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Sammanfattning

Regeringen har genom Regleringsbrev for budgetaret 2017 avseende Pensionsmyndigheten
(S2016/07777/RS) gett Pensionsmyndigheten uppdraget Oversyn av kostnadssankande
atgarder. Foljande delar ingar i uppdraget:

1. ”Pensionsmyndigheten ska analysera om det avgiftstak pa fondavgifter som
Pensionsmyndigheten inforde per den 1 januari 2015 bor sankas ytterligare.”

2. ”Pensionsmyndigheten ska dven analysera om det ar lampligt att géra andra
foréandringar av rabattmodellen for att ytterligare sanka avgifterna for
premiepensionssparare och pensionarer. Andringar som foreslés ska kompletteras
med en konsekvensanalys.”

3. ”Myndigheten ska dartill analysera de mgjligheter som finns att sénka kostnaderna
i premiepensionssystemet genom inférande av en s.k. arsavgift for de
fondf6rvaltare/fonder som finns i premiepensionssystemet samt lamna en
rekommendation om en sadan avgift bor inféras och i sa fall pa vilken niva. En
rekommendation om en arsavgift ska kompletteras med en konsekvensanalys.”

Pensionsmyndigheten beskriver i denna avrapportering av regeringsuppdraget
rabattmodellens nuvarande utformning och effekter av den samt presenterar tdnkbara
forandringar som skulle kunna anvéandas for att sanka kostnaderna for pensionsspararna.
Pensionsmyndigheten vill avvakta eventuella férandringar av rabattmodellen tills
genomfdrandet av de forandringar som foljer av myndighetens s.k. 30-punktsprogram i
syfte att stdrka konsumentskyddet inom premiepensionssystemet har kommit langre.
Orsaken éar att effekterna pa fondutbudet av de forandringar som féljer av 30-
punktsprogrammet sannolikt har betydelse fér hur rabattmodellen bor utvecklas.
Pensionsmyndigheten har mandat att sjalv besluta om rabattmodellens utformning.

Av dessa skal ldmnas det i denna rapport endast ett skarpt forslag till férandring och det
avser att Pensionsmyndigheten vill fa en laglig ratt att besluta om arlig avgift for att fa delta
pa fondtorget. Det forslaget ligger darmed i varje fall i viss man utanfor fragan om
rabattmodellens utformning.

Pensionsmyndigheten gav under varen ett konsultbolag i uppdrag att gora en oberoende
granskning av rabattmodellen samt analysera méjliga forandringar i densamma.
Konsultrapporten bifogas denna avrapportering av regeringsuppdraget.
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1 Férfattningsférslag

Forslag till lag om andring i socialférsakringsbalken

Harigenom foreskrivs i fragan om socialforsakringsbalken att 64 kap. 40 § samt
rubriken fore 40 8 ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
64 kap.

Avgifter for registrering av och  Avgifter for fondforvaltare
information om fonder

40 §

Pensionsmyndigheten far ta ut Pensionsmyndigheten far ta ut
avgifter fran fondforvaltare for att avgifter fran fondforvaltare for att
tdcka myndighetens kostnader for tdcka myndighetens kostnader for

— registrering av fonder, och — registrering av fonder,

— information om fonder. — l6pande granskning av fonder

och fondforvaltare, och
— information om fonder.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2018.

Forfattningskommentarer

64 kap. 40 §
Pensionsmyndigheten ges méjlighet att ta ut avgifter fran fondforvaltare for myndighetens
I6pande granskning av fondforvaltaren och forvaltarens fonder pa fondtorget. En uppgift om
att en sadan avgift kan tas ut ska finnas med i samarbetsavtalet. Avgiften ska aterspegla
myndighetens kostnader i angivet avseende.

Overvagandena finns i avsnitt 5.
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2 Nulagesbeskrivning av fondtorget

| detta kapitel presenteras en oversikt av fondtorget vad galler spridning av fonder, kapital
och fondval. Samtliga siffror galler per 2017-03-31 om inget annat anges.

2.1 Fordelning av fonder

Fordelningen av fonder inom de olika fondtyperna har varit relativt stabil sedan systemets
inférande. Till exempel representerar aktiefonder idag ca 68 procent av det totala antalet
fonder, andelen har sedan start legat kring 70 procent. Runt ar 2010 blev det mer populart
att anmala blandfonder till fondtorget och de har tagit en andel fran framst aktie- och

rantefonder. Siffrorna ar inklusive AP7, men representeras av byggstensfonderna AP7
Aktiefond och AP7 Réntefond.

Tabell 1 Férdelning av antalet fonder pd fondtorget

Fondtyp Antal fonder  Andel
Aktiefonder 580 68 %
Rantefonder 132 16 %
Blandfonder 92 11%
Generationsfonder 43 5%

847 100%

Figur 1 Fordelning av fonder under perioden 2003-2016, andelar i procent
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2.2 Fordelning av kapital
Rantefonder representerar 16 procent av totala antalet fonder, anda ar det inte mer an 4
procent av kapitalet som ar investerat i dessa fonder. Motsatt forhallande hittar vi inom
generationsfonder dar 24 procent av kapitalet &r investerat, trots att fondtypen endast
representerar 5 procent av totala antalet fonder. Dessa siffror &r exklusive AP7:s fonder
som innehar ca 371 miljarder kronor vilket motsvarar ca 37 procent av totala
fondférmdgenheten.
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Tabell 2 Férdelning av kapital pd fondtorget

Fondtyp Kapital Andel (InklAP7)
Aktiefonder 401476832844 63% (40%)
Rantefonder 23956 680909 4% (2 %)
Blandfonder 59535126400 9% (6 %)
Generationsfonder 153139209736 24% (15 %)
638107849889 100% (63 %)
AP7 370776383800 (37 %)
2.3 Fordelning av fondval

Ett fondval &r en individs val av fond till sin premiepensionsportfolj. Eftersom en individ
kan ha upp till fem fonder i sin portfélj kan en individ ocksa representera upp till fem olika
fondval. Antal fondval i en fond visar alltsa hur manga individer som har just den fonden i

sin fondportfdl;j.

71 procent av fondvalen &r gjorda till aktiefonder, generationsfonder &r nast storsta kategori
och innehar 15 procent av fondvalen. AP7:s fonder &r inte inraknade i dessa siffror, men de
har ca 3,6 miljoner fondval vilket motsvarar ca 30 procent av totala antalet fondval.

Tabell 3 Férdelning av fondval pd fondtorget

Fondtyp Antal fondval Andel (Inkl AP7)
Aktiefonder 6104391 71% (50 %)
Rantefonder 499 749 6 % (4 %)
Blandfonder 722795 8 % (6 %)
Generationsfonder 1249613 15% (10%)
8576548 100% (70 %)
AP7 3630292 (30 %)

Oversyn av kostnadssdnkande
atgarder
Svar p8 regleringsbrevsuppdrag 2017

Datum

Dok.bet.

Version

Dnr/Ref.

2017-09-20
PID160901
1.0

VER 2017-139

6 (21)



PM59008 1.0

3 Rabattmodellen

| det samarbetsavtal som upprattas med respektive fondbolag pa myndighetens fondtorg
regleras den rabatt som forvaltaren maste lamna pa fondens/fondernas avgift. Rabatten gar
direkt tillbaka till premiepensionsspararna och aterfors till spararnas konton en gang per ar.
Progressiviteten i rabattmodellen innebar att ju mer premiepensionskapital som &r
investerat i en forvaltares fonder desto hdgre rabatt betalar den forvaltaren pa samtliga sina
fonder. Sedan 2015 finns det taknivaer for fondernas bruttoavgifter, all avgift ovanfor dessa
nivaer rabatteras i sin helhet tillbaka till spararna. Las mer om taknivaerna i avsnitt 4.1.2.
Nedan presenteras modellen mer i detalj:

Figur 2 Overgripande beskrivning av rabattmodellen

Fondtyp Aktiefonder Rantefonder Ovriga fonder
Fritt avgiftsuttag 0,15% 0,10% 0,15%
Rabattintervall Skiktgrans, mnkr Rabattniva

1 0-1000 65%

2 1000-5000 75%

3 5000-10000 85%

4 10000- 90%
Takniva 2,25% 1,00% 1,50%

Effekterna av rabattmodellen illustreras i graferna nedan, i form av bade kapitalviktade och
likaviktade genomsnittliga avgifter.

Oviktade avgifter, samtliga fonder Oviktade avgifter per fondtyp

a0 )
1,73% 1,63%

1,53%

10% 1,0% 0,87%
0,50% 0,58% 0,48% 0,49%
0,5% 0,5% 0,27% - 0,20%
0,0% 0,0%
Oviktad bruttoavgift Oviktad nettoavgift Aktiefonder Rantefonder Blandfonder Generationsfonder
m Oviktad bruttoavgift Qviktad nettoavgift
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Viktade avgifter, samtliga fonder Viktade avgifter per fondtyp
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mViktad bruttoavgift Viktad nettaavgift

3.1 Historiska forandringar i rabattmodellen

Sedan rabattmodellen infordes har ett antal forandringar gjorts i modellen, nedan
presenteras de storsta fordndringarna som gjorts.

3.1.1 2007 - Rabattberdkning pa fondbolagsniva istallet for fondniva
Inledningsvis beraknades rabatten pa fondniva men fran och med 2007 baseras rabatten pa
fondbolagsniva. Detta betyder att varje enskild fonds rabattniva beror pa hur mycket
kapital inom premiepensionssystemet som &r investerat, inte bara i fonden utan &ven i
forvaltarens eventuella andra fonder inom systemet. Anledningen till bytet av
berakningsmetod var att enligt davarande Premiepensionsmyndigheten (PPM) var
uppfattningen att stordriftsfordelar uppstar inom hela forvaltningsorganisationen snarare &n
pa fondniva. Branschen hade en delvis motsatt uppfattning i denna fraga. Ytterligare en
anledning till att metoden byttes var att en rabattmodell pa fondniva driver upp antalet
fonder pa fondtorget, vilket davarande PPM sag som en bekymmersam utveckling.

3.1.2 2015 - Inférande av maximal niva for bruttoavgift

Fran och med 1 januari 2015 galler en begransning av fonders avgifter, i form av taknivaer.
Bruttoavgift som overstiger taknivaerna rabatteras till 100 procent tillbaka till sparare och
pensionéarer. Syftet med atgéarden var att stavja de mest extrema avgiftsnivaer som fanns
inom systemet. Nivaerna sattes individuellt per fondtyp:

Tabell 4 Taknivder pd brutto- och nettoniva

Fondtyp Takniva, brutto  Maximal nettoavgift
Aktiefonder 2,25% 0,89%
Réntefonder 1,00 % 0,42 %
Bland- & Generationsfonder 1,50% 0,62 %

Effekterna av inférandet av taknivaerna blev att nettoavgifterna minskade, men det
observerades aven att vissa fondbolag sénkte bruttoavgiften i fonder som dversteg
taknivan. Totalt uppskattas effekten i kronor ha blivit att 6ver 200 miljoner kronor sparades
i form av 6kade rabatter och minskade avgifter redan under det forsta aret. Innan
forandringen gjorde Pensionsmyndigheten bedémningen att fordndringen skulle medfora
att vissa fonder och fondbolag skulle avregistrera sig fran systemet, speciellt inom de mer
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nischade fondkategorierna, och darmed forsdmra varierationen i utbudet av fonder. Detta
har dock inte hant i ndgon storre utstrackning, det var endast ett fatal fonder som valde att
avregistrera sig.

Vissa foreteelser sasom forsok att byta fondtyp har skett vilket vi tror beror pa inforandet
av taknivaerna. Taknivan for aktiefonder ar hogre an for blandfonder, det har sannolikt
foranlett nagra blandfonder att ansoka om att byta fondtyp till aktiefond, och darmed kunna
ta ut en hogre avgift efter rabatt. I de flesta fall godkande dock inte Pensionsmyndigheten
dessa forsok till byte av kategori da de inte uppfyllde kraven pa placeringsriktlinjer och
faktiska investeringar som finns for de olika fondtyperna.

3.2 Aterbetald rabatt till sparare och pensionérer

Sedan 2002 har Pensionsmyndigheten och PPM betalat tillbaka totalt strax dver 29
miljarder kronor till sparare och pensionarer. | och med att dessa rabatter aterinvesterats pa
spararnas konton har pengarna véxt till ca 44,5 miljarder kronor, beraknat med
fondrérelsens genomsnittliga vardeutveckling. Nedan presenteras historiska data kring
storleken pa rabatten samt genomsnittliga avgifter.

Figur 3 Aterbetalda férvaltningsavgifter samt totalt kapital inom premiepensionens fondtorg

5000 1000
- 4 000 800 =
£ 3000 600 E
B 2000 400 =
= 1000 200 X
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Figur 4 Genomsnittlig kapitalviktad nettoavgift och rabatt
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4 Méjliga forandringar i rabattmodellen

Detta kapitel svarar for punkt nummer ett och tva i uppdraget dar Pensionsmyndigheten
uppmanas analysera dels forandringar av taknivaerna i rabattmodellen, samt atgarder
utover taknivaerna i syfte att sénka kostnaderna for spararna. Genomgaende for alla
forslag i kapitlet lamnas exempel pa nivaer samt vilka konsekvenser exemplet skulle fa vid
ett genomforande. Som redan framforts forvantas genomférandet av det s.k. 30-
punktsprogrammet medfora forandringar av fondtorget som gor det olampligt att nu ocksa
foresla och genomfora forandringar av rabattmodellen. Vi har darfor valt att i detta skede
endast analysera olika alternativ pa en 6vergripande niva.

4.1 Justering av taknivaer

De taknivaer som infordes fran och med 2015 har resulterat i en sankning av bade
bruttoavgifter och nettoavgifter. Sammantaget berdknades effekten redan under det forsta
aret till over 200 miljoner kronor i sparade medel for sparare.

Taknivan for aktiefonder beslutades till 2,25 procent. Nivan kan anses vara relativt hog
men sattes for att inte missgynna de fonder som inriktar sig pa naturligt dyrare marknader. |
tabellen och illustrationen nedan syns tydligt att majoriteten aktiefonder har en avgiftsniva
som ligger under taknivan. Inom generationsfonder som har taknivan 1,5 procent ar det
ingen fond som Gverstiger sin takniva. Inom réante- (1,0 procent) och blandfonder (1,5
procent) ar det desto fler som 6verstiger de taknivaer som satts.

Tabell 5 Snittavgifter samt taknivder for respektive fondtyp, inklusive AP7

Antal fonder som

Antal Genomsnittlig overstiger nuvarande

Fondtyp fonder bruttoavgift Takniva takniva  Andel

Aktiefonder 580 1,73% 2,25% 113 19%

Rantefonder 132 0,87 % 1,00 % 46 35%

Blandfonder 89 1,63% 1,50 % 53 60 %
Generationsfonder 42 0,49 % 1,50 % 0 0%

Samtliga fonder 843 212 25 %

Oversyn av kostnadssdnkande Datum 2017-09-20
atgarder Dok.bet. PID160901
Svar pa regleringsbrevsuppdrag 2017 Version 1.0

Dnr/Ref. VER 2017-139
11 (21)



PM59008 1.0

Figur 6 Fondernas avgiftsnivaer i forhdllande till taknivderna

m Avgift ver takniva
m Avgift Bver fritt uttag
m Avgift upp till fritt uttag

Aktiefonder

Figur 7 Fordelning mellan fonder som dver- respektive understiger
taknivdn inom aktiefonder
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| figuren bredvid presenteras statistik
per fondkategori inom aktiefonder.
De kategorier med hogst andel fonder
som overstiger taknivan ar Nya
marknader, Ryssland, Kina, Ravaror
och energi, Latinamerika och
Osteuropa for att namna nagra. De
flesta av dessa kategorier ar ocksa
sadana som raknas som marknader
eller nischer som &r dyrare att
forvalta.

Att sanka taknivan for fonderna ar ett
tankbart alternativ, atminstone inom
delar av fondtorget. Till exempel sa
har 6ver 80 procent av aktiefonderna
en avgiftsniva som understiger
taknivan som sattes 2015.

De resterande ca 20 procenten
dverstiger dock taknivan relativt
kraftigt. Samtliga av de
fondkategorier som &r hogst prissatta
har dven fonder som understiger
taknivaerna, vilket visar att kategorin
skulle leva vidare dven om de fonder
som Gverstiger nivan skulle
avregistreras.

Samma férhallanden géller inom
exempelvis rantefonder dar det finns
dels dyra fonder med fokus pa
utlandska foretagsobligationer
samtidigt som det finns billigare
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fonder med fokus pa exempelvis svenska langa- och korta obligationer. Aven har skulle
taknivan kunna delas upp och séankas.

For att effektivt kunna styra hdga avgifter och minska kostnaderna for spararna genom att
sanka taknivaerna kan det kravas en uppdelning av fondtyperna pa en mer detaljerad niva.
Pa sa satt skulle taknivan kunna sankas kraftigare for de breda fondkategorierna och lite
mindre for de smala kategorierna. Pa detta satt minskas risken for att utbudsvariationen
minskas.

4.2 Fond- eller Fondbolagsniva?

Fondbranschen har tydligt uttryckt en 6nskan om att rabatten ska berédknas som att varje
fond &r isolerad fran andra fonder, till skillnad mot idag dar rabatten berdknas med grund i
hur mycket som &r investerat i forvaltarens samtliga fonder. Ett forfarande som branschen
menar minskar incitamenten att anmala nya fonder pa fondtorget, da de skulle tvingas
betala en higre rabatt tack vare att det ar mycket kapital investerat i forvaltarens andra
fonder.

Fordelar, ur bade Pensionsmyndighetens och fondforvaltares synvinkel, med att byta
berakningssétt till fondniva kan vara:

e Enklare berakning, vilket skulle férenkla Pensionsmyndighetens kontroll och
uppféljning.

e Fondavgifterna skulle bli mer forutsagbar for bade Pensionsmyndigheten,
fondférvaltare och sparare, da en fonds avgiftsniva inte blir beroende av
forvaltarens andra fonder.

e Avgiften paverkas inte om fonden byter fondbolag eller av att andra fonder i
samma forvaltargrupp blir impopuléra/populéra.

o Okat incitament for fondbolaget att anméla in sin Iagmarginalfonder, som for ett
stort bolag annars kan bli olénsamma med fondbolagsrabatt.

o Mer konkurrensneutralt. Lika stora fonder hos olika bolag med samma
bruttoavgift, far samma nettoavgift.

o Fondbolag (sérskilt storre) utvarderar och prissatter sannolikt fonderna individuellt.

Fordelen med bibehalla berakningen pa fondbolagsniva ar:

e Det mojliggor en hogre rabatt pa mindre populara premiepensionsfonder. Om
bolaget har en stor fond och en liten fond sa kommer den stora kunna
subventionera rabatten i den lilla (sett fran fondbolaget). Gentemot en fondniva-
rabatt sa kommer antagligen fondbolagsrabatt gora att avgiften pa marginalen bli
lite hogre i den stora fonden men mer substantiellt 1agre i den mindre fonden.

o Fondavgifterna (efter rabatt) inom ett och samma fondbolag blir mer homogena.

o Det minskar drivkrafterna till att anmala fler fonder fran en och samma forvaltare
av rent intaktstaktiska skal.
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4.2.1 Andring av berdkningssétt utan andra féréndringar

Dagens rabattmodell ar anpassad efter att berakningen sker pa fondbolagsniva. Granserna
for de olika intervallen i rabattmodellen &r darfor satt pa en hogre niva an om berakningen
skulle ske pa fondniva. For att visa pa effekterna av att andra berakningsmetod utan att
anpassa rabattmodellen i 6vrigt, presenteras nedan graf. Nettoavgifterna skulle éka inom
samtliga fondtyper och den genomsnittliga fondavgiften hade 6kat fran 0,23 procent till
0,28 procent. Rabatten i kronor foérvantas minska med ca 500 miljoner kronor.

Likaviktade nettoavgifter per fondtyp

1 ; II'.“I
0,8% 0,67%
o 0,58% 0,56%
0,6% 0,48%
9% 0,31% :
0,4% 0,27% 0:31% 020% 0.24%
Aktiefonder Rantefonder Blandfonder Generationsfonder
Dagens modell  m Berdkning pa fondniva, allt annat lika
Viktade nettoavgifter per fondtyp
1,0%
0,8%
0,6% 0,46%
=174
04% — goug 029% 0,35% |
1 £F70 018% 0,.21%
0,2% 0,09% 0,11% :
Aktiefonder Réntefonder Blandfonder Generationsfonder

Dagensmadell  m Berdkning pa fondniva, allt annat lika

4.2.2 Andring av berdkningssétt tillsammans med justering av intervall-
granser

For att forhindra att ett fordndrat berdkningssatt leder till hojda avgifter och lagre

rabattbelopp krévs det att rabattmodellen anpassas i dvrigt. Det ar framst de Gvre granserna

inom rabattintervallen som behdver justeras, dar de nya skulle kunna se ut enligt féljande:
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Tabell 6 Nya kapitalgrdnser for rabattberdkning

Tidigare granser Nya granser Rabattniva
1 000 mkr 100 mkr 65 procent
5 000 mkr 500 mkr 75 procent
10 000 mkr 1 000 mkr 85 procent
Allt 6ver 10 000 mkr Allt over 1 000 mkr 90 procent

PM59008 1.0

Effekten av att 6verga till berakning pa fondniva samtidigt som intervallgranserna sénks
betydligt illustreras i grafen nedan.

Likaviktade nettoavgifter per fondtyp

1,0%
0,8%

" osew 062%
0,6% ; 0.48% 0,50%
0,4% an - 0,30%

A 0,27% 0,20% 0,21%
o L ]
0,0%

Aktiefonder Rantefonder Blandfonder Generationsfonder

Dagens madell W Berdkning pa fondniva, ldgre intervallgranser

Nettoavgifterna skulle alltsa oka fran 0,50 procent till 0,54 procent om man ser till ett
medelvarde dar alla fonder har samma vikt av totalen. Tittar man istéllet pa ett kapitalviktat
medelvarde sjunker det fran 0,23 procent till 0,22 procent, detta illustreras i grafen nedan.

Viktade nettoavgifter per fondtyp
1,0%
0,8%
0,6%

0.40% 035% 0,33%

0.24% ~ 0.23% 018% 0,18%
0,0% —
Aktiefonder Rantefonder Blandfonder Generationsfonder

Dagens madell W Berdkning pa fondniva, ldgre intervallgranser

Okningen av den likaviktade avgiften, samtidigt som den kapitalviktade minskar, speglar
att det finns valdigt manga fonder inom systemet med relativt litet kapital. Det 6nskvarda

Oversyn av kostnadssénkande Datum 2017-09-20
atgarder Dok.bet. PID160901
Svar pa regleringsbrevsuppdrag 2017 Version 1.0

Dnr/Ref. VER 2017-139
15 (21)



PM59008 1.0

resultatet av en forandring i rabattmodellen &r att de likaviktade avgifterna sjunker eller
atminstone forblir detsamma som innan. | detta fall skulle det kravas annu lagre
intervallgranser.

4.3 Inforande av nytt rabattsteg

En atgard som relativt enkelt kan inforas i rabattmodellen &r ytterligare ett steg bland
intervallen med tillhérande ny rabattniva. Forslagsvis laggs detta nya intervall pa toppen av
trappan dar fondforvaltare med valdigt mycket premiepensionskapital tvingas betala en
hogre rabatt pa kapital dverstigande exempelvis 20 miljarder kronor.

Tabell 7 Nytt rabattsteg i rabattmodellen

Rabattintervall Grans, mnkr Rabattniva
1 0-1000 65 procent
2 1000-5000 75 procent
3 5000-10000 85 procent
4 10000-20000 90 procent
5 (Nytt) 20000 - 95 procent

Denna modellférandring skulle fa begransad effekt pa de genomsnittliga avgifterna efter
rabatt, men beraknas anda bidra med ytterligare ca 70 miljoner kronor i aterbetald rabatt
per ar.

Likaviktade nettoavgifter per fondtyp

0,6% 0,48% 0,47%

0,4% ] 0
0,27% 027*’ 0,20% 0,19%

0,2% -

Aktiefonder Rantefonder Blandfonder Generationsfonder
Dagens modell m Dagens modell men med ytterligare rabattsteg
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Viktade nettoavgifter per fondtyp

1,0%

0,89

0,6%

0.4% _ 0,35% 0,35%

S 0es% 0.24% , 0,18% 0,17%

0,2% - 0,09% 0,09%

o 0% — ]
Aktiefonder Rantefonder Blandfonder Generationsfonder

Dagens modell m Dagens modell men med ytterligare rabattsteg
4.4 Justering av nivaderna i fritt uttag

Ett effektivt satt att sinka de genomsnittliga avgifterna ar genom att sénka nivaerna for det
sa kallade fria avgiftsuttaget. Det fria avgiftsuttaget ar olika for olika fondtyper, 0,15
procent for aktie-, bland- och generationsfonder medan det &r 0,10 procent for rantefonder.
Det fria avgiftsuttaget innebar att dessa procentsatser far fondférvaltaren dra i avgift fran
fonden utan att Pensionsmyndigheten begar nagon rabatt. Detta infordes eftersom att det
ansags finnas grundkostnader i forvaltningen som alltid kommer att finnas dar och som inte
kan nyttja samma stordriftsfordelar som andra delar av forvaltningen.

En sankning av dessa nivaer skulle vara ett mer effektivt verktyg att sanka avgiftsnivaerna
an att till exempel sanka taknivaerna. Detta eftersom den avgiftsdel som “aktiveras™ i
rabattmodellen gar fran O procent i rabatt till som mest 90 procent, vilket ar betydligt
kraftfullare an en sankning av taknivaer dar rabatten 6kar fran minst 65 procent, max 90
procent, upp till 100 procent. | en séankning av det fria avgiftsuttaget paverkas dessutom de
allra flesta fonderna eftersom det enbart kravs att fonden har en bruttoavgift hogre an 0,15
respektive 0,10 procent.

I en simulering sénktes det fria avgiftsuttaget med 5 punkter till 0,10 respektive 0,05
procent, allt Gvrigt i modellen var oférandrat. Den likaviktade nettoavgiften sjonk fran 0,50
procent till 0,46 procent. Det totala rabattbeloppet forvantades 6ka med ca 300 miljoner
kronor Gver ett ar. Viktas nettoavgiften efter hur mycket premiepensionskapital som ar
investerat i respektive fond skulle den sjunka fran 0,23 procent till 0,20 procent.

Att sanka det fria avgiftsuttaget ar ett effektivt satt att sdnka avgifterna. Men en sadan
atgard ar samtidigt mest negativ for fonder med de allra lagsta avgifterna. Det &r ett skal till
att inte valja den vagen for att oka rabatterna. Myndighetens framsta mal &r att sénka
avgifterna fran toppen och begréansa risken att sparare betalar hoga avgifter.

4.5 Ersatta rabattmodellen med nettoavgifter

Rabattmodellen bedémer vi har tjanat premiepensionssystemet val och har tillsammans
med kollektivavtalade tjanstepensionsupphandlingar sannolikt ocksa pressat priserna pa
fondmarknaden utanfér premiepensionen. Inom tjanstepensionsomradet och pa vissa
fondplattformar finns det numera avgiftsnivaer som ligger pa samma nivaer som
fondavgifterna inom premiepensionen gor efter rabatter. Ett exempel ar de valbara fonder
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som finns inom det statliga tjanstepensionsavtalet. Da det gatt Iang tid sedan rabattsystemet
infordes och omvérlden forandrats sedan dess kan det finnas skal att utreda i vilken
utstrackning vi kan uppné liknande avgiftsnivaer med ett enklare “nettosystem”. En
utgangspunkt kan vara att vi satter en takniva for bruttoavgifterna, som ar i niva med
nuvarande genomsnittliga avgiften efter rabatt. Och darmed behdvs ingen rabattmodell.
Dessa avgifter kallas nedan for nettoavgifter.

Genom att styra mot avgiftsnivaer i form av nettoavgifter kan Pensionsmyndigheten bidra
till utvecklingen av en mer transparent fondmarknad. Med nettoavgifter begransas
fondbolagens ekonomiska utrymme for att finansiera aktiv forséljning av fonder i
premiepensionssystemet. Darmed minskas risken for aggressiv och olamplig
marknadsféring mot premiepensionssparare.

Aterbetalningen av rabatter &r cirka 4 miljarder kronor per ar. Med nettoavgifter skulle vi
inte lingre behdva hantera de risker som det kan innebéra att forskottera” avgifter till
fondbolag som vi sedan begdr tillbaka. Nettoavgifter skulle innebéra att
premiepensionsspararna snabbare far placera en storre summa, istallet for att behdva véanta
in aterbetalningen av rabatter. Dessa summor skulle arbeta for premiepensionsspararna
istallet for att utgora ett kassaflode” som kan anvéndas av fondbolagen.

En nackdel med nettoavgifter ar att vissa fondbolag pa samma satt som i nuvarande modell
anpassar avgifter upp mot taknivaerna. En annan nackdel &r att nettoavgifter inte med
automatik pressas ner i takt med att fondbolagens forvaltade kapital pa fondtorget blir
storre. Samtidigt finns det en grans for hur Iaga avgiftsnivaer som fondbolagen kan
acceptera med nuvarande rabattmodell, dar Sjunde AP-fondens férvaltningskostnad kanske
kan tjana som referenspunkt. Istallet behdvs aktiv bevakning av avgiftsutvecklingen
utanfor fondtorget sa att det finns beredskap att eventuellt sanka taknivaerna ytterligare.
Med nettoavgifter blir det mer forutsagbart och rattvist mellan sparare som sparar hos
”stora” eller ”sma” forvaltare. Om fondbolagen véljer att anvanda en sarskild
fondandelsklass for premiepensionssystemet, behdver kravet pa maximal agarandel som
presenterades i 30-punktsprogrammet fortydligas sa att det framgar att 4garandelen avser
fonden, inte fondandelsklassen.

Myndigheten kommer i samband med genomférandet av 30-punktsprogrammet analysera
om nettoavgifter bedéms vara ett alternativ till nuvarande avgifts- och rabattsystem.
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5

Inférande av en arlig avgift

I regeringsuppdraget “’Starkt konsumentskydd inom premiepensionen” (VER 2016-387)
har Pensionsmyndigheten lamnat forslag till atgarder i syfte att starka konsumentskyddet
inom premiepensionens fondforsakring. De lamnade forslagen berdknas oka
Pensionsmyndighetens kostnader med cirka 25 miljoner kronor nar det ar fullt
implementerat. Diskussioner har forts kring huruvida detta ska finansieras genom att inféra

en arlig

avgift for varje enskild fond. En arlig avgift innebar att fondforvaltaren maste

betala en viss summa till Pensionsmyndigheten varje ar for att kunna medverka med en

fond pa

fondtorget.

Fordelar och nackdelar med en arlig avgift:

Fordelar:

Eventuellt mer rabatt till spararna beroende pa hur utformningen blir. Intdkterna
fran avgiften kan antingen minska administrationskostnader eller betalas ut som
rabatt.

Mindre fonder tvingas till avregistrering vilket kan ge en viss minskning av totala
antalet fonder. Farre fonder &r inte ett sjalvandamal men innebér battre mojligheter
att folja upp och bevaka kvalitén pa de fonder som &r pa fondtorget.

Hogre intradesbarriarer, och darmed minskad fornyelse, pa fondtorget vilket
minskar det administrativa arbetet och dven kostnaderna for det inom
Pensionsmyndigheten.

Nackdelar:

En arlig avgift okar incitamenten till aktiv forsaljning mot sparare da en liten fond
maste komma upp i volym for att kunna béra sina hdgre kostnader. Enda sattet att
garantera volym ar forsaljning, aggressiv forséljning ar nagot vi vill fa bort fran
premiepensionssystemet.

Riskerar att minska fornyelse pa fondtorget da det blir &n svarare for ett fondbolag
att motivera att en ny populér” fond ska anmaélas in till premiepensionens
fondtorg. Intradesbarriaren okar. Idag ar marginalkostnaden lag for att fondbolaget
ska testa ett nytt koncept/inriktning.

| det fall syftet med avgiften ar att finansiera specifika kostnader blir avgiftsnivan
beroende av antalet fonder pa fondtorget.

Det finns for- och nackdelar med en arlig avgift. Pensionsmyndighetens bedomning ar att
myndigheten bor ha méjligheten att ta ut en arlig avgift och sjalv besluta om sa ska ske

utan att

binda sig for vare sig att sa ska ske eller den exakta nivan pa avgiften.
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5.1

Niva och forvantad effekt av en arlig avgift

I nedan tabell presenteras fondernas totala- samt genomsnittliga intakt, uppdelat per
fondtyp. Intékt i detta fall definieras som avgift efter rabatt.

Tabell 8 Fondernas totala samt genomsnittliga intdkt inom premiepensionssystemet. Intdkt definieras som avgift efter

rabatt.
Total arlig intakt,

Antal fonder Genomsnittlig arlig
Fondtyp fonder Andel (nettoavgift) intakt, fonder
Aktiefonder 580 68,8 % 1764682 600 3042 556
Rantefonder 132 15,7 % 46 846 864 354900
Blandfonder 89 10,6 % 210194 706 2361738
Generationsfonder 42 50% 275106169 6550147
Samtliga fonder 843 100 % 2 296 830 340 2724591

Enligt tabellen nedan kravs det en arlig avgift pa 30 000 kronor for att tacka

Pensionsmyndighetens utdkade kostnader om 25 miljoner kronor. Fondutbudet &r rorligt
och det kommer sannolikt att avregistreras fonder i samband med ett eventuellt inférande

av vissa atgarder fran ovan namnd rapport, oaktat en eventuell arlig avgift. Fonder kommer

dock troligtvis dven att avregistreras vid ett inférande av en arlig avgift, pa denna relativt

laga niva ar det 127 fonder dér en narvaro pa fondtorget blir en direkt forlustaffar. For varje
fond som avregistreras forsvinner darmed ocksa en intdkt om motsvarande den

avgiftsnivan som bestams. Det ar darmed svart att pa forhand bestamma en niva som ska
tacka kostnaderna, men klart ar att det kravs minst 30 000 kronor fran varje enskild fond

per ar.

Tabell 9 Pensionsmyndighetens potentiella intdkt vid olika nivder av en drlig avgift

Pensionsmyndighetens

Antal fonder som blir

Arlig avgift intakt olénsamma
10000 8 430000 58
20000 16 860 000 101
30000 25290 000 127
40000 33720000 150
50000 42150000 167
60 000 50580 000 181
70000 59010000 191
80000 67 440 000 199
90000 75870000 216
100 000 84300 000 222
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5.2 Legala forutsattningar att infora en 3arlig avgift
Pensionsmyndigheten har gjort en granskning av lagar och férordningar i syfte att avgora
huruvida vi har en laglig ratt att ta ut en arlig avgift fran fondférvaltarna. Enligt var
tolkning finns inte detta utrymme idag utan vi har bara méjlighet att begéra erséttning for
kostnader hanfdérliga till registrering av fonder och information om fonder. Detta enligt 64
kap. 40 § i Socialforsakringsbalken. Vi har heller ingen skrivelse i samarbetsavtalet som
tillater en sadan avgift.

For att kunna ta ut en arlig avgift beh6vs darmed en ny skrivelse dels i samarbetsavtalet
men ocksa en ny skrivelse i Socialforsakringsbalken. | kapitel 1 i denna avrapportering
aterfinns forslag pa ny skrivelse i socialforsakringsbalken. Vi foreslar en skrivelse som
innebar att vi far ratt att ta ut avgifter som tacker kostnader i samband med lépande
granskning av fonder och fondférvaltare. Lopande granskning syftar i detta fall pa det
utdkade uppdraget dar vi dels gor en due diligence i samband med att nya férvaltare
och/eller nya fonder anmals till premiepensionssystemet. Darutdver inkluderar det dven
den I6pande uppfdljningen av fonder och fondbolag som det nya uppdraget innebdr, i syfte
att folja upp att krav och regelverk efterlevs.

5.2.1 Fortsatt behandling

| denna avrapportering valjer vi att ga fram med ett forslag pa andring i lagen. Vi har inte
tagit stallning till huruvida en arlig avgift ar den béasta metoden att finansiera de utokade
kostnaderna som det nya uppdraget innebar, men vill i och med detta lagférslag éppna upp
for mojligheten att ta ut en sadan arlig avgift. Vi har heller annu inte en bestamd
uppfattning om vi ska anvédnda oss av en mojlighet att ta ut avgiften. Detta kan liknas vid
den mdjlighet som Pensionsmyndigheten har idag att ta ut avgifter for kostnader i samband
med registrering av fonder, men som annu inte anvants i praktiken.

Precis som att vi idag inte kan sédga huruvida vi kommer ta ut en avgift, kan vi inte sdga pa
vilken niva den bor sattas. Ett syfte med avgiften kan som tidigare namnt vara att finansiera
de okade kostnaderna i och med vart nya uppdrag. En uppskattning av dessa 6kade
kostnader gjordes i rapporten som indikerar att Pensionsmyndighetens utokade uppdrag
skull kunna finansieras med en arlig avgift mellan 30 000 till 50 000 kronor. Aven detta
intervall & dock ganska osékert da det dels beror pa kostnaden for den utékade
verksamheten dels pa antalet fonder efter 30-punktsprogrammet m.m..

5.3 Tidplan for eventuellt inférande

De samarbetsavtalsforandringar som foranleddes av 30-punktsprogrammet forvantas trada i
kraft under varen 2018. En skrivelse i avtalet i syfte att mojliggora en arlig avgift bor
kunna foras in i det nya avtalet innan det skickas ut pa remiss. En sadan skrivning skulle
dock kunna betingas av att en lagandring gjorts, en lagdndring som enligt myndighetens
beddmning borde kunna trada i kraft 1 juli 2018.
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