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Viktiga fragor for fondbolagen
Hej och tack for att jag far komma hit och prata.

Sverige dr ett land av fondsparare. 98 procent av alla vuxna svenskar sparar i
fonder. 61 procent av vara barn har ett fondsparande ocksa. Det &r
imponerande siffror.

Att spara i fonder ar ett bra alternativ for manga konsumenter. Det 4&r manga
ganger enklare och mindre riskfyllt 4n att investera i aktier och erbjuder
mojligheter till betydligt battre avkastning an ett bankkonto. Det finns darfor
egentligen ingen anledning till att vanliga fonder ska vara éverst pa var
tillsynsradar.

Men nér sa manga av oss sparar i fonder ar det sarskilt viktigt att
fondmarknaden fungerar pa ett bra satt. Darfor ar det olyckligt nar vi hittar
problem som spéanner dver hela marknaden eftersom det far stor negativ
inverkan for manga konsumenter.

Den utbredda férekomsten av dolda indexfonder &r ett sadant problem som vi
tittat mycket pa senaste tiden och som jag vill prata lite om har idag. Darefter
tankte jag ocksa ta upp fragan om sanktioner mot enskilda styrelseledamoter
och den omdebatterade fragan om ett provisionsforbud.

Dolda indexfonder

Som de flesta av er vet utgor aktivt forvaltade fonder den storsta delen av
fondmarknaden. Ett annat alternativ ar att placera pengarna i billigare
indexfonder som passivt foljer ett visst index, vilket allt fler valjer att gora men
marknadsandelen for dessa &r fortfarande vasentligt mindre.

Det behover inte vara fel att investera i en aktivt forvaltad fond. Manga ganger
kan det tvartom vara bra. Men det centrala &r att alla konsumenter som koper
andelar i en aktivt forvaltad fond far vad de betalar for — en forvaltning som
genom aktiva val syftar till att nd en hogre avkastning an index. Sa har det inte
alltid fungerat.
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Tvartom har vi sett for manga exempel pa faktablad som ger sken av att fonden
siktar pa att sla ett jamforelseindex men dar forvaltningen inte sker pa ett sétt
som skulle gora det mojligt. Kortfattat har faktabladen manga ganger varit
missvisande och stundtals direkt vilseledande. Det ar inte acceptabelt och nagot
som vi, liksom manga andelsagare, ser valdigt allvarligt pa.

Vilken typ av fond man koper spelar ocksa stor roll i planboken till slut. Ett
enkelt rakneexempel visar att skillnaden mellan att vélja en indexfond eller en
aktivt forvaltad fond pa 30 ars sikt kan réra sig om hundratusentals kronor. Vid
ett manadssparande pa 1000 kronor och en avkastning pa sex procent per ar
kommer en fond som kostar en procentenhet mindre, vilken &r den vanliga
skillnaden mellan en indexfond och en aktivt forvaltad fond, att generera
néstan 175 000 kronor mer i avkastning. Det &r mycket pengar.

Utdver problemen med faktabladen har vi ocksa sett en hel del brister i
styrelsens uppféljning av fondernas placeringsstrategier. Det ar viktigt att
uppfoljningen inte bara sker pa en aggregerad niva utan att styrelsen ocksa ser
till att folja upp varje enskild fond som foretaget saljer. Det har dr nagot som
styrelsen maste ta ansvar for enligt fondforeskrifterna och nagot som jag
sérskilt vill betona for er som styrelseledaméter i fondbolag.

Som de flesta av er vet har vi under varen haft intensiva diskussioner med
branschen om hur vi bést ska I6sa problemen. Och det ar positivt att
fondbolagen nu har atagit sig att gora sitt yttersta for att se till att det har
fenomenet forsvinner fran marknaden och att konsumenterna bade forstar
battre vad de kdper och att de faktiskt far vad de betalar for.

Nu forutsatter vi att branschens atgarder kommer att fa effekt. Nagot som vi
noga kommer att folja under den ndrmaste tiden framdver. Vi tror att branschen
kommer na hela vagen fram men om sa inte blir fallet ar FI redo att ga vidare
med reglering.

Sanktioner mot enskilda ledamoter

En annan fraga som varit pa tapeten under aret och som jag vill ta lite tid att
berora ar fragan om sanktioner mot enskilda styrelseledaméter. Nagot som
redan ar en verklighet for banker, kreditmarknads- och véardepappersbolag men
som med UCITS 5 ocksa kommer omfatta fondbolagen.

Sanktioner mot enskilda personer i foretagens styrelser liksom de verkstéllande
direktorerna har diskuterats flitigt det senaste aret. Tongangarna har stundtals
varit hoga och vissa namnkunniga styrelseledaméter i finansiella féretag har
lamnat sina poster pa grund av de nya reglerna.

Jag tror att den oro som vi vet finns till en del bottnar i osékerhet om hur FI ser
pa dessa fragor. Jag vill darfor ta lite tid att forklara hur FI resonerar.
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Det forsta jag vill framhalla ar att FI faktiskt redan sedan tidigare har en
mojlighet att vanda sig mot enskilda personer i styrelserna. FI kan anmérka pa
att en person ingar i styrelsen, det vill sédga i praktiken avsatta den personen. Sa
ett personligt ansvar &r inget nytt. Samtidigt har FI anvéant denna mojlighet bara
i nagot enstaka fall genom aren.

Det visar att FI:s grundsyn &r att tillsyn riktas mot féretagen, inte individerna,
och att det ar foretagen som vi ska ingripa mot. Det ar svart att jamfora dpplen
och paron, men att FI sdllan valt att avsatta styrelseledaméter ger en
fingervisning om att ingripanden med sanktionsavgifter mot styrelseledaméter
inte kommer att bli nagon masshantering.

En annan viktigt aspekt att sla fast ar att den nya sanktionsmojligheten kommer
ur gemensamma regler inom EU. Det &r inget som ar unikt for Sverige eller for
den delen nagot som vi i Sverige har varit séarskilt angelagna om att fa pa plats.
Men nu ar det en realitet i hela EU och vi liksom foretagen behdver anpassa
oss till den nya verkligheten.

Vi behover ocksa titta narmare pa hur reglerna faktiskt ser ut. Det som borjade
galla for bland annat banker den 1 maj i ar innebar att enskilda
styrelseledamater och verkstéllande direktorer kan fa personliga
sanktionsavgifter om ett finansféretag har allvarligt misskott sig och om det
gar att visa att personen i fraga har orsakat problemen. Antingen genom uppsat
eller grov oaktsamhet.

Att ha allvarligt misskott sig handlar om situationer dar bristerna ar sa
omfattande att FI aterkallar foretagets tillstand eller stannar vid en varning om
FI beddmer att foretaget har mojlighet att ratta till problemen.

Just definitionerna ar centrala. Det ska alltsd handla om situationer dar
personen i fraga med flit, eller pa grund av grov vardsloshet, personligen har
orsakat foretagets problem. Och de problemen ska vara sa allvarliga att FI
dragit tillbaka bolagets tillstand eller delat ut en varning. Forst da kan det bli tal
om att nagon ska hallas personligt ansvarig.

En sak som vi kan konstatera, givet hur reglerna ser ut, &r att detta troligtvis
inte kommer att intréffa sérskilt ofta. Som vi ser det ar det sjalvklart att
styrelseledamoter ska vara beredda att bara ansvaret fér vad de sjélva och
styrelsen gor eller inte gor. Ibland far det personliga konsekvenser.

En konsekvens kan vara, som jag nyss forklarat, att styrelseledamoten inte far
vara kvar, en annan att personen ifrdga underkanns vid en kommande
ledningsprovning. Och numera ar ju en ytterligare konsekvens den personliga
sanktionsavgiften. Men det ar viktigt att framhalla att for de allra flesta
styrelseledamater ar detta en narmast hypotetisk fraga. Det ar inga smasaker
som utldser konsekvenser som dessa. De allra flesta styrelseledamoter tar
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uppdraget pa stort allvar och ser till att foretagen &r valskotta. De har reglerna
paverkar helt enkelt inte dessa personer.

Dessutom talar forarbetena om att en person ska anses ha agerat grovt oaktsamt
om den personen har underlatit, alltsa i det narmaste Iatit bli, att forsta reglerna.
Det ska alltsa rora sig om situationer dar personen i fraga helt och hallet
struntat i att satta sig in i verksamheten 6verhuvudtaget. Det ar inte rimligt att
anta att det kommer vara fallet i sarskilt manga situationer.

En annan viktig fraga att ta upp ar om vissa styrelseledamater kommer att bli
sarskilt paverkade av de nya reglerna. Har syftar vi framforallt pa de som
sarskilt utses for att se till att foretaget haller sig till de olika regelverken. Har
menar FI att ansvaret for att foretaget foljer reglerna forst och framst vilar pa
hela styrelsen snarare &n pa enskilda ledamater.

Jag vill ocksa ta upp fragan om straffavgiftens storlek. Det maximala beloppet
pa fem miljoner euro, eller dubbelt s& mycket som foretagen tjéanat pa att bryta
mot regeln, &r ett betydande belopp. Men det &r framtaget for att tdcka aven de
allra allvarligaste regelbrotten i de stdrsta europeiska bankerna. Det ar ett
rimligt antagande att det inte kommer utgéra normen for hur beloppen
eventuellt skulle sattas i Sverige.

| stallet kommer FI som i évriga fall titta pa hur allvarlig 6vertradelsen varit,
hur lange den pagatt, dess konkreta och potentiella effekter pa det finansiella
systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar. Det kommer ocksa végas
mot den berdrda personens ekonomiska forhallanden.

Till sist vill jag &n en gang lyfta fram och pdminna om det jag sa tidigare: Vi
kommer aven framover framst att fokusera pa foretagen under tillsyn. Det &r
dar vi tror att vi gor den viktigaste insatsen. Nu kommer snart mojligheten att
ingripa mot enskilda med sanktionsavgifter dven for fondbolagen. Men det ar
sannolikt nagot som kommer vara ovanligt, forhoppningsvis till och med
séllsynt.

Provisionsforbud

Till sist vill jag ta en stund for att diskutera provisionsforbudet. Alla hér inne
vet att FI vill infora ett provisionsforbud. Vi har sett for manga exempel pa hur
konsumenter far illa nar de far rad att spara i dyra och manga ganger valdigt
komplexa produkter. Men det handlar inte bara om de mest idgonfallande
fallen av direkt olampliga produkter, utan aven om att radgivare idag generellt
saknar incitament att rekommendera bra och prisvarda produkter. Vi tror att det
enda sattet att [6sa problemet ar att se till att radgivarna inte har nagot annat
ekonomiskt intresse an att gora det som &r bra for konsumenten.
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Vi anser darfor att det finns ett behov av ett brett provisionsférbud som
omfattar all radgivning till konsumenter, oavsett vilken typ av foretag som
utfor radgivningen. Samtliga provisioner bor darfor forbjudas i lag. Detta ar
ocksa nagot som vi framhallit i vart remissvar till
Véardepappermarknadsutredningen.

Nagot som ar beklagligt i diskussionen om ett provisionsforbud &r att det gloms
bort att radgivning egentligen inte borde vara sarskilt svart att ordna pa ett bra
satt. Radgivning borde for de allra flesta konsumenter handla om att undvika
dyra och onddigt komplexa produkter. Radgivningen borde helt enkelt handla
om att ge rad som bara &r bra for konsumenten.

Uttryckt pa det har sattet ser jag inte heller att ndgon skulle vara emot det.
Daremot dr manga organisationer och branschféretradare emot
provisionsforbudet men da utifran en rad andra problemstéllningar som man
menar att forbudet kommer att leda till. Nagra av argumenten skulle jag garna
vilja bemota idag.

Det forsta ar att ett provisionsforbud drastiskt skulle forsamra konkurrensen pa
marknaden. Och med s&émre konkurrens menar man att det kommer leda till att
det finns farre radgivare och fondbolag. Att det kommer bli farre radgivare tror
jag vi alla kan vara 6verens om. Men att det innebar att konkurrensen blir
sdmre menar vi ar en felaktig slutsats. Den kommer snarare att kunna bli battre.
Men da behdver vi sla fast vad konkurrens egentligen ar och varfor det ar bra.

Att det finns manga foretag som ger daliga rad eller manga fonder som &r dyra
i relation till sin prestation &r inte en konkurrens vard att bevara. Det &r bara ett
daligt system som missgynnar konsumenter. Meningsfull konkurrens handlar i
stallet om att det finns flera aktérer som pressar varandra att bli battre och pa sa
satt leder till att konsumenter erbjuds béttre och mer andamalsenliga produkter.
Manga ganger ocksa billigare.

Den typen av konkurrens far vi aldrig i dagens system. Men det skulle kunna
bli verklighet om vi forbjuder provisioner. For om vi hade verkligt oberoende
radgivare, radgivare som far betalt av konsumenterna baserat pa hur duktiga de
ar pa att hitta bra och billiga produkter, skulle det kunna férandra marknaden i
grunden.

Det skulle till exempel leda till att fler konsumenter helt enkelt skulle fa en
béttre avkastning. Nar mindre pengar forsvinner i avgifter och féarre koper
oldampliga produkter med hdg risk for forlust kommer deras sparande att 6ka i
varde. Det i sin tur skulle leda till att avkastningen kommer att bli avgérande
for hur val radgivare kommer att kunna locka till sig nya konsumenter i
framtiden. Radgivare kommer att tvingas att visa hur deras tjanster faktiskt
skapar ett mervérde for konsumenterna och ju battre prestation de kan visa
desto mer kommer fortroendet for de skickliga radgivarna att 6ka och med det
efterfragan pa bra radgivning.
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Ett annat vanligt forekommande argument som jag vill bemota &r att ett
provisionsforbud skulle leda till att farre personer vill ha och kommer att fa
radgivning. Det tror vi inte stammer. Tvartom tror vi att en okad efterfragan pa
bra radgivning skulle kunna leda till att det véaxer fram nya och enklare former
av radgivning. Det ar rimligt att tro att en ny marknad kommer fa radgivare att
ta fram prispressade produkter och férenklad radgivning som béttre svarar mot
behovet hos kunder med mindre placeringsbart kapital. Det skulle pa sikt
kunna leda till att fler, inte farre, far radgivning trots att kunderna betalar for
det sjélva.

Det skulle vara en klar forbattring mot idag. En genomgang av ett antal
undersokningar som gjorts av Fl visar att de flesta kunder som fatt radgivning
har ett placeringsbart kapital pa mellan en halv och 2 miljoner kronor. Det ar
mer an vad de flesta svenskar har i sparkapital och tyder pa att de minst
bestallda idag inte far nagon radgivning att tala om. | en ny varld med béttre
och riktigt oberoende radgivare ser vi att det skulle kunna andras.

Det tredje argumentet som jag vill bemota &r att ett provisionsforbud skanker
hela marknaden till de stora aktdrerna. Det ser vi inte framfor oss. Ett forbud
kommer initialt innebéra att storre aktdrer enklare kan anpassa sig eftersom de
uteslutande kan salja sina egna produkter.

Men pa sikt tror vi att en oberoende radgivning som fungerar kommer att satta
press pa de stora aktorerna. Att bara sélja sina egna fonder kommer att bli
svarare eftersom konsumenterna ser vad de oberoende radgivarna kan erbjuda.
Flera stora aktorer kommer troligen kénna sig tvingade att kunna erbjuda aven
externa fonder. Det kommer troligtvis ocksa att leda till att de stora aktGrernas
egna produkter blir battre for att mota den nya efterfragan.

Sammanfattningsvis ser vi att ett forbud mot provisioner har manga fordelar.
Det kommer inte bara att bidra till att konsumenter kan kanna sig mer trygga
med de rad de far. Det kommer ocksa skapa forutséttningar for en marknad dar
aktorer pa riktigt tavlar om att vara bast for konsumenterna och dar trycket pa
att skapa battre och billigare sparprodukter blir patagligt.

Allt det hér ar vad vi menar med meningsfull konkurrens som framjar ett gott
konsumentskydd. Det har vi inte pa sparandemarknaden i Sverige idag.

Det &r det dags att vi andrar pa.

Tack.
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