringsinstitut som ska ha sitt sate i Sverige eller, om det ar en i
Sverige etablerad filial, i ett annat land inom EES. Forvaringsinstitutet ska
handla oberoende av fondbolaget och uteslutande i andelsdgarnas gemen-
samma intresse.

Vidare kravs enligt lagen (1998:674) om alderspension att fondbolaget in-
gar samarbetsavtal med PPM. Avtalet ska reglera rutiner for dverféring av
information och medel mellan PPM och fondbolaget liksom for information
fran fondbolagen till enskilda sparare. Avtalet bygger pa de villkor for del-
tagande i systemet som lagen i Ovrigt stiller upp. Fondforvaltare som far
delta med fonder i systemet atar sig saledes att

— informera pensionssparare om sitt fondutbud,*?

— forsdlja eller 16sa in andelar i de fonder som for fondbolagets rékning ar
registrerade hos PPM,

— rapportera kostnader till PPM som tagits ur en fond,
— ge rabatt pa forvaltningsavgifter till PPM,

— inte tillampa insattnings- eller uttagsavgifter eller stalla krav pa minsta
belopp foér handel,

— lépande informera PPM om omsténdigheter av betydelse for samarbetet.

Vad galler rabattsystemet far PPM sjalv bestimma om dess utformning men
rabatten ska bestammas pa marknadsméssiga och objektiva grunder. Rabat-
ten far alltsd inte bestimmas sa att konkurrensen mellan fondforvaltarna
snedvrids. Den ska betalas av fondbolaget och inte tas ur fonden. (se mer
om rabattsystemet i kap 3)

12 Hur informationen ska vara utformad anges i lagen om investeringsfonder.
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2.5 Narmare om PPM:s roll

PPM har en central roll i premiepensionssystemet och myndigheten ska fyl-
la flera forhallandevis skilda funktioner i systemet. Detta aterspeglas ocksa i
myndighetens indelning enligt regleringsbrevet i fyra olika verksamhets-
grenar; premiepensionsadministration, fondforsakring, traditionell forsék-
ring och tillfallig forvaltning. | det foljande beskriver vi lite ndrmare hur
dessa olika funktioner ser ut. Sa har uttrycks PPM:s uppgifter i de lagar och
regelverk som styr verksamheten.

| férordning (2000:585) med instruktion for PPM anges 1 § att "PPM har
till uppgift att handlagga fragor om premiepension enligt lagen om inkomst-
grundad alderspension och lagen med vissa bestammelser om Premiepen-
sionsmyndigheten.”*?

| lagen (1998:674) om inkomstgrundad alderspension anges att PPM éar for-
sakringsgivare for premiepension. Det anges ocksa att PPM ska ansvara for
den tillfalliga forvaltningen av premiepensionens andel av pensionsavgifter-
na hos Riksgaldskontoret.** N&r pensionsratt fér premiepension fér en pen-
sionssparare har faststéllts, ska PPM fora dver medel som motsvarar pen-
sionsratten samt avkastningen till forvaltning i privata vardepappersfonder
(fondtorget) eller till forvaltning av Sjunde AP-fondens (premiesparfonden
eller premievalsfonden). Pensionsspararen kan istallet valja att ta ut pensio-
nen som livranta. D& ska medlen foras 6ver till PPM:s livranteverksamhet.™

Lagen med vissa bestammelser om Premiepensionsmyndigheten anger regler
for PPM:s forsékringsverksamhet. | denna funktion ska myndigheten anses
som ett livforsakringsbolag.

| vart uppdrag till denna utredning beskrivs PPM:s funktion i premiepen-
sionssystemet sa har: "PPM fungerar som mellanhand mellan pensions-
spararna och fondbolagen och upptrader som ensam kund i var och en av
systemets mer an 700 fonder, som ombud for de enskilda pensionsspararna.

13 Det framgar ocksa att PPM ska besluta om riktlinjer for tillfallig forvaltning hos RGK av
den andel av alderspensionsavgifterna som berdknas motsvara pensionsratt for premie-
pension.

14 sédan tillfallig forvaltning ska ske fram till dess medlen fors dver till annan forvaltning i
fonder m.m. enligt pensionsspararens val. Under PPM:s tillfalliga forvaltning ska medlen
vara placerade pa rantebarande konto hos RGK eller i skuldforbindelser utfardade av staten.
(8 kap 881-2)

1> pensionsspararen har ratt att p& begaran f ut sin premiepension i form av en livranta med
garanterade belopp. Den finansiella risken for de tillgdngar som motsvarar tillgodohavandet
p& pensionsspararens premiepensionskonto dvergdr dd pa Premiepensionsmyndigheten.
Pensionen skall bestammas med utgangspunkt i tillgdngarnas varde vid inlésen av inne-
havet. Inldsen skall ske snarast efter det att begdran kom in till myndigheten, dock tidigast
manaden fore den da livrantan forsta gdngen skall betalas ut. (9 kap 1 §)
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Informationen fran fondbolagen om fondernas utveckling m.m. fors vidare
av PPM till pensionsspararna.”

PPM kan sammanfattningsvis jamféras med ett forsakringsbolag (eller liv-
forsékringsbolag) som meddelar fondforsékring och traditionell livforsak-
ring. Myndigheten beskriver sjélv sin verksamhet som att man ar forsak-
ringsgivare och ett "forsékringsbolag i myndighetsskepnad™”. Som beskriv-
ningen antyder &r verksamheten inte helt jamférbar med ett vanligt fondfor-
sékringsbolag. Utdver rollen som forsékringsbolag har PPM en myndighets-
roll som administratér och forvaltare av systemet och myndigheten fattar
aven beslut om den individuella premiepensionens storlek. I myndighetsrol-
len regleras PPM i forvaltningsrattslig lagstiftning, som forsakringsbolag
ska PPM i relevanta delar folja naringsréttslig forsakringslagstiftning och
agera enligt forsakringsmassiga principer. Som fondforsakringsbolag till-
handahaller PPM en forsakringsprodukt till pensionsspararna med fond-
bolagen som underleverantorer av kapitalférvaltningstjanster. Som livfor-
sékringsbolag ar det PPM som forvaltar medlen och tar éver den finansiella
risken for placeringarna. Oavsett pa vilket sdtt man véljer att beskriva
PPM:s verksamhet och roll & PPM ensam om att utféra dessa uppgifter.
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3 Marknad och tjanster

3.1 Fondmarknaden och olika former av
langsiktigt sparande

Sparformer

Sparande sker framst pa inlaningskonton, i vardepappersfonder, direkt dgan-
de i aktier eller i rantebarande papper (obligationer m.m.). For langsiktigt
sparande som pensionssparande finns, férutom det obligatoriska premie-
pensionssparandet, ocksa kapital- och pensionsforsakringar. Bada kan sagas
vara en kombination av en forsékring och sparande. En stor del av pensions-
sparandet utgors av tjanstepensioner, dvs. avtalspension dér arbetsgivaren
betalar premier for den anstélldes rdkning. For privat pensionssparande
finns dven IPS, individuellt pensionssparande. En variant av langsiktigt
sparande ar fondsparande. Fondsparande kan ske pa manga olika satt. Det
finns allt frdn fonder som har mycket Iag risk, t.ex. korta rantefonder, till
fonder med mycket hog risk, sasom specialinriktade aktiefonder. Det finns
ocksa blandfonder som innehaller bade aktier och rantebarande papper samt
generationsfonder, som &r en variant av blandfonder och vanliga inom pen-
sionssparandet.

Fondsparandet i Sverige &r utbrett jAmfort med andra lander. Ar 2006 spara-
de 94 procent av svenska folket i fonder, om man tar bort sparande i premie-
pensionsfonder ar andelen 77 procent. Svenskarnas totala fondférmogenhet
uppgar till éver 1 600 miljarder kronor. Nysparandet i fonder 2006 var drygt
85 miljarder kronor.

Pensionssparande ar normalt sett bundet tills spararen har uppnatt en viss
alder. Darefter ar det mojligt att ta ut det sparade kapitalet inkl. den avkast-
ning (positiv eller negativ) som ackumulerats under spartiden. Traditionell
pensionsforsakring och kapitalforsdkring kan kombineras med en garanti
om att ett visst minsta arligt belopp ska betalas ut da forsakringen forfaller. |
fondforsakringen finns ingen sadan garanti utan de arliga utbetalningarna
kommer att bero pé vilken avkastning fonderna har genererat.'® Fér de olika
fondsparalternativen géaller delvis olika skatteregler. Kapitalforsékringar ar
belagd med en avkastningsskatt pa 27 procent medan Gvriga former in-
komstbeskattas. Premiepensionen beskattas dock inte under spartiden. Pen-
sionsforsakringar (s.k. trad liv och fondférsakring) och IPS har en avkast-
ningsskatt under sparperioden pa 15 procent berdknat pa en schablonavkast-
ning — statslanerantan foregaende ar. Bade IPS och sparande i pensionsfor-
sékring ar avdragsgillt upp till ett visst belopp, vilket inte géller for 6vrigt
fondsparande.

'8 Finans- och férsakringsomradet, Konkurrensverket 2000, Bilaga till rapport
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Investeringsfonder ar det dvergripande namnet pa sparfonder. Investerings-
fonder kan indelas i vardepappersfonder som foljer EU:s UCITS-direktiv
och specialfonder. Vardepappersfonder som foljer UCITS-kraven far fritt
saljas i EU och EES. Specialfonder ar sddana som fatt Finansinspektionens
tillstand att i ndgot avseende gora avsteg fran reglerna for vardepappers-
fonder'’.

Lagen (2004:46) om investeringsfonder reglerar fondverksamheten och skil-
jer pa fond, fondbolag och forvaringsinstitut. Fondens tillgangar ags av de
andelsdgare som har satt in pengar i fonden. Fonden ar ett eget skattesubjekt
men ingen egen juridisk person. Fondbolaget &r déremot en juridisk person
som vanligen dgs av en bank, ett forsakringsbolag eller ett vardepappers-
bolag. Fondbolaget skoter fondernas forvaltning och administration pa an-
delsdgarnas uppdrag.

Betalningen sker genom en forvaltningsavgift som andelségarna betalar till
fondbolaget. Forvaltningsavgiften tacker forutom kostnader for sjalva for-
valtningen av fonden dven kostnader for bl.a. administration, information
och radgivning. Vid handel med enstaka vardepapper tar borsméaklarna ut
ersattning i form av en sérskild avgift, s.k. courtage, eller via ”spreaden”
som i princip innebdr att maklarna tacker handelskostnaden genom att ha
olika pris for kopare och séljare.

Fonden och fondbolaget ska ha atskild ekonomi. Om fondbolaget gar i kon-
kurs paverkas inte fondens vérde utan verksamheten Gvertas av en annan
forvaltare eller betalas fondens férmégenhet ut till andelsédgarna. Alla svens-
ka investeringsfonder ska vidare ha en bank eller annat kreditinstitut som
forvaringsinstitut. Det ar forvaringsinstitutets uppgift att se till att andelar-
nas varde berdknas pa ratt satt och att fonden placerar enligt sina fondbe-
stammelser.*®

Som tidigare ndmnts ar det Finansinspektionen som ér tillsynsmyndighet
och utfardar foreskrifter och utovar tillsyn over vardepappersbolag och
fondbolag enligt svenska fondlagar. Bland viktigare lagar som styr fond-
marknaden kan utOver den tidigare ndmnda lagen om investeringsfonder
ocksa namnas lagen om vardepappersrorelse, EU:s UCITS-direktiv samt
lagen om individuellt pensionssparande.

Nar det galler EU:s s.k. MiFID-direktiv forbereds for narvarande ett genom-
forande av nyligen beslutade andringar i direktivet'® genom en ny lag om
vérdepappersrorelse. 2°

" Nilsson, Fondboken 2004

8 ibid s. 24

19 Europaparlamentet och radets direktiv 2004/39/EG om marknader for finansiella instru-
ment och om &andring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG om Europarlamentets
och radets direktiv 2000/12/EG samt upphéavande av radets direktiv 93/22/EEG
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Foretag pa fondmarknaden och i premiepensionssystemet

Foretag verksamma pa fondmarknaden &r allt ifran banker, fondbolag och
vardepappersinstitut, till forsékringsbolag och férsakringsmaklare. Nar ban-
ker och forsékringsbolag erbjuder fondsparande och fondférvaltning sker
det (enligt lag) i separata fondbolag som ingar i koncernen. (For livforsak-
ringsbolagen galler dessutom att for traditionell livforsakring och fondfor-
sakring galler olika regler som medfor att sadan verksamhet maste bedrivas
| separata bolag.) Fondmarknaden &r relativt koncentrerad och domineras av
de fyra storsta bankerna. Ar 1998 forvaltade de genom sina fondbolag ca
80-85 procent av det totala sparandet.” Intradet av nya aktérer har dock
minskat koncentrationen nagot och de fyra storsta fondforvaltarnas mark-
nadsandelar har sjunkit successivt. Ar 2003 stod de fér ca 75 procent av
kapitalet, ar 2004 for 73 procent och ar 2006 var deras sammanlagda mark-
nadsandel nere i knappt 66 procent.”? Utvecklingen och den 6kade rorlig-
heten bland spararna galler dock framst nytt sparande. For &ldre sparande ar
inlasningseffekter av t.ex. reavinstbeskattningen vid byte av fonder betydan-
de.

De flesta foretag pa den svenska fondmarknaden erbjuder ocksa fondsparan-
de i premiepensionssystemet (pa PPM:s fondtorg). For narvarande finns nar-
mare 800 fonder forvaltade av ett 80-tal fondbolag. Antalet fonder ett fond-
bolag far ha registrerade i systemet ar hogst 25. Nar fler fondbolag ingar i
samma grupp far sammanlagt hogst 50 fonder registreras for gruppen.

For narvarande uppgar kapitalet i premiepensionssystemet till ca 250 miljar-
der kronor. Den storsta marknadsandelen har Sjunde AP-fonden med sin
premiesparfond som star for nastan 30 procent av kapitalet.?® Darefter kom-
mer Swedbank med drygt 14 procent, AMF med néstan 9 procent samt for-
sakringsbolag som SPP, Folksam och Lansforsakringar. De tre senare star
for tillsammans ca 17 procent av det forvaltade fondkapitalet. Resten av
fondbolagen i premiepensionssystemet ar forhallandevis sma med mark-
nadsandelar under en procent.

Ocksa inom premiepensionssystemet har stora banker och forsakringsbolag
alltsd markbara andelar. Dominansen for bankerna ar dock inte lika tydlig.
Tre av de fyra banker som ar storst pa fondmarknaden finns inte bland de
storsta i premiepensionssystemet.**

20 Regeringens lagrédsremiss: Ny lag om vardepappersmarknaden, 2007-03-01. Lagen av-
ses trada ikraft fran den 1 november 2007.

2 Konkurrensverket 2000

22 Konkurrensverket 2004, 2005, 2006 samt uppgifter fran Fondbolagens forening.

2 Sjunde AP-fonden forvaltar dven den valbara premievalfonden som har mindre &n en
procent av det sammanlagda kapitalet.

*4 Underlag fér uppgifter om fondbolagens marknadsandelar och fondutbudet p& fondtorget
har hamtats fran www.ppm.nu
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3.2 Premiepensionssystemet

Premiepensionssystemet som marknad

Den marknad som PPM:s fondtorg kan sdgas utgdra skulle enkelt kunna be-
skrivas som en delmarknad av den ordinarie fondmarknaden med ett urval
av de fonder som finns dar. Den skulle ocksa kunna ses som en helt separat
och "intern" marknad skapad inom ramen for det nya allméanna alderspen-
sionssystemet. Det kanske viktigaste sardraget som skiljer premiepensions-
marknaden fran fondmarknaden &r att sparandet ar obligatoriskt, med
pengar som spararna inte kan disponera pa annat satt. En annan viktig prin-
cipiell skillnad ar att PPM ar mellanhand mellan spararna och fondbolagen.
Med andra ord ar det PPM och inte spararna som koper fondandelar. Men
det finns &ven en rad andra omstéandigheter som gor att man inte utan vidare
kan betrakta premiepensionssystemet som en vanlig marknad.

Premiepensionssystemet brukar beskrivas som ett “Oppet system” men i
praktiken dr mojligheten for fonder och fondbolag att delta pa premiepen-
sionsmarknaden mer begréansad an vad som galler f6r fondmarknaden i stort.
Det galler t.ex. kraven i UCITS-direktivet, PPM:s krav pa samarbetsavtal
och rabattsystemet for fondavgifter. Vidare har myndigheten PPM en cent-
ral roll pd marknaden bade med myndighetsuppgifter och med uppgifter av
mer marknadsliknande karaktéar.

Fondutbudet &r begransat till UCITS-fonder ...

Fonder inom premiepensionssystemet ska folja kraven i EU:s UCITS-direk-
tiv. Direktivet reglerar krav pa fonder for att delta i ett Gppet system och
syftar till att ge ett grundlaggande konsumentskydd for spararnas fondan-
delar. Direktivet innebédr begransningar av vilka typer av fonder (bredd,
specialinriktning) som far delta i systemet. Sa kallade specialfonder, t.ex.
hedgefonder eller fonder som investerar i endast ett land, far t.ex. inte vara
med.

... men valfriheten kan aven sagas vara stérre

En skillnad mellan premiepensionssystemet och flera andra former av pen-
sionssparande &r att i det forstnamnda kan man valja fritt bland upp till fem
fonder bland samtliga fonder i systemet. Vid t.ex. fondférsakring valjs forst
ett forsakringsbolag och dérefter kan man vélja bland de fonder som detta
bolag erbjuder. Darigenom blir antalet fonder att vélja mellan i det senare
fallet farre. En viktig aspekt i det sammanhanget &r att ett bolag kan vara bra
pa fonder med viss inriktning medan ett annat bolag kan vara framgangsrikt
med annan typ. | premiepensionssystemet ar méjligheterna kombinera mel-
lan olika forvaltare séledes storre. En fordel i premiepensionssystemet &r
med andra ord att det ger forutsattningar for en 6kad konkurrens.

30



Premiepensionsmyndighetens roll

PPM har en central roll pa marknaden som ensam formedlare mellan képare
och séljare av fondandelar. PPM administrerar pensionspararnas konton,
informerar om pensionen och tillhandahaller fonder for premiepensionen.
Formellt & PPM ensam andelségare av fonderna. PPM ska ocksa informera
spararna om dels premiepensionssystemet som sadant, dels om fondutbudet.
| denna roll formedlar eller vidarebefordrar PPM ocksa information fran
fondbolagen eller utarbetar egen. Uttrycket kdpare som benamning pa pen-
sionsspararna blir darfor nagot vilseledande eftersom den enda (lagliga)
koparen (och dgaren) av fonder och fondandelar &r PPM sjélv.

Premiepensionssystemet &r i grunden uppbyggt som ett fondforsékrings-
system och PPM kan beskrivas som ett fondforsakringsforetag som till-
handahaller fondsparande och betalar ut pension i form av den avkastning
som sparandet givit upphov till. Som administratér och forvaltare av syste-
met skoter PPM kontakterna mellan sparare och fondbolag, sluter avtal med
fondbolagen och handlar med fondandelar for pensionsspararnas rakning.
Till skillnad fran andra aktorer i premiepensionssystemet och till foljd av det
obligatoriska sparandet & PPM ensam om att na samtliga sparare pa mark-
naden. | denna roll informerar ocksd PPM spararna och ger beslutsstod i
syfte att stddja dem i deras val av fonder. Utan att kunna liknas vid en privat
formedlare fungerar PPM i praktiken som en mellanhand mellan pensions-
sparare och fondbolag och tillhandahaller ett fondtorg bestaende av alla de
fonder och fondprodukter som fyller lagstiftningens och PPM:s krav for att
fa delta i systemet. Rent formellt har spararna i fondférsékringen en fordran
pa PPM som motsvarar fondandelarnas varde. PPM:s innehav av fondan-
delar ska ses som en matchning av de fordringar som spararna har gentemot
PPM.

Darutéver ar PPM ocksa forsakringsgivare gentemot dem som uppnatt pen-
sionsalder. | denna roll forvaltar PPM fonderna/kapitalet och betalar ut
premiepension ur det sparade fondkapitalet till pensionsspararna antingen i
form av en fondférsakring eller, om spararen valjer det, i form av en liv-
ranteforsakring®. PPM beslutar om hur tillgngarna ska allokeras i livfor-
sakringsportfoljen. Det ar dock FK som arligen faststaller pensionsratten for
bade inkomstpension och premiepension och som avgor hur mycket som
ska placeras pa den enskilde spararens pensionskonto for inkomstpension
respektive premiepension.

Avgiften ar reducerad genom ett rabattsystem

Premiepensionssystemets erséttningssystem, tillsammans med rabattsyste-
met, utgor ett viktigt sardrag i premiepensionssystemet. Aven om rabatt-
systemet existerar i form av ett samarbetsavtal ar det ingen bland marknads-

% Livranteforsikring betalas ut med ett garanterat (lagre) manadsbelopp plus ev. ett
tillaggsbelopp beroende pa fondernas varde och avkastning. Vid 6vergdngen till livranta
Overtar PPM den finansiella risken genom den utfasta garantin.
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aktorerna som uppfattar att villkoren i avtalet ar forhandlingsbara och PPM
forhandlar inte heller med var och en. Villkoren regleras saledes i ett avtal
mellan fondbolagen och PPM men eftersom avtalet ar ett krav for att fa
delta med fonder i systemet kan det knappast ses som en vanlig avtals-
konstruktion. Avtalsvillkoren &r standardiserade och anledningen till detta &r
det krav pa neutralitet som stélls pa PPM som myndighet.

Ersattningssystemet ar uppbyggt kring dels en forvaltningsavgift, dels en
administrationsavgift. Forvaltningsavgiften avser att tdcka fondbolagens
kostnader for forvaltning och infrastruktur, administration, marknadsforing
samt borshandel och méaklararvoden. For att fa delta med fonder i premie-
pensionssystemet maste fondbolagen forbinda sig att ge en rabatt pa forvalt-
ningsavgiften. Administrationsavgiften som PPM tar ut av alla premiepen-
sionssparare ska tdcka PPM:s kostnader. Rabatten till PPM ger i sin tur
intakter som fordelas ut till spararen.

Rabattsystemet innebar alltsa att PPM far en rabatt pa forvaltningsavgiften.
Rabatternas omfattning varierar mellan olika fondbolag, dels beroende pa
forvaltningsavgifternas storlek, dels pa storleken pa PPM:s investering i
respektive fondbolag. Ju stérre fondkapital och ju hogre avgifter ett fond-
bolag har desto stérre blir rabatten.

Rabattsystemet anvands for att pressa priser och minska spararnas kostnader
for fondsparandet. Genom rabattsystemet kan PPM utnyttja att man ensam
genomfor alla kép av fonder i premiepensionssystemet och kdpa fonder till
grossistpriser istallet for till ordinarie marknadspris. Pa sa satt kan de skal-
fordelar som finns i kapitalforvaltning utnyttjas. Prisreduktionen kan ocksa
motiveras med att PPM star for en del av den administration och marknads-
foring som fondbolagen skulle ha gjort om de hade haft direktkontakt med
kunden.

Rabattsystemet kan begransa etableringen for vissa fonder och
fondbolag

Vissa mindre fondbolag framfor att den rabatt som avkravs ar sa hog att
man avhaller sig fran att anmala fonder till systemet. Systemet pressar mar-
ginalen for bolagen sa att aven storre fondbolag framst ser premiepensions-
systemet som en viktig marknadsforingskanal snarare &n en lonsam affar.
Aven om det inte ar syftet kan PPM séledes styra fondetableringen i premie-
pensionssystemet genom rabattsystemet.

Aven om premiepensionssystemet i manga stycken ar atskild fran den ordi-
narie fondmarknaden med delvis andra spelregler och styrkeforhallande
mellan aktdrerna betyder det inte att det ar betydelseldst om man dar en stor
eller liten aktor pa fondmarknaden nar man agerar inom premiepensions-
systemet. Tvartom forefaller det ganska troligt att en stor aktor pa fond-

%6 Vissa forandringar i rabattsystemet genomfordes i april 2007.
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marknaden har bade béttre kapacitet och finansiell styrka att driva verksam-
het pa premiepensionsmarknaden, an en liten.

Konkurrenssituationen pa premiepensionsmarknaden

Fran vara intervjuer och de synpunkter vi mott fran saval myndigheter som
marknadsaktorer kan tva helt skilda synsétt urskiljas pa fragan hur premie-
pensionssystemet ska betraktas.

Det ena handlar om att premiepensionsmarknaden &r en battre fungerande
marknad &n fondmarknaden med obetydliga intrddeshinder och mer jamna
styrkeforhallanden mellan konkurrenterna. Bland dem som féretrader denna
uppfattning finns ocksa en forhoppning, ibland gransande till 6vertygelse,
om att denna konkurrens sa smaningom kommer att spilla 6ver och 6ka kon-
kurrensen aven pa fondmarknaden. En sadan fungerande konkurrens och
fortsatt utveckling ses ocksa som en nodvandig forutsattning for att systemet
ska kunna leva upp till malen om kvalitetsprodukter med en god avkastning
och till 1aga priser for att i slutdindan ge bra pensioner som avsett.

Det andra synséttet sager att premiepensionsmarknaden inte ska ses som en
marknad och heller inte & menad att fungera som en sadan. Istallet ska reg-
leringar och myndighetens styrning reglera fram ett fondutbud som tillfor-
sakrar alla pensionssparare ett gott utfall till laga kostnader och déarmed en
god pension. Premiepensionssystemet kan redan nu ségas begransa bade
kopare och saljares handlingsutrymme och i regelverket finns inbyggt be-
tydande majligheter att ytterligare styra och begransa marknaden och dess
funktionssatt men som hittills inte anvénts fullt ut.

En avgorande fraga synes vara hur pass betydelsefulla begransningarna i
premiepensionssystemet kan tankas vara i forhallande till systemets stimu-
lerande atgarder. Detta galler i synnerhet pa lite langre sikt. En marknad
utan egen vaxtkraft och utvecklingsformaga tenderar att sakta avstanna och
do. Utan att gora ansprak pa att kunna avgora vilket av synsatten ovan som
ger bast forutsattningar att uppratthalla en tillracklig och nédvandig utveck-
lingsformaga forsoker vi nedan analysera betydelsen av systemets reglering-
ar lite narmare. Analysen utgar fran hur systemet och marknaden ser ut i dag
men vi forsoker ocksa belysa betydelsen av aviserade forandringar, sa langt
de ar ké&nda.

Det som férmodligen har haft storst betydelse for att stimulera féretagen till
att vilja delta i systemet ar det obligatoriska sparandet och den darmed nér-
mast oinskrankta tillgdngen pa kunder. Aven om det finns manga sparare
som valjer att inte valja och ett stort antal sparare som en gang valde &r for-
hallandevis inaktiva ar den stora marknadspotentialen sannolikt av avgoran-
de betydelse for foretagens etableringsvilja. Eftersom obligatoriet kommer
att besta kan man ocksa anta att denna attraktionskraft géller oberoende av
hur spararnas aktiviteter utvecklas.
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Det dr gratis att etablera sig med fonder i premiepensionssystemet givet att
de uppfyller ramverkets krav. Detta har formodligen medféort att framst
stOrre foretag har valt att introducera fonder i marknadsforingssyfte och som
en distributionskanal till deras évriga produkter. Forséljningen av fondan-
delar &r dock inte gratis utan kraver en viss motprestation i form av en
rabatt.

UCITS ramverk kan daremot knappast anses ha ndgon avgorande betydelse
for premiepensionssystemets funktionssatt. Aven om vissa typer av special-
fonder ar uteslutna finns inom ramen for regelverket betydande mojligheter
att introducera nya fonder och fondkoncept. PPM:s kategorisering av fonder
och andra atgarder som myndigheten anvander for att presentera fondut-
budet forefaller heller inte ha annat &n marginell betydelse och kan knappast
ses som avgorande for etableringsmdjligheterna i premiepensionssystemet.

En annan effekt fran obligatoriet i premiepensionssystemet ar att detta har
gett upphov till mer efterfrigan pa vagledning och rddgivning. Atminstone
till viss del har en ny typ av radgivningstjanster och radgivningsforetag
vuxit fram. Under forutsattning att inte staten véljer att ta pa sig en mer ut-
talad radgivningsroll kan pa lite langre sikt ocksa fler foretag forvantas vilja
etablera sig.

Sammanfattningsvis

Utan tvekan &r det den narmast totala tillgangen pa kunder som framst ut-
marker och stimulerar till etablering i premiepensionssystemet. Aven om
systemet alltjamt innehaller en stor andel inaktiva sparare och sparare som
inte anser sig ha tillrackliga kunskaper for att kunna géra medvetna val har
det obligatoriska sparandet sannolikt medverkat till att utbilda fler sparare
till att bli mer medvetna och kravstédllande som konsumenter &n utan ett
sadant tvang. Rabattsystemet, som trots sin avtalsform narmast &r att likna
vid en prisreglering, utgor dock en viktig faktor som kan ha en begrénsande
verkan pa fonders och fondbolags rorelsefrihet. Sa lange som fonderna inte
tilldrar sig sparare och kapital stalls dock inga krav pa rabatter, varfor
premiepensionssystemet till stora delar har kommit att fungera som en billig
marknadsforingskanal.

Sammanfattningsvis konstaterar vi att premiepensionssystemet kan ses som
en forhdllandevis val fungerande marknad. Samtidigt som den saknar be-
tydande etableringshinder har de stimulerande inslag som omger premiepen-
sionssystemet gett effekt i systemet. Den forandrade och nagot mer utjamna-
de styrkebalansen mellan féretagen i premiepensionssystemet jamfort med
den 6vriga fondmarknaden signalerar ocksa om att konkurrensen hittills har
fungerat béttre har an pa den ordinarie fondmarknaden.
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3.3 RAadgivningstjanster och radgivningsforetag

Radgivning pa den ordinarie fondmarknaden

Vanligt ar att kapital- och fondférvaltning erbjuds tillsammans med radgiv-
ning av saval egna som andras fonder. Det finns ocksa ett mindre antal
foretag som enbart eller huvudsakligen formedlar, ger rad och handlar med
andras fonder. Huvudsakligen arbetar dessa senare fOretag via Internet.
Eftersom PPM &r ensam om att formedla fonder inom premiepensionssys-
temet finns det inte mojlighet att bedriva sddan verksamhet inom premie-
pensionssystemet.

De stdrre fondbolagen ger i viss utstrackning radgivning som tar direkt sikte
pa placeringar i premiepensionssystemet. Sadan radgivning sker dock i fors-
ta hand som ett komplement till annan radgivning.

Radgivningsbyraer i samarbete mellan olika aktorer

Vid sidan av den radgivning som ges direkt av fondforvaltare och fondméak-
lare finns ett antal olika samarbetslsningar mellan olika aktérer som syftar
till att ge olika former av information till smasparare. Sadan information kan
bade avse den ordinarie fondmarknaden och premiepensionssystemet.

Under de bada branschorganisationerna vars medlemmar ar verksamma i
fondsparande, ndmligen Fondbolagens Forening och Svenska Fondhand-
lareféreningen, sorterar Konsumenternas Bank- & finansbyrd. Byran har i
uppdrag att hjélpa till med information och védgledning om fondsparande. |
uppdraget ingar ocksa att ge vagledning for den som vill vanda dig till All-
manna Reklamationsnamnden. Tillsammans med Konsumenternas forsak-
ringsbyra har Konsumenterna Bank- och finansbyra pa senare tid samordnat
sin information pa en gemensam webbportal, www.konsumenternas.se.

Konsumenternas bank- och finansbyra har dven Finansinspektionen och
Konsumentverket som huvudman. Konsumenternas forsakringsbyra har
motsvarande funktion pa forsakringssidan som férutom Finansinspektionen
och Konsumentverket har Férsakringsforbundet som huvudman.

Forsakringsforbundet dger ocksa Min Pension i Sverige AB som administre-
rar en internettjanst dar pensionsspararna kan fa en prognos och uppgifter
om sin allmanna pension inklusive premiepensionen och sin kollektivavtala-
de pension. Genom att mata in egna uppgifter om privat pensionssparande
kan verktyget ocksa ge en prognos for det totala sparandet. Minpension
bygger pa ett samarbete mellan staten genom Forsakringskassan, PPM och
Statens pensionsverk samt ett antal pensionsbolag.

Radgivningstjanster riktade enbart till premiepensionssparare

Det finns dven fran fondbolagen fristdende foretag som erbjuder radgiv-
nings- och forvaltningstjanster riktade till sparare i premiepensionssystemet.
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Sadana foretag brukar ibland ocksa kallas for pinkodsforetag. Mot en arlig
avgift skoter foretaget fondval och byte av fonder fér premiepensionsspara-
rens rakning genom att fa del av kundens pinkod till PPM:s fondtorg. | prak-
tiken innebér det att foretagen forvaltar kundernas fondinnehav och darfor
ar dessa foretag ocksa fond- eller kapitalforvaltare med tillstand fran Finans-
inspektionen. | tjansten ingar ocksa att foretaget foljer upp och meddelar om
utvecklingen i kundens fondportfélj. Det finns ocksa mdjlighet att enbart
utnyttja foretagets rddgivningstjanst och skéta sina egna fondval med hjélp
av dessa. An s lange finns endast ett fatal sdana foretag. | véra intervjuer
med foretagen pd marknaden har det dock visat sig att flera hyser planer om
att starta sarskild radgivning och hjalp med fondval inom premiepensions-
systemet.

Betraffande mojligheterna for helt fristaende foretag att bedriva verksamhet
genom att enbart sélja radgivningstjanster kan konstateras att det faktum att
pensionsspararna redan betalar en obligatorisk avgift for bl.a. information
fran PPM kan begransa majligheterna att ta sarskilt betalt for sadana tjans-
ter. En annan omstandighet som skulle kunna verka hammande pa mojlig-
heterna att etablera sig som radgivare pa marknaden ar en nylig andring av
MiFID-direktivet.”” Andringen innebar bl.a. att sarskilt tillstdnd kravs for
foretag som bedriver finansiell radgivning, dvs. ger rad inte bara om egna
produkter utan aven formedlar kop och ger rdd om andras. En foljd av att
radgivningen blir tillstandspliktig skulle kunna vara att det blir svarare eller
mer riskfyllt att etablera sig som enskilt radgivningsforetag. Banker och
andra vardepappersforetag som redan idag agnar sig at radgivningsverksam-
het kommer automatiskt att beviljas tillstdnd. Fristdende radgivningsforetag
maste daremot soka sarskilt tillstand.

Vidare stélls krav pa att foretag ska kunna kategorisera kunden enligt vissa i
direktivet angivna kriterier. Sa kallade professionella kunder som t.ex. insti-
tutionella forvaltare bedoms ha tillracklig formaga att fatta egna investe-
ringsbeslut och beddéma risker. Icke-professionella kunder har daremot ratt
till en hogre skyddsniva i dessa avseenden och maste behandlas i enlighet
darmed. | och med &ndringen laggs ocksa en relativt omfattande registre-
rings- och rapporteringsskyldighet pa berorda foretag.

PPM-Lotsen och andra Internetverktyg

Som ett satt att erbjuda premiepensionsspararna ett utvecklat beslutsstod har
PPM utvecklat Internetverktyget PPM-Lotsen. Lotsen avser att hjalpa spara-
ren fram till ett val av fem fonder fran fondtorget. Det sker i en iterativ pro-
cess dar spararen svarar pa fragor genom att mata in vissa uppgifter om sig
sjalv som alder och inkomst samt sin installning till risk. Under varje fraga
finns majlighet att klicka vidare och fa information om och fordjupa sig i
vissa begrepp. Dar far man t.ex. veta att avgifter ar en av de viktigaste fakto-

2" Markets in Financial Instruments Directive, 2004/39/EG med komplettering antagen i
augusti 2006
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rerna nar man ska valja fonder och att hoga avgifter inte ar nagon garanti for
en hog avkastning. Man kan ocksa lasa mera om alderspensionssystemet
som sadant och hur premiepensionen allmant sett forhaller sig till denna och
till eventuellt privat sparande. Har finns ingen majlighet till sddana egna be-
rékningar men det finns en l&nk till minpension.se dar detta ar mojligt.

Nar spararen har gatt igenom alla fragor presenteras ett forslag pa hur spara-
ren kan fordela sina pengar i fonder fran ett par eller flera av de fyra fond-
kategorierna. Spararen kan darefter vélja att ga vidare och titta pa fonderna
under varje kategori och vélja totalt 5 fonder.

Lotsen innehaller ca 120 av fondtorgets ca 780 fonder. Fonderna &r indelade
I fyra olika fondkategorier: Globala aktier, svenska aktier, svenska realrante-
fonder samt svenska langa rantefonder. PPM har tagit fram 7 olika forslag
till fondportféljer som spararen kan véalja mellan; fran lagriskportfoljer med
lag andel aktier, till portfoljer med en jamn fordelning mellan aktier och
rantepapper over till hogriskportféljer som enbart bestar av aktier.

Lotsen innehaller alltsa ett urval av de fonder som finns pa fondtorget. Dér
finns inga blandfonder eller generationsfonder och heller inga fonder med
riktigt hog risk, fonder med en smal placeringsstrategi eller fonder som pa
annat satt avviker fran det breda urvalet.

Enligt PPM vénder sig Lotsen till den sparare som ar tillrackligt engagerad
for att vilja gora ett medvetet och valinformerat val men som inte anser sig
klara det pa egen hand. Det innebar att den som vill gra mer riskfyllda val
inte kan anvanda sig av det beslutsstdd som Lotsens erbjuder.

Det &r svart att avgora hur pass jamforbara eller avvikande marknadens rad-
givning i form av Internetverktyg eller annat beslutsstod ar med det som
PPM tillhandahaller. Enligt PPM ar Lotsen framtagen med kommersiella
tjanster som forebild. Vi konstaterar dven att det finns ett antal andra
Internetbaserade verktyg pa marknaden.

Sammanfattningsvis

Né&r det géller olika former av beslutsstdd har vi tidigare i denna rapport
konstaterat att det finns en skala fran information till individuell radgivning
(se vidare kapitel 1). Radgivning kan vara bade baserad pa personliga moten
(telefon eller besok) och Internet- eller databaserad. Internetbaserade be-
slutsstod kan bade ha karaktaren av informationstjanster av mer generell art,
men numera finns dven Internetverktyg som bygger pa interaktivitet dar
kunden far svara pa ett antal fragor om t.ex. personliga och ekonomiska
forhallanden. Svaren pa fragorna styr sedan vilka rad som verktyget ger
ifran sig. PPM-Lotsen stéller t.ex. fragor om spararens alder och instéllning
till risk innan den presenterar ett urval av fonder att valja bland. Detta gor

37



att ocksa beslutstod i form av Internetbaserade verktyg under vissa omstan-
digheter skulle kunna betraktas som individuell radgivning.
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4 Motiv for statliga ataganden inom
premiepensionssystemet — en
nationalekonomisk analys

| detta kapitel analyseras statens ansvar och atagande i samband med vég-
ledning om fondval inom premiepensionssystemet och atgarder som paver-
kar fondutbudets sammansattning och storlek ur ett nationalekonomiskt
perspektiv. Analysen syftar i forsta hand till att sortera argument som talar
for respektive emot ett okat statligt dtagande inom dessa bada omraden med
hjalp av en nationalekonomisk (valfardsteoretisk) begreppsapparat. Det ar
viktigt att understryka att analysen tar sikte pa de tva namnda atgardstyperna
och inte pd premiepensionssystemet som sadant. Av det foljer att vi inte tar
upp marknadsmisslyckanden eller andra foreteelser som motiverar att det
dverhuvudtaget finns ett premiepensionssystem.

4.1 Samhallsekonomiska motiv

Skalfordelar kontra marknadsdynamik

Om det finns skalfordelar i produktionen av en vara som séljs pa en mark-
nad kommer det att leda till att stora producenter kan halla lagre priser &n
sma producenter. | forlangningen kommer storre producenter att kunna
konkurrera ut mindre producenter och de producenter som finns kvar kom-
mer att kunna ta ut hdgre priser an vad som ar optimalt sett ur ett samhalls-
ekonomiskt perspektiv.

Fondférvaltning karaktariseras av skalfordelar. En stor del av kostnaderna
for en fondférvaltare som har uppnatt en viss omsattning ar fasta och paver-
kas i relativt liten utstrackning av volymokningar. En trolig foljd av detta
blir att ett mindre antal storre fondbolag kan konkurrera ut mindre aktorer
genom att de kan halla stora volymer till laga priser. Pa en marknad med att
begransat antal aktorer kommer priserna inte att sattas sa att en samhalls-
ekonomiskt effektiv jamvikt uppstar.

Den svenska fondmarknaden domineras av ett mindre antal stora aktorer.
Prisnivaerna anses dessutom vara hoga vilket satts i samband med en daligt
fungerande konkurrens. Samtidigt finns det tendenser till att fonder som
uppnar en viss volym far svart att generera en lika stor avkastning som
mindre fonder. Det gor att mindre aktorer visserligen kan behova halla hog-
re priser men a andra sidan kan prestera battre resultat. Det finns med andra
ord ett utrymme aven for mindre aktorer pa den svenska fondmarknaden.
Men samtidigt kan priserna hévdas vara hogre an vad som &r optimalt.
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Prisreduktion gor att stordriftsférdelar kan utnyttjas ...
Premiepensionsmarknaden &r inte en marknad dar kdpare och saljare mots i
en vanlig mening. | stallet ar det staten som genom PPM agerar ensam
kdpare. Darmed har PPM en betydligt starkare férhandlingssits an vad en-
skilda pensionssparare skulle ha om de sjalva gjorde sina inkép. PPM kan
med andra ord liknas vid en uppképarmonopolist eller monopsonist.

Som har ndmnts tidigare finns det i premiepensionssystemet ett system med
prisreduktion som innebéar att PPM far en form av rabatt pa de avgifter som
fondforvaltarna tar ut. Systemet med prisreduktion kan ségas vara ett satt for
PPM att kopa fonder till grossistpriser istallet for till ordinarie marknadspris.
Prisreduktionssystemet har som syfte att tillgodogéra spararna de skalfor-
delar som finns inom fondférvaltning, eller med andra ord goéra prisbild-
ningen mer effektiv ur ett samhallsekonomiskt perspektiv.

... men systemets valfrihet innebar outnyttjade stordriftsférdelar och
hogre avgifter

Det sammanlagda vardet av rabatterna sasom rabattsystemet ar konstruerat
blir hégre, ju stérre och darmed ju farre, fonder som pensionsspararkollek-
tivet valjer. Idag &r dgandet av premiepensionsfonder relativt koncentrat,
150 fonder star for 90 procent av det sammanlagda kapitalet. Det innebéar a
ena sidan att systemets skalfordelar till viss del kan utnyttjas men att de
potentiella skalférdelar som finns i premiepensionssystemet inte kan till-
godogoras spararna fullt ut. Om sparandet koncentrerades ytterligare skulle
de sammanlagda avgifterna i systemet kunna hallas pa en lagre niva. Detta
skulle kunna uppnas om utbudet pa nagot satt begransades.

Vardet av konkurrens

Det finns emellertid &ven samhéllsekonomiska argument som talar emot
begrénsningar av fondutbudet. Fler akt6rer ger en storre konkurrens vilket i
forlangningen kan antas ge béattre genomsnittliga resultat i form av battre
avkastning.

Det &r viktigt att understryka att en god konkurrenssituation vid sidan av att
bidra till en effektiv resursfordelning pa kort sikt kan forvantas bidra till en
okad dynamik pa lang sikt. Ett problem i det sasmmanhanget &r dock att det
ar omojligt att veta hur en marknad utvecklas pa langre sikt. Ett tankbart
scenario ar att helt nya och battre fondprodukter lanseras som ger betydligt
battre nettoavkastning givet riskniva an vad som ar det normala idag. Ett
annat lika tankbart scenario ar att fondmarknaden som sadan endast utveck-
las marginellt. Men medan vardet av en dynamisk marknadssituation ar svar
att vardera pa forhand gar de administrativa kostnadernas procentuella be-
tydelse for slutlig pension att berédkna i en stérre utstrackning.

Vi har tréffat branschforetradare som menar att redan dagens prisreduktions-
system gor att fonder inte anmals till systemet. Rabatterna anses goéra att
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intakterna fran att introducera en fond som redan salufors utanfor systemet
ar sa laga att det manga ganger inte ar lonsamt. En viktig aspekt i detta sam-
manhang ar det faktum att stora aktieportfoljer anses ge lagre avkastning.
Med den bakgrunden kan ett dkat aktieinnehav, via introduktion i premie-
pensionssystemet, till mycket laga intékter te sig mindre attraktivt. Detta
belyser det faktum att PPM redan idag atminstone i teoretisk mening har
mojligheter att styra fondutbudet med hjélp av avgiftssystemet och darmed
kan halla vissa produkter utanfor systemet.

Informationsbrist

For att en marknad ska fungera effektivt kravs forutom ett utbud i konkur-
rens att det finns en efterfragan som styrs av rationella kriterier. Det kravs
att konsumenterna pa en marknad har god information om de olika valmgj-
ligheter som finns och hur dessa forhaller sig till de egna preferenserna och
de personliga forutsattningarna i ovrigt.

Det forutsatter i sin tur att samtliga aktorer har tillgang till information om
de faktorer som har betydelse for hur marknaden fungerar.”® Om t.ex. vissa
konsumenter pa en marknad pa grund av bristande information inte kan be-
doma vardet av en produkt finns det en risk att de valjer ett konsumtions-
monster som inte &r rationellt i den meningen att det avviker fran vad som
egentligen skulle passa dem sjélva bast.

Beslut som ror finansiella placeringar anses krava relativt ingaende kunska-
per som manga smasparare inte har. Darfor finns det en risk att manga sma-
sparare t.ex. inte kommer att vélja bort icke konkurrenskraftiga produkter.
Nagot som ar en nodvandighet for att marknaden ska vara effektiv och for
att det ska finnas ett omvandlingstryck pa marknaden. En fondmarknad helt
utan offentlig inblandning skulle mot den bakgrunden riskera att inte vara
effektiv eftersom manga personer skulle fa en samre situation an de sjélva
bade skulle vilja och férma rent ekonomiskt.

Statliga atgarder for att korrigera informationsbrist

Pa de finansiella marknaderna finns det bade regler och dverenskommelser
som kan sdgas syfta till att lindra effekterna av manga konsumenters kun-
skapsunderlage. Det ar till exempel relativt detaljerat styrt hur fonder far
marknadsforas och hur finansiell radgivning ska ga till. Det finns dven reg-
ler om hur olika sorters fonder ska vara sammansatta. Nar det galler fonder i
premiepensionssystemet ska de uppfylla kraven i EU:s UCITS-direktiv, vara
godkanda av eller anmalda till Finansinspektionen enligt lagen om investe-

%8 En annan forutsattning for rationellt beslutsfattande &r férméga att vérdera sina egna kun-
skaper, j.fr. Premiepensionsutredningens resonemang om erfarenhet och sjalvoverskattning
(SOU 2005:87,s.59 1.)
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ringsfonder samt uppfylla samtliga krav som stadgas i de allménna villkoren
enligt samarbetsavtal med PPM.

Premiepensionssparande upplevs som komplicerat

Trots de relativt strikta och tydliga ramverk som géller for finansmarknader-
na och premiepensionsmarknaden ar det manga personer som upplever att
de inte har tillrackliga kunskaper for att ta hand om sitt premiepensionsspa-
rande. | en undersokning (utford av Demoskop i april 2005 som Premiepen-
sionsutredningen refererar) uppgav drygt hélften av de svarande att de har
langt ifran tillrackliga kunskaper for att hantera premiepensionssparandet. |
Premiepensionsutredningen héanvisas &ven till forskning som visar att kun-
ders aktivitet och bendgenhet att gora aktiva val sjunker ju fler alternativ
som star till buds. En av de viktigaste iakttagelserna och utgangspunkterna
for Premiepensionsutredningen var att en mycket stor andel av premiepen-
sionsspararna inte har tillrackliga kunskaper for att kunna fatta valgrundade
beslut.

Premiepensionsutredningen delade in premiepensionsspararna i olika grup-
per. Dels personer som anser sig ha respektive inte ha tillrdckliga kunskaper
och engagemang for att utforma en egen fondportfolj. DérutOver identifiera-
de man en grupp daremellan som anser sig ha engagemang men som saknar
tillrackliga kunskaper att forvalta en portfolj pa egen hand.

Flera av de atgarder som Premiepensionsutredningen foreslog tog sikte pa
att forbattra situationen for mellangruppen. For att géra det lattare att gora
valgrundade val foreslog utredningen en begransning av antalet fonder till
mellan 100-200 stycken samt att staten genom PPM ska ta pa sig en storre
roll for vagledning genom att tillhandahalla ett mer utvecklat beslutsstod.

Slutsatser samhallsekonomiska motiv

Kan och bdr battre utnyttjande av skalférdelar och god konkurrens
uppnas med atgarder som syftar till att paverka fondutbudets
sammansattning och storlek?

Trots att stora delar av premiepensionssparandet ar koncentrat till ett mindre
antal fonder utnyttjas inte de potentiella skalfordelar som ligger i systemet
fullt ut. I den meningen finns det saledes motiv att pa nagot satt koncentrera
sparandet till ett mindre antal fonder &n vad som é&r fallet idag. Men mot
bakgrund av att 90 procent av sparandet redan idag ar koncentrerat till ca
150 fonder skulle det formodligen krévas en betydligt storre begrénsning &n
till de 100-200 fonder som Premiepensionsutredningen diskuterade for att
na ytterligare kostnadssankningar. Var bedémning ar saledes att det inte gar
att motivera en begrénsning av antalet fonder till 100-200 stycken med att
battre utnyttja systemets skalfordelar. For att uppna det syftet skulle det
kravas en betydligt mer radikal begransning av fondutbudet. Nagot som i
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praktiken skulle innebéra att det nuvarande premiepensionssystemet avskaf-
fades och ersattes med ett annat system.

Mot att dverhuvudtaget begrénsa fondutbudet talar samhéllsekonomiska for-
delar av en god konkurrenssituation. Det ar svart att bedéma hur stora
varden for pensionsspararna som kan vinnas eller forloras beroende pa om
konkurrensen begréansas eller inte. Diskussionen kompliceras dven av pre-
miepensionssystemets manga sardrag.

Vi har tidigare redogjort for uppfattningen att premiepensionssystemet har
vitaliserat den svenska fondmarknaden i stort. Oppenheten och de relativt
likstéllda villkoren mellan fondférvaltarna har skapat mojligheter for nya
aktorer att ta sig in dven pa den ordinarie svenska fondmarknaden. Detta kan
dock knappast anses vara en uppgift for premiepensionssystemet. Var tolk-
ning &ar snarast att tanken med systemet ar det motsatta, dvs. att premiepen-
sionssystemet ska kunna tillgodogdra sig dynamik och utveckling pa fond-
marknader utanfor systemet. Som en foljd av detta kan man argumentera for
att det inte ar ndédvandigt att premiepensionssystemet i sig har en fungerande
konkurrens och ar dynamiskt sa lange premiepensionsspararna kan tillgodo-
gora sig avkastningar som motsvarar de fondmarknaden i dvrigt kan preste-
ra. Givet att detta gar att astadkomma finns det enligt var bedémning inga
tydliga konkurrensskal som talar mot en begrénsning av antalet fonder. Det
innebar dven att det inte skulle ga att havda nagra kvalitetsskal som argu-
ment mot en begransning. Med kvalitet menar vi savél aggregerad avkast-
ning som hogsta mojliga avkastning for enskilda sparare.

Vi har dock svart att se att en begransning gar att genomfora som inte riske-
rar att verka hammande pa premiefondutbudets kvalitet. Aven om det pa
kort sikt gar att genomféra en sadan begransning utan negativa effekter
finns det enligt var bedémning en risk att premiepensionssystemet gar miste
om framtida utveckling av nya produkter. Hur pass stora negativa effekter
som foljer av en begransning beror pa vilken metod for detta som véljs. Var
sammantagna beddmning ar dock att en begransning av utbudet, oavsett
metod, kommer att vara forenad med risken att mojligheterna till god av-
kastning blir mindre i premiepensionssystemet dn vad som galler placering-
ar med motsvarande risk utanfor systemet. Sett ur detta perspektiv ar var
bedémning darfor att en begransning av antalet fonder &r problematisk obe-
roende av vilket styrmedel som anvands.

Det dr i sammanhanget viktigt att understryka att fonder och fondférvaltare
bor bara sina egna kostnader. | den man fonders deltagande i premiepen-
sionssystemet ar forknippade med kostnader &r det ur ett effektivitets-
perspektiv viktigt att fonderna belastas med dessa kostnader. Om sa inte
sker leder det till en snedvridning av konkurrenssituationen vilket riskerar
att skapa ineffektiviteter. | ett sadant lage ar det ur ett effektivitetsperspektiv
befogat att staten infor avgifter som motsvarar dessa kostnader. Det ar ocksa
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viktigt att framhalla att rabattsystemet fyller en viktig funktion for att kom-
ma tillratta med de ineffektiviteter som foljer av de skalférdelar som utmar-
ker fondforvaltning. Men det bor da understrykas att rabattsystemet inte bor
anvandas i nagot annat syfte. Till exempel att halla sma forvaltare eller vissa
typer av fonder utanfor systemet.

En vikig skillnad mellan vara och Premiepensionsutredningens resonemang
i de har delarna &r att utredningen inskrénker diskussionen om fordelar av
ett 6ppet system till att gélla de principiella férdelarna av en stor valfrihet.
Var bedémning ar att det dven kan finnas rent samhallsekonomiska fordelar
av Oppenhet i systemet. Det skulle mycket val kunna bli sa att de ¢kade
administrativa kostnaderna av ett 6ppet system kan rdknas hem i form av
okad avkastning. Samtidigt &r det uppenbart att detta inte gar att veta pa
forhand.

Saval den allméanna debatten som den politiska styrningen har med tiden
kommit att fokusera allt mer pa laga avgifter. Det ar enligt var bedémning
dock viktigt att laga avgifter bara bor ses som ett medel for att uppna goda
pensioner och inte ett mal i sig. Det &r vidare viktigt att inte fokusera mer pa
laga avgifter an pa konkurrens och dynamik enbart av det skalet att det
forstnd&mnda &r lattare att berakna och forutse.

Kan och bdr informationsbrist korrigeras med statliga insatser for
battre vagledning?

Forutom att styra hur foretag ska utforma sin information ar det relativt van-
ligt att staten och kommunerna tar pa sig egna informationsuppgifter. Om
manga premiepensionssparare inte har tillracklig information for att kunna
fatta rationella beslut kan det finnas effektivitetsmotiv som talar for att ut-
okade informationstjanster bor vara ett statligt atagande.

Det kan dock finnas skal som talar emot att staten tar pa sig en sadan roll.
Det framsta skalet ar att det kan anses vara olampligt att staten atar sig att ge
olika former av informationstjanster som antingen redan finns eller som kan
komma att utvecklas inom en relativt snar framtid. Till den saken hér fragan
om privata aktorer kan forvantas vara oberoende och opartiska i forhallande
till marknadens aktorer eller inte. Avsaknad av aktorer som kan forvantas
tillhanda nddvandig och oberoende information kan vara ett motiv for ett
sadant statligt atagande.

Det ar emellertid viktigt att gora en tydlig skillnad mellan information och
radgivning i det har sammanhanget. Enligt var bedémning finns det effek-
tivitetsskal som talar emot att staten utover sitt allménna informationsupp-
drag aven tar pa sig en roll som radgivare. Detta eftersom staten da kan
komma att paverka enskilda individers val av fonder pa ett satt som riskerar
att inkrakta pa den konkurrensneutralitet som vi menar &r en vésentlig del av
det nuvarande premiepensionssystemet. Ett rad eller en rekommendation
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som lamnas av staten genom en myndighet uppfattas rimligen av spararna
ha mera tyngd och betydelse &n rad fran andra typer av radgivare.

Kan och bor informationsbrist korrigeras med atgarder som syftar till
att paverka fondutbudets sammansattning och storlek?
Premiepensionsutredningen konstaterade att det stora antalet fonder forsva-
rar for den enskilde i dennes valsituation och foreslog darfor en rad atgarder
I syfte att reducera fondutbudets storlek. En grundldggande kriterium i den
ekonomiska teorin for att en marknad ska fungera effektivt ar det ska rada
ett fritt in- och uttrade, samt att det ska finnas tillrackligt manga aktorer for
att undvika att enskilda aktorer kan paverka marknadens utbud och priser.
Mot den bakgrunden &r utredningens forslag oortodoxt.

A andra sidan finns det forskning som visar att aktiviteten hos konsumenter
sjunker om valmajligheterna nar 6ver en viss nivd. Om det forhaller sig sa
att formagan att agera pa ett rationellt satt minskar med ett stort antal fonder
kan man hdvda rena effektivitetsmotiv att begransa fondutbudet. En typ av
undersokning som ofta refereras i de har sammanhangen &r hur kunder i
matvaruaffarer agerar vid olika antal marken av en viss produkt. Upp till en
viss niva pa antalet valmajligheter kar aktiviteten for att darefter avta. For
manga sorter av en produkt tenderar att gora manniskor mindre engagerade i
sina val.

Enligt var uppfattning finns det emellertid en viktig distinktion att gora
innan man drar slutsatser om hur premiepensionssystemet bor utformas mot
bakgrund av ovan ndmna typ av exempel. Inom exempelvis detaljhandel
finns rimligen ett betydligt storre utbud av produkter att tillgd an vad som
vanligen salufors i en enskild matvarubutik. En aspekt bakom hur forséljare
gor urval av varumarken i enskilda butiker ar férmodligen en insikt om att
for manga alternativ snarast kan ge negativa effekter pa forséljningen. Sam-
tidigt har formodligen storleken pa utbudet av produkter i grossistledet en
positiv paverkan pa konkurrensen och darmed pa bade pris och kvalitet.
Med andra ord kan man anta att priset skulle éka och kvaliteten férsamras
om utbudet av en viss vara totalt sett begransades till det mindre utbud som
finns i en normal matvaruaffar.

Ett satt att formulera problemet med premiepensionsspararnas svarigheter
att fa 6verblick Over utbudet av fonder beror pa att fondtorget har likheter
med en grossistmarknad. Det &r troligt att valsituationen for manga individer
skulle forenklas om utbudet begransades. Att forutsattningarna for aktiva
och rationella val 6kar om antalet fonder i premiepensionssystemet minskar
maste dock vagas mot de nackdelar som uppstar i form av en férsamrad
konkurrenssituation.
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4.2  Fordelningspolitiska motiv

Betraffande premiepensionssystemet kan det finnas ett antal situationer som
styrande politiker antingen vill uppna eller undvika dven om det inte &r be-
fogat ur ett effektivitetsperspektiv. Inom nationalekonomisk teori brukar
sadana mal eller motiv benamnas fordelningspolitiska. I detta avsnitt disku-
teras sadana motiv. Den viktigaste politiska bevekelsegrunden i detta sam-
manhang torde vara att undvika systematiskt daliga utfall for sa manga
sparare som mojligt. En annan situation som styrande politiker mgjligen vill
undvika &r alltfor stora skillnader i slutlig premiepension enbart till foljd av
vilka val av fonder som gors.

Undvikande av systematiskt daliga utfall

I Premiepensionsutredningens direktiv diskuterade regeringen riskerna for
systematiskt daliga utfall utifran flera olika aspekter. Eftersom premiepen-
sionen &r en del av den allmdnna lagstadgade pensionen menade regeringen
att det inte ar oproblematiskt om systemet ger utrymme for mycket daliga
utfall. Detta galler dven om daliga utfall visar sig tillnéra undantagen snara-
re an regeln.

| utredningens uppdrag ingick att bedéma i vilken utstrackning en utvecklad
information och végledning kan forbattra resultaten och minska riskerna for
systematiskt daliga utfall samt foresla atgarder pa denna grund. Vidare in-
gick det i uppdraget att 6vervaga systemets utformning nér det galler fond-
utbudets omfattning och sammanséattning och foresla atgarder som kan
underlatta valsituationen for den enskilde och minska risken for systematiskt
daliga utfall. | bada dessa fall tog regeringen snarare utgangspunkt i att en-
skilda individer inte ska drabbas allt for hart an pa vilka pensioner systemet
levererar pa en aggregerad niva.

Som har konstaterats flera ganger tidigare i denna rapport ar finansiellt spa-
rande sa pass kvalificerat att manga premiepensionssparare har svart att fatta
rationella beslut om vilka val som &r lampliga. Det finns saledes uppenbara
risker att vissa placeringsbeslut kan ge stora negativa effekter pa den slutliga
pensionen. Utredningen kategoriserar mot bakgrund av forskning pa omra-
det olika grupper av sparare som av olika skal I6per extra stor risk att fa
systematiskt daliga utfall. Man identifierar i det sammanhanget bade sparare
med vissa kunskaper men som overvarderar sin egen formaga samt sparare
som helt saknar bade kunskaper och engagemang att skapa sig en tillrackligt
god bild dver sin situation.
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Undvikande av stora skillnader i utfall

Premiepensionsutredningen for vissa resonemang som kan tolkas som att
det inte enbart ar ett problem om vissa personer far ett daligt utfall. Till
exempel menade utredningen att fragan om hur stora variationer i pension
som bor tillatas i premiepensionssystemet bor diskuteras. En lite harddragen
tolkning av utredningens resonemang men ett mojligt framtida politiskt
problem &r om vissa grupper far flera ganger storre belopp i premiepension
an andra grupper. Detta &ven om de sémre lottade personerna inte nddvén-
digtvis kan anses fa daliga utfall. Utredningen menade att det ar viktigt att
denna effekt kan hanteras. Aven i detta sammanhang framhéll utredningen
vikten av atgarder som innebar att informationen om alderspensionssyste-
met och framfor allt premiepensionen forbattras samt att pensionsspararna
far ett rimligt beslutsstod.

Slutsatser fordelningspolitiska motiv

Nar det galler effektivitetsmotiv som diskuterades i avsnitt 4.1 s& finns det,
atminstone i en teoretisk mening, en optimal lIsning. Om inte annat att man
atminstone i efterhand kan veta vilken vag som gav hogsta méjliga samman-
lagda premiepension. Fragan om “konkurrensperspektivet” eller kostnads-
perspektivet” bor ges storst prioritet har i den meningen ett méjligt och
absolut svar. Néar det galler de avvégningar som har diskuterats i detta av-
snitt ar det inte sakert att det ens finns ett teoretiskt facit for vilken vag som
ar ratt att valja.

Kan och bor olika former av fordelningspolitiska malsattningar
uppnas med atgarder som syftar till att paverka fondutbudets
sammansattning och storlek?

Det ar uppenbart att ett system med ett ytterst begransat antal valméjligheter
dar staten har en storre roll i fraga om fondférvaltningens utformning skulle
minska de risker som diskuteras i detta avsnitt. Samtidigt skulle sadana at-
gérder leda till kostnader i form av minskad valfrihet. S&rskilt hoga skulle
dessa kostnader bli for aktiva fondsparare som da skulle ga miste om moj-
ligheten att (eventuellt med hogre risktagande) gora storre vinster. Har kravs
en helt och hallet politisk avvagning.

Dock kan man tanka sig att det gar att hitta en kompromiss mellan dessa
bada bevekelsegrunder. En sadan mellanvag kan vara att tillhandahalla ett i
grunden fritt och 6ppet system kompletterat med valmojligheter som inne-
bar mindre risker. Men enligt var bedomning ar det svart att tanka sig ett
Oppet system som inte innebar risker for personer som antingen av helt och
hallet rationella skal eller pa grund av sjalvoverskattning far mycket laga
utfall. Detsamma galler mojligheten eller risken att skillnaderna i utfall
kommer att bli mycket stora.
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Kan och bor olika former av fordelningspolitiska malsattningar
uppnas med statliga insatser for battre vagledning?

| den man pensionssparare gor val som leder fram till en 1dg premiepension
och som kan harledas till daliga kunskaper &r det uppenbart att statliga insat-
ser for battre information och radgivning kan vara en lamplig motatgérd. En
fraga som dock bor stéllas i detta sammanhang &r om sadana icke rationella
val beror pa att det saknas information eller pa att de aktuella spararna inte
ar har ett tillrdckligt stort engagemang for att tillgodogora sig nédvéndig
information. Om det framst ar brister i engagemang och intresse som ligger
bakom bristande kunskaper kan dven hér en béttre strategi fran statens sida
vara att erbjuda dessa grupper av pensionssparare valmojligheter som inne-
bér mindre risker.
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5 Statens rattsliga ansvar vid finansiell
r&dgivning®®

Premiepensionsutredningen har som namnts foreslagit att PPM ska till-
handahélla ett utvecklat beslutsstod till pensionsspararna om deras val av
fondplaceringar. Denna nya uppgift bendmns beslutstdd och ska regleras i
lagen med vissa bestdimmelser om Premiepensionsmyndigheten. Besluts-
stodet kan, enligt utredningen, ses som en del av det ansvar som myndig-
heten redan idag har for att informera om alderspensionssystemet i allmén-
het och premiepensionssystemet i synnerhet. Ett utvecklat beslutsstdd ska
innehalla bl.a. den individ- och kontorelaterade information som en pen-
sionssparare behdver for att kunna fatta vélgrundade beslut rérande sina
premiepensionsmedel.*

| detta avsnitt utreds eventuella fordndringar i den rattsliga ansvarsbilden
som detta forslag kan medfdra. De fragor som framst kommer att behandlas
ar det rattsliga ansvaret for PPM:s informationsatgarder enligt lag
(2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter (radgivningslagen)
och det rattsliga ansvaret enligt skadestandslagen (1972:207) (SKL). Enligt
den senare lagen ska framst ansvaret enligt 3 kap. 2 §, ansvar for felaktig
myndighetsutévning, och ansvaret enligt 3 kap. 3 8, ansvar for felaktig
information utredas. Aven andra rattsliga fragor berérs kort.

5.1 Statens ansvar enligt lagen om finansiell
radgivning till konsumenter

Den 1 juli 2004 tradde lagen om finansiell radgivning till konsumenter i
kraft. Lagen &r tvingande och har tillkommit for att skydda konsumenter
mot vardslos radgivning. Lagen galler finansiell radgivning som néarings-
idkare tillhandahaller konsumenter och som omfattar placering av konsu-
mentens tillgangar i finansiella instrument eller i livforsakring med spar-
moment.

Lagens syfte ar att uppstalla krav pa naringsidkarens prestation vid finan-
siell radgivning och preciserar ansvaret nar naringsidkaren inte uppfyller de
krav som stalls i lagen. Preciseringen sker genom kvalitetskrav samt genom
kodifiering av géllande rattspraxis nar det galler ansvaret for finansiell rad-
givning.

2% Kapitlet bygger pé en rattsutredning som docent Olle Lundin, Uppsala Universitet, har
gjort pa uppdrag av Statskontoret.
% Se vidare SOU 2005:87 s. 237 f.
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Néringsidkarens skyldigheter enligt lagen &r i huvudsak féljande:

e Se till att den som utfor radgivningen har tillracklig kompetens.

e Lamna information om naringsidkaren samt om den aktuelle radgivaren.
e Dokumentera vad som férekommit vid radgivningstillfallet.

e Lamna ut dokumentationen till konsumenten.

e laktta god radgivningssed, vilket bland annat inkluderar omsorgs- och
avradandeplikt.

Konsumentens rattigheter enligt lagen &r foljande:

e Ritt att fa kopior av all dokumentation.

e Ratt att vid vardslos finansiell radgivning fa ersattning for eventuell for-
madgenhetsskada.

Radgivningslagens eventuella tilampning pa PPM

Den forsta fragan som maste stallas avseende PPM:s eventuella ansvar
enligt radgivningslagen ar om myndighetens verksamhet overhuvudtaget
kan traffas av lagen. Tillampningsomradet anges i lagens forsta paragraf
vara finansiell radgivning som en naringsidkare tillhandahaller en konsu-
ment och som omfattar placering av konsumentens tillgangar i finansiella
instrument eller i livforsakringar med sparmoment. Den forsta fragan blir da
om en statlig myndighet kan betraktas som néringsidkare enligt lagen.

| forarbetena uttrycks att lagen ar att betrakta som en konsumentskyddsreg-
lering och att naringsidkarbegreppet ska ha samma innebdrd har som i kon-
sumenttjanstlagen och konsumentkoplagen.®* En narmare undersokning av
konsumenttjénstlagen forarbeten ger vid handen foljande:

For att lagen ska vara tillamplig forutsétts ocksa att det ar fraga om en vara
som séljs av en néringsidkare. Termen néringsidkare ska, i Overensstammel-
se med vad som ar fallet enligt annan konsumentlagstiftning, fattas i vid-
strackt mening. Den omfattar varje fysisk eller juridisk person som driver
verksamhet av ekonomisk natur och av sadan karaktar att den kan betecknas
som yrkesmassig. Det kréavs inte att verksamheten drivs i vinstsyfte. Detta
innebar bl.a. att bestammelsen ar tillimplig pa statliga och kommunala
organ som driver verksamhet av ekonomisk natur. VVerksamheten behdver
alltsd inte drivas i privatrattslig form.*

%! Prop. 2002/03:133 5. 49
%2 Prop. 1984/85:110 s. 141
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Av forarbetsuttalandet kan slutsatsen dras att en statlig myndighet mycket
val kan betraktas som naringsidkare i konsumentskyddshénseende under
vissa forutsattningar. Verksamheten ska vara av ekonomisk och varaktig
natur. Verksamheten behdver vidare inte drivas med vinstsyfte.

Att PPM:s verksamhet &r av varaktig natur torde vara tdmligen ostridigt.
Verksamheten ar organiserad i myndighetsform, det finns ett antal anstéllda,
en organisation som foljer av forfattning m.m. PPM:s verksamhet ar var-
aktig!

Ar PPM:s verksamhet av ekonomisk natur? Har maste narmare undersokas
vad myndigheten agnar sig at.

PPM kan jamforas med ett forsakringsbolag (eller livforséakringsbolag) som
meddelar fondforsakring och traditionell livforsakring. Myndigheten beskri-
ver sjalv sin verksamhet som att man ar ett "forsékringsbolag i myndighets-
skepnad”. Som beskrivningen antyder &r verksamheten inte helt jamforbar
med ett vanligt forsakringsbolag. Utover rollen som foérsdkringsbolag har
PPM en myndighetsroll som administrator och forvaltare av systemet. Utan
att kunna liknas vid en privat formedlare fungerar PPM i praktiken som en
mellanhand mellan pensionssparare och fondbolag. | denna funktion till-
handahaller myndigheten ett fondtorg bestaende av alla de fonder och fond-
produkter som fyller lagstiftningens och PPM:s krav for att fa delta i syste-
met. Rent formellt har spararna i fondforsékringen en fordran pa PPM som
motsvarar fondandelarnas vérde. PPM:s innehav ska ses som en matchning
av de fordringar som spararna har gentemot PPM.

I myndighetsrollen regleras PPM av forvaltningsrattslig lagstiftning. I sin
roll som forsdkringsbolag ska PPM i relevanta delar folja naringsrattslig
forsékringslagstiftning och agera enligt forsédkringsmassiga principer. |
fondforsakringsbolagsrollen tillhandahaller PPM en forsékringsprodukt till
pensionsspararna med fondbolagen som underleverantorer av kapitalforvalt-
ningstjanster. Som livforsakringsbolag ar det PPM som forvaltar medlen
och tar dver den finansiella risken for placeringarna.

Myndigheten synes handha flera uppgifter av skild art. Exempelvis tar PPM
beslut om den individuella premiepensionens storlek. Sadana beslut torde
utgéra myndighetsutdvning. Darutdver bedriver myndigheten verksamhet
som ar snarlik den som bedrivs av privata aktorer. Detta illustreras bl.a. av
att som forsakringsbolag ska PPM iaktta néringsrattslig forsakringslagstift-
ning och agera enligt forsdkringsméssiga principer. | denna roll tillhanda-
haller myndigheten en forsakringsprodukt med privata aktorer som under-
leverantorer och verksamheten ar narmast att likna vid ett privat fondfor-
sakringsbolag. PPM star for forsakringsprodukten medan de privata bolagen
star for kapitalforvaltningstjansten. Som livforsakringsbolag utfor PPM
sjalva forvaltningsuppgiften.
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PPM:s uppgifter ar varierande. Fragan ar hur dessa uppgifter ska stallas i
forhallande till problematiken om myndigheten ska anses driva ekonomisk
verksamhet. Liknande fragor har uppkommit inom ramen fér EG:s konkur-
rensrétt. Det svenska konsumentskyddet ar till stora delar implementering
av direktiv. Det innebar att uttalanden fran kommissionen, praxis fran EG-
domstolen, forsta instansratten m.m. far stor baring och i vissa fall ett direkt
genomslag pa den svenska ratten.

| ett forhandsavgorande fran 2004 tog EG-domstolen stallning till bl.a. fra-
gan i vilken man offentliga organ aktiva inom nationella sjukforsakrings-
och pensionssystem ska anses som foretag i konkurrensrattslig mening.
Domstolens resonemang kan ge ledning hur PPM ska betraktas. | fallet var
primart frdga om tyska sjukforsakringskassor och huruvida dessa skulle
anses som foretag och darmed ha uppgifter som inskrankte konkurrensen pa
ett rattstridigt satt.>

De tyska sjukforsakringskassorna var offentligrattsliga och sjalvstandiga
juridiska personer vars uppgift var att bevara, uppratthalla, aterstalla och
forbattra de forsakrades hélsa. Anstéllda var i princip skyldiga att vara an-
slutna till det lagstadgade sjukforsakringssystemet. Den forsta fragan dom-
stolen tar stéllning till & om sjukforsakringskassorna ska anses vara foretag
i fordragets konkurrensbestdammelsers mening. Domstolen konstaterar att
inom konkurrensratten omfattar begreppet foretag varje enhet som bedriver
ekonomisk verksamhet, oavsett dess réttsliga status och oavsett dess satt att
finansiera verksamheten.** P4 omradet social trygghet har domstolen vidare
slagit fast att vissa organ med uppgift att administrera lagstadgade sjukfor-
sékringar och pensionssystem fyller uteslutande en social funktion, och
dessa bedriver inte ekonomisk verksamhet. Det galler bl.a. for sjukforsék-
ringskassor som endast tillampar foreskrifter och saknar inflytande dver av-
gifternas storlek, medelsanvandningen och nivan pa de férmaner som till-
handahalls. Deras verksamhet bygger pa nationell solidaritet, saknar varje
form av vinstsyfte, och de formaner som tillhandahalls ar foreskrivna i lag
och oberoende av avgifternas storlek.> Den omstandighet att férmanernas
omfattning och avgifterna i sista hand faststalls av staten har medfort att
EG-domstolen bedomt att ett italienskt institut med ansvar for forsékringar
mot arbetsplatsolyckor inte ansetts vara ett foretag i konkurrensrattslig
mening.*

Domstolen har bedémt andra offentliga organ som administrerar system for
kompletterande pensionsforsakring och konstaterat i ett visst fall bedrev
organet ekonomisk verksamhet i konkurrens med privata livforsékrings-

%% Dom av den 16 mars 2004 i de forenade mélen C-264/01, C-306/01, C-354/01 och C-
355/01, AOK-Bundesverband m.fl.

% Se domen punkt 46 och dar gjorda hanvisningar.

% Se domen punkt 47 och dar gjorda hanvisningar.

% Se mal C-218/00, Cisal.
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bolag.>” Domstolen slog fast att ett organ som sjalv kan faststalla bade av-
gifter och formaner kan sagas bedriva ekonomisk verksamhet. Vasentligt
synes vara graden av frihet for det offentliga organet och att verksamheten i
nagon man bedrivs i konkurrens med privata aktorer. Att de enskilda for-
manstagarna ar tvdngsanslutna enligt lag verkar inte tala for motsatsen.®

Flera faktorer synes vara avgorande for EG-domstolens beddmning. Sam-
manfattningsvis kan foljande relevanta faktorer lyftas fram:

— i vilken man organet ar bundet av offentligrattslig forfattning

— i vilken man organet har méjlighet att sjalv besluta om avgifternas stor-
lek och utfallet av formanerna

— i vilken man systemet innehaller moment av solidaritet, dvs. om kostna-
der och risker fordelas mellan de enskilda forsakrade

— i vilken man verksamheten bedrivs i konkurrens med privata aktorer.

PPM-systemet innebér att staten inte alls paverkar formanernas storlek. Det
ar tvartom en av grundbultarna i systemet att den enskildes beteende och
borsutveckling m.m. ska slutligen vara avgorande for pensionsformanens
storlek. Staten har i viss utstrackning tagit sin hand ifran hur den enskildes
pensionsrattighet slutligen kommer att se ut. Inte heller finns annat an even-
tuellt i systemet med arvsvinster nagot moment av solidaritet mellan de en-
skilda ingdende i systemet. Tanken med systemet ar att det ska vara indi-
viduellt och utfallet ska vara olika beroende pa hur man placerat, borsut-
veckling m.m. Avgifternas storlek faststalls av myndigheten och foljer inte
av lag. Allt det nu sagda talar for att i EG-ré&ttslig mening &r det sannolikt att
PPM:s verksamhet, atminstone i vissa delar, ar att betrakta som ekonomisk
verksamhet och att PPM betraktas som naringsidkare. Den sista faktorn som
ovan lyfts fram ar forekomsten av konkurrens fran privata aktorer. Dar beror
det pa vad man menar att PPM &gnar sig at. Om PPM ska anses dgna sig at
fondforvaltning &r det Kklart att det bedrivs i konkurrens med privata organ.
Om man mer ser till att myndigheten forvaltar och administrerar ett statligt
pensionssystem blir det kanske inte lika klart. Finns privata aktérer som
agnar sig at sadan verksamhet som PPM bedriver? Svaret pa den fragan &r
inte givet. Avslutningsvis kan dock ségas att det finns mycket som talar for
att PPM:s verksamhet, dtminstone i vissa delar, kan komma att betraktas
som ekonomisk verksamhet i EG-réttslig mening.

Det allmanna som néaringsidkare pa andra omraden

Problematiken med det allmanna som naringsidkare uppstar, och har dven i
ovrigt uppstatt, pa en rad skilda rattsomraden. Avsikten med detta avsnitt ar,
utéver vad som avhandlats ovan, att ge viss upplysning om hur denna prob-

37 Se mal C-244/94, Federation francaise des societes d*assurance m.fl.
% Se tidigare namnda C-244/94 och C-67/96, Albany
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lematik hanterats pa andra omraden &an finansiell radgivning. Ovan har ju
redan namnts synen pa detta inom t.ex. konsumentskyddsomradet dar det
allménna kan omfattas av skyddsregleringen om organet bedriver verksam-
het av varaktig och ekonomisk natur och de enskilda som verksamheten
riktas till ar att betrakta som kunder.

Liknande fragestallningar kan hamtas fran andra rattsomraden dar det all-
manna upptrader pa ett satt som gor att fragan vacks om hur detta agerande
ska bedomas réttsligt. Den vanliga fragan ar om det allmanna i en viss situa-
tion kan anses tréaffas av olika regleringar som primart riktar sig mot privata
aktorer.

Nedanstaende dom fran Marknadsdomstolen belyser liknande problematik:

Léansbostadsnamnds forfattningsenliga handlaggning av drenden om statliga bostadslan och
rantebidrag har konstaterats vara myndighetsutévning. Namnden har emellertid betréffande
langivningsverksamheten ansetts vara att betrakta som naringsidkare. | l1anehandlingar har
atergetts en forfattningsbestammelse om att lantagaren &r skyldig att underkasta sig de and-
ringar regeringen beslutar rérande rdnta m.m. Denna klausul har inte ansetts utgdra ett av-
talsvillkor i avtalsvillkorslagarnas mening. Daremot har presentationen av lane- och bi-
dragssystemet i en broschyr beddémts som marknadsféring. Anvéndningen av uttrycket
”gararggerad ranta” i broschyren har befunnits vilseledande och darmed otillborlig enligt
MFL.

Aven Miljoéverdomstolen har tagit stallning till naringsidkarbegreppet
enligt Miljobalken.*°

Begreppen néringsidkare och naringsverksamhet har i svensk ratt en vidstrackt innebord. |
princip géller att den som yrkesmassigt bedriver verksamhet av ekonomisk art bedéms som
néringsidkare och att det darvid inte kréavs att syftet med verksamheten &r att generera vinst.
Betraffande verksamhet som bedrivs av det allménna géller att verksamhet som innefattar
myndighetsutévning som regel inte &r néringsverksamhet. For de verksamheter som inte
utgér myndighetsutévning maste en narmare bedémning goras i fragan om verksamheten
kan anses vara av ekonomisk art. Vid denna provning skall hansyn tas till den ekonomiska
delen av verksamheten och da sarskilt till verksamhetens finansiering, dvs. hur stor del av
verksamheten som betalas av dess anvéndare. Vid prévningen kan &ven hénsyn tas till om
verksamheten &r obligatorisk eller fakultativ samt huruvida verksamheten bedrivs i konkur-
rens med enskilda ndringsidkare.

| forarbetena till Miljobalken uttalades att néringsidkarbegreppet skulle ha
samma betydelse som pa andra hall i lagstiftningen.*

%9 Marknadsdomstolen 1994:21

0 Svea Hovritt, Miljé6verdomstolen Mal nr M 6957-00, 6958-00, 4660-00, 1175-00, Med-
delade 2001-05-21

1 Se prop. 1997/98:45 del 2 s. 314, dar hanvisas bl.a. till bokféringslagen (1976:125) och
dess naringsidkarbegrepp.
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Sammanfattande slutsatser avseende PPM och
radgivningslagen

Foregaende avsnitt ger vid handen att mycket talar for att radgivningslagen
kan komma att omfatta PPM:s radgivande verksamhet. Liknande problema-
tik har hanterats pa ett flertal rattsomraden och begreppen ekonomisk verk-
samhet och naringsidkare tolkas mycket extensivt. Nagot som otvivelaktigt
faller utanfor dessa begrepp ar nar det allmanna upptrader med offentliga
maktmedel. D&r upptrader staten i sin karnverksamhet och begreppet myn-
dighetsutévning i den svenska offentliga ratten tacker vél in denna verksam-
het. Nar en myndighet utdvar en maktbefogenhet som féljer av en offentlig-
rattslig reglering ar det klart att det inte ar frdga om ekonomisk verksamhet
och att myndigheten inte ska ses som foretagare eller naringsidkare.** Nar
det allmanna upptrader utanfér myndighetsutévningsomradet kan daremot
verksamheten hamna inom ramen for de sistndmnda begreppen och myndig-
heten kan dérmed tréaffas av olika regleringar som primart riktar sig till pri-
vata organ.

Hur ska da PPM:s verksamhet beskrivas med hansyn taget till foregdende
avsnitt? Att formedla kontakter inom det finansiella omradet torde kunna
beskrivas som ekonomisk verksamhet. PPM:s verksamhet synes mer komp-
lex &n ren foérmedlingsverksamhet men myndigheten fungerar i praktiken
som en mellanhand mellan pensionspararna och fondbolagen. Ovanstaende
fall fran EG-domstolen beror olika typer av verksamhet. Domstolen gor
dock en mycket vidstrackt tolkning av begreppet “ekonomisk verksamhet”.
En av de vasentligaste faktorerna for att sadana har forsakringssystem inte
ska anses traffas av begreppet ekonomisk verksamhet ar bl.a. i vilken man
staten kan ga in och direkt bestimma bl.a. avgifter och formanernas storlek.
Graden av sjalvstandighet och likheter med privata aktorers verksamhet &r
tva faktorer som ar vasentliga. Att de enskilda spararna ar anslutna genom
offentligréattslig lagstiftning synes inte tala emot att det anses utgéra ekono-
misk verksamhet. Darvidlag finns mycket som talar for att PPM:s verksam-
het &r att betrakta som ekonomisk verksamhet. Det ar i vart fall inte pa nagot
satt klart att det inte &r det.

PPM:s verksamhet borde dédrmed kunna betraktas som en néringsidkares
verksamhet enligt raddgivningslagen. Ett annat viktigt rekvisit for att kon-
sumentskyddet ska aktualiseras ar att den enskilde upptrader som konsu-
ment i forhallande till naringsidkaren. Forhallandet mellan enskilda, oavsett
betraktat som ett kollektiv eller var och en, och PPM kan sdgas utan narma-
re diskussion betraktas som ett forhallande mellan konsument och nérings-
idkare, i vid mening. Radgivningslagen kan darfor, med hansyn tagen till
verksamhetens art och den enskildes stallning i forhallande till myndig-

*2 3g bl.a. ovan anmérkta Svea Hovratt, Miljéverdomstolen M&l nr M 6957-00, 6958-00,
4660-00, 1175-00, Meddelade 2001-05-21.
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heten, bli tillamplig pa PPM:s framtida utokade radgivningsverksamhet. En
mojlig oklarhet kan dock foreligga avseende kravet pa att det ska finnas ett
slags uppdragsforhallande mellan den enskilde och PPM. Av forarbetena
framgar att det &r de sammantagna omstandigheterna i det enskilda fallet
som avgor om ett radgivningsuppdrag foreligger eller inte. Féretagens upp-
tradande infér konsumenten torde dock vara av enskilt storst betydelse.*
Vésentligt synes vara att den enskilde uppfattar organet som att det avger
information och radgivning for dennes rakning. Det ar vél inte orimligt att
en enskild som kontaktar PPM i avsikt att fa just individuell radgivning upp-
fattar situationen som en individuell radgivningssituation.**

En annan fraga ar ocksd om PPM:s verksamhet &r att anse som radgivning i
radgivningslagens mening. Med radgivning torde allmant forstas verksam-
het som syftar till att lamna forslag om lampliga tillvagagangssatt i ett visst
sammanhang. Radgivaren forutsatts — atminstone i professionell verksamhet
— besitta en speciell kompetens och férvéntas att med stdd av denna kompe-
tens végleda konsumenten om hur han eller hon bér handla i ett visst fall.
Radgivning ar sledes nagot annat &n marknadsforing och forsaljning. Réad-
givning har vidare en individuell prégel och syftar till att lamna rekommen-
dationer och handlingsalternativ som ar utformade efter kundens sérskilda
behov och forutsattningar.*> Dessutom tillaggs i forarbetena att den typ av
radgivning som framst kommer i fraga &r s.k. placeringsradgivning. Harmed
avses radgivning med avseende pa konsumentens placeringar i framst olika
typer av finansiella instrument som t.ex. aktier och andelar i vardepappers-
fonder. Det finns darmed mycket som talar for att PPM:s utokade besluts-
stodsverksamhet kommer att tréffas av radgivningslagen.

Slutligen ska foljande uttalande fran forarbetena till radgivningslagen nam-
nas som ror lagens tillampningsomrade:

’Det stadgade tillampningsomradet innebar att lagen salunda kommer att
omfatta bl.a. sadan radgivning som avser rad om placeringar i finansiella
instrument som sker inom ramen for det statliga premiepensionssystemet
och inom ramen for ett individuellt sparande for pension enligt lagen
(1993:931) om individuellt pensionssparande.”*

Uttalandet ger vid handen att PPM:s radgivning avseende placeringar i
finansiella instrument inom ramen for det statliga premiepensionssystemet
omfattas av lagen.

Sammanfattningsvis kan ségas att det finns mycket som talar for att PPM:s
framtida utokade beslutsstod mycket val kan traffas av radgivningslagens

*% Se prop. 2002/03:133 5. 16
* Notera att det inte krévs att det foreligger ett skriftligt avtal mellan den enskild och PPM.
*® Se prop. 2002/03:133 s. 46
*® Se prop. 2002/03:133 s. 47
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tillampningsomrade med bl.a. det rattsliga ansvar som foljer av den. | nésta
avsnitt diskuteras kort vad det innebar om s skulle bli fallet.

Konsekvenserna av radgivningslagens tillampning pa PPM

Nasta fraga blir darmed vad det innebér att radgivningslagen ska tillampas
pa PPM. Det innebér att alla de ovan namnda rattigheterna, avseende enskil-
da, och skyldigheterna, avseende PPM, blir tillampliga. Det ar val framst
skyldigheten att iaktta god radgivningssed enligt lagen, och vid brott mot
detta kan ersattningsskyldighet gentemot enskilda uppsta, som kan bli rele-
vant.

Att narmare soka utreda exakt vad god radgivningssed innebér ar inte helt
enkelt. Av radgivningslagen foljer bl.a. att PPM da blir skyldiga att iaktta en
omsorgsplikt, en lojalitetsplikt mot den enskilde och en avradandeplikt. Dar-
utdver maste radgivningen folja den goda seden. God radgivningssed enligt
radgivningslagen &r inte narmare konkretiserat i forarbetena. God sed anges
vara ett dynamiskt begrepp satillvida att det andras 6ver tiden. For att kon-
kretisera begreppet far man, enligt forarbetena, hanvisa till olika branschat-
garder (t.ex. utbildningsinsatser, riktlinjer och rekommendationer inom
branschorganen), 6verenskommelser mellan branschorgan och berérda myn-
digheter, riktlinjer och allménna rad fran berérda myndigheter samt av-
gbranden i rattspraxis och organ fér utomjudiciell tvistlésning. Av proposi-
tionen framgar att man ar av uppfattningen att det inte ar mojligt att narmare
konkretisera inneborden av god radgivningssed. | stéllet hanvisas till den
samladg bild som vid varje tid kan utldsas ur den ovan beskrivna typen av
kallor.

Det finns dock ett antal vésentliga faktorer som radgivaren bor uppmark-
samma. En grundbult avseende radgivarens skyldigheter &r den omsorgs-
plikt som rader enligt lagen.”® Allmént kan sigas att, enligt forarbetena, i
omsorgsplikten bor innefattas en skyldighet att sétta konsumentens intresse
fore andra, kanske motstridiga, intressen. Radgivaren bor darvid for konsu-
menten klargora forutsattningarna for radgivningen. Omstandigheter av be-
tydelse for konsumenten kan vara om radgivningen endast tar sikte pa att
undersdka konsumentens intresse av en viss produkt eller en viss typ av pro-
dukter. Vasentligt ar ocksd om radgivaren kan rekommendera endast ett
foretags produkter eller om denne kan ge en bredare bild av utbudet pa
marknaden. Med kunskap om sadana férhallanden kan konsumenten pa ett
battre satt beddma de rad som lamnas. Det kan finnas skal fér konsumenten
att, mot bakgrund av den kunskap han eller hon har om den aktuelle rad-
givarens kompetens och befogenhet, soka radgivning aven pa annat hall.

* Se vidare prop. 2002/03:133 s. 24
*8 Se 5 § radgivningslagen
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Konsumenten kan ocksa, mot bakgrund av vad som framkommer vid ett
radgivningstillfalle, behéva uppméarksammas pa ett sadant behov. | om-
sorgsplikten bor vidare kunna inlasas ett krav pa att radgivaren staller all sin
kunskap till konsumentens forfogande. Radgivaren ska darvid inte lamna
rad mot béttre vetande.*® Vid tillampningen av andra konsumentlagar har i
omsorgsplikten ocksa ansetts ligga att naringsidkaren ska upptrada aktivt
lojalt r?OOt konsumenten. Det ska anses tillampligt ocksa vid radgivarsitua-
tioner.

5.2 Statens ansvar enligt skadestandslagen

Ansvaret mot enskild for felaktig information, 3:3 SKL.

Det finns en rattsregel i 3 kap. 3 § skadestandslagen for det allménna av-
seende felaktig information. Ansvaret enligt 3:3 &r idag mycket oklart.
Rattregeln inférdes 1998 men fortfarande saknas auktoritativ réattspraxis. 3:3
innehaller en rad begransningsregler. Utgangspunkten ar att det allméanna
saknar ansvar for felaktig information. Det kravs att det féreligger sarskilda
skal for att ansvar ska uppsta. Innan 1998 var utgangspunkten att det all-
manna aldrig ansvarade for felaktiga uppgifter eller information savida
dessa inte hade nira berdring med myndighetsutdvning.>* Informations-
ansvaret ar salunda en vasentlig utvidgning av det allmannas ansvar aven
om regeln forsetts med ett antal forbehall varav “sarskilda skal” far sagas
vara det viktigaste.

Rattsregelns narmare innebord illustreras av Justitiekanslerns (JK) praxis i
ett antal drenden. Rattskallevardet av JK:s beslut ar dock oklar och sa lange
avgoranden fran Hogsta Domstolen saknas maste laget bedémas som oklart.

Nedanstaende drende som hanterats av JK illustrerar lokutionen sarskilda
skal och tydliggor ocksa vilken typ av situationer som lagstiftaren haft i
atanke da ansvaret for felaktig information infordes.

Ett bolag kravde ersattning for felaktig information avgiven av det allméanna. Ett av bola-
gets fordon blev stoppat i tullen i Nederlanderna for kontroll av “Tillstandet for internatio-
nell godstransport pa vag i yrkesmassig trafik”. Chaufforen lamnade fram en vidimerad
fotokopia av tillstandet. Tullen beslagtog alla handlingar och under poliseskort fick chauf-
foren kora fordonet till en nérliggande parkering och éverldmna bilnycklarna. Chaufféren
avkravdes 500 euro i boter for att fa kora vidare. Bolaget tog omedelbart kontakt med en
tjansteman pa Lansstyrelsen i Blekinge. Tjanstemannen menade att bolaget hade gjort ratt
niar man medforde en fotokopia av tillstdndet och forvarade originalet hemma. Tjanste-
mannen kontaktade tullen i Nederl&nderna och efter flera timmar av samtal uppgav han att

*° Se prop. 2002/03:133 5. 25
%0 Jfr prop. 1984/85:110 s. 159
5! Se vidare i nasta avsnitt.
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bolaget skulle ha haft en annan kopia, utfardad av lansstyrelsen, i fordonet. Han uppgav att
han inte hade varit medveten om detta tidigare.

Bolaget har da det fick sitt tillstind fatt instruktioner av lansstyrelsen att det skulle ta en
fotostatkopia av tillstandet och vidimera denna, att kopian skulle medféoras i fordonet och
att originalet skulle férvaras hemma. | de allmanna bestammelser som bifogats tillstandet
star det att ”En vidimerad kopia av tillstandet skall medforas i fordonet”. Uppgiften ar dock
inte korrekt. Det borde i stallet ha statt "En av lansstyrelsen utfardad och vidimerad kopia
av tillstdndet skall medforas i fordonet”. Bolaget har saledes fatt bade muntliga och skrift-
liga instruktioner fran lansstyrelsen som var fel. Det yrkade skadestandet avser ersattning
for den summa (500 euro + 120 euro) som bolaget fick betala for att fa kéra vidare.

Fallet far sagas vara ett typfall for 3:3:s tillampningsomrade. En enskild har
efterfragat uppgifter fran en myndighet och sedan réattat sig efter dem. |
efterhand har det visat sig att uppgifterna var felaktiga och formogenhets-
skada har uppstatt for den enskilde.

Skadestandsskyldighet vid felaktig information forutsatter att det med han-
syn till omstandigheterna finns sérskilda sk&l. Vid den bedémningen ska
enligt lagtexten sarskilt beaktas upplysningarnas art, deras samband med
myndighetens verksamhetsomrade och omstindigheterna nar uppgifterna
lamnades. Enligt Justitiekanslerns mening far upplysningarna, i ovanstaende
arende, anses ha varit av sadan karaktar att bolaget hade skal att forlita sig
till dem. Upplysningarna lamnades av den myndighet som utfardar tillstand
och som darmed ar sakkunnig pa omradet. Dartill kommer att uppgifterna
inte var allmant hallna utan lamnades i samband med att tillstandet utfarda-
des for bolaget. Justitiekanslern anser att forhallandena darmed var sadana
att kravet pé sarskilda skal ar uppfyllt i detta fall.>

Enligt JK &r det till synes tillrackligt att det var den sakkunniga myndig-
heten som ldmnade informationen, sarskilda skal ar darmed uppfyllt. |
PPM:s fall torde sérskilda skal i princip alltid vara uppfyllt da information
ldmnas till enskilda. Ur den enskildes perspektiv borde det finnas anledning
att fasta tilltro till den information som myndigheten avger. Mojligen kan
det l16sas med tydliga forbehall avseende informationen.

Alla former av information ska inte vara skadestandsgrundande. Férenklat
kan sagas att da en myndighet lamnar konkret och preciserad information
om innehallet i foreskrifter eller andra bestaimmelser gar ansvaret langre &n
om informationen som lamnas utgors av allmant hallna upplysningar. Lika-
sa finns det sarskild anledning till skadestandsansvar om uppgifterna har
stor genomslagskraft och om de &r ett uttryck for makt eller auktoritets-
utdvning.>

52 justitiekanslerns beslut 2006-11-21, dnr 1986-05-40
5% Prop. 1997/98:105 s. 38
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Av betydelse for fragan om det finns sérskilda skal for skadestandsskyldig-
het ar ocksd sambandet mellan informationen och myndighetens verksam-
hetsomrade. Ju starkare kopplingen &r, desto storre skal finns det normalt att
forlita sig pa uppgifterna. Av stor betydelse &r ocksd omstandigheterna var-
under informationen har lamnats. Har en tjansteman t.ex. uttalat sig med
stor bestamdhet om nagon konkret omstandighet, bor det kunna vara skade-
standsgrundande om uttalandet &r felaktigt. Detsamma géller om en tjanste-
man pa nagot sarskilt satt har uttalat att de uppgifter han lamnar ar korrekta
eller p& annat sétt ger sken av att de ar kontrollerade. Ar daremot informa-
tionen mer vag eller lamnas den med reservationer, bor den knappast kunna
grunda skadestandsskyldighet for det allmanna.>* Har borde PPM:s progno-
ser om framtida utfall m.m. kunna passa in. Sadana torde normalt lamnas
med reservationer att de utgor just prognoser och inget annat och skade-
standsansvar borde darmed kunna undgas. Majligen kan det bli diskutabelt
om prognosen i sig bygger pa ett underlag som objektivt sett ar att betrakta
som felaktig. | sddana fall finns risk for att prognosen i sig kan anses vara
felaktig i 3:3:s mening.

En annan omsténdighet av betydelse &r hur informationsldmnandet aktuali-
seras. Ar det en myndighet som pa eget initiativ lamnar konkret information,
finns det storre anledning att lita pa uppgifternas riktighet &n t.ex. om infor-
mation lamnas utan tillfalle till forberedelser som svar pa en fraga eller i for-
bigdende under ett vanligt samtal. Hansyn maste tas till om den informa-
tionslamnande tjanstemannen fatt klart for sig vikten av att den information
han l&mnar &r korrekt Vidare kan det t.ex. finnas storre anledning att fasta
sig vid substantiell information som lamnas av en myndighet med en uttalad
“expertstatus” an vid information fran en myndighet med mycket vida och
overgripande ramar for sin verksamhet. Det kan ocksd vara av betydelse
vilket fortroende en myndighet rent allmént atnjuter i samhéllet. Det torde
t.ex. finnas sérskild anledning att lita till information som en domstol lamnar
i en fradga som rér domstolens verksamhetsomrade. En annan omstandighet
som sarskilt ska beaktas dr sambandet med myndighetens verksamhetsom-
rade. Den enskilde har sarskild anledning att forlita sig pa information som
myndigheten lamnar inom sitt specialomrade. Det ar sarskilt da som infor-
mationsldmnandet &r forenat med den auktoritetsutévning som ar grunden
for det ansvar som foreskrivs i paragrafen. Upplysningar och rad som helt
saknar samband med myndighetens verksamhetsomrade bor sa gott som
aldrig medféra skadestdndsansvar.”® Den information som PPM lamnar
torde lamnas bade pa initiativ fran myndighetens sida, ansvaret ar da storre,
och pa begaran av enskild som behdver viss radgivning i det egna fallet.
Radgivningen torde dock sa gott som alltid anses vara ldmnad inom PPM:s
centrala verksamhetsomrade, expertomrade.

5 Prop. 1997/98:105 s. 62
% Prop. 1997/98:105 s. 62
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Den information som har lamnats ska vara felaktig for att kunna féranleda
skadestandsansvar enligt denna paragraf. Darmed avses att informationen
objektivt sett inte ar korrekt. Det innebér att skadestandsansvar inte kommer
i fraga enligt paragrafen pa grund av information som ar enbart missvisande
— trots att den ar korrekt — och darfor kan foranleda mottagaren att dra fel-
aktiga slutsatser. Denna begrénsning hénger frdmst samman med att ansva-
ret aSrénars skulle bli alltfor vidstrackt och bestammelsen alltfor svartillam-
pad.

En annan omstandighet som, enligt forarbetena, kan ha betydelse ar vad
mottagaren ska anvénda informationen till och vad informationslamnaren
inser om detta. Antag t.ex. att en enskild person kontaktar en tjansteman vid
en kommuns byggnadsnamnd och uppger att han star i omedelbart begrepp
att kopa en fastighet och att han darfor vill ha reda pa eventuella planbe-
stammelser av betydelse for fastigheten.”” Har &r det tydligt att PPM:s infor-
mation syftar bl.a. till att enskilda ska horsamma den och exempelvis ratta
sina fondplaceringar efter denna. Informationen kan dérigenom anses vara
av stor vikt for enskilda.

Slutligen ska ocksa namnas att i forarbetena tas upp som ett sarskilt skal det
faktum att en enskild som forlitat sig pa ett auktoritativt besked fran en
myndighet och déarigenom, utan egen skuld, fatt sin ekonomi markbart for-
samrad.®® Tyngden av den ekonomiska skadan kan sdledes i sig anses utgora
ett sarskilt skdl. Aven har kan den information som PPM sprider vara av
relevans. Tanken med premiepensionssystemet ar att det ska gora skillnad
beroende pa utfall av enskilda fonder och borsutveckling m.m. Skillnaderna
kan darigenom bli stora om en enskild satsat pa "fel” fonder beroende pa
PPM:s felaktiga information.

Ansvaret mot aktorer pa finansmarknaden som exempelvis pekar ut deras
fonder som mindre bra kan komma att aktualiseras enligt 3:3 SkL. Har sdgs
uttryckligen i forarbetena att nedsattande omdémen om tredje man inte ska
vara ansvarsgrundande. Det &r dock tveksamt om detta uttalande kan befria
PPM fran ansvar gentemot fondbolagen. Se ovan avseende JK:s tolkning av
sérskilda skal. En foljd av denna tdmligen generdsa tolkning av sérskilda
skal, t.ex. att enskilda hade fog att satta tilltro till informationen, innebar i
praktiken att det sa gott som alltid foreligger sarskilda skal. Myndighets-
information kan i princip per definition anses vara trovardig. Lagg dartill att
de flesta myndigheter faktiskt besitter expertkunskaper inom sitt verksam-
hetsomrade. Sarskilda skal torde darmed i princip alltid foreligga. Det kan
mycket vél tdnkas att ett privatfondbolag som drabbats av ekonomisk skada
p.g.a. information fran PPM, som sedan visat sig felaktig, kan vara beratti-
gad till skadestand.

% Prop. 1997/98:105 s. 60
57 Prop. 1997/98:105 s. 63
% Prop. 1997/98:105 s. 37

61



Angaende den felaktiga informationen bor det skiljas pa tva fall av felaktig-
het. | det ena fallet kan en prognos eller rekommendation i ett sarskilt fall i
efterhand visa sig vara mindre bra eller felaktig. | sadana fall ar det dock
svart att tala om information som i objektiv mening &r felaktig. Om sadan
radgivning forses med forbehall borde myndigheten kunna ga fri fran an-
svar. | det andra fallet kan information vara mer eller mindre felaktig pa
grund av att forbiseende av nagon, underlaget till att utfarda rekommenda-
tion kan innehalla sakfel m.m. T.ex. kan en enskild fa rad och rekommenda-
tioner som egentligen var avsedda for en annan individ. Informationen blir
da i det enskilda fallet att betrakta som felaktig, radgivningen ska ju vara
anpassad till adressaten. | ett sadant fall blir det svarare for myndigheten att
skydda sig fran ansvar. Eventuella forbehall eller forsok till friskrivningar
torde inte hjélpa da rent objektivt ett misstag begatts som gor att informatio-
nen blir felaktig.

Sammanfattningsvis finns en rad faktorer som gor att den information som
PPM lamnar och som visar sig pa nagot satt vara felaktig i skadestandsratts-
lig mening kan komma att grunda ett skadestandsansvar. Rattsomradet ar
dock mycket oklart. De enda rattskéllor som finns ar forarbetena som inte pa
nagot vis &r klara, begreppet “sérskilda skal” ar ju mycket vagt och tanjbart.
Darut6ver finns nagra arenden fran JK, som visar sig tolka regleringen pa ett
relativt generdst satt. Att rattslaget ar oklart ar dock endast sant avseende
detaljerna. Det &r svart att komma ifran att risken ar uppenbar att PPM kan
bli skadestandsskyldig med en tillampning av lagregeln i 3:3 SKL.

Ansvaret mot enskild for fel vid myndighetsutdvning, 3:2
SKL

Det utokade ansvaret for information och radgivning, det s.k. beslutsstodet,
och darmed utokad aktivitet fran PPM:s sida torde inte paverka ansvaret for
felaktig myndighetsutdvning. Vasentligt for detta ansvar &r rekvisitet vid
myndighetsutdvning”. Att radgivning inte ar myndighetsutévning &r helt
klart. Det kan dock vara sa att informationen har sadan koppling till myn-
dighetsutévning att den anses avgiven “vid” myndighetsutévning.

Det finns framfor allt tva fall som belyser detta. Det forsta fallet ar det s.k.
foraldrapenningsfallet, NJA 1985 s 696 I.

En forsakringskassa hade lamnat ett felaktigt besked angdende gallande ratt avseende en
forsakrads ratt att stanna hemma med ett sjukt barn. Barnet var for gammalt och den forsak-
rade erh6ll aldrig erséttning for forlorad arbetsinkomst. Hon stdmde staten och informatio-
nen ansags vara lamnad med ett tidsmassigt och funktionellt samband med myndighetsut-
évningen, d.v.s. beslutet om att fa eller inte fa erséttning, att den var lamnad "vid” myndig-
hetsutdvning. Trots att det enbart var frdga om ren information s& ansags den lamnad vid
myndighetsutdvning. Eftersom informationen var felaktig och den enskilda som réttat sig
efter den drabbas av skada sa erhéll hon ocksa ersattning for det enligt 3:2 SKL.
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Det andra fallet ar det s.k. radonfallet, NJA 1990 s 705.

En kommunal miljé- och halsoskyddsinspektor hade sant en skrivelse till en villadgare dar
det uppgavs att fastigheten hade radonhalter dverstigande gransvardena och var darigenom
att betrakta som en sanitér oladgenhet. Inspektéren rekommenderade villadgaren att vidta
vissa atgarder for att sanka halten till acceptabel niva. Uppgiften om radonhalten var dock
felaktig. Villadgaren vidtog atgarder till en viss kostnad och ville senare ha ersattning for
dessa. Skrivelsen var inte att anse som myndighetsutévning utan en ren information. Enligt
HD var dock skrivelsen dgnad att ge den enskilde uppfattningen att han var skyldig att
efterleva den, bl.a. for att det rattsliga begreppet sanitér oldgenhet anvénts i skrivelsen. In-
formationen ansags darmed avgiven vid myndighetsutévning och ansvar utkravdes av kom-
munen.

De tva ovanstaende fallen visar att information i vissa fall kan utlésa ett an-
svar enligt 3:2 om den har ett samband med myndighetsutévning. Ifraga om
PPM och dess verksamhet kan konstateras att den innehaller moment av
myndighetsutévning. Exempelvis fordelning av s.k. arvsvinster och beslut
om aterbetalning av premiepension torde vara att anse som myndighetsut-
6vning. Har kan sjalvfallet ett ansvar enligt 3:2 SKL utlésas. Daremot ar det
svarare att se pa vilket satt en utokad informationsverksamhet fran PPM:s
sida kan komma att paverka ansvaret vid myndighetsutovning. PPM far inte
nya myndighetsutévande uppgifter utan rena informationsuppgifter som har
en mycket svag koppling till myndighetsutévning.

5.3 Avslutande analys

Som ovan visats finns en rad skal for att PPM:s verksamhet kan komma att
omfattas av radgivningslagen. Begrepp som "naringsidkare”, “foretagare”
och “ekonomisk verksamhet” ska tolkas mycket vidstrackt. | det perspek-
tivet kanske det ar rimligare att stalla frigan om det finns ett behov av kon-
sumentskydd har. Varfor skulle den enskilde ha ett samre rattsligt skydd da
radgivningen skots av en statlig myndighet an da den skéts av en privat
aktor? Skyddsbehovet torde vara detsamma. PPM kommer sannolikt att om-
fattas av radgivningslagen da myndigheten utokar sitt dtagande och blir mer
aktiv vad galler radgivning och information till enskilda inom sitt verksam-
hetsomrade. Det innebér att PPM kan bli skadestandskyldig enligt denna lag
om det brister i iakttagande av god radgivningssed och enskilda vallats
skada.

PPM kommer vidare att traffas av skadestandslagens reglering av ansvars-
fragorna, primart blir ansvaret for felaktig myndighetsinformation aktuellt. |
undantagsfall torde &ven ansvaret for felaktig myndighetsutévning bli
aktuellt. Det &r dock inte en foljd av den utdkade informationsuppgiften.
Rattslaget avseende ansvaret for felaktig information ar i hogsta grad oklart
idag. Framfor allt saknas auktoritativ rattspraxis pa omradet. Klart &r dock
att ju mer aktiv en myndighet &r pa informationsomradet desto storre &r
sannolikheten for att ansvaret for felaktig information utléses. Detta ansvar
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kan komma att utlésas dels mot enskilda pensionssparare och dels mot en-
skilda fondbolag, aktorer pa finansmarknaden.

Till dessa tva slutsatser bor laggas den rattsliga trend som vi befinner oss i
och som blivit mer och mer tydlig. Under tryck fran europaratten, EG/EU-
ratt och de krav som Europakonventionen for manskliga rattigheter (EKMR)
staller pa Sverige, har enskildas rattigheter framfor allt i forhallande till sta-
ten kommit i fokus pa ett satt som for tjugo ar sedan var helt otankbart. Det
svenska systemet har gang pa gang modifierats i riktning mot starkare indi-
viduella rattigheter. Den senaste totala omstdpningen av rattsprévningslagen
(SFS 2006:304) dar rattspraxis far ett omedelbart genomslag i det svenska
rattssystemet ar bara ett exempel i raden pa en utveckling som vi inte pa
ndgot satt sett slutet pd.>® Aven andringarna i férvaltningslagen (SFS
1986:223) dar det uttryckligen i 3 8 hanvisas till att enskildas rattigheter
enligt art 6 EKMR maste beaktas da besvarsrattsfragan diskuteras ar ett
sadant exempel. Det sista exemplet som ska namnas har ar den allmanna
trend att svenska domstolar domer ut allt hogre skadestand till enskilda som
har framgang i sddana processer. Aven har trycker europaratten pa och kra-
ver att skadelidande ska ha ratt till rimlig kompensation och da skadestand
anvands som sanktion att skadevallaren drabbas pa ett kannbart satt. Enskil-
das rattigheter ar idag i fokus pa ett helt annat satt an tidigare.

Sammanfattningsvis och mot bakgrund av ovanstaende kan konstateras att
det finns en 6verhangande risk/mdjlighet att PPM kan komma att tréffas av
radgivningslagen. Slutligen kommer detta att avgéras av domstol. Aven
skadestandslagens ansvarsregler kan bli relevanta. Har &r det odiskutabelt sa
att om PPM avger information som &r felaktig och enskilda drabbas av
skada sa blir 3:3 SKL aktuell.

Slutligen ska tva ytterligare aspekter av PPM:s utokade beslutsstod namnas
som inte nédrmare utretts har. Den forsta ar den EG-rattsliga konkurrens-
aspekten. | vilken man PPM kan komma att traffas av den och huruvida
systemkonstruktionen &r forenlig med EG-rétten ar oklart och kanske bor
utredas. Den andra aspekten & om PPM:s informationsatgarder kan komma
att bli overklagbara med hansyn till ny réttspraxis och vad det i sa fall inne-
bar. | det s.k. olivoljefallet, RA 2004 ref 8, bedémdes vissa informationsét-
garder fran Livsmedelsverket, bl.a. information pa en hemsida, vara dver-
klagbara. Det framsta skélet var att informationen hade faktiska effekter for
det bolag vars produkter utpekades som hélsovadliga. Med hénsyn tagit till
det kan PPM:s information om att viss typ av sparande eller kanske visst
fondbolags produkter & mindre bra bli dverklagbara. Den rattsliga effekten
av det ar idag oklar.

% Se 1 § i rattsprovningslagen dar det hanvisas direkt till Europakonventionens art 6 dér
ratten till domstolsprévning stadgas. Domstolen i Strasbourgs tolkning av denna artikel
kommer dérigenom pa ett omedelbart sétt att direkt sla igenom i det svenska systemet.
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6 Sammanfattande beddmning

Vart uppdrag ar att analysera och goéra en helhetsbedémning av statens
atagande och ansvar i premiepensionssystemet nar det galler tva av premie-
pensionsutredningen foreslagna atgarder; ett av staten reducerat fondutbud
och ett utvecklat beslutsstod i form av mera vagledning och radgivning fran
PPM. Som vi redogjort for i vart inledningskapitel tar var analys som ut-
gangspunkt intentionerna och malen med premiepensionssystemet sdsom de
ursprungligen formulerats och dérefter successivt fortydligats och utveck-
lats. Vad vi uppfattar som de viktigare inslagen i premiepensionssystemet ar
att det ska vara ett oppet marknadsliknande system dér fondspararna fritt
kan valja bland fonderna i systemet. Pensionsspararna ska ges forutsattning-
ar att genom medvetna val av fonder bland fonderna pa PPM:s fondtorg
paverka placeringarna for ett bra utfall och en bra pension till sa laga kost-
nader som mojligt.

6.1 Statliga ataganden inom ramen for
premiepensionssystemet

Bor staten tillhandahalla ett utvecklat beslutsstod?

| det foljande redogor vi for vara bedémningar betraffande motiven for och
emot ett statligt atagande i samband med végledning om fondval. Vi har
tidigare konstaterat att det finns en glidande skala mellan begrepp som in-
formation, vagledning och radgivning och att det &r svart att avgora nar det
ena Overgar i det andra. Vi har inledningsvis forsokt definiera och skilja pa
begreppen information och radgivning men avstar fran att narmare definiera
begreppet vagledning. Vi definierar information som sadant som ar ensidigt
utformat av avsandaren for att gélla alla eller de flesta. I motsats till detta
definierar vi radgivning som sadant som ar utformat i en dialog mellan av-
sédndare och mottagare och anpassat efter uppgifter om den enskildas per-
sonliga forhallanden. Den forra formuleras brett, till alla eller till grupper av
manniskor, men utan sérskild anpassning till den enskildes situation. Den
senare forutsatter nagon form av kontakt med utbytande av uppgifter mellan
avsandare och mottagare. Mellan radgivare och en kund finns ett uppdrags-
forhallande, men det behdver inte finnas nagot formellt avtal.

Végledning kan sigas ligga nagonstans mitt emellan information och rad
och till skillnad fran dessa begrepp uppfattar vi att vagledning vanligen
anvands i en mer allman betydelse. A andra sidan kan det tolkas som béde
det ena och det andra. VVagledning som ges efter nagon form av interaktivitet
skulle med andra ord kunna ses som en form av radgivning medan vagled-
ning som ensidigt riktar sig till allménheten eller stora grupper inte bor be-
traktas som radgivning. | vara bedomningar utgar vi istallet framst fran be-
greppen information och radgivning.
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| det foljande behandlar vi fragan utifran det forslag om ett utvecklat be-
slutsstdd som Premiepensionsutredningen lamnade.

Ett utvecklat beslutsstod handlar om att staten genom mera véagledning med
inslag av mer eller mindre handfasta rad ska ge pensionsspararna hjalp med
sitt fondval. Har har premiepensionsutredningen foreslagit att PPM, eller
den myndighet som hanterar premiepensionen, utvecklar ett sadant besluts-
stod i tre nivaer — strategisk niva, taktisk niva och val av férvaltare och fon-
der. Pa den forsta nivan far spararna hjalp att vélja forvaltningsform och typ
av fonder. P& den andra nivan far de végledning i valet mellan mer eller
mindre riskfyllda placeringar, framfor allt vad géller fordelningen mellan
aktier- och ranteplaceringar. P den tredje nivan handlar hjalpen om valet
mellan olika forvaltare och fonder. Till detta kommer att spararna ocksa ska
erbjudas en mojlighet att i efterhand utvérdera sina val. Utredningen fram-
haller ocksa det utvecklingsarbete som pagar i syfte att PPM sjalv ska till-
handahélla ett antal fondportfoljalternativ, i utredningen benamnt Place-
ringsmodellen, som ett steg i ratt riktning nar det géller att erbjuda pensions-
spararna ett mer individualiserat stdd vid sina fondval.

Huvudsakligen bygger utredningens forslag om ett utvecklat beslutsstod pa
den s.k. PPM-Lotsen. En mdgjlighet som har diskuterats i det utvecklings-
arbete som nu pagar inom myndigheten ar att ovan namnda portfoljalternaiv
ska erbjudas och forvaltas av PPM inom ramen for Lotsen, pa den tredje
beslutsnivan. En annan mojlighet som har diskuterats &r att det ar Sjunde
AP-fonden som ska erbjuda och forvalta de nya portfoljalternativen.

Ur ett samhéllsekonomiskt effektivitetsperspektiv kan vi konstatera att det
finns flera motiv som talar for att staten bor forbattra sina informationsin-
satser. Ett sadant motiv ar den informationsbrist som spararna i premiepen-
sionssystemet har gett uttryck for i de matningar som premiepensionsutred-
ningen redovisar. Det kan darmed finnas effektivitetsmotiv for att staten tar
pa sig en utokad roll for att gora premiepensionsspararna béattre informerade.
Det kan aven finnas andra motiv for att battre information bor betraktas som
ett statligt atagande. Till exempel kan det antas att riskerna for systematiskt
daliga utfall minskar i ett battre informerat premiepensionsspararkollektiv.

Det starkaste effektivitetsskalet som skulle kunna tala emot ett utokat stat-
ligt informationsatagande &r om det finns andra aktorer &n staten som kan
erbjuda motsvarande tjanster.

Var kartlaggning visar att det finns en mangd olika aktdrer och olika former
av samarbete mellan staten och branschen, som erbjuder informations- och
radgivningstjanster i olika former. Problemet med atminstone vissa av dessa
tjanster ar att de ges av foretag som har en antingen direkt eller indirekt
koppling till premiepensionssystemets fondforvaltare. Det kan med andra
ord ifrdgasattas om vissa av dessa aktorer kan betraktas som oberoende och
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om den information de ger ar saklig och fri fran partsintressen. Det finns
saledes ett tydligt motiv for ett statligt atagande for information eller radgiv-
ning. PPM:s uppgift att forse spararna med den information de behdver ska
ses mot denna bakgrund.

Det ar emellertid viktigt att gora en tydlig skillnad mellan information och
radgivning i det har sammanhanget. Enligt var bedémning finns det effekti-
vitetsskal som talar emot att staten utéver sitt allménna informationsuppdrag
aven tar pa sig en roll som radgivare. Detta eftersom staten da kan komma
att paverka enskilda individers val av fonder pa ett satt som riskerar att in-
krakta pa den konkurrensneutralitet som vi menar ar véasentlig del av det nu-
varande premiepensionssystemet. Ett rad eller en rekommendation som lam-
nas av staten genom en myndighet uppfattas rimligen av spararna ha mera
tyngd och betydelse an rad fran andra typer av radgivare.

Dessutom skulle det enligt var mening sta i strid med den roll som PPM till-
delats som neutral aktor i sin uppgift att administrera och forvalta ett i grun-
den Oppet premiepensionssystem. Utdver de allmanna krav fonder maste
uppfylla for att delta i systemet ska PPM inte gora beddmningar av om fon-
den &r lamplig. Detta var ockséa en av Premiepensionsutredningens utgangs-
punkter.

Awven andra atgarder som nu diskuteras inom ramen for ett utvecklat besluts-
stod, t.ex. att myndigheten skulle utforma och tillhandahalla vissa fondport-
foljer och peka ut vissa forvaltare, riskerar att leda till oklarheter for mark-
nadens aktdrer om vilka krav som galler for deltagande.

Det ar viktigt att understryka att saken kommer i ett annat lage med en
annan utgangspunkt. Statliga radgivningsinsatser kan vara motiverade om
staten véljer att lagga storre fokus vid att minska enskildas risk- och an-
svarstagande an vid att uppratthalla ett sa marknadsliknande premiepen-
sionssystem som mojligt.

Bor staten reducera fondutbudet?

Nar det galler frdgan om ett reducerat fondutbud har Premiepensionsutred-
ningen foreslagit att PPM mer aktivt ska styra aktorernas beteende i syfte att
minska antalet fonder som kan komma att registreras i systemet. Enligt ut-
redningen bor fondutbudet reduceras ner till omkring 100 till 200 fonder,
vilket skulle kunna motsvara omkring 90 procent av spararnas placeringar i
dag. Syftet med att begrénsa antalet fonder ar frdmst att forenkla fondvalet
for de pensionssparare som tycker det ar svart att valja. Bland de atgérder
som utredningen foreslar for att uppna detta syfte finns t.ex. mojlighet att ta
ut en arsavgift, krav pa att fonder inom en viss tid ska ha uppnatt en viss
minsta marknadsandel eller att fonder med alltfor hog risk inte ska fa inga i
systemet.
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Betréffande forslaget att staten ska verka for att minska fondutbudet be-
domer vi att motiven som talar emot sadana atgarder dvervager forslagets
fordelar. Vi kan framst se tva skal som talar for en begransning av fondut-
budet. Dels skulle en begransning av fondutbudet pa ett battre séatt kunna ta
till vara premiepensionssystemets skalfordelar och minska systemets kostna-
der. Dels, vilket var Premiepensionsutredningens motiv, kan det gora val-
situationen enklare for enskilda individer.

En begransning av fondutbudet skulle saledes bade kunna minska systemets
kostnader och gora det enklare for manga individer att gora aktiva val. Sam-
tidigt ar det var bedémning att bada dessa effekter kan antas vara sma och
troligen hogst marginella givet att fondutbudet inte minskas till farre an de
100-200 fonder som Premiepensionsutredningen diskuterade.

Nar det galler mojligheterna att begransa kostnader sa ar kapitalet redan
idag relativt koncentrerat till ett begransat antal av de fonder som finns pa
fondtorget. En begrénsning till 200-200 fonder skulle darfor inte leda till att
kapitalet koncentrerades ytterligare i nagon storre utstrackning. Déarmed
skulle en sadan begransning inte ge nagra storre effekter i form av battre
utnyttjade skalfordelar och minskade kostnader.

De studier betraffande hur individer agerar i olika valsituationer visar att
den kritiska punkten for nar antalet valmajligheter paverkar individers akti-
vitet negativt ligger betydligt under 100-200 olika valmojligheter. Vi har
svart att se att valsituationen vid en begransning till 100-200 fonder skulle
forenklas annat &n marginellt. Fortfarande blir antalet fonder sa stort att val-
mojligheterna kan te sig oéndliga for vissa. Den som istéllet onskar valja
utanfor ”mittfaran” far daremot foérsamrade mojligheter att gora det inom
premiepensionssystemet.

Dessa forhallandevis sma fordelar bor vagas mot de nackdelar som vi menar
att en begransning skulle innebara. Alla former av atgarder i en begransande
riktning strider mot ursprungstanken med ett 6ppet och fritt system. Man
kan &ven ha principiella invandningar mot att staten hindrar enskilda att
gobra egna och fria val.

Vart framsta argument mot den foreslagna begransningen ar emellertid att vi
bedomer att det finns en pataglig risk att de fordelar som féljer av att upp-
ratthalla ett s& marknadsliknande system som mojligt skulle minska eller ga
forlorad. Var bedémning &r att det kommer att blir svart att konstruera en
begrénsning av fondutbudet utan att riskera att framtida nya, och forbattra-
de, fondprodukter inte kommer premiepensionsspararna till del. Ett annat
satt att utrycka det ar att konkurrensen inom premiepensionssystemet riske-
rar att bli samre an utanfor. Detta utan att nagra storre forbattringar betraf-
fande valsituationer eller kostnader finns i utsikt.
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6.2  Statens ansvar for atgarder inom ramen for
premiepensionssystemet

Generellt om statens ansvar

| denna rapport har vi framst analyserat statens ansvar for atgarder vidtagna
inom ramen for premiepensionssystemet ur ett rattsligt perspektiv. Men sta-
tens ansvar kan dven rymma andra dimensioner. En sadan dimension kan
vara vilket ansvar staten har i det fall det uppstar missnoje med nivan pa ut-
betalad premiepension. Vi har ovan héavdat att fragor om vad staten bor och
inte bor ata sig att gora beror pa vilka utgangspunkter eller mal som stats-
makterna valjer att utga fran. Effektivitetsskél kan tala i en riktning och for-
delningspolitiska skal i en annan. Enligt var bedémning finns det en nara
koppling mellan vilka utgangspunkter staten valjer (och hur val dessa kom-
municeras) och vilket ansvar staten kan ségas ha i en generell, icke juridisk
mening. Om det tydliggors fran statens sida att premiepensionen ar indivi-
dens ansvar och de atgarder staten vidtar endast syftar till att varda premie-
pensionssystemets marknadsmekanismer blir statens politiska eller generella
ansvar rimligen mindre & om staten gor fordelningspolitiskt motiverade
ataganden.

En fraga av principiellt viktig natur i anslutning till eventuellt framtida miss-
ndje hos premiepensionssparare & om staten bor iaktta storre forsiktighet
betraffande information och radgivning an vad som kan forvantas av andra
aktorer.

Jamfort med manga andra marknader kan det héavdas att de finansiella mark-
naderna &r betydligt mer osakra. Det finns visserligen fog for att pasta att
vissa typer av placeringar ar mer sikra dn andra. Det gar dven att utlasa
vissa historiska monster betraffande upp- och nedgangar pa aktieborser. Det
gar dock inte att veta hur utvecklingen kommer att se ut. Det kan enligt var
mening darfor ifragaséttas om staten bor ta pa sig ett ansvar for rad i fragor
dar man pa forhand vet att utfallet inte gar att veta pa forhand. Detta oaktat
vilket eventuellt rattsligt ansvar som kan eller bor alaggas staten.

Statens rattsliga ansvar for information och radgivning

Den rattsutredning vi latit gora visar att den nya uppgift att tillhandahalla ett
utvecklat beslutsstod som PPM foreslas fa sannolikt omfattas av bade
skadestandslagen och radgivningslagen. Det innebar att PPM i en réattspro-
cess riskerar att stéllas till ansvar for den information eller de rdd man ger.

Skadestandslagens tillampbarhet pa PPM som myndighet forefaller vara
klar och paverkas inte av de uppgifter som skulle tillkomma med Premie-
pensionsutredningens forslag. Till skillnad fran radgivningslagen avser
skadestandslagen det mer allméanna begreppet information och informatio-
nen maste vara felaktig for att skadestandsansvar ska utlosas. Lagens rack-
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vidd ar emellertid relativt otydlig. | avsaknad av mer véagledande och aukto-
ritativ rattspraxis skulle den sannolikt vara svar att tillampa pa de hér utred-
da omsténdigheterna.

Betraffande radgivningslagens tillampbarhet pa PPM é&r fragan om myndig-
heten &r att betrakta som naringsidkare av central betydelse. Réattsutredning-
en drar dock den slutsatsen att, med hansyn till en rad avgorande kriterier
for denna fraga, PPM mycket val i en rattslig provning kan komma att be-
traktas som naringsidkare i lagens mening. Slutligt kan detta endast avgoras
av en domstol.

En viktig fraga ar om PPM:s verksamhet i de har utredda avseendena ar att
anse som radgivning i radgivningslagens mening. Av rattsutredningen fram-
gar att med radgivning torde allmant forstas verksamhet som syftar till att
lamna forslag om lampliga tillvagagangssatt i ett visst sammanhang. Rad-
givaren forutsatts besitta en speciell kompetens och férvéntas att med stdd
av denna kompetens vagleda konsumenten om hur han eller hon bér handla
i ett visst fall. Radgivning har vidare en individuell pragel och syftar till att
lamna rekommendationer och handlingsalternativ som &r utformade efter
kundens sarskilda behov och férutséttningar. Den typ av radgivning som
radgivningslagen avser &r s.k. placeringsradgivning. I lagens forarbeten ut-
talas bl.a. foljande nar det galler lagens tillampningsomrade:

’Det stadgade tillampningsomradet innebar att lagen salunda kommer att
omfatta bl.a. sddan radgivning som avser rad om placeringar i finansiella
instrument som sker inom ramen foér det statliga premiepensionssystemet
och inom ramen for ett individuellt sparande for pension enligt lagen
(1993:931) om individuellt pensionssparande.”®

Sammanfattningsvis kan konstateras att mycket talar for att PPM:s uppgift
att ge ett utokat beslutsstéd inom ramen for det statliga premiepensionssys-
temet kommer att omfattas av radgivningslagen. PPM-Lotsen ar redan idag
utformat pa ett satt som gor att det inte gar att utesluta att den vagledning
eller det beslutsstod som PPM ger skulle kunna betraktas som radgivning i
lagens mening. Med ett utokat ansvar for sadant till radgivning angransande
beslutsstod som nu foreslas okar risken eller mojligheten for att PPM kan
stéllas till ansvar och bli skadestandsskyldig enligt radgivningslagen.

Om det daremot skulle visa sig att PPM:s utdkade beslutsstdd inte omfattas
av radgivningslagen vill vi emellertid vacka frdgan om det kan finnas anled-
ning att utvidga lagens tillampning. Radgivningslagen &r tillkommen i syfte
att ge konsumenterna ett heltackande konsumentrittsligt skydd for vardslos
finansiell radgivning. Vi menar har att en rimlig utgangspunkt bor vara att

% prop. 2002/03:133 5. 47
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den enskilde ska ha samma rattsskydd da radgivningen skéts av en statlig
myndighet som da den skots av en privat aktor.

Rattsutredningen uppmaéarksammar daven andra aspekter av det rattsliga an-
svaret som vi dock inte haft mojlighet att analysera djupare inom ramen for
vart uppdrag. En sadan aspekt handlar om huruvida PPM:s informations-
atgarder inom ramen for ett utokat beslutsstod skulle kunna komma att Gver-
klagas av fondforvaltare som anser sig ha blivit faktiskt paverkade genom
myndighetens informationsatgarder. Rattslaget ar emellertid oklart och kan
behova utredas.

Statens rattsliga ansvar betraffande ett begransat fondutbud

Fragan om det kan forvantas uppsta situationer dar staten kan komma att
stéllas till ansvar for att ha begransat premiepensionssystemets fondutbud ar
svar att besvara. Mdjligen kan en situation uppsta dar vissa fondforvaltare
upplever sig forfordelade. Ocksa detta, som framst handlar om den EG-
rattsliga konkurrensaspekten, ar en fraga som kort berdrs i var rattsutred-
ning. I vilken man PPM kan komma att traffas av EU:s konkurrenshestam-
melser och huruvida systemkonstruktionen &r férenlig med EG-rétten ar
oklart. Vi har heller inte haft mojlighet att har titta narmare pa denna fraga
och foreslar att det utreds narmare. Vi bedomer emellertid att sadana situa-
tioner endast kan bli ett rattsligt problem for staten om de kriterier som t.ex.
PPM tillampar inte &r transparenta, entydiga och konkurrensneutrala eller
om det finns brister i tilldmpningen. Av det foljer att de ytterligare begrans-
ningar som Premiepensionsutredningen foreslog inte bor innebédra nagra
principiella skillnader betraffande statens ansvar &n vad som redan galler
med nuvarande begransningar och restriktioner.

6.3 Avslutande reflektioner

En central frdga som vi har analyserat i denna rapport ar behovet av att
staten tar pa sig en storre och mer utvecklad roll nar det galler att informera
och utrusta fondspararna i premiepensionssystemet med kunskaper for att
kunna agera som rationella konsumenter och géra val pa en marknad som
tidigare inte fanns. De informationsproblem som oundvikligen uppstar pa
nya marknader och i den réacka av valfrihetssystem som kommit att utveck-
las pa senare ar i Sverige ar inget vare sig nytt eller ovantat. Pa avreglerade
marknader som telemarknaden, elmarknaden, inom kollektivtrafiken har
informationsproblemen ofta statt i fokus och man har pa olika satt forsokt
finna I6sningar pa dessa. De nya konsument- och radgivningsbyraer som
upprattats i samarbete mellan telebranschen och staten respektive elbransch-
en och staten &r exempel pa sadana I6sningar.

For den som ér intresserad finns redan idag tillracklig och relativt lattill-
ganglig information om saval premiepensionssystemet som sadant som om
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fonder, fondutbud och placeringsalternativ bade fran PPM och fran markna-
den. Det ar samtidigt svart att med generellt riktad information tillfredsstélla
den typ av kunskapsbrist som Premiepensionsutredningen identifierade. En
reflektion vi gor i det sammanhanget ar att ett utvecklat beslutsstdd som ska
kunna hjélpa och férenkla valet for pensionsspararna maste vara utformat
och kanaliserat med utgangspunkt fran den malgrupp som &r i mest behov
av sadant stod. Flera av de foretag som vi har intervjuat vittnar t.ex. om att
det &r forst i det direkta motet med kunden och pensionsspararen som det ar
mojligt att forsta vad det ar for typ av information eller beslutsstéd denne
saknar. | den dialog som da uppstar ar det lattare att anpassa informationen
efter vilka fragor som kunden behéver hjalp med for att komma till ett be-
slut.

| den man pensionssparare gor val som leder fram till en 1dg premiepension
och dessa val kan harledas till daliga kunskaper &r det uppenbart att statliga
insatser for battre information och radgivning kan vara en lamplig motat-
gard. En frdga som dock bor stallas i detta sammanhang ar om sadana icke
rationella val beror pa att det saknas information eller pa att de aktuella
spararna inte har ett tillrdckligt stort engagemang for att tillgodogéra sig
nddvéndig information. Om det framst &r brister i engagemang och intresse
som ligger bakom bristande kunskaper bor dven andra atgérder provas.

Den atgard for att ge spararna en béttre fondvégledning som har diskuterats
och foreslagits av Premiepensionsutredningen och som vi analyserat hér ar
ett beslutsstod i form av en utveckling av den s.k. PPM-Lotsen. Fordelen
med ett sadant Internetbaserat verktyg ar att det har forutsattninar att na i
princip alla som har tillgang till Internetuppkoppling till en férhallandevis
lag kostnad for saval myndigheten som spararna. Det ar emellertid bara ett
fatal av spararna som i praktiken hittills har besokt och anvant sig av PPM-
Lotsen. Grupper som redan &ar engagerade och initierade i fragor kring sitt
premiepensionssparande visar sig ocksa vara éverrepresenterade bland dessa
anvandare®.

For att 6ka anvandningen har myndigheten forsokt finna skélet till detta,
bl.a. genom en enkat till ett urval av fondsparare, och har med olika typer av
informationssatser och -kampanjer forsokt att battre nd ut till aktuella
sparargrupper. Aven om besoken pd PPM:s webbplats har 6kat sedan starten
har insatser som dessa hittills inte formatt hoja anvandningen av PPM-
Lotsen annat &n marginellt. Informationsverksamhet och kunskapsspridning
av denna art maste emellertid ses pa lang sikt varfor det sannolikt ar for
tidigt att uttala sig om effekterna av nuvarande utvecklingsarbete. Oaktat
detta menar vi att det inte kan ses som helt sjalvklart att ett statligt besluts-
stod utformas mest effektivt och endast i den form som nu diskuterats.

81 PPM:s &rsredovisning 2006, s. 45
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Vid sidan av atgarder for att oka spararnas kunskaper och forutsattningar for
att sjalva ta hand om sitt sparande kan det ocksa finnas andra alternativ. Om
staten vill varna om “icke-véljarna” och de som av olika skal kan behdva en
mer handfast hjalp och vagledning an vad ett 6ppet marknads- och valfri-
hetssystem medger, skulle ett alternativ satt vara att préva mojligheten att
utveckla och individanpassa “icke-valsalternativet” i premiesparfonden. Till
exempel genom en storre tyngdpunkt pa generationsfonder eller genom att
dar tillhandahalla olika mix och portfoljer anpassat for olika typer av spara-
re.

Auvslutningsvis vill vi ocksa ta upp ytterligare en aspekt som har framkom-
mit i vart utredningsarbete. Det galler det faktum att utvecklingen i premie-
pensionssystemet sannolikt kan ha haft och &ven fortséattningsvis kan kom-
ma att ha en vitaliserande inverkan pa resten av fondmarknaden. Redan i
dag syns spar av sadana effekter i form av mer jamna styrkeférhallanden
mellan fondbolagen i premiepensionssystemet an pa fondmarknaden i
ovrigt. Aven om det har varit det priméra syftet kan vi ocksa konstatera att
premiepensionssystemet till f6ljd av de atgarder och regleringar som omgar-
dar systemet skulle kunna betraktas som en forhallandevis val fungerande
marknad. Vi har tidigare i denna rapport gjort beddmningen att det knappast
bor vara en uppgift for premiepensionssystemet att vitalisera andra fond-
marknader. Samtidigt finns det enligt var bedémning inget som hindrar en
fortsatt utveckling av konkurrensen i gynnsam riktning bade inom och utan-
for premiepensionssystemet, givet att staten inte valjer att genomféra kon-
kurrenshammande atgarder.
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Uppdrag till Statskontoret om statens ansvar och dtagande inom
premiepensionssystemet

Beslut

Regeringen uppdrar t Statskontoret att analysera och géra en
helhetsbeddmning av statens ansvar och itagande i samband med

- vigledning om fondval inom premiepensionssystemet, och

- statliga dtgdrder som pdverkar fondutbudets sammanséttning och storlek.
Beddmningen skall avse bide juridiska och andra relevanta aspekter av
ansvarsfrigan.

Statskontoret skall under arbetet med uppdraget samrida med
Finansinspektionen och Premiepensionsmyndigheten
(PPM). Uppdraget skall redovisas senast den 30 april 2007.

Bakgrund

Premiepensionssysiemet ar ett fonderat och avgiftsbestdmt sysiem inom
ramen for den allménna pensionen. En andel av pensionsavgiften ger ritt till
premiepension och placeras i fonder i enlighet med individens val och
avkastningen blir avgérande for pensionsrétternas slutliga vérde. Individen
bér dirmed risken for att premiepensionen kan bli sdmre @n forvintat. Det ir
darfor viktigt att forutsittningarna ér sd goda som méjligt for den enskilde
pensionsspararen att gora vilgrundade val av fonder.

Enligt en undersokning av Demoskop upplever en majoritet (52 %) mellan
18 och 62 4r att de inte har tillrickliga kunskaper for att ta hand om sitt
premiepensionssparande. Att sitta samman och forvalta en fondportfolj Gver
tiden &r en komplex uppgift.

Fondutbudet inom premiepensionssystemet ar stort. Val av riskniva och
riskspridning 4r viktiga i samband med val av fonder. Risken att viilja alltfor
koncentrerade och riskfyllda portfoljer dr sdrskilt stor for de pensionssparare
som inte ér finansiella experter. Det stora fondutbudet kan medfora ett

Postadress Telefonvdxel E-post: registrator@finance. ministry.se
103 33 Stockholm 08-405 10 00
Besoksadress Telofax TelesDrottninggatan 21 08-21 73 86117 41 FINANS 5
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2

oavsiktligt val av riskfyllda fonder pa felaktiga eller ofullstindiga grunder,
vilket utgor ett problem.

For att mota detta problem inforde PPM i december 2005 beslutsstodet
PPM-Lotsen som &r en webbaserad vigledning for pensionsspararna vid val
av fonder. I modellen far pensionsspararna information om risk samt
vigledning for att kunna forvalta sina pensionsmedel pa ett bra siitt.
Metoden innebir i korthet att pensionsspararen svarar pa frigor om sin
instillning till risk. Pensionsspararen far direfter ett forslag pd portfoljer
(bestdende av olika tillgdngsslag) med olika risknivd. Modellen baseras pé
finansiell metodik, dér antaganden om avkastning, risk och korrelation utgér
grunden for berdkningarna.

Premiepensionsutredningen foreslog ocksd i betdnkandet Svirnavigerat?
(SOU 2005:87) bl.a. att PPM bor kunna tillhandah3lla ett beslutsstod for att
underlitta fondvalet for att minska risken for déliga utfall pd grund av
okunskap. Beslutsstodet skall enligt forslaget underlitta (i) val av
forvaltningsform och typ av fond, (ii) val av riskniva, (iii) val av forvaltare
och (iv) utvirdering av gjorda val.

Utredningens forslag i denna del tillstyrks av remissinstanserna. Nigra
remissinstanser aktualiserar dock ansvarsfrigan. Exempelvis anser
Statskontoret att statens ansvar vid ett placeringsstod av denna typ terstar
att belysa. Ju mer information och stéd PPM ger enskilda sparare, desto
storre ansvar tar staten for placeringarna och desto storre ér risken for att
pensionssparare skall stiilla staten till svars for utgéngen. Konkurrensverket
pekar i sitt remissyttrande ocks3 pi att utvecklingen av ett
myndighetsutformat beslutsstdd kan innebéra 6kade ekonomiska risker for
staten.

- Det finns privata akt6rer som tillhandahaller rddgivning till pensionssparare.
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Det forekommer t.ex. att banker ger rdd tiil sina kunder om placeringar i
PPM-fonderna och det finns dven sérskilda radgivningsféretag som har som
affirsidé att lamna specifika placeringsrad till pensionssparare inom
premiepensionssystemet. Denna typ av verksambhet ér reglerad genom lagen
(2003:862) om finansiell ridgivning till konsumenter om rdgivningen ar
individuell och grundas p4 ett uppdragsforhdilande mellan kunden och
ridgivaren. Lagen syftar till att forsakra att rddgivningen verkligen ir till
konsumentens bésta och inte avser att gynna foretaget sjalvt pa
konsumentens bekostnad.,

Niringsidkare som ger rid om placeringsalternativ inom
premiepensionssystemet har inte i forsta hand ett intresse av att
tillhandahdlla grundlédggande vigledning, utan vill erbjuda vigledning som
leder fram till ett slutligt val av fond. Rédgivningen bygger dessutom pa
personlig kontakt mellan pensionsspararen och rddgivaren, vilket inte passar
alla pensionssparare. Premiepensionssystemet dr uppbyggt sa att
fondbolagen, som ansvarar for fondernas forvaltning, inte far kinnedom om
de enskilda pensionsspararnas identitet. PPM fungerar som mellanhand
mellan pensionsspararna och fondbolagen och upptrider som ensam kund i



var och en av systemets mer &n 700 fonder, som ombud for de enskilda
pensionsspararna. Informationen fran fondbolagen om fondernas utveckling
m.m. fors vidare av PPM till pensionsspararna. Lagstiftaren har ansett att
uppgifter om en enskilds fondval och fondbyten kan vara kinsliga och att
manga skulle uppleva det som ett allvarligt intring i den personliga
integriteten om sddana uppgifter skulle lamnas ut. Vissa personer skulle
kanske t.o.m. pdverkas i sitt fondval om de visste att uppgifterna kunde
lamnas ut (prop. 1997/98:151 s. 510). Av dessa skil kan det vara motiverat
med en generell vigledning som kan laggas till grund for ett eget val av
fonder, utan att pensionsspararen behdver avsldja sin identitet. Det torde
vara svart for en privat aktor att fa lonsamhet for en sidan typ av
rddgivningsverksambhet.

PPM bor ha forutséttningar att utveckla sin vigledning. Med vigledning
skall i detta fall forstds rddgivning som &r mer generell till sin natur &n
specifika placeringsrid. Detta kan avse sddana generella rid som foljer av
forskning och beprévad erfarenhet, exempelvis avseende
portfoljkonstruktion eller olika beteenden. Det dr dock knappast klart var
gransen gér mer precist mellan vagledning i denna mening och specifika
placeringsrdd. Nuvarande beslutsstod PPM-Lotsen och 4n mer ett utvecklat
beslutsstod inom PPM enligt utredningens riktlinjer forutsatter att statens
atagande och ansvar i samband med rddgivning klargérs. Beslutsstodet
mdste dock ses mot bakgrund av att staten har ett ansvar for ett vl
fungerande premiepensionssystem.

Premiepensionsutredningen pekade ocksé pé det faktum att fondspararna har
koncentrerat sina innehav till ett mindre antal fonder — 90 procent av
kapitalet dr idag placerat i 150 av de drygt 750 fonderna. Utredningen
konstaterade att antalet fonder forsvirar for den enskilde i dennes
valsituation och foreslog dérfor en rad atgérder i syfte att reducera
fondutbudets storlek, bl.a. att varje fondbolag skulle begrinsas avseende
antalet registrerade fonder i systemet och att en drsavgiit skuile inforas for
fonderna. Andra étgérder som foreslogs var t.ex. att fonder med alltfor hog
risk inte skulle tillitas att delta i premiepensionssystemet och att fonder
skulle kunna uteslutas vid déliga forvaltningsresultat. Vissa remissinstanser
sdg en risk att de av utredningen foreslagna tgirderna skulle forsimra
fondutbudets kvalitet. Sarskilt forslaget att avregistrera fonder som inte
uppnétt en viss marknadsandel. PPM har darfor i uppdrag att bl.a. dverviga
hur fondutbudets sammanséttning och kvalitet paverkas av olika styrmedel
(Fi2006/3497). Statens ansvar i samband med &tgérder som paverkar
fondutbudet bér belysas ytterligare. Det avser dven en gallring av
fondutbudet inom ramen for beslutsstodet.

P4 regeringens vignar
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Liso Norrman
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Kopia till:

Riksdagen, finansutskottet
Riksdagen, socialforsikringsutskottet
Riksrevisionen
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Socialdepartementet/SF
Finansinspektionen

Sjunde AP-fonden
Premiepensionsmyndigheten
Forsdkringskassan
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Regeringsbeslut (2006-12-06) Regleringsbrev for budgetaret 2007 avseende
Premiepensionsmyndigheten

Riksrevisionen 2004:16 Premiepensionens forsta ar
SOU 2005:87 Svarnavigerat? Premiepensionssparande pé ratt kurs
Finansinspektionen Informationsmaterial fran www.fi.se
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Bilaga 4
Av Olle Lundin, docent i forvaltningsratt

Statens ansvar vid finansiell radgivning

1 Inledning

Premiepensionsutredningens slutbetankande, SOU 2005:87, innehaller ett
forslag om att Premiepensionsmyndigheten (PPM) skall anta en storre roll
avseende att informera enskilda pensionssparare om deras framtida pension
och sparande. Denna nya uppgift bendmns beslutstod. Beslutsstodet kan,
enligt utredningen, ses som en del av det ansvar som myndigheten redan
idag har for att informera om alderspensionssystemet i allmanhet och
premiepensionssystemet i synnerhet. Ett utvecklat beslutsstod skall inne-
halla bl.a. den individ- och kontorelaterade information som en pensions-
sparare behdver for att kunna fatta valgrundade beslut rérande sina premie-
pensionsmedel.®> Det synes som om PPM skall inta en mer aktiv roll vad
galler radgivning och informationsspridning om pensionssparande och
premiepensionssystemet.

Jag har fatt i uppdrag av Statskontoret att utreda eventuella forandringar i
den réattsliga ansvarsbilden som detta forslag kan medféra. De fragor som
framst kommer att behandlas &r det réttsliga ansvaret for PPM:s informa-
tionsatgarder enligt lag (2003:862) om finansiell radgivning till konsumen-
ter (radgivningslagen) och det rattsliga ansvaret enligt skadestandslagen
(1972:207) (SKL). Enligt den senare lagen skall framst ansvaret enligt 3 kap.
2 §, ansvar for felaktig myndighetsutvning, och ansvaret enligt 3 kap. 3 8§,
ansvar for felaktig information utredas. Aven andra rattsliga fragor kommer
kort att beroras.

2 Statens ansvar enligt lagen om
finansiell radgivning till konsumenter

2.1 Inledning

Den 1 juli 2004 tradde lagen om finansiell radgivning till konsumenter i
kraft. Lagen &r tvingande och har tillkommit for att skydda konsumenter
mot vardslos radgivning. Lagen galler finansiell radgivning som nérings-
idkare tillhandahaller konsumenter och som omfattar placering av konsu-

62 Se vidare SOU 2005:87 s 237 f.
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mentens tillgangar i finansiella instrument eller i livforsakring med spar-
moment.

Lagens syfte ar att uppstalla krav pa naringsidkarens prestation vid finan-
siell radgivning och preciserar ansvaret nar naringsidkaren inte uppfyller de
krav som stalls i lagen. Preciseringen sker genom kvalitetskrav samt genom
kodifiering av gallande rattspraxis nar det galler ansvaret for finansiell rad-
givning.

Néringsidkarens skyldigheter enligt lagen &r i huvudsak féljande:
e Se till att den som utfor radgivningen har tillracklig kompetens.

e Lamna information om naringsidkaren samt om den aktuelle radgiva-
ren.

e Dokumentera vad som férekommit vid radgivningstillfallet.
e Lamna ut dokumentationen till konsumenten.

e Att iaktta god radgivningssed, vilket bland annat inkluderar omsorgs-
och avradandeplikt.

Konsumentens rattigheter enligt lagen &r foljande:
e Ritt att fa kopior av all dokumentation.

e Ritt att vid vardslos finansiell radgivning fa ersattning for eventuell
formogenhetsskada.

2.2 Radgivningslagens eventuella tillampning
pa PPM

Den forsta fragan som maste stallas avseende PPM:s eventuella ansvar
enligt radgivningslagen ar om myndighetens verksamhet dverhuvudtaget
kan traffas av lagen. Tillampningsomradet anges i lagens forsta paragraf
vara finansiell radgivning som en naringsidkare tillhandahaller en konsu-
ment och som omfattar placering av konsumentens tillgangar i finansiella
instrument eller i livforsakringar med sparmoment. Den forsta fragan blir da
om en statlig myndighet kan betraktas som néringsidkare enligt lagen.

| forarbetena uttrycks att lagen ar att betrakta som en konsumentskyddsreg-
lering och néringsidkarbegreppet skall ha samma innebdrd har som i kon-
sumenttjanstlagen och konsumentkoplagen.®® En narmare undersékning av
konsumenttjénstlagen forarbeten ger vid handen foljande:

% Prop. 2002/03:133 s. 49.
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For att lagen skall vara tillamplig forutsatts ocksa att det ar frdga om en
vara som saljs av en naringsidkare. Termen naringsidkare skall, i 6verens-
stammelse med vad som ar fallet enligt annan konsumentlagstiftning, fattas i
vidstrackt mening. Den omfattar varje fysisk eller juridisk person som driver
verksamhet av ekonomisk natur och av sadan karaktar att den kan beteck-
nas som yrkesmassig. Det krdvs inte att verksamheten drivs i vinstsyfte.
Detta innebéar bl.a. att bestammelsen &r tillamplig pa statliga och kommu-
nala organ som driver verksamhet av ekonomisk natur. Verksamheten be-
hover alltsd inte drivas i privatrattslig form.®*

Av forarbetsuttalandet kan slutsatsen dras att en statlig myndighet mycket
val kan betraktas som naringsidkare i konsumentskyddshénseende under
vissa forutsattningar. Verksamheten skall vara av ekonomisk och varaktig
natur. Verksamheten behdver vidare inte drivas med vinstsyfte.

Att PPM:s verksamhet &r av varaktig natur torde vara tdmligen ostridigt.
Verksamheten ar organiserad i myndighetsform, det finns ett antal anstéllda,
en organisation som foljer av forfattning m.m. PPM:s verksamhet ar var-
aktig!

Ar PPM:s verksamhet av ekonomisk natur? Har méste narmare undersokas
vad myndigheten agnar sig at. Myndigheten har huvudsakligen tva uppgif-
ter. Den ena uppgiften riktar sig mot dem som fortfarande sparar till sin
premiepension. Dar fungerar PPM som en mellanhand, ett slags kvalificerad
administrativ formedlare, mellan pensionsspararna och fondbolagen. | for-
mell mening & PPM att betrakta som andelségare i olika fonder for pen-
sionsspararnas rakning. Myndigheten informerar pensionsspararna om bl.a.
fondernas utveckling. Tanken &r att spararna skall kunna gora aktiva och
informerade val avseende sin placering av sitt sparande. Den andra upp-
giften ar att upptrada som forsékringsgivare av premiepensionen och betala
ut pension ur fonderade medel enligt faststalld pensionsrétt. Denna verk-
samhet riktar sig till dem som uppnatt pensionsalder. | denna roll ar PPM
fondforvaltare av fondvardet i de fonder som ligger till grund for premie-
pensionarernas livforsakring.

Myndigheten beskriver sjélv sin verksamhet som att man &r forsakrings-
givare och ett "fondférsakringsbolag i myndighetsskepnad™”. Som beskriv-
ningen antyder ar verksamheten inte helt jamforbar med ett vanligt fond-
forsékringsbolag. Utdver rollen som fondférsékringsbolag har PPM en
myndighetsroll som administrator och forvaltare av systemet. I myndighets-
rollen regleras PPM i férvaltningsréttslig lagstiftning, som fondférsakrings-
bolag skall PPM i relevanta delar folja naringsrattslig forsékringslagstiftning
och agera enligt forsdkringsmassiga principer. | fondférsékringsrollen till-
handahaller PPM en forsakringsprodukt till pensionsspararna med fond-

%% Prop 1984/85:110 s 141.
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bolagen som underleverantorer av kapitalférvaltningstjanster. Som livfor-
sékringsbolag ar det PPM som forvaltar medlen och tar éver den finansiella
risken for placeringarna. | bagge forsakringsprodukterna finns forsakrings-
element da de erbjuder livslanga pensioner.

Myndigheten handhar uppgifter av olika art. Exempelvis tar PPM beslut om
den individuella premiepensionens storlek. Sadana beslut torde utgéra myn-
dighetsutévning. Darutéver bedriver myndigheten verksamhet som ar snar-
lik den som bedrivs av privata aktorer. Detta illustreras bl.a. av att som
fondforsékringsbolag skall PPM iaktta, som ovan sagts, néringsrattslig
forsakringslagstiftning och agera enligt forsdkringsméssiga principer. |
denna roll tillhandahaller myndigheten en forsékringsprodukt med privata
aktorer som underleverantorer. Det synes vara en sorts kvalificerad férmed-
lingstjanst. PPM star for ett slags forpackning och marknadsforing medan de
privata bolagen star for sjalva karnan av verksamheten, kapitalférvaltnings-
tjansten.

Som livforsakringsbolag utfér PPM sjalva forvaltningsuppgiften. | den
andra uppgiften, den som riktar sig mot de som uppnatt pensionsalder, &r
PPM bl.a. fondforvaltare. Att fondforvaltning &r att betrakta som ekonomisk
verksamhet synes klart. 1 den forsta uppgiften, som riktar sig mot de som
fortfarande sparar till sin pension, kan det vara mer diskutabelt. Déar ar PPM
primért formedlare av kontakten mellan enskilda sparare och fondbolagen.
Kan sadan formedling av en i slutandan ekonomisk tjanst, placering av spa-
rande i fonder, anses i sig vara att se som ekonomisk verksamhet? Det ar
naturligtvis mojligt att invanda att da verksamheten enbart bestar i ett for-
medlande mellan brukaren, den enskilde spararen, och den faktiska verk-
samhetsbedrivaren, fondbolaget, utgor sjalva formedlingen ett slags indirekt
verksamhet, It vara att det leder fram till en ekonomisk verksamhet. Denna
ekonomiska verksamhet star dock inte att finna hos den formedlande myn-
digheten. Nagot sjalvklart svar pa fragan om hur formedlande verksamhet
skall betraktas kan inte ges. Daremot kan man fa ledning av hur fragan skall
besvaras genom att undersoka andra rattsomraden dar formedlande verk-
samhet har hanterats. | nasta avsnitt skall denna fraga undersokas tillsam-
mans med problematiken avseende ndr det allmé&nna upptrader som nérings-
idkare och tréaffas av regleringar som primart riktar sig mot privata aktorer.
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2.3  Problematiken kring formedlande
verksamhet och det allmanna som
naringsidkare

2.3.1 Inledning

Detta avsnitt kommer att behandla tva olika problemstéllningar. Den forsta
ar hur férmedlande verksamhet skall rattsligt sett beskrivas och hanteras.
Detta har baring pa hur PPM:s formedlande verksamhet skall betraktas. Den
andra problemstéllningen ar i vilken man det allmanna kan upptrada pa ett
sadant satt att dess organ kan traffas av reglering som primart riktar sig mot
privata aktorer. Bada problemstallningarna har relevans for hur PPM skall
beskrivas och vilken man dess verksamhet kan komma att traffas av
radgivningslagen.

2.3.2 FoOormedlande verksamhet

Inom livsmedelslagstiftningen aterfinns ett fenomen som pa svenska be-
namns “matmaklare”, pa engelska “foodbroker”. En matmaklares verksam-
het bestar i att kdpa och sélja livsmedel. Matmaklaren hanterar dock i prin-
cip aldrig livsmedel och har dem foljaktligen aldrig i sin fysiska besittning.
Matméklare inryms under definitionen av livsmedelsféretag enligt livs-
medelsregleringen.®® Aven enligt relevanta EU-dokument traffas food
broker av EU:s reglering vilket bl.a. kraver registrering enligt en sérskild
ordning.®® Matméklare anses vara foretag verksamma inom livsmedelsom-
radet trots att de aldrig fysiskt hanterar livsmedel.

Arbetsformedling ar ett mer vélkant fenomen och ett annu tydligare exem-
pel pa en verksamhet som é&r ett slags indirekt verksamhet som i princip
endast gar ut pa att formedla kontakt mellan arbetssokande, och blivande
arbetstagare, och arbetsgivare. Hur arbetsférmedling skall beskrivas i kon-
kurrensrattslig mening har ett relativt tydligt svar inom EG-ratten.

| ett fall avdomt 1991, rattsfallet C-41/90, tog EG-domstolen stéllning till ett
tyskt system med en offentlig institution som tilldelats kompetens att rekry-
tera chefer till néringslivet med visst forbud for privata aktorer att gora det-
samma. En viktig rattsfraga i fallet var hur arbetsférmedlande verksamhet
skall beskrivas i réttsliga termer. Domstolen konstaterar att begreppet fore-
tag omfattar varje enhet som utvar ekonomisk verksamhet, oavsett en-
hetens réattsliga form och oavsett sattet for verksamhetens finansiering. Utan

% Se vidare Livsmedelsverkets Vagledning om Riskklassificering av livsmedelsanlagg-
ningar och berékning av kontrollavgifter 2006-12-20.

% Se Guidance Document, Implementation of certain provisions of Regulation (EC) No
852/2004 on the hygiene of foodstuffs, skrift frin Kommissionen.
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narmare diskussion slar domstolen vidare fast att arbetsformedling ar en
ekonomisk  verksamhet.®” Domstolen tillagger dessutom att den
omstandigheten att arbetsformedlingsverksamhet normalt dverlamnas till
offentliga institutioner kan inte inverka pa verksamhetens ekonomiska
karaktar. Arbetsformedlingsverksamhet har inte alltid utévats av offentliga
organisationer och behover inte nodvandigtvis utdvas av sadana
organisationer.”®

EG-domstolen menar foljaktligen att arbetsformedling &r ekonomisk verk-
samhet. | fallet utférdes dessutom verksamheten utan avgifter. Finansie-
ringssattet ar dock, enligt domstolen, ovasentligt. Att verksamheten utfors
av ett offentligt organ paverkar inte pd nagot vis bedémningen av verksam-
heten som en verksamhet av ekonomisk art. Domen behandlar verksamhets-
begreppet, och foretagsbegreppet, enligt konkurrensratten. Det finns dock
inte nagot som talar for att dessa begrepp skulle vara annorlunda inom kon-
sumentskyddsomradet.

Intressant med fallet &r att férmedlaren befinner sig annu langre fran den
verkliga verksamheten, som bedrivs hos arbetsgivaren, &n i exemplet ovan
med matméklare. Den sistnamnda &ger faktiskt de livsmedel som sedan ater-
forséljs i nasta led till en kdpare. Arbetsformedlaren daremot formedlar i
princip enbart kontakten mellan arbetssokande och framtida arbetsgivare.
Verksamheten &r i den mening relativt ”passiv”. Trots det menar EG-dom-
stolen, utan diskussion, att arbetsformedling ar att betrakta som ekonomisk
verksamhet.

2.3.3 Det allmanna som naringsidkare

Problematiken med det allméanna som naringsidkare uppstar, och har upp-
statt, pa en rad skilda rattsomraden. Avsikten med detta avsnitt ar att ge viss
upplysning om hur denna problematik hanterats pa andra omraden &n finan-
siell radgivning. Ovan har ju redan namnts synen pa detta inom konsument-
skyddsomradet dar det allmanna kan omfattas av skyddsregleringen om
organet bedriver verksamhet av varaktig och ekonomisk natur och de en-
skilda som verksamheten riktas till &r att betrakta som kunder.

Liknande fragestéllningar kan hamtas fran andra rattsomraden dar det all-
manna upptrader pa ett satt som gor att fragan vacks om hur detta agerande
skall bedomas rattsligt. Den vanliga fragan ar om det allmanna i en viss
situation kan anses tréffas av olika regleringar som primért riktar sig mot
privata aktorer.

% Domen punkterna 20 och 21.
% Domen punkt 22.
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Nedanstaende dom fran Marknadsdomstolen belyser liknande problematik:

Lansbostadsnamnds férfattningsenliga handlaggning av arenden om statli-
ga bostadslan och rantebidrag har konstaterats vara myndighetsutévning.
Namnden har emellertid betraffande langivningsverksamheten ansetts vara
att betrakta som naringsidkare. | lanehandlingar har atergetts en forfatt-
ningsbestammelse om att lantagaren ar skyldig att underkasta sig de and-
ringar regeringen beslutar rorande ranta m.m. Denna klausul har inte an-
setts utgOra ett avtalsvillkor i avtalsvillkorslagarnas mening. Daremot har
presentationen av lane- och bidragssystemet i en broschyr bedémts som
marknadsforing. Anvandningen av uttrycket "garanterad ranta” i broschy-
ren har befunnits vilseledande och darmed otillbérlig enligt MFL.%

Aven Miljooverdomstolen har tagit stéllning till naringsidkarbegreppet
enligt Miljobalken. "

Begreppen néringsidkare och naringsverksamhet har i svensk ratt en
vidstrackt innebdrd. | princip galler att den som yrkesmassigt bedriver
verksamhet av ekonomisk art bedéms som naringsidkare och att det darvid
inte kravs att syftet med verksamheten ar att generera vinst. Betraffande
verksamhet som bedrivs av det allmanna géller att verksamhet som inne-
fattar myndighetsutévning som regel inte ar naringsverksamhet. For de
verksamheter som inte utgdr myndighetsutévning maste en narmare be-
démning goras i fragan om verksamheten kan anses vara av ekonomisk art.
Vid denna provning skall hansyn tas till den ekonomiska delen av verk-
samheten och da sarskilt till verksamhetens finansiering, dvs. hur stor del av
verksamheten som betalas av dess anvandare. Vid prdvningen kan &aven
hansyn tas till om verksamheten ar obligatorisk eller fakultativ samt huru-
vida verksamheten bedrivs i konkurrens med enskilda naringsidkare.

| forarbetena till Miljobalken uttalades att néringsidkarbegreppet skulle ha
samma betydelse som pa andra hall i lagstiftningen.”

Naringsidkarbegreppet utvecklas ocksa inom EG-ratten. Det svenska konsu-
mentskyddet &r till stora delar implementering av direktiv. Det innebér att
uttalanden fran Kommissionen, praxis fran EG-domstolen, forsta instans-
ratten m.m. far stor baring och i vissa fall ett direkt genomslag pa den svens-
ka ratten.

% Marknadsdomstolen 1994:21.

70 Svea Hovratt, Miljoverdomstolen Mal nr M 6957-00, 6958-00, 4660-00, 1175-00, Med-
delade 2001-05-21.

™ Se prop. 1997/98:45 del 2 s 314, dar hanvisas bl.a. till bokforingslagen (1976:125) och
dess naringsidkarbegrepp.
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| ett forhandsavgorande fran 2004 tog EG-domstolen stallning till bl.a. fra-
gan i vilken man offentliga organ aktiva inom nationella sjukforsakrings-
och pensionssystem skall anses som foretag i konkurrensréttslig mening.
Domstolens resonemang kan ge ledning hur PPM skall betraktas. | fallet var
fraga primart fraga om tyska sjukforsakringskassor och huruvida dessa
skulle anses som foretag och darmed ha uppgifter som inskrankte konkur-
rensen pa ett rattstridigt satt.”

De tyska sjukforsakringskassorna var offentligrattsliga och sjalvstandiga
juridiska personer vars uppgift var att bevara, uppratthalla, aterstalla och
forbattra de forsakrades hélsa. Anstéllda var i princip skyldiga att vara an-
slutna till det lagstadgade sjukforsakringssystemet. Den forsta fragan dom-
stolen tar stallning till & om sjukférsékringskassorna skall anses vara fore-
tag i1 fordragets konkurrensbestdammelsers mening. Domstolen konstaterar
att inom konkurrensratten omfattar begreppet féretag varje enhet som be-
driver ekonomisk verksamhet, oavsett dess réattsliga status och oavsett dess
satt att finansiera verksamheten.”® P4 omradet social trygghet har domstolen
vidare slagit fast att vissa organ med uppgift att administrera lagstadgade
sjukforsékringar och pensionssystem fyller uteslutande en social funktion,
och dessa bedriver inte ekonomisk verksamhet. Det galler bl.a. for sjukfor-
sékringskassor som endast tillampar foreskrifter och saknar inflytande éver
avgifternas storlek, medelsanvandningen och nivan pa de férmaner som till-
handahalls. Deras verksamhet bygger pa nationell solidaritet, saknar varje
form av vinstsyfte, och de formaner som tillnandahalls ar forskrivna i lag
och oberoende av avgifternas storlek.” Den omstandighet att formanernas
omfattning och avgifterna i sista hand faststalls av staten har medfort att
EG-domstolen beddmt att ett italienskt institut med ansvar for forsékringar
mot arbetsplatsolyckor inte ansetts vara ett foretag i konkurrensrattslig
mening.”

Domstolen har bedémt andra offentliga organ som administrerar system for
kompletterande pensionsforsékring och konstaterat att i ett visst fall bedrev
organet ekonomisk verksamhet i konkurrens med privata livforsékrings-
bolag.”® Domstolen slog fast att ett organ som sjalv kan faststalla bade av-
gifter och formaner kan sagas bedriva ekonomisk verksamhet. Vasentligt
synes vara graden av frihet for det offentliga organet och att verksamheten i
nagon man bedrivs i konkurrens med privata aktorer. Att de enskilda for-
manstagarna ar tvdngsanslutna enligt lag verkar inte tala for motsatsen.’’

2 Dom av den 16 mars 2004 i de forenade mélen C-264/01, C-306/01, C-354/01 och C-
355/01, AOK-Bundesverband m.fl.

7 Se domen punkt 46 och dér gjorda hanvisningar.

™ Se domen punkt 47 och dar gjorda hanvisningar.

"> Se mél C-218/00, Cisal.

7® Se mal C-244/94, Federation francaise des societes d*assurance m.fl.

"7 Se tidigare namnda C-244/94 och C-67/96, Albany.
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Flera faktorer synes vara avgérande for EG-domstolens beddmning. Sam-
manfattningsvis kan foljande relevanta faktorer lyftas fram:

e ivilken man organet ar bundet av offentligrattslig forfattning

e i vilken man organet har mojlighet att sjalv besluta om avgifternas stor-
lek och utfallet av formanerna

e i vilken man systemet innehaller moment av solidaritet, dvs. om kostna-
der och risker fordelas mellan de enskilda forsékrade

e i vilken man verksamheten bedrivs i konkurrens med privata aktorer

Premiepensionssystemet innebér att staten inte alls paverkar formanernas
storlek. Det ar tvartom en av grundbultarna i systemet att den enskildes be-
teende och borsutveckling m.m. skall slutligen vara avgérande for pensions-
formanens storlek. Staten har i viss utstrackning tagit sin hand ifran hur den
enskildes pensionsréttighet slutligen kommer att se ut. Inte heller finns
nagot moment av solidaritet mellan de enskilda ingdende i systemet. Tanken
med systemet &r att det skall vara individuellt och utfallet skall vara olika
beroende pa hur man placerat, borsutveckling m.m. Avgifternas storlek fast-
stélls av myndigheten och foljer inte av lag. Allt det nu sagda talar for att i
EG-rattslig mening ar det sannolikt att PPM:s verksamhet, atminstone i
vissa delar, ar att betrakta som ekonomisk verksamhet och att PPM betrak-
tas som ndringsidkare. Den sista faktorn som ovan lyfts fram &r forekomsten
av konkurrens fran privata aktorer. Dér beror det pa vad man menar att PPM
agnar sig at. Om PPM skall anses agna sig at fondforvaltning ar det klart att
det bedrivs i konkurrens med privata organ. Ar det mer frdga om ett slags
formedling blir det kanske inte lika klart. Finns privata aktorer som agnar
sig at sadan verksamhet som PPM bedriver? Svaret pa den fragan ar inte
givet. Avslutningsvis kan dock ségas att det finns mycket som talar for att
PPM:s verksamhet, atminstone i vissa delar, kan komma att betraktas som
ekonomisk verksamhet i EG-réttslig mening.

2.4 Sammanfattande slutsatser avseende PPM
och radgivningslagen

Foregaende avsnitt ger vid handen att mycket talar for att radgivningslagen
kan komma att omfatta PPM:s radgivande verksamhet. Liknande problema-
tik har hanterats pa ett flertal rattsomraden och begreppen ekonomisk verk-
samhet och naringsidkare tolkas mycket extensivt. Nagot som otvivelaktigt
faller utanfor dessa begrepp ar nar det allmanna upptrader med offentliga
maktmedel. Dé&r upptrader staten i sin karnverksamhet och begreppet myn-
dighetsutévning i den svenska offentliga ratten tacker vél in denna verksam-
het. Nar en myndighet utévar en maktbefogenhet som féljer av en offentlig-
rattslig reglering ar det klart att det inte ar frdga om ekonomisk verksamhet
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och att myndigheten inte skall ses som foretagare eller naringsidkare.”® Nar
det allmanna upptrader utanfér myndighetsutévningsomradet kan daremot
verksamheten hamna inom ramen for de sistnamnda begreppen och myndig-
heten kan darmed tréaffas av olika regleringar som primart riktar sig till pri-
vata organ.

Hur skall dd PPM:s verksamhet beskrivas med hansyn taget till foregaende
avsnitt? Att formedla kontakter inom det finansiella omradet torde kunna
beskrivas som ekonomisk verksamhet. Det ar inte pa nagot vis sjalvklart att
verksamheten inte ar av ekonomisk art. Att det endast ar frdga om formed-
ling visar tydligt, t.ex. avseende arbetsformedling, att det inte &r ett argu-
ment for att verksamheten inte skall sdgas vara ekonomisk. Inte heller ar det
fraga om myndighetsutdvning fran myndighetens sida. Det finns heller inte
mycket annat i 6vrigt som gor att PPM:s verksamhet, i den férmedlande
funktionen, inte skall betraktas som ekonomisk verksamhet.

PPM:s verksamhet borde dérmed kunna betraktas som en néringsidkares
verksamhet enligt radgivningslagen. Ett annat viktigt rekvisit for att konsu-
mentskyddet skallaktualiseras &r att den enskilde upptrader som konsument i
forhallande till naringsidkaren. Forhallandet mellan enskilda, oavsett betrak-
tat som ett kollektiv eller var och en, och PPM kan s&gas utan ndrmare dis-
kussion betraktas som ett forhallande mellan konsument och naringsidkare, i
vid mening. Radgivningslagen kan darfor, med hansyn tagen till verksam-
hetens art och den enskildes stallning i forhallande till myndigheten, bli
tillamplig pd PPM:s framtida utokade radgivningsverksamhet. En mdjlig
oklarhet kan dock foreligga avseende kravet pa att det skall finnas ett slags
uppdragsforhallande mellan den enskilde och PPM. Av férarbetena framgar
att det ar de sammantagna omstandigheterna i det enskilda fallet som avgor
om ett radgivningsuppdrag foreligger eller inte. Foretagens upptradande in-
for konsumenten torde dock vara av enskilt storst betydelse.”® Vasentligt
synes vara att den enskilde uppfattar organet som att det avger information
och radgivning for dennes rakning. Det ar val inte orimligt att en enskild
som kontaktar PPM i avsikt att fa just individuell radgivning uppfattar situa-
tionen som en individuell r&dgivningssituation.®

En annan fraga ar ocksd om PPM:s verksamhet ar att anse som radgivning i
radgivningslagens mening. Med radgivning torde allmant forstas verksam-
het som syftar till att lamna forslag om lampliga tillvagagangssatt i ett visst
sammanhang. Radgivaren forutsatts — atminstone i professionell verksamhet
— besitta en speciell kompetens och férvéntas att med stdd av denna kompe-
tens végleda konsumenten om hur han eller hon bér handla i ett visst fall.
Radgivning ar saledes nagot annat &n marknadsféring och forsaljning. Réad-

"8 Se bl.a. ovan anmérkta Svea Hovratt, Miljédverdomstolen M&l nr M 6957-00, 6958-00,
4660-00, 1175-00, Meddelade 2001-05-21.

7 Se prop. 2002/03:133 s 16.

% Notera att det inte krévs att det foreligger ett skriftligt avtal mellan den enskild och PPM.
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givning har vidare en individuell pragel och syftar till att lamna rekommen-
dationer och handlingsalternativ som ar utformade efter kundens sérskilda
behov och forutsattningar.®* Dessutom tillaggs i forarbetena att den typ av
radgivning som framst kommer i fraga &r s.k. placeringsradgivning. Harmed
avses radgivning med avseende pa konsumentens placeringar i framst olika
typer av finansiella instrument som t.ex. aktier och andelar i vardepappers-
fonder. Det finns darmed mycket som talar for att PPM:s utokade besluts-
stodsverksamhet kommer att traffas av radgivningslagen.

Slutligen skall féljande uttalande fran forarbetena till radgivningslagen nam-
nas som ror lagens tillampningsomrade:

Det stadgade tillampningsomradet innebar att lagen salunda kommer att
omfatta bl.a. sadan radgivning som avser rad om placeringar i finansiella
instrument som sker inom ramen for det statliga premiepensionssystemet
och inom ramen for ett individuellt sparande for pension enligt lagen
(1993:931) om individuellt pensionssparande.®

Uttalandet ger vid handen att PPM:s radgivning avseende placeringar i
finansiella instrument inom ramen for det statliga premiepensionssystemet
omfattas av lagen.

Sammanfattningsvis kan ségas att det finns mycket som talar for att PPM:s
framtida utokade beslutsstod mycket val kan traffas av radgivningslagens
tillampningsomrade med bl.a. det rattsliga ansvar som foljer av den. I nasta
avsnitt diskuteras kort vad det innebér om sa skulle bli fallet.

2.5 Konsekvenserna av radgivningslagens
tilampning pa PPM

Nasta fraga blir darmed vad det innebér att radgivningslagen skall tillampas
pa PPM. Det innebér att alla de ovan namnda rattigheterna, avseende enskil-
da, och skyldigheterna, avseende PPM, blir tillampliga. Det ar val framst
skyldigheten att iaktta god radgivningssed, enligt lagen, och vid brott mot
detta kan ersattningsskyldighet gentemot enskilda uppsta, som kan bli rele-
vant.

Att narmare soka utreda exakt vad god radgivningssed innebar &r inte helt
enkelt. Av radgivningslagen féljer bl.a. att PPM da blir skyldiga att iaktta en
omsorgsplikt, en lojalitetsplikt mot den enskilde, en avradandeplikt och att
radgivningen maste anpassas individuellt. Darutéver maste radgivningen
folja den goda seden. God radgivningssed enligt radgivningslagen ar inte

81 Se prop. 2002/03:133 s 46.
8 Prop. 2002/03:133 s 47.
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narmare konkretiserat i forarbetena. God sed anges vara ett dynamiskt be-
grepp satillvida att det andras Gver tiden. For att konkretisera begreppet far
man, enligt forarbetena, hanvisa till olika branschatgarder (t.ex. utbildnings-
insatser, riktlinjer och rekommendationer inom branschorganen), éverens-
kommelser mellan branschorgan och berérda myndigheter, riktlinjer och
allmanna rad fran berorda myndigheter samt avgoranden i rattspraxis och
organ for utomjudiciell tvistlosning. Av propositionen framgar att man ar av
uppfattningen att det inte ar mojligt att ndrmare konkretisera inneborden av
god radgivningssed. I stallet hanvisas till den samlade bild som vid varije tid
kan utlasas ur den ovan beskrivna typen av kallor.®

Det finns dock ett antal vasentliga faktorer som radgivaren bor uppmark-
samma. En grundbult avseende radgivarens skyldigheter & den omsorgs-
plikt som rader enligt lagen.?* Allmént kan sigas att, enligt forarbetena, i
omsorgsplikten bor innefattas en skyldighet att sétta konsumentens intresse
fore andra, kanske motstridiga, intressen. Radgivaren bor darvid for konsu-
menten klargora forutsattningarna for radgivningen. Omstandigheter av
betydelse for konsumenten kan vara om radgivningen endast tar sikte pa att
undersdka konsumentens intresse av en viss produkt eller en viss typ av
produkter. Vasentligt & ocksa om radgivaren kan rekommendera endast ett
foretags produkter eller om denne kan ge en bredare bild av utbudet pa
marknaden. Med kunskap om sadana forhallanden kan konsumenten pa ett
battre satt bedoma de rad som lamnas. Det kan finnas skal fér konsumenten
att, mot bakgrund av den kunskap han eller hon har om den aktuelle rad-
givarens kompetens och befogenhet, soka radgivning aven pa annat hall.
Konsumenten kan ocksa, mot bakgrund av vad som framkommer vid ett
radgivningstillfalle, behéva uppméarksammas pa ett sadant behov. | om-
sorgsplikten bor vidare kunna inlasas ett krav pa att radgivaren staller all sin
kunskap till konsumentens forfogande. Radgivaren skall darvid inte lamna
rad mot béttre vetande.®® Vid tillampningen av andra konsumentlagar har i
omsorgsplikten ocksa ansetts ligga att naringsidkaren skall upptrada aktivt
lojalt rgeot konsumenten. Det skall anses tillampligt ocksa vid radgivarsitua-
tioner.

8 Se vidare prop. 2002/03:133 s 24.
8 Se 5 § radgivningslagen.

% Prop. 2002/03:133 5 25

8 Jfr prop. 1984/85:110 s. 159
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3 Statens ansvar enligt skadestandslagen

3.1 Ansvaret mot enskild for felaktig information,
3:3 SKL.

Det finns en rattsregel i 3 kap. 3 § skadestandslagen for det allménna av-
seende felaktig information. Ansvaret enligt 3:3 ar idag mycket oklart. Ratt-
regeln inférdes 1998 men fortfarande saknas auktoritativ rattspraxis. 3:3
innehaller en rad begransningsregler. Utgangspunkten ar att det allméanna
saknar ansvar for felaktig information. Det kravs att det féreligger sarskilda
skal for att ansvar skall uppstd. Innan 1998 var utgangspunkten att det all-
manna aldrig ansvarade for felaktiga uppgifter eller information savida
dessa inte hade nara berdring med myndighetsutévning.?” Informationsan-
svaret ar salunda en vasentlig utvidgning av det allmannas ansvar dven om
regeln forsetts med ett antal forbehall varav “sarskilda skal” far sdgas vara
det viktigaste.

Rattsregelns narmare innebord illustreras av Justitiekanslerns (JK) praxis i
ett antal drenden. Rattskallevardet av JK:s beslut ar dock oklar och sa lange
avgoranden fran Hogsta Domstolen saknas maste laget bedémas som oklart.

Nedanstaende drende som hanterats av JK illustrerar lokutionen sarskilda
skal och tydliggor ocksa vilken typ av situationer som lagstiftaren haft i
atanke da ansvaret for felaktig information infordes.

Ett bolag kravde ersattning for felaktig information avgiven av det allméan-
na. Ett av bolagets fordon blev stoppat i tullen i Nederlédnderna for kontroll
av “Tillstandet for internationell godstransport pa vag i yrkesméssig tra-
fik”. Chaufforen lamnade fram en vidimerad fotokopia av tillstandet. Tullen
beslagtog alla handlingar och under poliseskort fick chaufféren kéra for-
donet till en narliggande parkering och 6verlamna bilnycklarna. Chaufféren
avkravdes 500 euro i boter for att fa kora vidare. Bolaget tog omedelbart
kontakt med en tjansteman pa Léansstyrelsen i Blekinge. Tjanstemannen
menade att bolaget hade gjort ratt nar man medférde en fotokopia av till-
standet och forvarade originalet hemma. Tjanstemannen kontaktade tullen i
Nederlanderna och efter flera timmar av samtal uppgav han att bolaget
skulle ha haft en annan kopia, utfardad av lansstyrelsen, i fordonet. Han
uppgav att han inte hade varit medveten om detta tidigare.

Bolaget har da det erholl sitt tillstand fatt instruktioner av lansstyrelsen att
det skulle ta en fotostatkopia av tillstdndet och vidimera denna, att kopian
skulle medforas i fordonet och att originalet skulle férvaras hemma. | de
allmanna bestammelser som bifogats tillstandet star det att ”En vidimerad

8 Se vidare i nasta avsnitt.
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kopia av tillstandet skall medforas i fordonet”. Uppgiften ar dock inte kor-
rekt. Det borde i stallet ha statt ’En av lansstyrelsen utfardad och vidime-
rad kopia av tillstandet skall medforas i fordonet”. Bolaget har saledes fatt
bade muntliga och skriftliga instruktioner fran lansstyrelsen som var fel.
Det yrkade skadestandet avser ersattning for den summa (500 eur +
120 euro) som bolaget fick betala for att fa kora vidare.

Fallet far sagas vara ett typfall for 3:3:s tillampningsomrade. En enskild har
efterfragat uppgifter fran en myndighet och sedan réattat sig efter dem. |
efterhand har det visat sig att uppgifterna var felaktiga och formdgenhets-
skada har uppstatt for den enskilde.

Skadestandsskyldighet vid felaktig information forutsatter att det med han-
syn till omstandigheterna finns sérskilda skal. Vid den beddémningen skall
enligt lagtexten sarskilt beaktas upplysningarnas art, deras samband med
myndighetens verksamhetsomrade och omstindigheterna nar uppgifterna
lamnades. Enligt Justitiekanslerns mening far upplysningarna, i ovanstaende
arende, anses ha varit av sadan karaktar att bolaget hade skal att forlita sig
till dem. Upplysningarna lamnades av den myndighet som utfardar tillstand
och som darmed ar sakkunnig pa omradet. Dartill kommer att uppgifterna
inte var allmant hallna utan lamnades i samband med att tillstandet utfarda-
des for bolaget. Justitiekanslern anser att forhallandena darmed var sadana
att kravet pé sarskilda skal ar uppfyllt i detta fall.®

Enligt JK &r det till synes tillrackligt att det var den sakkunniga myndig-
heten som ldmnade informationen, sarskilda skal ar darmed uppfyllt. |
PPM:s fall torde sérskilda skl i princip alltid vara uppfyllt da information
ldamnas till enskilda. Ur den enskildes perspektiv borde det finnas anledning
att fasta tilltro till den information som myndigheten avger. Mojligen kan
det l16sas med tydliga forbehall avseende informationen.

Alla former av information skall inte vara skadestandsgrundande. Férenklat
kan sagas att da en myndighet lamnar konkret och preciserad information
om innehallet i foreskrifter eller andra bestammelser gar ansvaret langre &n
om informationen som lamnas utgors av allmant hallna upplysningar. Lika-
sa finns det sarskild anledning till skadestandsansvar om uppgifterna har
stor genomslagskraft och om de &r ett uttryck for makt eller auktoritets-
utdvning.®

Av betydelse for frdgan om det finns sérskilda skal for skadestandsskyldig-
het &r ocksa sambandet mellan informationen och myndighetens verksam-
hetsomrade. Ju starkare kopplingen ar, desto storre skal finns det normalt att
forlita sig pa uppgifterna. Av stor betydelse &r ocksa omstandigheterna var-

8 Justitiekanslerns beslut 2006-11-21, dnr 1986-05-40.
% Prop. 1997/98:105 s 38.
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under informationen har lamnats. Har en tjansteman t.ex. uttalat sig med
stor bestamdhet om nagon konkret omstandighet, bor det kunna vara skade-
standsgrundande om uttalandet &r felaktigt. Detsamma géller om en tjanste-
man pa nagot sarskilt satt har uttalat att de uppgifter han lamnar ar korrekta
eller p& annat sétt ger sken av att de ar kontrollerade. Ar daremot informa-
tionen mer vag eller lamnas den med reservationer, bor den knappast kunna
grunda skadestandsskyldighet for det allmanna.” Har borde PPM:s progno-
ser om framtida utfall m.m. kunna passa in. Sadana torde normalt lamnas
med reservationer att de utgor just prognoser och inget annat och skade-
standsansvar borde darmed kunna undgas. Majligen kan det bli diskutabelt
om prognosen i sig bygger pa ett underlag som objektivt sett ar att betrakta
som felaktig. | sddana fall finns risk for att prognosen i sig kan anses vara
felaktig i 3:3:s mening.

En annan omsténdighet av betydelse &r hur informationsldmnandet aktuali-
seras. Ar det en myndighet som pa eget initiativ lamnar konkret information,
finns det storre anledning att lita pa uppgifternas riktighet &n t.ex. om infor-
mation lamnas utan tillfalle till forberedelser som svar pa en fraga eller i for-
bigdende under ett vanligt samtal. Hansyn maste tas till om den informa-
tionslamnande tjanstemannen fatt klart for sig vikten av att den information
han l&mnar &r korrekt Vidare kan det t.ex. finnas stOrre anledning att fasta
sig vid substantiell information som lamnas av en myndighet med en uttalad
“expertstatus” an vid information fran en myndighet med mycket vida och
overgripande ramar for sin verksamhet. Det kan ocksa vara av betydelse vil-
ket fortroende en myndighet rent allmant atnjuter i samhallet. Det torde t.ex.
finnas sérskild anledning att lita till information som en domstol lamnar i en
fradga som ror domstolens verksamhetsomrade. En annan omstandighet som
sarskilt skall beaktas &r sambandet med myndighetens verksamhetsomrade.
Den enskilde har sarskild anledning att forlita sig pa information som myn-
digheten lamnar inom sitt specialomrade. Det ar sérskilt da som informa-
tionslamnandet &r forenat med den auktoritetsutdvning som ar grunden for
det ansvar som foreskrivs i paragrafen. Upplysningar och rad som helt sak-
nar samband med myndighetens verksamhetsomrade bér sa gott som aldrig
medfora skadestandsansvar.®* Den information som PPM lamnar torde lam-
nas bade pa initiativ fran myndighetens sida, ansvaret ar da storre, och pa
begaran av enskild som behdver viss radgivning i det egna fallet. Radgiv-
ningen torde dock sa gott som alltid anses vara lamnad inom PPM:s centrala
verksamhetsomrade, expertomrade.

Den information som har ldmnats skall vara felaktig for att kunna féranleda
skadestandsansvar enligt denna paragraf. Darmed avses att informationen
objektivt sett inte ar korrekt. Det innebar att skadestandsansvar inte kommer
i fraga enligt paragrafen pa grund av information som ar enbart missvisande

% prop. 1997/98:105 s 62.
%1 Prop. 1997/98:105 s 62.
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— trots att den &r korrekt — och darfor kan foranleda mottagaren att dra fel-
aktiga slutsatser. Denna begrénsning hanger fraimst samman med att ansva-
ret agr;nars skulle bli alltfor vidstrackt och bestammelsen alltfor svartillam-
pad.

En annan omstandighet som, enligt forarbetena, kan ha betydelse ar vad
mottagaren skall anvanda informationen till och vad informationsl&mnaren
inser om detta. Antag t.ex. att en enskild person kontaktar en tjansteman vid
en kommuns byggnadsnamnd och uppger att han star i omedelbart begrepp
att kopa en fastighet och att han darfor vill ha reda pa eventuella planbe-
stammelser av betydelse for fastigheten.*® Har r det tydligt att PPM:s infor-
mation syftar bl.a. till att enskilda skall hérsamma den och exempelvis ratta
sina fondplaceringar efter denna. Informationen kan dérigenom anses vara
av stor vikt for enskilda.

Slutligen skall ocksa namnas att i forarbetena tas upp som ett sarskilt skal
kan det faktum utgora att en enskild som forlitat sig pa ett auktoritativt
besked fran en myndighet och darigenom, utan egen skuld, fatt sin ekonomi
markbart forsamrad.* Tyngden av den ekonomiska skadan kan saledes i sig
anses utgora ett sarskilt skal. Aven hir kan den information som PPM spri-
der vara av relevans. Tanken med premiepensionssystemet &r att det skall
gora skillnad beroende pa utfall av enskilda fonder och borsutveckling m.m.
Skillnaderna kan darigenom bli stora om en enskild satsat pa fel” fonder
beroende pa PPM:s felaktiga information.

Ansvaret mot aktorer pa finansmarknaden som exempelvis pekar ut deras
fonder som mindre bra kan komma att aktualiseras enligt 3:3 SkL. Har sdgs
uttryckligen i forarbetena att nedsattande omdémen om tredje man inte skall
vara ansvarsgrundande. Det &r dock tveksamt om detta uttalande kan befria
PPM fran ansvar gentemot fondbolagen. Se ovan avseende JK:s tolkning av
sérskilda skal. En foljd av denna tdmligen generdsa tolkning av sérskilda
skal, t.ex. att enskilda hade fog att sétta tilltro till informationen, innebadr i
praktiken att det sa gott som alltid foreligger sarskilda skal. Myndighets-
information kan i princip per definition anses vara trovardig. Lagg dartill att
de flesta myndigheter faktiskt besitter expertkunskaper inom sitt verksam-
hetsomrade. Sarskilda skal torde darmed i princip alltid foreligga. Det kan
mycket vél tdnkas att ett privatfondbolag som drabbats av ekonomisk skada
p.g.a. information fran PPM, som sedan visat sig felaktig, kan vara beratti-
gad till skadestand.

Angaende den felaktiga informationen bor det skiljas pa tva fall av felaktig-
het. | det ena fallet kan en prognos eller rekommendation i ett sérskilt fall i
efterhand visa sig vara mindre bra eller felaktig. | sadana fall &r det dock

% Prop. 1997/98:105 s 60.
% Prop. 1997/98:105 s 63.
% Prop. 1997/98:105 s 37.
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svart att tala om information som i objektiv mening &r felaktig. Om sadan
radgivning forses med forbehall borde myndigheten kunna ga fri fran an-
svar. | det andra fallet kan information vara mer eller mindre felaktig pa
grund av ett forbiseende av nagon, underlaget till att utfarda rekommenda-
tion kan innehalla sakfel m.m. T.ex. kan en enskild fa rad och rekommenda-
tioner som egentligen var avsedda for en annan individ. Informationen blir
da i det enskilda fallet att betrakta som felaktig, radgivningen skall ju vara
anpassad till adressaten. | ett sddant fall blir det svarare for myndigheten att
skydda sig fran ansvar. Eventuella forbehall eller forsok till friskrivningar
torde inte hjélpa da rent objektivt ett misstag begatts som gor att informatio-
nen blir felaktig.

Sammanfattningsvis sa finns en rad faktorer som gor att den information
som PPM lamnar och som visar sig pa nagot satt vara felaktig i skadestands-
rattslig mening kan komma att grunda ett skadestandsansvar. Rattsomradet
ar dock mycket oklart. De enda rattskallor som finns ar férarbetena som inte
pa nagot vis ar klara, begreppet “sarskilda skal” ar ju mycket vagt och tanj-
bart. Darutover finns nagra arende fran JK, som visar sig tolka regleringen
pa ett relativt generdst satt. Att rattslaget ar oklart ar dock endast sant av-
seende detaljerna. Det ar svart att komma ifran att risken ar uppenbar att
PPM:s information kan traffas av ansvaret som foljer av 3:3 SkL.

3.2 Ansvaret mot enskild for fel vid
myndighetsutovning, 3:2 SKL

Det utdkade ansvaret for information och radgivning, det s.k. beslutsstodet,
och darmed utokad aktivitet fran PPM:s sida torde inte paverka ansvaret for
felaktig myndighetsutdvning. Vésentligt for detta ansvar ar rekvisitet "vid
myndighetsutdvning”. Att radgivning inte ar myndighetsutévning &r helt
klart. Det kan dock vara sa att informationen har sadan koppling till myn-
dighetsutévning att den anses avgiven “vid” myndighetsutévning.

Det finns fr.a. tva fall som belyser detta. Det forsta fallet ar det s.k. foraldra-
penningsfallet, NJA 1985 s 696 1.

En forsakringskassa hade lamnat ett felaktigt besked angaende gallande ratt
avseende en forsdkrads ratt att stanna hemma med ett sjukt barn. Barnet var
for gammalt och den forsakrade erholl aldrig ersattning for férlorad arbets-
inkomst. Hon stamde staten och informationen ansags vara lamnad med ett
tidsmassigt och funktionellt samband med myndighetsutévningen, dvs. be-
slutet om att fa eller inte fa ersattning, att den var lamnad "vid” myndighets-
utdvning. Trots att det enbart var fraga om ren information sa ansags den
lamnad vid myndighetsutévning. Eftersom informationen var felaktig och
den enskilda som rattat sig efter den drabbas av skada sa erholl hon ocksa
ersattning for det enligt 3:2 SKL.
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Det andra fallet ar det s.k. radonfallet, NJA 1990 s 705.

En kommunal milj6- och hélsoskyddsinspektdr hade sént en skrivelse till en
villadgare dér det uppgavs att fastigheten hade radonhalter Gverstigande
gréansvérdena och var darigenom att betrakta som en sanitar oldgenhet.
Inspektoren rekommenderade villadgaren att vidta vissa atgarder for att
sanka halten till acceptabel niva. Uppgiften om radonhalten var dock fel-
aktig. Villaadgaren vidtog atgarder till en viss kostnad och ville senare ha
ersattning for dessa. Skrivelsen var inte att anse som myndighetsutévning
utan en ren information. Enligt HD var dock skrivelsen dgnad att ge den
enskilde uppfattningen att han var skyldig att efterleva den, bl.a. for att det
rattsliga begreppet sanitar olagenhet anvants i skrivelsen. Informationen an-
sags darmed avgiven vid myndighetsutovning och ansvar utkravdes av
kommunen.

De tva ovanstaende fallen visar att information kan i vissa fall utlsa ett an-
svar enligt 3:2 om den har ett samband med myndighetsutévning. Ifraga om
PPM och dess verksamhet kan konstateras att den innehaller moment av
myndighetsutévning. Exempelvis fordelning av s.k. arvsvinster och beslut
om aterbetalning av premiepension torde vara att anse som myndighets-
utdvning. Har kan sjélvfallet ett ansvar enligt 3:2 SKL utlésas. Déremot &r
det svarare att se pa vilket satt en utdkad informationsverksamhet fran
PPM:s sida kan komma att paverka ansvaret vid myndighetsutdvning. PPM
far inte nya myndighetsutévande uppgifter utan rena informationsuppgifter
som har en mycket svag koppling till myndighetsutévning.

4 Avslutande analys

e Som ovan visats finns en rad skal for att PPM:s verksamhet kan komma
att omfattas av radgivningslagen. Begrepp som “naringsidkare”, "fore-
tagare” och “ekonomisk verksamhet” skall tolkas mycket vidstrackt. I
det perspektivet kanske det &r rimligare att stilla fragan om det finns ett
behov av konsumentskydd hér. Varfor skulle den enskilde ha ett samre
rattsligt skydd da radgivningen skots av en statlig myndighet an da den
skots av en privat aktor? Skyddsbehovet torde vara detsamma. PPM
kommer sannolikt att omfattas av radgivningslagen da myndigheten
utokar sitt atagande och blir mer aktiv vad galler radgivning och infor-
mation till enskilda inom sitt verksamhetsomrade. Det innebéar att PPM
kan bli skadestandskyldig enligt denna lag om det brister i iakttagande
av god radgivningssed och enskilda vallats skada.

e PPM kommer vidare att traffas av skadestandslagens reglering av an-
svarsfragorna, primart blir ansvaret for felaktig myndighetsinformation
aktuellt. 1 undantagsfall torde dven ansvaret for felaktig myndighets-
utévning bli aktuellt. Det &r dock inte en foljd av den utdkade informa-
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tionsuppgiften. Réattslaget avseende ansvaret for felaktig information &r i
hogsta grad oklart idag. Framfor allt saknas auktoritativ rattspraxis pa
omradet. Klart ar dock att ju mer aktiv en myndighet &r pa informations-
omradet desto storre ar sannolikheten for att ansvaret for felaktig infor-
mation utloses. Detta ansvar kan komma att utlésas dels mot enskilda
pensionssparare och dels mot enskilda fondbolag, aktérer pa finans-
marknaden.

e Till dessa tva slutsatser bor laggas den réattsliga trend som vi befinner
oss i och som blivit mer och mer tydlig. Under tryck fran europaratten,
EG/EU-ratt och de krav som Europakonventionen for manskliga réttig-
heter (EKMR) stéller pa Sverige, har enskildas rattigheter fr.a. i forhal-
lande till staten kommit i fokus pa ett satt som for tjugo ar sedan var helt
otankbart. Det svenska systemet har gang pa gang modifierats i riktning
mot starkare individuella rattigheter. Den senaste totala omstépningen
av rattsprévningslagen (SFS 2006:304) dar rattspraxis far ett omedelbart
genomslag i det svenska rattssystemet ar bara ett exempel i raden pa en
utveckling som vi inte p ndgot satt sett slutet pa.” Aven andringarna i
forvaltningslagen (SFS 1986:223) dar det uttryckligen i 3 § hénvisas till
att enskildas rattigheter enligt art 6 EKMR maste beaktas da besvars-
rattsfragan diskuteras ar ett saddant exempel. Det sista exemplet som
skall ndmnas hér ar den allménna trend att svenska domstolar domer ut
allt hogre skadestand till enskilda som har framgéng i sddana processer.
Aven har trycker europaratten pa och kréaver att skadelidande skall ratt
till rimlig kompensation och da skadestand anvinds som sanktion att
skadevallaren drabbas pa ett kannbart satt. Enskildas rattigheter ar idag i
fokus pa ett helt annat satt an tidigare.

Sammanfattningsvis &r min bedémning att det finns en éverhangande
risk/mojlighet att PPM kan komma att traffas av radgivningslagen.
Slutligen kommer detta att avgoras av domstol. Aven skadestands-
lagens ansvarsregler kan bli relevanta. Har ar det odiskutabelt sa att
om PPM avger information som ar felaktig och enskilda drabbas av
skada sa blir 3:3 SKL aktuell.

Slutligen skall tva ytterligare aspekter av PPM:s utokade beslutsstéd namnas
som inte narmare utretts har. Den forsta & den EG-réttsliga konkurrens-
aspekten. 1 vilken man PPM kan komma att traffas av den och huruvida
systemkonstruktionen &r forenlig med EG-rétten ar oklart och kanske bor
utredas. Den andra aspekten & om PPM:s informationsatgarder kan komma
att bli overklagbara med hansyn till ny réttspraxis och vad det i sa fall inne-
bar. | det s.k. olivoljefallet, RA 2004 ref 8, bedémdes vissa informationséat-
garder fran Livsmedelsverket, bl.a. information pa en hemsida, vara over-

% Se 1 § i rattsprovningslagen dar det hanvisas direkt till Europakonventionens art 6 dér
ratten till domstolsprévning stadgas. Domstolen i Strasbourgs tolkning av denna artikel
kommer dérigenom pa ett omedelbart sétt att direkt sla igenom i det svenska systemet.
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klagbara. Det framsta skélet var att informationen hade faktiska effekter fér
det bolag vars produkter utpekades som hélsovadliga. Med hansyn tagit till
det torde PPM:s information om att viss typ av sparande eller kanske visst
fondbolags produkter ar mindre bra bli 6verklagbara. Den rattsliga effekten

av det ar idag oklar.
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