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Konsumentskyddet pa finansmarknaden &r en samlad bedomning av konsu-
mentskyddet inom det finansiella omradet. Rapporten ar en redovisning till

regeringen i enlighet med forordning (2009:93) med instruktion for Finans-
inspektionen. Rapporten &r framtagen efter samrad med Konsumentverket,

Konsumenternas Bank- och finanshyra och Konsumenternas forsakringsby-
ra.
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Sammanfattning

FI bedomer att konsumentens stéllning pa finansmarknaden generellt sett ar
god trots betydande intressekonflikter och komplexitet i manga tjanster.
Utbudet av finansiella tjanster och valmajligheterna har 6kat under det se-
naste decenniet. Det leder till fler finansiella beslut och en 6kad exponering
for olika risker, och staller hogre krav pa konsumentens kunskaper.

Ett av malen med finansiell reglering och tillsyn &r att starka konsumentens
stallning pa finansmarknaden. Det &r viktigt att dra en tydlig skiljelinje mel-
lan samhaéllets ansvar och den enskilde individens. Konsumenten ansvarar
for sina egna beslut nar det galler kop av finansiella tjanster. Staten har & sin
sida ett ansvar for att mojliggora for konsumenten att ta det ansvaret. Dar-
emot kan konsumenten inte forvanta sig att staten ska ta hand om eller skyd-
da mot finansiella forluster till f6ljd av finansiella risker som konsumenten
sjalv valjer att ta. Tillsyn inriktas i forsta hand pa de tjanster som &r av storst
vikt for konsumenterna och dar de har sémst mojligheter att bedéma riskerna
och skydda sina intressen.

Omraden dar konsumentskyddet behover forstarkas

Inom traditionell pensionsforséakring behover saval regelverket, tillsynen
som foretagens agerande forbattras for att starka konsumentens stallning.
Prioriterade fragor hos FI galler bland annat hur forsékringsforetagens 6ver-
skott fordelas, konsumentens mojlighet att flytta sitt sparande samt informa-
tion om risk och avkastning. Pa forsakringsomradet kommer FI dven att folja
hur tjanstepensionsforetagen paverkas av nya marknadsforutsattningar med
anledning av upphandlingar av avtalspensioner.

De undersokningar som FI har genomfort tyder pa flera problem i samband
med finansiell radgivning och formedling. Det galler bland annat dokumen-
tationen av radgivningstillfallet, kravet pa att lamna ut dokumentationen till
kunden och kontrollen av kundens forkunskaper. Finansiell radgivning kan
vara ett satt for konsumenten att minska informationsunderléget. Samtidigt
innebar de intressekonflikter som kan finnas mellan radgivaren och kunden
att radgivningen, enligt nu gallande modell, inte med sékerhet kan sagas
forbattra konsumentskyddet.

Det finns omraden dar FI kommer att genomfora sarskilda tillsynsinsatser. Fl
kommer bland annat att granska att utldndska filialer till svenska banker och
vardepappersbolag respektive utlandska foretags filialer i Sverige har ratt
tillstand for den verksamhet som de bedriver och att forsakringsbolagens
rutiner for skadereglering &r i linje med god forsékringsstandard. FI kommer
aven att undersoka effekterna av den dkade fragmentiseringen av vérdepap-
pershandeln.

Utveckling som oroar

FI har i allt hogre grad uppmérksammat de problem som den 6kade tillgang-
ligheten pa konsumtionskrediter i form av snabblan innebar. Detta har fatt
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allt storre fokus dven hos Kronofogden och Konsumentverket. For individer
som far betalningsanmarkningar med anledning av obetalda Ian kan konse-
kvenserna vara stora. Samtidigt som FI vill betona den enskilde individens
ansvar for sina beslut, riskerar utvecklingen att bli ett samhéallsproblem i takt
med att antalet individer med betalningsanmarkningar véxer.

Allt fler samhéllsfunktioner och finansiella tjanster forutsétter att individen
har tillgang till kontobaserade betaltjanster som giro eller betalkort. Samti-
digt nekas allt fler tillgang till den hér typen av tjanster. Den vanligaste an-
ledningen &r att en individ har betalningsanmarkningar eller obetalda skul-
der, men dven avsaknaden av ett svenskt personnummer kan vara en anled-
ning. Konsekvenserna for den enskilde kan vara betydande, och det finns
darmed ett behov av att sakerstélla att alla har tillgang till betalsystemet och
majlighet att hantera olika former av verforingar och betalningar.

En konsument méts av ett allt storre antal komplicerade alternativ nér det
géller att placera sina pengar. Ordet fond anvands i marknadsféringen av
komplicerade fondliknande produkter som mer liknar onoterade investment-
bolag an fonder. Det &r bekymmersamt eftersom konsumenten kan foranle-
das att tro att produkten omfattas av FI:s tillsyn och av det regelverk som
skyddar kunden vid fondsparande. FI arbetar for att informationen ska for-
battras for att pa sa satt sakerstélla att konsumenten kan fatta investeringsbe-
slut pad goda grunder. For att vara trygg med sitt sparande &r det ocksa viktigt
att en konsument informerar sig om vilken typ av produkt som avses.

Lagstiftningen behdéver ses dver
Det finns omraden inom lagstiftningen som FI anser beh6ver ses 6ver:

o Vissa foretagstyper behover enbart registrera sig hos FI vilket inne-
bér begrénsad tillsyn och inga sanktionsméjligheter. FI anser att det-
ta tillsynsmassiga mellanlage ar oldampligt. En central orsak &r att det
ar svart for en konsument att skilja pa inneborden av att ett foretag ar
registrerat hos FI respektive har Fl:s tillstand att bedriva verksamhet.

e Fl har inte tillsyn dver foretag som endast bedriver utlaningsverk-
samhet. Samtidigt har krediter i form av snabblan och betalningsan-
méarkningarna med anledning av dessa 6kat. Utvecklingen gar inte i
takt med konsumentkreditlagen dar ett viktigt mal ar att undvika
Overskuldsattning hos allmanheten. Utan forandringar i regelverket
ser FI inte nagra mojligheter att atgarda eventuella problem.

e Idag finns inga krav pa banker att erbjuda alla tillgang till betaltjans-
ter och det finns inte heller nagot krav pa en viss lagsta driftsakerhet
for betaltjansterna. FI kan darfor inte ur det perspektivet stalla nagra
krav pa foretagen. | takt med att de elektroniska betaltjansterna ckar
blir dessa fragor centrala for enskildas och hela gruppers majligheter
att genomfoéra betalningar. Om marknadsaktorerna inte sjlva genom
egna initiativ sakerstéller fullgod driftsékerhet och tillgédnglighet kan
det finnas anledning att se 6ver nuvarande lagstiftning.
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Utgangspunkter

SAMMANFATTNING

Konsumenten ansvarar for sina egna beslut nar det galler kop av finan-
siella tjanster. Konsumenten kan saledes inte forvénta sig att staten ska
ta hand om eller skydda mot finansiella forluster till foljd av finansiella
risker som konsumenten sjalv véljer att ta.

Staten har daremot ett ansvar for att mojliggora for konsumenten att ta
detta ansvar. Det innebér bland annat att staten ska verka for att féreta-
gen lamnar forstaelig och relevant information, att konsumenten ska
kunna lita pa att de finansiella foretagen foljer regelverken, och att ose-
riosa aktorer halls borta fran marknaderna. Staten har slutligen ansvar
for att konsumenten har tillgang till tvistlésning om problem i relatio-
nen med de finansiella foretagen anda uppstar.

Information och seriésa foretag racker inte, utan det kravs ocksa att
konsumenten har grundlaggande kunskaper om finansiella fragor, in-
klusive vart man som enskild vander sig for att fa information och
stdd. Staten, branschen och den enskilda konsumenten har mycket att
vinna pa att det finns goda maéjligheter att skaffa sig sadana kunskaper.
FI driver och samordnar ett arbete for att 6ka konsumenternas kunska-
per.

Finansinspektionens utgangspunkter i konsumentarbetet

1.

Finansiella produkter och tjanster ar nddvandiga fér konsumenten.
Vissa produkter och tjanster — som betalningar, vissa forsékringar
och sparprodukter — maste konsumenten ha tillgang till. Andra inne-
bér en mojlighet for konsumenten att hantera sin ekonomi béttre,
men dr sddana som hon kan valja att utnyttja eller avsta fran.

Konsumenten och samhaéllet har mycket att vinna pa att den enskilde
kan gora ratt val av finansiella tjanster och produkter utifran sina
forutsattningar, och mycket att forlora pa felaktiga val.

Kunniga konsumenter som fragar, staller krav pa kvalitet, utvarderar
olika alternativ och erbjudanden &r centralt for konsumentskyddet.

Konsumenten ansvarar sjélv for sina beslut. Det finansiella konsu-
mentskyddet ska bidra till att konsumenten blir béttre rustad att ta
det ansvaret, men inte befria fran det. Konsumenten far inte ges upp-
fattningen att staten &r en garant mot forluster eller problem.

Det &r ofta svart att gora bra val. Produkterna och tjansterna kan vara
komplexa och svara att utvardera, bade infor och efter ett kop. Kon-
sumenten kan séllan ta till sig all information om de finansiella pro-
dukterna och tjansterna eller sétta sig in i alla villkor.
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6. Foretagens kompetens, stabilitet och seriositet ar ocksa svart for
konsumenten att bedoma, saval infor som efter ett kop. Darmed
finns det risk for att daliga foretag och produkter Gverlever langre an
de borde, och att oseritsa aktorer kan verka lange utan att upptackas.

7. Darfor finns det finansiell reglering och tillsyn, med malet att starka
konsumentens stallning pa finansmarknaden. Fokus i regleringen
och tillsynen &r att sakerstélla att fakta och information &r tydlig for
konsumenten, att féretagen kan hantera risker och intressekonflikter
i verksamheten, att de som bedriver finansiell verksamhet inte ar
oldampliga for uppgiften och att det finns ett grundldggande skydd
for konsumenten i form av tvistlésning.

8. Tillsyn och regler ska i forsta hand inriktas pa de produkter och
tjanster som &r av storst vikt for konsumenterna, och sarskilt sadana
produkter och tjanster dar konsumenten sjélv har saimst mojligheter
att beddma riskerna och skydda sina intressen.

Konsumenternas engagemang och kunskap

FI har under forsta kvartalet 2009 latit genomféra en enkat om de svenska
hushéallens ekonomi och finansiella forméga.' Som véntat har hushallen god
tillgang till finansiella bastjanster som bankkonto, betalningsmajligheter via
internet eller giro och hemforsakring. En stor andel har ocksa fondsparande
och privat pensionsférsakring.

Merparten av hushallen, nastan 90 procent, uppger att de har ett langsiktigt
sparande. Detta galler dven yngre aldersgrupper, medan sparandet avtar efter
pensionsaldern. Utrymmet for att spara varierar med hushallens inkomster.
Andelen som utnyttjar aktier och andra sparformer med hogre risk 6kar med
stigande inkomst.

Tidigare enkater visar att hushallen endast i lagre grad jamfor och utvéarderar
de finansiella tjanster som foretagen erbjuder, vilket ocksa innebér att de inte
byter leverantor i nagon storre omfattning. Den bilden bekraftas av den se-
naste enkaten. Att fa konsumenter att utvardera produkter och tjanster och
stalla krav &r sannolikt ett av de bésta sétten att starka konsumentskyddet.
Det ar ocksa viktigt att betona att den kontroll som kritiskt granskande kon-
sumenter som jamfor och utvarderar de finansiella foretagen och deras tjans-
ter utdvar inte bara gynnar dem sjilva. Aven de oengagerade konsumenterna
gynnas genom den press dessa aktiva konsumenter utdvar pa foretagen.

Aven om den 6vergripande bilden av hushallens finansiella férméga far an-
ses vara tillfredstéllande, framtrader flera svaga punkter nér resultatet av
enkaten bryts ned pa hushallstyper. Savél yngre hushall som hushall med
ensamstaende med hemmavarande barn framstar som ekonomsikt sarbara.
Samtidigt har den aldsta aldersgruppen i undersokningen, trots laga inkoms-
ter, en relativt god formaga att f pengarna att racka till.

! Resultaten av enkaten kommer att publiceras i juni 2009. FI genomférde en liknande hushalls-
enkat 2007, men med delvis annorlunda metodik och datainsamling.
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Vid sidan av inkomst, formadgenhet och hushallstyper spelar dven attityder
till och engagemang for de privatekonomiska fragorna stor roll for hushal-
lens finansiella formaga och for férmagan att halla sig informerad.

Anledningar till konsumenternas bristande engagemang

Enkaten visar att hushallen i gemen ofta har svart att se en omedelbar nytta
med att utvérdera och jamfora alternativ till sin huvudbank respektive sin
etablerade leverantor av forsakringar. Bristen pa aktivitet kan bero pa att
hushallen tycker att det ar svart att jamfora och forsta de olika valen. En
understkning som EU genomférde visar att néstan tre av tio svenskar tycker
att privatekonomi och finansiella tjanster kanns svart, vilket ar dubbelt som
hégt som EU-genomsnittet.?

En orsak till att konsumenter finner det svart kan vara att informationen om
finansiella produkter ar for komplicerad eller otillracklig for att konsumen-
terna ska kunna ta den till sig. En annan &r att konsumenten saknar tillracklig
kunskap for att ta till sig informationen. | den utstrackning detta &r forklar-
ingen, kan utbildningsinsatser som tydliggér vinsterna med att engagera sig,
och riskerna med att inte gora det, paverka viljan och formagan att ta ett
storre ansvar for I6pande vardagsekonomiska beslut.

En ytterligare orsak kan vara bristande intresse och en upplevelse av att pri-
vatekonomiska fragor &r trakiga. | Fl:s enkat anger vartannat hushall att det
ar en trakig syssla att jamfora och teckna forsakringar. Ett av tre hushall
lamnar motsvarande negativa omdéme for tjanster pa bank- och fondomra-
det. Halften av hushallen forhaller sig ganska likgiltiga, medan endast ett av
fem hushall anger att de ar roade av att gora den har typen av jamforelser.
For de som upplever fragorna som rér den egna privatekonomin som trista
eller till och med deprimerande ar det svart att genom utbildning oka enga-
gemanget i fragan. Da maste vinsterna av att engagera sig framsta som
mycket stora eller utbildningen i sig bidra till att 6ka intresset.

Det &r viktigt att betona att det for den enskilda konsumenten behdver det
inte vara fel att vara oengagerad i privatekonomiska fragor. Det kravs dock
att hon har vissa grundldggande finansiella tjanster, exempelvis hemforsak-
ring, trafikforsakring och bankkonto. Om vinsterna av att lagga ner tid pa att
jamfora priser och villkor & sma kan enkla och snabba val vara val investe-
rad tid. For att riskerna med att inte engagera sig inte ska vara alltfor stora
kravs att finansmarknaden &r nagorlunda vl fungerande, vilket forutsétter
att det finns en viss mangd konsumenter som &r aktiva och engagerade och
som pa sa satt utdvar ett tryck pa foretagen.

Slutligen kan den aterhallna aktivitetsnivan bland hushallen delvis forklaras
av olika inlasningseffekter. Skatteeffekter vid fondsparande samt hinder mot
flytt av pensionskapital ar nagra exempel. Den typen av fragor ligger huvud-
sakligen utanfor Fl:s maojligheter att paverka, men forekomsten av hinder
och inlasningseffekter understryker vikten av att konsumenten far bra infor-
mation om en produkt infor ett kop.

% Public Opinion in Europe on Financial Services, Special Eurobarometer 230, European Com-
mission (2005)
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Konsumenternas finansiella allménbildning

Formagan hos konsumenterna att kunna éverblicka utbudet av finansiella
tjanster och utvardera fakta, intryck och rad for att kunna géra medvetna val,
har allt mer kommit i fokus pa finansmarknaden. FI har darfor fatt ett upp-
drag av regeringen att ta initiativ till privatekonomisk utbildning for att hoja
den ekonomiska kunskapsnivan hos allmanheten. Regeringen har gett ett
sarskilt anslag pa fem miljoner kronor for detta arbete under 2009.

Fl:s satsningar for att starka den finansiella allméanbildningen

| ett forsta steg har FI prioriterat insatser till skolungdom, frémst inom gymnasie-
skolan. Tillsammans med Kronofogden och Konsumentverket har Fl drivit kam-
panjen "Koll p& cashen”. Malsattningen ar att fa fler larare att avsatta mer tid till
privatekonomisk undervisning. Dartill ska kampanjen 6ka elevernas forstaelse for
vikten av att planera sin egen ekonomi.

FI satsar under 2009 pé& att 6ka uppmarksamheten och engagemanget hos olika
aktorer med utbildningsansvar — larare, studieledare, budget- och skuldradgivare
och konsumentvagledare i kommunerna. Som ett led i detta arbete har Fl lanse-
rat en sarskild webbportal, www.finanskunskap.se, fér information om laromedel
och utbildningsmaterial i &mnet privatekonomi.

Manga invandrare har svart att orientera sig i det svenska bank- och betalnings-
systemet och att greppa viktiga rattigheter och skyldigheter. Det finns ett stort be-
hov av ett enkelt material som kopplar till elevernas vardagsekonomi. Skillnader i
sprak och marknadssystem jamfort med deras ursprungslander kan samtidigt
skapa svarigheter. Darfor har FI dven borjat ta fram ett basmaterial i privateko-
nomi for invandrare/SFI-studenter® med sikte pa hostterminen 20009.

Aven sparande och pensioner &r ett framtradande tema och Fl ingdr i det pen-
sionsrad under Forsakringskassan och PPM som samordnar informationsgiv-
ningen om pensionssystemen till allmanheten.

Forstaelig information

En stor del av Fl:s konsumentinriktade arbete ar inriktat pa att ta fram regler
for hur de finansiella foretagen ska informera konsumenter och att évervaka
den information som foretagen ger. Utgangspunkten i det arbetet &r att kon-
sumenten inte ska hindras fran att ta finansiella risker eller betala hdga avgif-
ter, men att riskerna och avgifterna ska vara tydligt redovisade sa att konsu-
menten kan vara medveten om vad hon gor. FI stéller mot den bakgrunden
krav pa de foretagens formaga att 1opande formedla fakta och information.
Det galler bade fore beslut om kdp och under sjalva avtalstiden. Det galler
ocksa om nagot i processen gar snett.

Tillsynen och regelverken kan inte tacka allt pa en marknad. Inte minst dar-
for ar det av stor vikt bade for konsumentskyddet och for konkurrensen att
det finns aktorer som sammanstéller information om produkter och féretag
och presenterar den for konsumenterna. Det rér sig om prisjamforelser, som
flera webbplatser erbjuder, och utvérdering av olika leverantdrer, vilket sker

® Svenskundervisning for invandrare (SFI) ar grundlaggande utbildning i svenska spréket for
vuxna som inte har svenska som modersmal.
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bland annat nar det géller fonder. Att media I6pande granskar féretag och
deras upptradande pa marknaden spelar ocksa en stor roll for konsumentens
tillgang till och tolkning av information.

Konsumentbyrderna ger kostnadsfri information och radgivning

Konsumenternas Bank- och finansbyrd samt Konsumenternas forsakringsbyra ar
radgivningsbyraer som erbjuder konsumenter kostnadsfri information och radgiv-
ning. Byraderna kan till exempel hjalpa till en konsument att bedéma om hon bor
driva ett arende vidare om hon inte ar néjd med de besked hon har fatt fran ban-
ken eller forsékringsbolaget. Byrderna hjalper ocksa till med att tolka den informa-
tion konsumenten far fran foretag. Vidare erbjuder byrderna majligheten att pa
deras hemsidor jamfdra priser, réntor och andra villkor mellan olika banker och
forsakringsbolag. Byraernas hemsidor kan nas via www.konsumenternas.se.

Utover att informera och vagleda, ska byréerna fanga upp problem som konsu-
menter upplever och fora dem vidare till branschen och ansvariga myndigheter.
Verksamheten finansieras av respektive bransch och i styrelsen for byrderna
finns, férutom representanter for branschen, Fl och Konsumentverket represente-
rade. De tvd myndigheterna har utslagsroster i styrelserna.

Under respektive produktomrade i rapporten presenteras hur vél informatio-
nen fungerar och vilka initiativ FI har tagit for att forbattra mojligheten for
konsumenten att utvérdera de olika produkterna.

FI och Konsumentverket i nara samverkan

FI och Konsumentverket har ansvar for olika delar av konsumentskyddet pa
det finansiella omradet. Medan FI utgar fran de rorelserattsliga regelverken

for de foretag som bedriver tillstandspliktig finansiell verksamhet, har Kon-
sumentverket ett mer generellt ansvar som utgar fran ett 6vergripande mark-
nadsrattsligt perspektiv. Med stdd av bland annat marknadsféringslagen och
lagen om avtalsvillkor i konsumentférhallanden granskar Konsumentverket
alla former av verksamheter som riktar sig till konsumenter.

For att kunna hantera det delvis 6verlappande ansvaret for ett gott konsu-
mentskydd samverkar Fl och Konsumentverket nara pa olika nivaer. Myn-
digheterna driver gemensamma projekt och samverkar i enskilda tillsyns-
arenden. Det finns processer for att hantera problem, tillsyn och sanktioner.

Ett centralt omrade for detta informationsutbyte och samrad mellan myndig-
heterna ror tillsynen av foretagens marknadsforing. Konsumentverket har
huvudansvaret for att granska innehallet i marknadsféringen av produkter
och tjanster, vilket i manga fall kan vara det som paverkar konsumenten
mest. Den normala gangen da FI identifierar misstankta dvertramp i mark-
nadsforingen ar att FI informerar Konsumentverket om dem. Konsumentver-
ket foljer sedan sin process for att ndrmare bedéma marknadsféringen och ta
stallning till vilka atgarder som bor vidtas.
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Tvistlosning

EG-regler stéller krav pa att samtliga medlemslander ska ha strukturer for
tvistlésning mellan foretag och kund och att det ska finnas information om
mojligheterna till tvistlosning. FI liksom Konsumentverket bedomer att kon-
sumentens mojlighet till tvistlosning pa det finansiella omradet ar god. Men
det &r inte Fl:s uppgift att ingripa i enskilda kunders arenden, exempelvis i
samband med reklamationer eller tvister som ror finansiella tjanster. Skulle
problem och klagomal uppkomma hanteras dessa normalt via kontakter mel-
lan foretag och kund. | de finansiella foretagen finns klagomalsansvariga
som kunderna kan vénda sig till.

Om nagot gar fel och de besked som foretaget lamnar i samband med kla-
gomal inte &r tillrackliga har kunden ocksa andra, opartiska alternativ att
tillga. De flesta kommuner har konsumentvagledare som kan ge stod och rad
och konsumentbyraerna pa det finansiella omradet har som huvuduppgift att
hjalpa enskilda konsumenter.

Allménna reklamationsnd@mnden (ARN) ar den statliga myndighet som pro-
var tvister pa olika omraden inklusive det finansiella. Forfarandet ar enkelt
och kostnadsfritt fér konsumenten, vilket ar vasentligt for ett gott, grund-
laggande konsumentskydd. Det faktum att ARN maste fa in skriftliga under-
lag fran konsumenten innebdr att den enskilde forutsatts vara aktiv i proces-
sen och ha ett visst matt av kunnande och engagemang. Personer med samre
utbildningsbakgrund eller samre kunskaper i det svenska spraket kan darmed
ha svarare att fa fram ratt underlag till den anméalan som ARN kraver.

ARN:s avgoranden bildar réttspraxis och de finansiella foretagen visar nor-
malt god foljsamhet med ndmndens avgéranden och rekommendationer.
Flera faktorer paverkar arendetillstromningen till ARN. Konjunkturlaget och
i vilken grad konsumenter koper finansiella produkter och tjanster paverkar
antalet klagomal och darmed antalet anmalningar. Medias rapportering av
handelser och missnojesyttringar hos allmanheten spelar ocksa in.

| sista hand har konsumenten mdjlighet att fa sin tvist prévad och avgjord i
allmén domstol. | vissa fall kan konsumentombudsmannen (KO) bitrada
enskilda konsumenter i domstol, men det maste da galla tvister av principi-
ellt intresse. Pa samma satt som FI arbetar dock KO och Konsumentverket i
forsta hand med det 6vergripande ansvaret for konsumentskyddet och inte
med att l16sa enskilda konsumenters tvister.

Prioriteringar i konsumentarbetet

Fl:s konsumentinriktade tillsyn ska vara forebyggande. Det innebér att FI
forsoker identifiera och atgarda problem innan de orsakar skador for konsu-
menterna. | var prioritering av arbetet utgar vi fran vilka omraden som ar
viktiga att fokusera pa i den forebyggande tillsynen. Den baseras pa en be-
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doémning av var risken ar storst att nagot kan ga fel och samtidigt orsaka stor
skada fér konsumenterna.*

De viktigaste kriterierna for klassificeringen &r:

o Avser produkten/tjansten stora varden for de kunder som anvander
produkten?

Ar det manga kunder som anvander produkten/tjansten?

Ar det en komplex och svarforstaelig produkt/tjanst?

Ar det langa bindningstider for produkten/tjansten?

Kan produkten/tjansten missbrukas for olaglig verksamhet, exem-
pelvis penningtvatt?

Utifran klassificeringen har exempelvis checkbetalningar ett lagt tillsynsbe-
hov medan sparande i traditionell pensionsforsékring har ett hogt. Det bety-
der inte nédvandigtvis att foretagen som erbjuder pensionssparande missko-
ter sig, utan att risken &r hog for att det kan ske utan att kunden mérker det
eller kan gora nagot at det, och att konsekvenserna kan bli stora.

Produktklassificering for 2009

Hogt tillsynsbehov Medelhdgt tillsynsbehov Lagt tillsynsbehov
Fonder och fondférsakring Strukturerade konsument- Checkar, postvéaxlar o dyl.
produkter (aktieindexobli-

gationer)
Tjanstepensionsforsakring, | Kapitalférsakring och dylikt | Kontanta betalningar i
traditionell utlandsk valuta

Privat pensionsforsakring, Sjuk- och olycksfallsférséak- | Ren dodsfallforsékring
traditionell ring

Ansvarsforsakring i trafik- Kortbetalningar Diskretionar formdgenhets-
forsakring férvaltning
Kontanta betalningar i Ansvarsforsakring hushall
kronor (ej trafik)

Sakforsakring hushall

Gireringar och kontodverfo-
ringar

Finansiell forsaljning

Finansiell r&dgivning

Intermediartjanster hushall

Konsumtionskrediter

Bolén

Kontosparande

Fl analyserar I6pande en méangd information. Informationen kommer fran de
finansiella foretagens rapportering till FI, fran konsumenter och andra exter-
na parter som myndigheter och media, samt fran egna undersokningar av de
finansiella foretagen. Har far FI 16pande indikationer om problem som kan

innebara att vi agerar dven pa omraden dar tillsynsbehovet bedoms som lagt.

Effekter av den finansiella krisen

Den direkta och mest tydliga effekten av finanskrisen for konsumenter dr att
manga har fatt se vérdet pa sina besparingar minska kraftigt. Vardet pa savil
fonder som aktier och pensionsférsakringar har éverlag sjunkit. Det &r en
konsekvens av att 2008 var det samsta borsaret i modern tid. I Sverige foll
borsindex med cirka 40 procent och man maste ga tillbaka till 1930-talet for

* Klassificeringen avser aven marknader for finansiell handel samt finansiella produkter och
tjanster som riktas till féretag; dessa bortses dock ifrn i det har sammanhanget.
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att hitta liknande siffror. Nagra konsumenter riskerar ocksa att se sitt sparan-
de helt forlora sitt varde med anledning av att emittenten inte langre kan
uppfylla sitt atagande. Det ar forstas ett kannbart problem for de individer
som berors. Daremot &r det inte en konsumentskyddsfraga, givet att kunden
fran borjan fatt tydlig information om risken med produkten.

Finanskrisen tydliggor hur olika konsumentgrupper kan paverkas negativt av
det allménna ekonomiska laget och marknadsutvecklingen. Situationen har
bidragit till att tydliggora problem och missférhallanden med exempelvis
bristande informationsgivning, aggressiv marknadsféring och tveksam rad-
givning. Nar tiderna ar goda och tillgangspriserna stiger ar risken lag for att
konsumenten drabbas negativt. Konsekvenserna av hdga avgifter och kom-
plicerade avgiftsstrukturer &r i ett sadant lage inte heller lika tydliga. Nar
marknaderna borjar falla blir det tydligt vilken risk konsumenten faktiskt har
tagit, eller att avgifterna dter upp en inte obetydlig andel av sparandet. Detta
leder ofta till besvikelse och frustration. Detta missndje kan vara vélgrundat
men det kan ocksa handla om att konsumenten sjalv varit for optimistisk och
inte velat ta till sig den information som funnits nar det géaller risker.

Oron hos allméanheten for utvecklingen pa marknaderna och effekterna pa
produkter och tjanster har ocksa drivit upp antalet forfragningar och lett till
en uppgang i antalet kundklagomal. Savél Fl som Konsumenternas Bank-
och finansbyra och Konsumenternas Férsakringsbyra har under finanskrisen
haft en 6kad kontakt med konsumenter. Det &r tydligt att krisen har gett upp-
hov till ett behov av att informera sig ytterligare. Aven méangden klagomal
har Okat. Statistik fran Konsumenternas Bank- och finansbyra visar att in-
formationshehovet dominerar pa sparomradet, medan det ar klagomal som
dominerar for betaltjanster och laneprodukter. Finanskrisen tycks alltsa ha
lett till att konsumenter i hogre grad &n tidigare ként ett behov av att samla in
mer information och engagera sig i de finansiella produkter och tjanster som
de redan har eller funderar pa att skaffa. FI arbetar i samrad med andra in-
tressenter som Konsumentverket och branschen med att forbattra informa-
tionsgivningen och pa sa satt bidra till att konsumenter kan géra medvetna
val.

Vikten av fortroende hos konsumenten

Finanskrisen har tydliggjort vikten av att konsumenten har fértroende for de
finansiella foretagen och for produkterna och tjénsterna i sig. Samtidigt visar
krisen att ett for hogt fortroende inte enbart &r av godo.

Franvaro av fortroende pa finansmarknaden kan leda till bade instabilitet och
ineffektivitet. Det klassiska exemplet nér stabilitetsproblem kan uppsta ar
nar fortroendet for en bank forsvinner och resulterar i en sa kallad run, ut-
tagsanstormning. Brist pa fortroende kan ocksa innebdra att effektiviteten i
marknaden forsamras; litar inte parterna pa varandra kravs 6kade kontroller,
mer komplicerade avtal och sa vidare. Det kan ocksa ta sig uttryck i att indi-
viden avstar fran vissa tjanster som i princip skulle vara &ndamalsenliga for
henne. Effekten kan bli stigande transaktionskostnader, begrénsat utbud och
svag produktutveckling. A andra sidan kan ett forbehallslost fortroende leda
till att individen okritiskt forlitar sig pa vad motparten eller radgivaren séager.
Konsumenten behdver ha grundldggande kunskaper om vad hon koper, en
sund skepsis och en medvetenhet om att olika parter har olika roller och mal.
Detta ar nodvandigt for att sakerstalla ett konstruktivt fortroende.
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Gransoverskridande finansiell verksamhet

SAMMANFATTNING

Konsumenterna har allt mer kontakter med utldndska finansiella fore-
tag. Tillsynen &r dock fortfarande till storsta delen nationell, och FI har
i vissa fall begransat mandat att agera mot utlandska féretag som be-
driver verksamhet i Sverige. | och med att inte alla behover ha tillstand
fran F1 kanner FI heller inte till alla féretag som granséverskrider till
Sverige.

Konsumenten har ett stort ansvar i att alltid ifragasatta foretaget och
dess erbjudanden. Problemet med oseridsa foretag skulle minska om
konsumenten informerar sig om tidigare okanda foretag foretaget och
kritiskt granskar foretagets erbjudande.

Manga foretag fran andra lander séljer idag finansiella tjanster och produkter
till svenska konsumenter. | manga fall har de inget kontor i Sverige, utan
agerar helt och héllet via telefon och internet. P4 motsvarande satt erbjuder
svenska foretag finansiella tjanster och produkter till personer bosatta utan-
for Sverige.

Principer for gransdverskridande verksamhet

Foretag inom EES-omradet som vill bedriva verksamhet i ett annat land an hem-
landet kan vélja att antingen bedriva gransoverskridande verksamhet i Sverige el-
ler satta upp en filial. Ett sddant féretag behdver inte ha tillstand for verksamheten
i Sverige utan det racker med att ha tillstand for verksamheten i hemlandet och
hemlandsmyndighetens godkannande att verka utanfér hemlandet. Innan sadan
verksamhet far paborjas i Sverige kravs ett underréattelseforfarande mellan hem-
landmyndigheten och FI. Bortsett fran fondforetag, far foretag med hemvist utan-
for EES inte bedriva gransoverskridande verksamhet i Sverige, utan maste sétta
upp en filial har. For detta kravs att de ansoker om tillstdnd hos FI.

Fl:s mandat att agera

Inom EES-omradet géller principen om hemlandstillsyn. Principen innebéar
att det ar den tillsynsmyndighet som utfardat foretagets verksamhetstillstand,
det vill séga myndigheten i foretagets hemland, som ar huvudansvarig for
tillsynen av verksamheten medan tillsynsmyndigheten i vardlandet har till-
syn Over foretagets uppforande. | princip har darmed FI endast ett tillsynsan-
svar for de féretag som har sin hemvist i Sverige.® Det betyder att ett foretag
med hemvist i ett EES-land som erbjuder sina tjanster via en filial i Sverige
inte st&r under FI:s tillsyn annat 4n nér det géller det namnda uppférandet.®
Hemlandsprincipen innebdr omvant att FI har tillsynsansvar for en utlandsk

® Det vill saga svenska aktiebolag, handelsbolag, ekonomiska foreningar, 6msesidiga forsak-
ringsbolag med mera.

® Det finns dock vissa undantag frn principen om hemlandstillsyn. Exempelvis har vardlandets
tillsynsmyndighet ansvaret for viss tillsyn av filialer till vardepappersbolag samt tillsyn av likvidi-
teten i filialer till utiandska kreditinstitut.
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filial till ett svenskt foretag. Principen forutsatter att berérda nationella till-
synsmyndigheter samarbetar och utbyter information for tillsynen.

FI kan dven, med stod av vardlandstillsynen, i viss man ingripa mot utlands-
ka foretag som bedriver verksamhet i Sverige. FI kan begdra in information
och, i vissa fall forst efter samrad med hemlandsmyndigheten, géra under-
sokningar pa plats hos foretaget. FI kan sasom vardlandstillsynsmyndighet
foreldgga utlandska foretag att vidta rattelse om de bryter mot regelverket.
Om foretaget fortsatter att overtrada regelverket kan FI forbjuda foretaget att
paborja nya transaktioner i Sverige. Nar FI vidtar en sadan atgard ska hem-
landstillsynsmyndigheten och i vissa fall &ven EU-kommissionen underrét-
tas. Det ar ytterst bara hemlandstillsynsmyndigheten som kan forklara ett
tillstand forverkat.’

Genom natverket Consumer Protection Cooperation, CPC, som i Sverige
samordnas av Konsumentverket, skickas begaran om atgarder och utbyte av
information snabbt och enkelt mellan myndigheter i Europa. Om ett finansi-
ellt foretag fran ett EES-land bedriver gransoverskridande verksamhet i Sve-
rige och inte féljer den svenska konsumentskyddslagstiftningen® har FI moj-
lighet att begéra att hemlandsmyndigheten vidtar atgarder. Omvant galler att
FI &r skyldig att vidta &tgérder om utlandska myndigheter begar det.’

Inom ramen for tillsynen av filialer fran lander utanfor EES har FI mojlighet
att begéra information och att gora platsundersokningar. Om regel6vertradel-
ser eller misskatsel upptacks kan FI pa egen hand ingripa och exempelvis
aterkalla filialtillstandet.

FI har okat fokus pa tillsynen av utlandska foretag som erbjuder sina tjanster
via en filial i Sverige. Utgangspunkten &r att tillsynen av bade svenska filia-
ler i utlandet och utlandska foretags filialer i Sverige i mojligaste man ska
utdvas pa samma satt som all annan tillsyn. Detta &r ett arbete dar vi annu
inte har natt &nda fram. For narvarande genomfor Fl en undersokning av
saval utlandska filialer till svenska banker och vardepappersbolag som ut-
landska foretags filialer i Sverige. Syftet dr bland annat att sakerstélla att de
har ratt tillstand for den verksamhet som de bedriver.

Tillsynskollegier

Som ett led i utvecklingen av tillsynen inom EU har sa kallade tillsynskollegier bil-
dats. Tillsynskollegierna ar permanenta strukturer for samarbete och koordination
mellan de nationella tillsynsmyndigheterna som ar ansvariga fér och involverade i
tillsynen av finansiella féretagsgrupper. Syftet ar att forbattra tillsynen av stérre
grénsoverskridande grupper av finansiella féretag.

Fokus for kollegierna ar tillsynen av de finansiella féretagens stabilitet. Arbetet ar
dock aven viktigt ur ett konsumentperspektiv, da féretagens stabilitet ar en forut-
sattning for att foretagen ska kunna uppfylla sina ataganden till kunderna.

" Detta galler dock inte for forsakringsférmediare.

8 For FI i forsta hand konsumentkreditiagen och forsakringsavtalslagen, och fér Konsumentver-
ket bland annat marknadsféringslagen och lagen om avtalsvillkor i konsumentférhallanden.

° Detta galler dock inte for forsakringsformedlare.
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Internationalisering innebar bade mojligheter och problem

Internationaliseringen av de finansiella marknaderna ar positiv da konsu-
menter far tillgang till fler produkter och tjanster fran fler leverantérer och
genom att konkurrensen okar. Samtidigt innebar den svarigheter for saval
konsumenten som tillsynsmyndigheter. Det kan exempelvis vara svart att
beddma nér ett foretag upptréder i Sverige och nér det upptrader i ett annat
land. Det géller inte minst nér foretaget kontaktar individer via internet eller
telefon. F1 arbetar med utgangspunkten att nar ett foretag kontaktar konsu-
menter i Sverige och erbjuder information som riktar sig till svenska konsu-
menter — exempelvis genom att kommunicera pa svenska — kan vi ha moj-
lighet att utova tillsyn éver deras uppférande. Detta forsvaras dock av att Fl
inte har tillsyn éver foretagets verksamhet.

| och med att inte alla foretag behover ha tillstand fran FI har vi inte heller
nodvandigtvis kdnnedom om alla foretag som riktar sig till svenska kunder.
Darmed har FI ocksa en begransad majlighet att begéra in information fran
foretagen om deras verksamhet i Sverige. Darfor finns det uppenbara risker
att FI inte har en korrekt bild av foretagens aktiviteter har. Problemet accen-
tueras av att det finns manga oseriosa foretag som medvetet bedriver finansi-
ell verksamhet utan att ha tillstdnd, varken i Sverige eller i utlandet. Det
innebér att bade FI och andra tillsynsmyndigheter har begransad kannedom
om dem. FI far varje ar information om hundratals sadana “foretag” som fran
utlandet kontaktar svenska konsumenter via telefon, brev eller internet och
erbjuder investerings- och sparalternativ som ofta &r rena bedragerier.

Aven nir FI far kinnedom om sédana féretag har vi begransade mojligheter
att agera. FI ar inte en polisiar myndighet och kan endast vid vite forbjuda
foretaget fran att fortsatta med verksamheten. FI har inte heller nagra moj-
ligheter att atervinna pengar som kunden fort dver till foretaget och kan inte
atala personerna bakom foretagen for exempelvis bedréageri. Sadana atgarder
kan bara vidtas av Ekobrottsmyndigheten eller Aklagarmyndigheten.

Oavsett hur mycket resurser FI lagger ner pa att leta efter oseriosa foretag
har vi alltsa begransad mojlighet att forhindra deras verksamhet. Nar FI val
far kannedom om dem, omformar de sig latt till nya foretag med nya namn i
och med att allt som krévs &r en telefon och ett bankkonto. FI arbetar for att
sprida kunskap om den hér typen av bedrégerier till allménheten genom att
halla foredrag, informera massmedia och publicera information pa var hem-
sida.

Ytterligare en aspekt ar att en nationell tillsynsmyndighet kan ha stérst fokus
pa de foretag som bedriver verksamhet riktad mot landets egna kunder. Moj-
ligheten och intresset kan darmed vara lag hos de utlandska tillsynsmyndig-
heterna att upptacka problem i foretag som fran deras land kanske enbart
bedriver granséverskridande verksamhet riktad mot svenska konsumenter.

R&d till konsumenter: Kontrollera tillstdnd och varningar pa www.fi.se

Det viktigaste radet Fl kan ge en konsument &r att alltid kontrollera att ett féretag
som erbjuder en finansiell tjanst eller produkt har tillstand att géra det. Pa
www.fi.se finns Foretagsregistret med en sokbar forteckning éver alla féretag
med tillstand samt lankar till andra landers myndigheter med motsvarande infor-
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mation. Inom EU pagar ocksa ett samarbete for att underlatta for konsumenter att
kontakta och ta del av information fran myndigheter i olika lander.

P& www.fi.se finns ocksa en lista pa féretag som bedriver eller har bedrivit verk-
samhet utan nédvandiga tillstand. Under 2008 publicerade Fl i samarbete med
ovriga EU-lander 489 varningar for foretag utan tillstdnd, mer &n dubbelt s&
manga som 2007. Totalt har FI publicerat mer &n 1500 saddana varningar. Fl ger
aven tips om hur konsumenten kan undvika denna form av investeringsbedrégeri.
Allmanheten uppmanas ocksa att kontakta FI om man kommer i kontakt med fo-
retag som uppfattas som oseridsa.

Oseridsa foretag kommer att finnas sa lange konsumenter accepterar deras
erbjudanden utan att forst ndrmare informera sig om foretaget. Infor ett fi-
nansiellt beslut &r det darfor av stor vikt att konsumenter informerar sig om
foretaget och att det har tillstand for att bedriva finansiell verksamhet, samt
att hon kritiskt granskar foretagets erbjudande.

Tvister med utlandska finansiella foretag

Vid gransoverskridande tvister inom EU kan konsumenten fa hjalp av Konsument
Europa. Konsument Europa, som hor till Konsumentverket, ar ett svenskt radgiv-
ningskontor som ska ge information och stdd till konsumenter som handlar dver
nationsgranserna. Konsument Europa ar ocksd medlem i FIN-NET, ett natverk for
att losa gransoverskridande tvister pa det finansiella omradet utanfér domstol.

Okat antal filialer och granséverskridande verksamheter

FI har under den senaste tiden sett tecken pa att den gransoverskridande
verksamheten ut fran Sverige dkat i omfattning. En orsak till utvecklingen
kan vara att foretag av besparingsskal viljer att endast inneha tillstand och
verka fran ett land och gransoverskrida till eller bedriva filialverksamhet i
ovriga lander.

Det finns en risk for att foretag véljer att etablera verksamhet i de lander som
tycks ha minst betungande regelverk eller mest tillatande tillsyn. FI ser med
oro att finansiella foretag som granskats av FI och prévats for sanktion, be-
gar aterkallelse av de svenska tillstanden. Istallet flyttar de verksamheten
utomlands och grénséverskrider till Sverige, alternativt uppréttar en filial.
Fl:s mojlighet att utdva en aktiv tillsyn 6ver hela verksamheten och ingripa
vid behov blir ddrmed mindre.
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Finansiell radgivning och férmedling

SAMMANFATTNING

Tva grundlaggande forutsattningar for en bra finansiell radgivning ar
att radgivaren dels &r serios och kompetent, dels kan hantera de intres-
sekonflikter som féreligger. Det senare handlar framst om att kunna se
till kundens basta i olika situationer.

De undersékningar FI har genomfort tyder pa flera brister betraffande
radgivning och férmedling. Inte minst maste det bli tydligare for kun-
den om hon befinner sig i en radgivningssituation eller om formedlaren
marknadsfor och séljer produkter och tjanster. FI kommer ocksa att
folja upp att forsakringsformedlare enbart verkar inom de omraden de
har tillstand for.

De finansiella produkter och tjanster som konsumenter erbjuds av ett véxan-
de antal foretag kan vara komplexa och svarbedémda. Det kan vara svart for
konsumenten att samla in och vardera information om olika alternativ pa
marknaden. Ett satt for konsumenten att minska informationsunderléget ar
att anlita expertis som finansiella radgivare och forsakringsformedIare.

Utgangspunkter

Att ge kunder rad och rekommendationer pa det finansiella omradet som &r
personliga och individuellt anpassade ar framst en uppgift for de finansiella
foretagen under FI:s tillsyn. Genom den snabba utvecklingen pa finansmark-
naderna har finansiell radgivning fatt en allt storre betydelse for konsumen-
ten. Fler erbjuds och véljer ocksa att traffa en radgivare infor olika typer av
finansiella beslut.

Enligt en enkét av hushéllens finansiella formaga som FI har gjort™ har i
runda tal vartannat hushall haft tillgang till professionell radgivning vid na-
got eller nagra tillfallen de senaste tre aren. Av dem som deltagit svarade tva
av tre att samtalen varit ganska eller mycket givande. Ungefér 70 procent av
dem som haft erfarenhet av radgivningsmaten svarar att de litar pa sina rad-
givare och att de brukar folja de rad och rekommendationer som lamnas.
Ovriga &r mer negativt installda eller osikra. De foljer till mindre del den har
typen av professionella rad och rekommendationer. Men endast nagra fa
procent av hushallen uppger att de inte alls brukar folja raden de fatt.

Fl:s utgangspunkt &r att en val fungerande finansiell radgivning kan bidra till
att jamna ut kundens informations- och kunskapsunderldge gentemot foreta-
gen, och hjalpa henne att bedoma de egna behoven. Den finansiella radgiv-
ningens innehall och kvalitet ror alltsa vid karnpunkten for det finansiella
konsumentskyddet. Samtidigt ar det lika svart for en konsument att bedoma
kvaliteten pa radgivningen som det ar att bedéma andra produkter och tjans-

!° Resultaten av enkéten kommer att publiceras i juni 2009..
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ter pa det finansiella omradet. Konsumenten &r ocksa sarbar i en radgiv-
ningssituation, eftersom hon vander sig till radgivaren for att fa hjalp infor
svara och viktiga beslut. For att konsumenten ska vilja ga in i olika radgiv-
ningssituationer maste hon kanna fortroende for radgivaren.

Regelverket kring radgivning

Radgivning om finansiella instrument regleras framforallt av lagen om vardepap-
persmarknaden, lagen om finansiell radgivning till konsumenter och lagen om for-
sakringsformedling. De bestammelser som huvudsakligen féljer av regelverken
innebdr i korthet att:

. Radgivaren maste ha kompetens for sin uppgift.

. Radgivningen ska dokumenteras och lamnas ut till konsumenten.

. Radgivaren ska anpassa radgivningen till den enskilda konsumentens forut-
sattningar och behov.

. Réadgivaren ska avrada konsumenten fran att foreta atgarder som inte ar
lampliga for henne.

. Radgivaren kan bli skadestandsskyldig for vardslos radgivning.

FI har utfardat kompletterande féreskrifter om kraven och hur de ska efterlevas.

Problemen med finansiell radgivning

FI har under de senaste aren undersokt och rapporterat kring flera aspekter
pa hur den finansiella rdgivningen fungerar i praktiken.** Undersékningar-
na pekar pa foljande omraden dar ett flertal foretag tycks ha brister:
e Gransdragningen mellan radgivning och forséljning
e Dokumentation av radgivningen pa ett korrekt satt
e Atttain nodvandiga uppgifter om kunden for att kunna lamna rad,
som exempelvis information om kundens ekonomiska situation,
kunskap och erfarenheter
e Kravet att Ilamna ut dokumentation till kunden

Resultaten avslojade allvarliga brister for saval kunder som foretag. Under
2008 och borjan av 2009 har FI genomfort en bredare undersékning av hur
de svenska vérdepappersforetagen anpassat sig till de EU-gemensamma reg-
lerna pé vardepappersomradet.’? Med sérskilt fokus pd konsumentskyddet
innehaller regelverket bland annat bestammelser som ska forhindra att kon-
sumenten investerar i produkter som hon inte forstar eller att hon tar olamp-
liga risker. Undersokningen visar pa att foretagen har genomfort omfattande
anpassningar i radgivningen, men resultatet visar dven pa anmarkningar och
brister som paverkar vardepappersholagens radgivningsarbete negativt.

Forslag till nya prospektregler staller hogre krav pa tillsynen av radgivning
och férmedling

Om forslaget till nya EG-regler for prospekt blir verklighet innebar det bland annat
att det blir lattare for vissa emittenter att valja vilken tillsynsmyndighet inom EU
som ska godkanna ett prospekt. Detta innebér att Fl:s mojlighet att paverka pro-

™ Konsumenten och radgivningen (FI 2005:13), Radgivningen, kunden och lagen — en under-
sokning av finansiell radgivning (FI 2007:5).
'2 58 Kklarar foretagen de nya vardepappersreglerna (Fl 2009:5)
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spektens innehall minskar och att fler prospekt kan komma att upprattas pa andra
sprék an pa svenska. For att sakerstilla att konsumentens intressen varnas kan
FI darmed komma att behtéva 6ka fokus i tillsynen pa radgivningen kring och for-
medlingen av dessa produkter.

Manga foretag brister i sin kontroll av kundernas erfarenheter och kunskaper
for att kunna forsta de mer komplicerade produkter som ofta erbjuds. | flera
av de radgivningsunderlag som FI granskat saknas ocksa en dokumenterad
koppling mellan investeringsforslag som lamnats till kunden och kundens
onskemal och ekonomiska forutsattningar. Hur mycket uppgifter som radgi-
varen maste ta in i det enskilda fallet beror savél pa kundens bakgrund som
pa hur komplexa strategier och produkter som den aktuella radgivningen tar
sikte pa. Det kan i efterhand vara svart att avgora om bristerna beror pa av-
saknad av korrekt dokumentation om radgivningen eller om radgivaren ald-
rig samlat in och bedémt ndédvéndiga uppgifter om kunden. | undersékning-
en konstaterar FI att maklarsamtal ocksa kan innehalla moment av radgiv-
ning i samband med diskussion kring specifika finansiella instrument. Dér-
med &r reglerna om uppréttande och utlamnande av dokumentation tillamp-
liga &ven vid sadana situationer.

FI samarbete med KTH om finansiell radgivning

Pa radgivningsomradet har FI ett samarbete med forskare p4 KTH. Som ett led i
detta gjordes under 2008 en undersokning av relationen mellan radgivare och
kund. = Syftet har varit att 6ka den allméanna forstaelsen for radgivningssituatio-
nen och skapa underlag fér en dialog mellan Fl och berérda féretag om tillamp-
ningen och den vidare uppféljningen av lagstiftningen pa radgivningsomradet.

Resultatet av studien ger en mer positiv bild av rddgivningsarbetet och relationen
mellan r&dgivare och kund &n den som framkommit i exempelvis Fl:s undersok-
ningar. Den Overgripande slutsatsen &r att det finns en god samstammighet mel-
lan kunder och radgivare om hur rddgivningen fungerar. Bada parter verkar anse
att rddgivningen lever upp till lagens krav. Kunderna uttrycker ocksa ett stort for-
troende for sin bank, sina radgivare och de rdd som de far. Radgivarna tenderar
till och med att underskatta kundernas fortroende. Daremot anser bade radgivare
och kunder att gransdragningen mellan raddgivning och forsaljning ar otydlig.

Studien bekréaftar ocksa flera av de brister som Fl tidigare identifierat. Det géller
inte minst hur dokumentationskraven efterlevs. Det finns en osékerhet om vad
som faktiskt dokumenterats vid ett radgivningstillfalle och hur detta férmedlats till
kunden, trots att omradet far anses vara utforligt reglerat. Vidare uppfattar kunden
och radgivaren kundens installning till risk pa olika satt. Radgivarna kan vara mer
benagna att tro att kunden &r villig att ta risker och att hon ocksa forstar innebor-
den av de risker hon tar, an vad som verkligen ar fallet.

| rapporten framhalls vidare att relationen mellan rddgivare och kund bestar av
komplexa ekonomiska och psykologiska faktorer som kan vara svara att lagstifta
om. Slutsatsen ar att det snarare handlar om att skapa en principbaserad modell
for hur radgivning kan ges pa ett tillfredsstallande satt, ur bade kundens och rad-
givarens perspektiv. De finansiella féretagen bor sjalva kunna ta ansvar for hur de
utvecklar och arbetar med sina kundrelationer for att uppna grundlaggande prin-
ciper och mal i verksamheten. Rapporten framhaller aven att bade radgivare och
kunder behdéver utbildas pd omradet.

'3 Bankernas radgivning och lagen (FI 2009:8). Hela undersékningen redovisas i rapporten
Bankradgivningsrelationen och radgivningslagen,
www.kth.se/polopoly fs/1.21396!R%C3%A5dgivarrapporten%20KTH%20F1%2020090107.pdf
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Effekter av finanskrisen

FI har under den senaste tiden fatt ta emot ett 6kat antal klagomal fran kon-
sumenter avseende radgivning och forséljning av finansiella produkter. Fi-
nanskrisen kan ha lett till att radgivningen och forsaljningen blivit mer ag-
gressiv. En orsak kan vara att foretag har ett behov av att sélja produkter
med hogre marginaler for att kompensera for nedgangar i andra delar av
verksamheten.

En kombination av mer offensiv, och i vissa fall &ven samre, radgivning och
alltmer komplicerade produkter riskerar att bidra negativt till konsument-
skyddet. Nar FI far information om tveksam radgivning gérs en bedémning
av om vi ska gora en fordjupad granskning av foretaget i fraga. Om FI kan
pavisa oegentligheter gar vi vidare i drendet. Med anledning av utvecklingen
avser F1 ocksa att 6ka fokus pa radgivningen vid de platsundersékningar som
genomfors framover.

Forsakringsformedling

Forsakringsformedlare spelar idag en viktig roll som distributor av finansiel-
la produkter och tjanster, och antalet formedlare har 6kat pa senare ar. De
formedlar ofta komplicerade produkter som kan vara av stor ekonomisk be-
tydelse for kunden, exempelvis pensionsforsékringar och sjukférsakringar.
Enligt reglerna om forsakringsformedling far formedlare bland annat d4gna
sig at formedling av forsakringar samt investeringsradgivning av fondande-
lar.

Ett gott konsumentskydd forutsétter att formedlaren har den kunskap som
kravs for att kunna formedla produkterna och att férmedlaren enbart verkar
inom de omraden som denne har tillstand for. FI évervakar l6pande att for-
medlarna uppfyller kraven.

En kartlaggning visar att formedlare forutom forsakringar och fonder aven
formedlar andra komplicerade produkter i relativt stor utstrackning,™* |
manga fall har formedlaren dock inte ansett sig formedla produkten utan
marknadsfdra den.

En del av formedlarnas intakter kan besta av ersattning for marknadsforing
fran foretag som de formedlar kontakter till. Det finns ett behov av att tyd-
liggora skillnaden mellan formedling och marknadsforing. FI konstaterar att
det kan réra sig om férmedling och inte marknadsféring i de fall dar formed-
laren far ersattning for en kund som tecknar sig for en viss produkt.

F1 genomfor en fordjupad granskning av forsékringsférmedlare under 2009,
for att bland annat kontrollera vilka produkter som férmedlas och formedlar-
nas finansiella radgivning till konsumenten.

* Forsakringsférmedlare — i granslandet mellan marknadsforing och formedling (FI 2009:4)

'* Formedling av strukturerade produkter ar tilltet antingen om formedlaren &r ett anknutet
ombud till ett vardepappersforetag eller om férmedlaren gor det inom ramen for en férsakring.
En formedlare som formedlar en strukturerad produkt utanfér ramen for en forsékring eller utan
att vara anknutet ombud till ett vardepappersforetag bryter alltsd mot géllande regelverk.
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Finanskrisen och den sémre ekonomiska utvecklingen kan innebéra en mins-
kad efterfragan hos allmanheten av exempelvis pensionsforsakringar. For
formedlare innebér detta minskade intakter och en 6kad konkurrens. Bristen
pa nytt kapital kan innebara att formedlare far incitament att i hogre grad &n
tidigare foresla de kunder vars pensionsforsakringar omfattas av flyttratt att
byta foretag. FI har ocksa fatt uppgifter om att ersattningar till formedlare for
att flytta kapital har 6kat. Det finns darmed skal att i den I6pande tillsynen
folja upp formedlarnas radgivning kring pensionsflytt.

Radgivningsansvaret kan hanteras béattre

Mot bakgrund av Fl:s egen tillsynsverksamhet och den sérskilda studie av
radgivningsrelationen vill FI sammanfatta nagra slutsatser och som ror fore-
tagens radgivningsansvar, hur konsumenten ska forhalla sig till radgivningen
och majligheterna att forbattra den finansiella radgivningen till konsumenter.

1. Foretagen maste vara tydligare i sina radgivningsrelationer med kunder-
na.

Lagstiftningen utgdr fran att radgivning till konsumenter forekommer i
manga olika processer dar foretagen moter sina kunder och lamnar informa-
tion om sina produkter. Gransdragningsproblemen mot férséljning och mark-
nadsforing &r ett faktum och dessa behdver hanteras battre. Det finns en
otydlighet som saval radgivare som kunder registrerar. Fl:s underlag fran
tillsynen och KTH-studien visar detta, sa d&ven de manga fragor och klago-
mal som Konsumenternas Bank- och finansbyra registrerar. En konsument
som anser sig vara i en radgivningssituation, men som egentligen ar foremal
for forséljning av finansiella tjanster, riskerar att ta daliga beslut. Det radgi-
vande foretaget kan i sin tur drabbas av skadestand om de under radgiv-
ningssituation agnat sig at forsaljning och kunden sedan lider ekonomisk
skada genom att folja "radet”.

Varje foretag bor ha sarskilda riktlinjer for sin radgivningsprocess. Att fore-
tagen vet vem som ger rad och nar, samt att man gor tydligt for kunden nar
man upptrader som radgivare respektive saljare ar en forutsattning for att
tillampa radgivningslagens regler och motsvarande regler pa véardepappers-
omradet och forsakringsformedlaromradet pa ett riktigt satt.

Fl anser att utgangspunkten bor vara att en radgivningssituation foreligger
nar kunden har befogad anledning att tro att hon ska fa rad.

Detta ar en bredare tolkning av begreppet radgivning an merparten av de
finansiella féretagen tycks gora, men en tolkning som har stéd av forarbete-
na till lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Radgivningsbegrep-
pet ar inte entydigt definierat, sa inte heller de kannetecken som ligger till
grund for det som kan betecknas som god sed pa omradet. Foretagen bor
darfor vara noga med att bade internt och externt klargora var och nar rad-
givning ges och vad man anser kannetecknar god radgivning och en bra pro-
cess.
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Foretagen maste dessutom, for sin egen och for sina kunders skull, vara noga
med att uppfylla de grundlaggande dokumentationskraven. De hittills daliga
erfarenheterna gor det nddvéndigt for FI att fortsatta granska hur dokumenta-
tionskraven i praktiken efterlevs.

2. Kraven pa kunskap och kompetens maste efterlevas

Trots lagkravet om kunskap och kunskapstest, finns det inte nagra gemen-
samma kompetenskrav pa kretsen av radgivare. Det gor att enskilda kunder
inte vet vad de mater ifraga om finansiell kompetens och erfarenhet. Foreta-
gen ansvarar for att respektive radgivare har ratt kunskap och tillgang till
nddvandig information, vidareutbildning och annat stéd som uppdraget kra-
ver. Aven om konsumenten kan fa information om radgivarens bakgrund,
kunskaper och uppdrag i respektive situation kan det vara svart att avgora
vad som &r serids och kompetent radgivning och vad som inte ar det. Saval
for kundens som for foretagets skull, &r det av stor vikt att kraven pa kun-
skap och kompetens efterlevs.

3. Kundens forkunskaper och erfarenheter maste noga beaktas

Foretagen har inte bara att informera och ge kunden relevanta fakta. Man
maste kanna sin kund tillrackligt val for att kunna bedéma utgangslaget och
om kunden har ndédvéndiga forkunskaper. Forebyggande insatser med fakta,
information och utbildning kan i manga fall géra skillnad. En forutsattning
ar att kunskapsgapet inte &r for stort och att de produkter som radgivningen
tar sikte pa inte ar allt for komplicerade.

KTH:s undersokning visar att sa lange det ar relativt erfarna och kunniga
kunder som berdrs av radgivningen kan manga av de brister i radgivningen
som hér identifierats 6verbryggas. Men det finns kundgrupper som i hogre
utstrackning paverkas av oklarheter nar det galler radgivarens roll och kom-
munikationen kring olika investeringsdnskemal, riskbenagenhet och sa vida-
re. KTH-studien framhaller att det ar de relativt mindre erfarna och utbildade
kunderna som ofta har svart att forklara sin syn pa risk och andra placerings-
preferenser. Detta kan i sin tur leda till att den radgivning de far inte utgar
fran ratt behovsanalys och inte resulterar i alternativ som svarar mot konsu-
mentens basta.

4. Det finns intressekonflikter kopplade till finansiell radgivning som kan
paverka kvaliteten pa de rad som konsumenten far

Man bor framfor allt inte bortse fran den paverkan som foretagens incita-
ments- och bel6ningssystem har pa personalen. Flertalet av de finansiella
foretagens radgivare har rollen bade som finansiell radgivare och som pro-
ducent och séljare av olika finansiella tjanster. Bra radgivning forutsatts leda
till bra affarsmojligheter. Detta 6ppnar for intressekonflikter som konsumen-
ten bor se upp med - och som féretagen maste kunna hantera.

Sjalvstandiga radgivare kan éven fa betalning fran producenter av de finan-
siella tjanster som denne presenterar for konsumenten. Detta ar i sa fall vik-
tigt for kunden att kanna till i och med att det kan paverka de rad som kun-

den far. Samtidigt kan det vara svart att fa uttdmmande information om er-

séttningssystem och provisioner som utbetalas.
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5. De intressekonflikter som foreligger innebar att den finansiella radgiv-
ningen, enligt nu géllande modell, inte med sakerhet kan ségas forbattra
konsumentskyddet.

De intressekonflikter och problem som kannetecknar den finansiella radgiv-
ningen innebdr att en konsument inte nddvandigtvis ens med denna profes-
sionella hjalp kan minska det informationsunderlage som hon ofta har pa de
finansiella marknaderna. Precis som for manga andra produkter och tjénster
maste kunden géra en bedémning av radgivningens kvalitet och huruvida
radgivaren har den kompetens som kravs och i alla lagen ser till kundens
bésta. Detta ar i realiteten ofta svart att gora.

Konsumentens mojlighet att utvardera och bedoma kvaliteten pa radgivning-
en och informationen &r alltsd begransad — pa samma satt som mojligheten
att pa forhand utvardera olika finansiella produkter och tjanster. Detta 6pp-
nar upp for oseridsa aktorer att erbjuda personlig hjélp och végledning, sar-
skilt som kostnaden for att starta den formen av verksamhet ar begransad.
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Sparande ar det omrade inom det finansiella systemet dar det storsta
behovet av skydd finns fér konsumenterna. Skyddsbehovet ar dock be-
roende av sparandeformen.

Konsumentskyddet ar i huvudsak gott avseende sparande pa konto, i
aktier och i fonder. Sparande i traditionell pensionsforsakring ar dar-
emot ett omrade dar konsumentens stallning behdver forstarkas. Om-
radet prioriteras pa grund av de mycket stora summor som konsumen-
ter har i produkten, langa loptider pa avtalen, begransad flyttratt och
svarigheter att fa inblick i avkastning, risk och avgifter. Samtidigt ar
omradet komplext och mer atgarder kravs for at hantera dessa fragor.

Svenska hushall hade vid arsskiftet 2008/2009 ett finansiellt sparande som
uppgick till drygt 3 100 miljarder kronor.*® Hushallens sparande i olika typer

av sparprodukter fordelar sig enligt nedanstaende:

Forsakringssparande 42 procent, varav traditionell pensionsforsék-

ring 32 procent och fondfdrsakring 10 procent

Inlaning pa konto 30 procent
Direktsparande i aktier 11 procent
Sparande i fonder exklusive fondférsakring 10 procent

Sparande i obligationer inklusive aktieindexobligationer 4 procent®’

Sedlar och mynt 3 procent

Hushallens sparande
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Kalla: SCB/FI

'8 siffrorna inkluderar inte det allmanna pensionssystemet och inte heller 4gandet av andelar i
bostadsrattsforeningar. Kélla: SCB
' p& grund av méatproblem &r sannolikt andelen privatobligationer underskattat.
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Storleken pa hushallens sparande paverkas i stor utstrackning av hur aktie-
marknaden utvecklas. Orsaken &r dels att en relativt stor andel sparandet
finns i aktier eller fonder med inslag av aktier, dels att férsakringssparandets
storlek paverkas av utvecklingen pa aktiemarknaden. Ytterligare en orsak &r
att hushallen tenderar att 6ka sitt nysparande med inslag av aktier i samband
med kursuppgangar, och minska det vid kursnedgangar, till forman for ex-
empelvis 6kad inlaning. Nar vardet av de aktierelaterade tillgangarna sjun-
ker, till exempel som under 2008, minskar ocksa automatiskt aktiesparandets
andel av hushallens totala sparande.

Konsumentskyddet beroende av sparformen

Sparande &r det omrade inom det finansiella systemet dar det stérsta behovet
av skydd finns for konsumenterna. Skyddsbehovet &r dock beroende av
sparandeformen. Det finns tva 6vergripande sparandeformer — forvaltat
sparande respektive direkt sparande. *® Vid direktsparande i aktier, obliga-
tioner och pa sparkonto bestammer konsumenten sjélv vilken produkt hon
ska investera i. | det forvaltade sparandet dverlater hon istallet sparkapitalet
till en forvaltare, exempelvis en fondforvaltare eller ett forsékringsforetag,
som i sin tur I6pande fattar beslut om de placeringar som ska goras. Det in-
nebdr att forvaltaren har mer eller mindre fria hander att disponera 6ver kapi-
talet och avkastningen &r i dessa fall beroende av forvaltarens beslut. Detta
ar fallet for bland annat fondsparande, traditionell pensionsférsakring och
fondforsakring.

Det forvaltade sparandet innebar saledes att en konsument dverlater ett spar-
kapital till ett foretag, for att detta ndgon gang i framtiden ska betala tillbaka
kapitalet, forhoppningsvis med en viss avkastning. | samband med att kapita-
let 6verfors tappar konsumenten mycket av kontrollen 6ver kapitalet, och det
ar ofta svart for henne att fa inblick i vad som sker, vilka risker som tas, hur
de avgifter som belastar kapitalet berdknas, vilken kompetens forvaltaren har
och sa vidare. Konsumenten befinner sig alltsa i ett informationsunderlage
som kan skapa incitament hos foretaget att exempelvis lagga ner mindre
resurser pa forvaltningen av kapitalet eller placera det pa ett satt som kon-
sumenten skulle invanda mot, om hon pa forhand fatt tillracklig information.
Infor ett verlatande av sparkapital ar det darfor viktigt att konsumenten
kénner sig trygg med hur kapitalet kommer att forvaltas och saker pa att de
aterbetalas enligt avtalet med foretaget. Det finns darfor omfattande re-
glering exempelvis for hur foretagen ska handskas med kapitalet, vilka risker
de far ta i forvaltningen och vilken information som kunderna ska fa.

I den analys som FI gor av produkterna och tjansterna pa de finansiella
marknaderna, och som redovisas i inledningskapitlet, bedoms tva former av
forvaltat sparande ha det hdgsta behovet av tillsyn. Dessa sparprodukter ar
traditionella pensionsforsakringar och fondsparande. Det &r framfor allt
éverlamnandet av kapital till en forvaltare under lang tid i kombination med
de stora summorna i dessa produkter som leder till beddmningen att tillsyns-

'® Gransen mellan dessa tva former av sparande kan dock vara flytande. Den traditionella
livférsakringen i ett dmsesidigt bolag har en avkastning som skulle kunna liknas vid en kombina-
tion av kontosparande (i form av den garanterade réantan som kunden erbjuds) och en direktin-
vestering i forsakringsbolaget (genom att kunden har ratt till foretagets vinst).
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behovet ar hogt. Sparande i traditionell pensionsforsékring ar dock ett kom-
plext omrade och mer resurser behdver laggas for att kunna hantera alla fra-
gor pa omradet. I den nast hogsta kategorin hamnar bland annat aktieindex-
obligationer och andra strukturerade sparprodukter. Anledningen till att des-
sa inte bedoms ha det allra hogsta tillsynsbehovet &r att de an sa lange inte
har sa stor omfattning vare sig i forvaltat kapital eller nar det géller antalet
kunder. Det sker heller inte nagon lopande forvaltning dér intressekonflikter
skulle kunna uppsta. Deras konstruktion &r sadan att det i dvrigt & motiverat
att ha en hog ambition i tillsynen.

Europeisk 6versyn av informationskrav for olika sparprodukter

Den finansiella krisen har tydliggjort vikten av god information och transparens
om produkter och riskerna forknippade med dem. Den har ocksa tydliggjort skill-
naderna som finns mellan de regelverk som reglerar olika produktomraden. Olika
séljkanaler kan ocksa i olika grad omfattas av informationsregler och krav kring
formedlingen. Detta kan sammantaget bidra bade till att konsumentskyddet skiljer
sig &t mellan olika produkter och att konkurrensen mellan olika aktérer paverkas.

Med anledning av detta har EU-kommissionen pabérjat en éversyn av reglerna,
med malet att fa till stind en 6kad harmonisering mellan regelverken och pa sa
satt sdkerstalla ett gott konsumentskydd och rattvisa konkurrensvillkor. Kommis-
sionen har i ett forsta steg identifierat de omraden dar det finns luckor och olikhe-
ter som kan bidra negativt till konsumentskyddet eller konkurrensen och publice-
rat generella forslag pa hur man ska kunna uppnd en 6kad samstammighet be-
traffande informationskrav och forsaljningsprinciper fér konsumentprodukter.
Kommissionen arbetar nu med detaljerade forslag som kommer att ligga till grund
for detaljerade forslag pa regelférandringar.

Betydelsen av information om kreditrisken i sparandet

Manga typer av sparande innebdr att spararen har en kreditrisk gentemot ett
foretag. Den senaste tidens finansiella turbulens har tydliggjort hur viktigt
det &r att sparare & medvetna om den kreditrisk som féreligger. Fl:s erfaren-
het &r att emittenter, radgivare eller distributorer i sin kontakt med konsu-
menter inte alltid informerar tillrackligt tydligt om kreditrisken i olika
sparandeformer, vilket innebér att det blir svart for dem att fatta valgrundade
beslut. FI far ocksa klagomal fran konsumenter som menar att de inte infor-
merats om riskerna infor kop. FI har darfor under de senaste aren okat fokus
pa hur emittenter och distributérer informerar om kreditrisken i olika typer
av informations- och marknadsféringsdokument.
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Kontosparande

SAMMANFATTNING

FI bedémer att konsumentskyddet vid kontosparande &r gott. Risken
att inte fa tillbaka sitt sparande skiljer sig dock at mellan foretagen som
tar emot inlaning. Konsumenten behover darfor vara uppmarksam pa
de risker som kan finnas nér hon valjer foretag for sitt kontosparande.

De senaste andringarna i insattningsgarantin innebér att i princip all in-
laning omfattas av garantin. Detta ar positivt for konsumenten, da det
inte langre rader nagon osakerhet om vilka konton som omfattas. Men
det &r viktigt att halla i minnet att inlaning i inlaningsforetag inte om-
fattas och att konsumenten kan fa vanta flera manader fran betalnings-
installelsen till dess att pengarna betalas ut for de konton som omfattas.

Kontosparande, eller inlaning, ar en grundlaggande finansiell tjanst som &r
av stor betydelse for konsumenter. Ett inlaningskonto ar dels ett sétt for kon-
sumenten att sakert forvara sina likvida tillgangar, dels en forutsattning for
att kunna fa tilltrade till viktiga betaltjanster. Av hushallens sparande ater-
finns cirka 30 procent, eller drygt 900 miljarder kronor, som kontosparande.

Olika aktorer pa marknaden

Sett till saval belopp som antal kunder, aterfinns sa gott som allt konto-
sparande hos de tio stérsta bankerna. Det finns idag 88 banker i Sverige,
samt 28 utlandska banker som bedriver filialverksamhet hér. Utdver banker
finns det ett tiotal kreditmarknadsbolag som tar emot inlaning. Dessa bolag
har en sammantagen inlaning pa cirka sex miljarder kronor. Inlaningen i
kreditmarknadsholag utgor saledes mindre &n 1 procent av hushallens konto-
sparande. Slutligen finns det 18 inlaningsforetag registrerade hos FI. Dessa
har ratt att ta emot inlaning pa upp till 50 000 kronor per konsument och
obegransat belopp for 6vriga kundtyper.

For manga konsumenter ar det formodligen svart att skilja mellan en bank,
ett kreditmarknadsbolag och ett inlaningsféretag, som exempelvis en spar-
kassa. Att vara medveten om skillnaderna &r viktigt for att kunna gora ett
valgrundat stallningstagande. En viktig orsak &r att insattningsgarantin inte
omfattar konton hos inlaningsforetag. Vidare omfattas olika typer av foretag
i olika grad av Fl:s tillsyn, vilket ofta &r oklart for konsumenten. Banker och
kreditmarknadsbolag ar auktoriserade av FI och star darmed ocksa under
Fl:s fulla tillsyn. Inlaningsféretag daremot ar endast registrerade hos FI och
omfattas i mycket begrénsad grad av tillsyn. FI ansvarar endast for att god-
ké&nna dgare, personer i foretagets styrelse samt VD genom dgar- och led-
ningsprévning samt att kontrollera hur inlaningsforetaget efterlever reglerna
om penningtvétt och terrorfinansiering. Skillnaderna i tillsynen av olika ty-
per av foretag 4r ett omrade dar informationen kan bli battre.'® Ansvaret for

' F| redogor for problemen med registrering av foretag i avsnittet om Ianeprodukter.
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att informera om detta ligger saval pa foretagen sjalva som pa Fl. FI har
exempelvis information pa www.fi.se om dessa skillnader.

Inte heller de utldéndska bankerna som bedriver filialverksamhet i Sverige
omfattas av Fl:s fulla tillsyn, utan vi har i princip endast tillsyn dver deras
uppférande och likviditet. Vidare har FI endast begréansade mojligheter att
ingripa mot foretagen. Dessa foretag diskuteras narmare i kapitlet om gréns-
Overskridande finansiell verksamhet.

Kreditrisken

Kontosparande har av manga upplevts som ett riskfritt sparande. Men att
inlaning kan vara forenat med risk for spararen har blivit tydligt genom kon-
kurserna i bolagen Custodia och Allménna Kapital. Den statliga insattnings-
garantin innebdr dock att riskerna minskar betydligt for konsumenten.

Nar en konsument satter in pengar pa ett inlaningskonto forvantar hon sig att
kunna f4 tillgang till dem narhelst hon behéver.”> Men det finns en risk for
att foretaget inte kan fullgéra dtagandena mot sina kunder. Risken for att
forlora sitt sparande, kreditrisken, maste konsumenten ta hansyn till i sam-
band med en insdttning hos ett foretag.

Det finns olikheter i risken mellan olika banker och mellan banker och kre-
ditmarknadsbolag. FI féljer I16pande de banker och kreditmarknadsbolag som
tar emot inlaning i syfte att de ska kunna fullgéra sina dtaganden mot insatta-
re. Mest resurser laggs pa tillsynen av de storsta bankerna, eftersom deras
stabilitet ar av betydelse inte enbart for deras kunder, utan ocksa for samhal-
let i stort. Men dven tillsynen av mindre banker och kreditmarknadsbolag ar
relativt omfattande. Trots de strikta kraven om riskhantering och kapital-
tackning som stalls pa bankerna och bolagen, och den tillsyn revisorer och FI
driver, bor konsumenten inte helt bortse fran riskerna i sparande pa konto.

Fl:s bedémning av inlaningsforetagen som grupp &r att det sannolikt finns en
stor spridning i dessa foretags formaga att betala tillbaka kundmedlen. Det i
kombination med en begrénsad tillsyn och att kontosparande i dessa foretag
inte omfattas av inséttningsgarantin, medfor att den enskilde i &n hégre ut-
strackning sjalv maste utvardera riskerna jamfort med annat kontosparande.
Risken begréansas dock i och med att inséttningarna far vara hogst 50 000
kronor per kund.

Den statliga insattningsgarantin

Inlaning skyddas av den statliga insattningsgarantin som hanteras av Riks-
géldskontoret. Garantin innebar att staten kompenserar konsumenter vid en
eventuell konkurs. Tidigare uppgick insattningsgarantin till 250 000 kronor
per kund och foretag, men i samband med finanskrisen genomforde reger-
ingen en hojning, vilket innebdr att insattningsgarantin sedan oktober 2008
uppgér till 500 000 kronor per kund och féretag.?? Tidigare begransningar

% v/id tidsbundet kontosparande finns dock restriktioner kring hur och nar kapitalet kan tas ut.
! En individ kan sé&ledes omfattas av ett beloppsmassigt stérre skydd om insattningarna ar
férdelade pa flera banker.
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kring vilka konton som omfattas togs samtidigt bort och nu omfattas saval
obundet som tidsbundet sparande av garantin. Insattningsgarantin omfattar
daremot inte inlaning hos inlaningsforetag.

De genomforda fordndringarna innebér att den tidigare osékerheten om vilka
konton som omfattas nu férsvunnit. For konsumenterna innebdr det att in-
sattningsgarantins omfattning bor vara tydligare och lattare att forsta. Det
bekraftas av Konsumenternas Bank- och finansbyra. Daremot har man i sina
kontakter med konsumenter mérkt av en storre oro och forsiktighet avseende
inlaning hos mindre aktdrer och dven hos utlandska bankers filialer i Sveri-
ge. Antalet fragor om inlaning har ocksa 6kat, formodligen med anledning
av att manga viljer att ga 6ver till mindre riskfyllt sparande, som konto-
sparande, i samre tider.

Det ar viktigt for en konsument att vara medveten om att aterbetalningen
fran insattningsgarantin kan droja. Principen i Sverige ar att ersattningen ska
betalas ut inom tre manader frén det att foretaget har gatt i konkurs.?® Det
innebar att tiden fran det att foretaget inte kan betala ut pengar till det att
kunden far ersattning kan bli avsevard, inte minst i och med att konkursen
kan intraffa senare an sjalva betalningsinstallelsen. Det finns alltsa risk for
att pengar lases in under betydligt langre tid an vad lagen foreskriver. Om
foretaget ar utlandskt kan helt andra principer gélla.

Konsumenter som sparar i utlandska bankers filialer i Sverige bor ocksa vara
medvetna om att det &r tillsynsmyndigheten i bankens hemland som ansvarar
for tillsynen, och att de omfattas av det landets insattningsgaranti. | vissa fall
har de utldndska bankerna valt att komplettera den nationella garantin med
den svenska for att skydda samma belopp som de svenska konkurrenterna. |
samband med hostens andringar meddelade ocksa regeringen att den svenska
garantin kan omfatta utlandska banker med filialer i Sverige. Har hemlandet
en lagre insattningsgaranti an den svenska kan staten ga in och tacka forlus-
ter upp till 500 000 kronor. Detta kraver ett regeringsbeslut. Tidigare gallde
att svenska kunder i en utlandsk bank som bedriver verksamhet i Sverige
endast omfattades av hemlandets insattningsgaranti.

Utvecklingen i Parex bank innebér ingen skillnad for svenska kunder

I november 2008 beslutade Lettlands regering att ga in som majoritetsagare i Pa-
rex bank for att skapa en stabilare situation for banken. Parex banks filial i Sveri-
ge hade i slutet av 2008 drygt 4 000 inlaningskunder. Dessa kunder skyddas av
den lettiska inséttningsgarantin. Vid en eventuell oférdelaktig valutakursutveckling
trader den svenska insattningsgarantin in och tacker kunderna upp till 500 000
kronor, i enlighet med svensk lagstiftning.

Foretag som erbjuder kontosparande &r skyldiga att informera sina kunder
bade om ett konto omfattas av den statliga inséttningsgarantin eller inte och
om konsekvenserna av det. Inlaningsforetag, vars konton inte omfattas, ar
darmed skyldiga att informera om detta. Detta gors inte av alla. Konsument-
ombudsmannen kan, med stdd av marknadsforingslagen, kréva att foretagen
att lamna denna information till allménheten.

%2 Fran och med den 30 juni 2009 kommer samtliga EU-landers insattningsgaranti att uppga till
50 000 euro.

2 Utredningen Béttre och shabbare inséttningsgaranti (SOU 2009: 41) som presenterades i
april 2009 foreslar bland annat en snabbare utbetalningsprocess.
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Aven om det ur ett konsumentperspektiv dr positivt att det finns en insatt-
ningsgaranti, kan den resultera i negativa effekter genom att konsumentens
incitament att granska ett foretag och riskerna med sparandet dar kan mins-
ka. Nar konsumentens granskning av foretagen minskar dkar samtidigt ris-
ken for att mindre seriésa aktorer kommer in pa marknaden, vilket kan skada
konsumenternas fortroende for de finansiella marknaderna. Det sétter ett
storre ansvar pa tillsynsmyndigheten att kontrollera foretagen. Ett statligt
skydd kan ocksa innebéra att konsumenter med tiden raknar med att den
typen av skydd aven finns pa andra omraden, trots att sa inte nddvandigtvis
ar fallet.

Intressekonflikter

Eftersom kontosparande &r en relativt enkel produkt och att bindningstiden
ofta ar kort ar risken generellt sett begrénsad for problematiska intressekon-
flikter mellan féretaget och inldningskunden.?* Det innebér ocksa att kunden
kan gora en lopande utvardering av produkten och féretaget. Skulle kunden
vara missndjd ar det relativt enkelt att byta kontotyp eller foretag. Detta bi-
drar positivt till saval konsumentskyddet som konkurrensen mellan foreta-
gen.

Information till kunderna

Generellt sett &r informationen till kunderna om kontosparande bra. Det f6-
rekommer konton med mer komplicerade villkor dar kunden behéver lagga
ner mer tid pd att forstd villkoren. Aven méjligheten att jamfora rantan mel-
lan olika konton ar som regel god, inte minst tack vare att allt fler tjanster pa
internet dar konsumenter kan jamfora foretags sparrantor. Ett exempel pa
detta &r Konsumenternas Bank- och finansbyras webbplats,
www.konsumentbankbyran.se.

Trots god information och bra mojligheter att jamfora olika produkter upp-
gav drygt 60 procent av svenskarna i en EU-undersékning att de upplever att
det &r svart att jamfoéra bankkonton mellan olika banker.” En orsak kan vara
att konsumenter har svart att jamfora andra villkor &n just rantan. Det kan
gélla exempelvis bindningstider och begrénsningar i uttagsméjligheten. Vis-
sa foretag uppger inte heller den effektiva arsrantan for ett konto, vilket for-
svarar for konsumenten att gora en fullstandig jamforelse. Enligt Konsumen-
ternas Bank- och finansbyra kanner konsumenter till storbankerna men de
kénner inte lika val till kreditmarknadsbolag och nischbanker. Det bidrar
ocksa till en osakerhet kring de olika aktérerna, om de &r seriésa och vad
som skiljer deras villkor och erbjudanden at. Det &r darfor viktigt att konsu-

menten tar in ytterligare information om den typen av aktorer infor ett beslut.

2 Det finns dock konton med bindningstider, vilket innebér att det kan uppsta en inldsning.
%% public Opinion in Europe on Financial Services, Special Eurobarometer 230, European Co-
mission (2005)
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Direktsparande i aktier

SAMMANFATTNING

Direktsparande i aktier erbjuder konsumenten stor flexibilitet. Samti-
digt innebér det att ansvaret for vilka placeringar som hon véljer att
gora helt och fullt vilar pa henne sjélv. Hon maste darmed ta till sig
och utvardera information om bade olika investeringsmajligheter och
de marknader som aktierna handlas pa. Det finns skillnader i konsu-
mentskyddet mellan reglerade marknader, handelsplattformar och
andra marknadsplatser, ndgot som konsumenten inte nédvandigtvis &r
medveten om.

Den 6kade fragmentiseringen av handeln kan gora det svarare for kun-
den att beddma av om mellanhanden agerat utifran hennes basta. Det
innebar ocksa svarigheter for Fl att ha en samlad bild av handeln.

Foretag som skapar marknadsplatser mojliggor handel med olika former av
vardepapper. Aktiemarknaden bestar av olika typer av marknadsplatser:
e Reglerade marknader, i Sverige finns tva stycken — Nasdag OMX
Stockholm och NGM
e Handelsplattformar®, i Sverige finns fyra stycken — First North,
Nordic MTF, Aktietorget och Burgundy
e Vérdepappersbolag som organiserar handel med aktier, till exempel
Thenberg och Kinde samt Alternativa aktiemarknaden
e Webbplatser som tillhandahaller métesplatser for kdpare och séljare
av onoterade aktier, exempelvis Bequoted.se och Inoff.nu
Den storsta marknadsplatsen for aktier i Sverige &r Nasdag OMX Stock-
holm, ofta kallad Stockholmsborsen.

Cirka 26 procent av svenskarna dger aktier direkt.”’ | jamférelse med andra
europeiska lander &r detta en stor andel. Hushallens direktsparande i aktier
utgor cirka 11 procent av deras totala finansiella sparande, eller drygt 360
miljarder kronor.

Det som galler for direktsparande i aktier och som diskuteras i det har avsnit-
tet, géller i stora drag ocksa for andra former av finansiella instrument. Inve-
steringar i onoterade bolag med fondliknande struktur diskuteras i kapitlet
om fondsparande.

Konsumentens ansvar stort vid aktiesparande

Direktsparande i aktier innebar att konsumenten sjalv star fér samtliga pla-
ceringsbeslut och att hon pa sa satt har méjlighet att anpassa sparandet efter

?® Handelsplattform som marknadsplats infordes i och med den nya lagstiftningen pa vardepap-
persmarknaden som tréadde i kraft 1 november 2007, och ersatter i princip den tidigare formen
auktoriserad marknadsplats. Till skillnad fran handelsplattform ansags dock auktoriserad mark-
nadsplats vara en reglerad marknad.

" Fondbolagens férening: Fondsparande i Sverige 2008 — hur ser fondsparandet ut och vad
tycker fondspararna?
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sina egna behov. Konsumenten slipper saval avgiften till forvaltaren som de
risker och utvérderingsbeslut som finns i samband med val av en forvaltare,
och som behandlats i tidigare avsnitt av rapporten. Men att konsumenten har
det fulla ansvaret for sina placeringar innebdr samtidigt att hon sjélv behtéver
sakerstalla att besluten fattas pa goda grunder.

Konsumenter som sparar i aktier maste kunna utga ifran att den information
som fdretagen ger i prospekt, i arsredovisningar och i andra sammanhang &r
korrekt. Fullstandig information &r ocksa en grundforutsattning for att en
tillgangs marknadspris ska vara rattvisande. Informationsgivningen ar dar-
med ett centralt mal i regleringen och tillsynen av vardepappersmarknaden.

Mellanhanden och konsumenten

Helt oberoende &r inte konsumenten som valjer att placera direkt i aktier,
utan hon behéver hjalp av en mellanhand, en intermediér. Mellanhanden har
en central roll i att ge konsumenter tillgang till marknaderna genom att till-
handahalla den infrastruktur som gor det mojligt att placera en order pa ak-
tiemarknaden. Intermedidren tillhandahaller aven vardepapperskonton eller
vardepappersdepaer, dar konsumentens vardepapper forvaras. Banker och
vardepappersbolag med tillstand hos FI far erbjuda dessa tjanster.

Regelverket kring intermediértjanster

Foretag som tillhandahaller intermediartjanster omfattas av ett gediget regelverk
som syftar till att sdkerstélla att konsumentens intressen tillvaratas. Bland annat
finns krav pa vilken information féretagen ska tillhandahalla konsumenten och att
de ska hantera intressekonflikter. Féretagen ska ocksa halla kundens och foreta-
gets medel atskilda. Vidare ar féretagen skyldiga att till Fl rapportera transaktio-
ner med finansiella instrument upptagna till handel pa reglerade marknader. FI
kan p& sa sétt fa en samlad bild av handeln samt undersdka misstankt mark-
nadsmanipulation och att foretagen behandlar kunderna vél. Fl saknar dock in-
formation om sadana instrument som ar upptagna till handel pa oreglerade mark-
nader. Den senaste tiden har delar av den tidigare handeln med aktier noterade
pa en reglerad marknad, bade i Sverige och i EES, flyttats till oreglerade markna-
der.? FI saknar darmed information om en allt storre del av handeln. D& rappor-
teringen ar central for att kontrollera eventuella oegentligheter har FI pabérjat en
Oversyn av reglerna.

Intressekonflikter

Att handeln med aktier sker via intermediarer innebér att det kan uppsta in-
tressekonflikter mellan denna och konsumenten. Till exempel riskerar kon-
sumenten att mellanhanden déljer den kurs som kopet eller forséljningen
gjorts till och istallet redovisar en annan. Det finns ocksa en risk for att mel-
lanhanden inte tillvaratar kundens intressen fullt ut utan istallet véljer att
gynna en annan part i samband med handeln. Eftersom det dagligen omsétts
stora véarden pa aktiemarknaden, kan aven sma avvikelser fran ett korrekt
pris innebdra stora vinster for mellanhanden, som darmed kan ha incitament
att utnyttja det faktum att kunden kan ha svart att bedéma om priset som hon

% statistik fran Thomsom Reuters fr&n mars 2009 visar att cirka 20 procent av omsattningen i
svenska aktier sker pa oreglerade marknader, www.thomsonreuters.com/products_servi-
ces/financial/Regulatory_Compliance_MiFID#market_share_reports
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fatt stammer med marknadspriset. Ett sadant beteende paverkar fortroendet
for mellanhanderna och fér marknaden i sin helhet, vilket i sin tur kan mins-
ka handeln och effektiviteten pa marknaden. De ekonomiska effekterna for
konsumenter som kollektiv kan vara betydande, fér den enskilda konsumen-
ten bor de daremot i de flesta fallen vara begrénsade.

Det finns dven en risk for att intermedidren har dalig ordning pa kundens
depa eller vardepapperskonto, eller i varsta fall forskingrar kundens tillgang-
ar. Givet att intermedidren foljer reglerna om att halla kundens och foreta-
gets medel atskilda ar hennes tillgangar skyddade vid en eventuell konkurs.
Om foretaget pa grund av slarv eller fusk, inte uppfyllt kravet omfattas kun-
dens tillgangar istéllet av det statliga investerarskyddet som ger ersattning
upp till 250 000 kronor per kund och foretag.?® Detta skyddar séledes i viss
man konsumenten.

Aven om riskerna vid vardepappershandel ar finns det naturliga mekanismer
som minskar foretagens incitament att behandla kunder felaktigt. Det finns
en betydande ryktesrisk for ett féretag som ertappas med att konsekvent
missbruka sina kunders fortroende. Det &r ocksa relativt latt for en kund som
anser sig illa behandlad att flytta sina vardepapper till ett annat foretag.

FI far in klagomal om att smasparare behandlas oréttvist i forhallande till
institutionella placerare. Missndjet ror framforallt hur sméasparare behandlas
vid emissioner av aktier eller vid introduktioner av bolag. Konsumenter kan
anse sig fa samre och senare information an andra kunder eller att de inte
tillats handla i ett lika tidigt skede som stérre kunder. En unders6kning av
hur véardepappersbolag och banker hanterar emissioner och introduktioner av
aktier visade inte pa nagra regel6vertradelser fran foretagens sida eller pa
nagra andra allvarliga missférh&llanden.

Belaning av depaer

En depakund som vill ha méjlighet att beldna sin vardepappersdepa ska skriva pa
ett forfogandeavtal och ett avtal om depakredit. Avtalen ger kunden majlighet att
belana de vardepapper som finns i depan till aktuellt beldningsvarde (enligt bola-
gets faststallda belaningsgrader). Ett forfogandeavtal innebar ocksa att varde-
pappersbolaget har ratt att forfoga 6ver de vardepapper som finns pa den depa
som avtalet avser. For de kunder som har skrivit under férfogandeavtal kan alltsa
aven vardepappersbolaget beldna kundens vardepapper for egen rakning, om de
inte redan anvands som s&kerhet fér kundens egen beldning. Foérfogandeavtalet
innebar ocksa att tillgdngarna i depan som bolaget férfogar dver kan inga i kon-
kursboet i det fall bolaget gar i konkurs. Tillgdngarna kan darmed anvandas for att
reglera konkursboets skulder.

Att rebelana kunders vardepapper ar ett vanligt satt for vardepappersbolag att fi-
nansiera sig. Av den anledningen kan vardepappersbolag be &ven kunder som
inte avser att beldna sina depaer att skriva pa avtalet. D3 ett forfogandeavtal ar
undertecknat innebar det att skyddet som konsumenten har genom lagkravet pa
separation av kunders och foretagets medel darmed kan brytas. Det &r av storsta
vikt att en konsument innan hon skriver pa férfogandeavtalet forstar att det inne-
bar att vardepappersholaget forfogar 6ver kundens vardepapper i depan, att de
kan anvandas som pant nar bolaget sjalv l&nar pengar och att det vid en kon-

 En individ kan sé&ledes omfattas av ett beloppsmassigt storre skydd om hennes tillgangar ar
férdelade pa flera foretag.

% processen vid nyintroduktioner och emissioner (FI 2007:11) och Emissioner och nyintroduk-
tioner - fungerar skyddet fér investerarna? (FI 2007:12)
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kurssituation kan innebéra att kunden blir av med sina tillgdngar. Har har bolagen
en viktig informationsskyldighet. FI kommer att folja upp detta inom ramen av den
I6pande tillsynen.

Mellanhander utan tillstand

Det finns personer som uppger sig vara intermediérer, trots att de inte har
tillstand hos FI. Nar Fl i sin tillsyn eller genom tips upptacker det kraver vi
att verksamheten ska upphdra. For att FI ska kunna férhindra den har typen
av verksamhet &r det av stort varde att allmanheten kommer in med tips. Pa
www.fi.se uppmanas konsumenter ocksa att alltid undersoka att den inter-
mediar som hon anvénder sig av har tillstand for sin verksamhet. | foretags-
registret pa www.fi.se finns information om vilka tillstand ett bolag har.

Informations- och handelsregler - val av marknad paverkar
skyddet

Handel med finansiella instrument pa reglerade marknader &r omgardat av
ett omfattande regelverk. Den handel som sker pa handelsplattformar och
andra marknadsplatser omfattas i mer begrdnsad omfattning av regler. Skyd-
det for konsumenten skiljer sig darfor at beroende pa vilken typ av marknad
som hon handlar aktierna pa. Detta ar inte alltid tydligt for konsumenten.
Den lagstiftning som skiljer sig at mellan marknaderna ar framst lagen om
anmalningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument, lagen om
handel med finansiella instrument, lagen om offentliga uppkdpserbjudanden
pa aktiemarknaden och lagen om vérdepappersmarknaden. Regelverken
syftar framst till att sakerstalla handel pa lika villkor, ett arligt upptradande
pa marknaden samt rattvis, relevant och korrekt information. Vad géller la-
gen om straff for marknadsmissbruk vid handel med finansiella instrument,
den sa kallade marknadsmissbrukslagen, géller den pa samma satt for alla
former av marknader.

De konsumenter som handlar péa aktiemarknaden ska behandlas korrekt och i
enlighet med lagens regler om orderutférande och god sed pa marknaden.
God sed &r de rekommendationer som givits ut av Fondhandlarféreningen
och de handelsregler som marknadsplatsen satt upp. Situationen kompliceras
dock av att en del naturliga marknadsmekanismer, dar dgare och kunder
sjélva tar fram regler och dvervakar dessa, alltmer undergravts i takt med att
den offentliga regleringen 6kat. Ny lagstiftning medfor att FI fatt ett storre
ansvar for dvervakningen av exempelvis prospekt och noterade foretags
offentliga redovisning. Detta kan leda till en férvantan hos aktérerna om att
FI kommer att utéva sadan 6vervakning och kontroll som tidigare, och mer
naturligt, har vilat pa marknadsplatsen och dess deltagare. Att tillsynsmyn-
digheten tar pa sig en storre del av ansvaret riskerar darmed att bidra till att
vissa marknadsmekanismer hdmmas. Det kan leda till att aktdrer blir mer
passiva och att konsumenternas informationsunderlége forstarks.

Okad fragmentisering av handeln

Den EU-gemensamma vardepapperslagstiftningen har dppnat upp for fler
marknadsplatser. FI kan redan se att delar av handeln som forr skedde pa
Stockholmsbdrsen nu har flyttat till den Londonbaserade handelsplattformen
Chi-X. En del av den handel som skedde vid sidan av orderboken, men som
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rapporterades till och publicerades av Stockholmsbérsen, publiceras nu via
den Londonbaserade handelsrapporteringstjansten Markit Boat. Den ¢kade
konkurrensen mellan handelsplatser &r positiv ur ett konkurrensperspektiv,
men FI ser ocksa risker med utvecklingen. Fler marknadsplatser innebér en
Okad fragmentisering av handeln med vérdepapper. Detta kan i sin tur leda
till en minskad transparens, genom att det blir svarare for savél professionel-
la som icke-professionella investerare att ha en god éversikt av handeln. Det
forsvarar exempelvis investerarens beddmning av om priset som mellanhan-
den erbjudit vid en transaktion &r rimligt.

En minskad transparens kan ocksa innebéra svarigheter for Fl i arbetet med
marknadsovervakningen. Transaktionsrapporteringssystemet kommer att
vara en allt viktigare kalla for att fa en samlad bild av handeln med finansiel-
la instrument och for att kunna utreda eventuella oegentligheter narmare. Fl
kommer att under aret narmare undersoka vilka risker en 6kad fragmentise-
ring kan innebdra och hur de kan hanteras. Den europeiska vardepappers-
kommittén kommer ocksa att genomfora en studie om effekterna pa vérde-
pappersmarknaderna.

Marknadsmissbruk

Personer som har tillgang till insiderinformation, det vill sdga sadan informa-
tion som inte ar allmant kand och som vasentligt skulle kunna paverka priset
pa ett vardepapper, far enligt marknadsmissbrukslagen inte handla med sa-
dana vardepapper som informationen ror. Insiderinformation far alltsa inte
utnyttjas for att ligga steget fore andra investerare pa aktiemarknaden.

En annan form av marknadsmissbruk &r otillborlig marknadspaverkan. Detta
innebar att nagon agerar pa ett satt som han eller hon inser, eller borde inse,
ar agnat att otillborligen paverka villkoren for handeln med vardepapper
eller pa annat satt vilseleder kopare eller siljare av en tillgang. Detta kan
exempelvis ske genom att personen sprider felaktig information om ett fore-
tag eller genom att personen handlar olika vardepapper pa ett sadant satt att
priset blir felaktigt. En konsument riskerar darmed att kdpa eller sélja ett
vardepapper till ett felaktigt pris och utifran felaktig information.

| forsta hand ar reglerna om marknadsmissbruk till for att uppratthalla all-
manhetens fortroende for vardepappersmarknaden och skapa en effektiv
handel med vérdepapper, och inte for att skydda smasparare. Om fortroendet
for en marknadsplats minskar, finns det en risk for att likviditeten i handeln
minskar, vilket forsamrar marknadens effektivitet.

Fl:s arbete mot marknadsmissbruk

FI dvervakar att marknadsmissbrukslagen foljs. Enligt lagen ar bland annat var-
depappersinstitut, bérser och kreditinstitut skyldiga att snarast rapportera till Fl
om det kan antas att en transaktion utgor eller har samband med insiderbrott eller
otillbérlig marknadspéaverkan. Fl 6verlamnar darefter uppgifterna till &klagare pa
Ekobrottsmyndigheten (EBM) som bedémer om en férunderstkning ska inledas.
EBM startar brottsutredning i majoriteten av de fall som FI rapporterar. Fl kan
aven pa eget initiativ utreda handelser pa marknaden. Antalet rapporter om miss-
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tankta transaktioner har 6kat successivt sedan marknadsmissbrukslagen inférdes
2005.

Aven marknadsplatserna har ansvar for att 6vervaka att handeln sker enligt de
lagar och regler som géller. Fl har i sin tur tillsyn 6ver att marknadsplatserna har
forutsattningar att skota den dvervakningen pa ett riktigt och tillforlitligt satt.

| takt med att vardepappershandeln har blivit alltmer global har ocksa beho-
vet av kontroll dver nationsgranserna 0kat. Fl samarbetar med andra till-
synsmyndigheter inom EU enligt marknadsmissbruksdirektivet och samar-
betsavtal, liksom med lander utanfor unionen. Samarbetet bygger pa ett ut-
byte av information om handelser, handel, innehav, transaktioner etc.

Under hosten 2008 uppmérksammade FI ett dkat antal fall av kursmanipula-
tion och insiderhandel. Nasdaq OMX har anmalt ett flertal fall till FI, som FI
har l&mnat vidare till EBM. En orsak till utvecklingen kan vara att handels-
posternas storlek numera endast omfattar en aktie, vilket innebér att det ar
billigare och darmed ocksa mer frestande for personer att forsoka paverka
slutkurserna i aktier som omsatts i liten grad pa marknaden. | en majoritet av
fallen har det géllt misstankt otillaten handel i samband med stangning, vil-
ket bekraftar ovanstaende. Genom att manipulera stangningskursen kan en
aktor paverka vardet pa exempelvis fondandelar, vilket i sin tur paverkar
bland annat avgiftsuttagen. Huruvida den finansiella turbulensen kan ha
bidragit till okningen av misstankta transaktioner ar daremot svarare att dra
nagra slutsatser om. Antalet misstankta fall av otillborlig marknadspaverkan
med hjélp av ett fatal aktier har under varen 2009 minskat. Rapporter om
misstankta fall av otillbérlig marknadspaverkan ar daremot pa en fortsatt hog
niva. Under varen har FI fatt ett okat antal rapporter om misstanke att ledan-
de befattningshavare eller storre &dgare forsokt manipulera aktiekurser. In-
formation om nya trender och fenomen ligger till grund for en l16pande ut-
vardering av inriktningen pa FlI:s tillsyn.

Ett av de vanligaste fallen av otillbérlig marknadspaverkan ar att kunder har
fler &n ett depakonto och handlar med sig sjalva. Dessa transaktioner kan
ocksa utgora en risk for penningtvétt, eftersom det inte &r riktiga transaktio-
ner utan endast en omflyttning av véardepapper och pengar. Med anledning
av trenden i statistiken gor FI under 2009 platsundersokningar pa ett antal
banker och vardepappersforetag for att sdkerstalla kvaliteten i deras rappor-
teringsrutiner samt att de har bra rutiner for att forhindra att kunder utnyttjar
deras tjanster fér marknadsmissbruk.

FI kommer framéver att utoka informationen kring marknadsmissbruk pa
www.fi.se. Syftet ar dels att tillhandahalla information som &r efterfragad av
allmanheten och av de foretag som ar skyldiga att rapportera in missténkta
fall till oss, dels att bidra till att minska antalet brott. En 6kad informations-
givning om de trender vi ser kan bidra till att stdvja beteendet genom att visa
att F1 nogsamt foljer utvecklingen pa marknaden.

Warranter

Handeln med warranter har pagatt pa den svenska marknaden sedan 1995.
En warrant ar ett finansiellt instrument som ger innehavaren réttigheten, men
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inte skyldigheten, att vid en bestdmd tidpunkt i framtiden antingen kopa eller
sélja en aktie till ett bestamt pris. | Sverige handlas warranter huvudsakligen
av smasparare.

FI tar emot klagomal fran smasparare som ar missnéjda med handeln med
warranter. Klagomalen rér som regel spreaden, det vill saga skillnaden mel-
lan kdp- och séljkurser, och prissattningen. Fl:s beddmning ar att missndjet
ofta har sin grund i bristande kunskap hos konsumenter om warranter och
warrantmarknaden.

Det ar angeléget att informationen fran marknadens aktorer blir tydligare och
anpassas till det faktum att malgruppen ar smasparare. Det ar ocksa viktigt
att betona att en konsument som handlar med denna typ av komplicerade
produkter har ett langtgaende eget ansvar att forstd och utvardera de risker
som &r forknippade med produkten. For att kunna fatta ett valgrundat beslut
bor konsumenten exempelvis ta del av det prospekt som en utgivare ar skyl-
dig att uppratta. FI anser daremot inte att det finns anledning att reglera eller
pa annat satt ingripa i handeln med warranter.
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Aktieindexobligationer

SAMMANFATTNING

Konsumentskyddet pa omradet har forbattrats tack vare att kvaliteten i
den information som emittenter och distributdrer av aktieindexobliga-
tioner tillhandahaller har blivit béattre. Risken minskar darmed for att
en konsument ger sig in i ndgot som hon inte fullt ut forstar konse-
kvenserna av. Informationen kan dock forbéttras ytterligare.

FI anser att aktieindexobligationer ar komplicerade produkter. Regel-
verket kraver att en distributor ska gora en bedémning av om det &r
passande for en konsument att kdpa en komplicerad produkt. Bedém-
ningen ska grunda sig bland annat pa konsumentens kunskaper och er-
farenheter av produkten. Anser foretaget att placeringen ar olamplig
for konsumenten, &r det skyldigt att informera konsumenten om det.

Aktieindexobligationer, andra sa kallade strukturerade vardepapper och de-
rivat med konsumenter som malgrupp har 6kat i popularitet och natt en stor-
re spridning de senaste aren, bland annat till f6ljd av omfattande marknads-
foring. Vid arsskiftet agde svenska hushall sadana produkter for uppskatt-
ningsvis 95 miljarder kronor.*'Finanskrisen har inneburit av emissionsvoly-
merna sjonk avsevart under 2008 jamfért med 2007.

Emissionsvolymer aktieindexobligationer under &ren 2004-2008%
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Komplex produkt

Aktieindexobligationer kan utformas pa manga olika satt och ge olika former
av exponeringar. Den vanligaste formen av aktieindexobligationer innebar
att utgivaren av en obligation atar sig att vid forfall betala tillbaka ett pa for-

% Detta ar sannolikt en underskattning, vilket beror p& mattekniska problem.

2 Med emissionsvolym avses den nominella volymen aktieindexobligationer emitterade i SEK
och som emitterats i VPC. Emissionsvolymen inkluderar saledes dven eventuellt handelslager
etc.
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hand bestamt lagsta belopp, och att spararen istallet for ranta far ett belopp
som beror pa hur aktiemarknaden har utvecklats under perioden. Enkelt ut-
tryckt tar spararen del av borsens uppgangar men inte dess nedgangar. Av
den anledningen séger man ofta att aktieindexobligationer &r kapitalgarante-
rade eller kapitalskyddade produkter.

Precis som en fondsparare beh6ver en sparare i aktieindexobligationer ta
stallning till vilka specifika marknader — branscher eller geografiska mark-
nader — som hon vill investera i samt vad hon tror om den aktuella markna-
dens utveckling framéver. Precis som vid fondsparande ar det ocksa viktigt
att jamfora avgifterna mellan olika utgivare och alternativ.

Aktieindexobligationer &ar en sparform som i manga avseenden ar mer kom-
plex &n fonder, och konsumenten behéver darfér ta hénsyn till ytterligare
aspekter for att sakerstélla att investeringsbeslutet fattas pa goda grunder.
Exempel pa centrala fragor som konsumenten behdver stalla sig ar:

¢ Vilken blir avkastningen vid olika utveckling av den underliggande
aktiemarknaden? — Omrakningsfaktorn®® kan géra det svart att ut-
vardera den forvantade avkastningen.

e Vad &r sannolikheten att den som ger ut obligationen inte kan betala
tillbaka lanet, och &r kompensationen tillracklig for den kreditris-
ken? — Om en emittent av en aktieindexobligation gar i konkurs ris-
kerar spararen att forlora sitt investerade kapital.

e Ar obligationen korrekt prissatt, det vill saga ar priset "korrekt” gi-
vet den forvantade avkastningen och risken? En eventuell avvikelse
fran marknadspriset ar vad som ofta kallas for "den dolda avgiften”?
— | fondsparande motsvarar priset pa fondandelarna marknadsvardet
och kunden behdver inte sjalv vardera om priset ar korrekt eller inte.

e Vad kostar det att sdlja obligationen i fortid? — Handeln kan vara be-
roende av att distributéren stéller ut kép- eller séljkurser. Eftersom
handeln kan vara begransad &r risken storre att det inte gar att sélja
obligationen eller att konsumenten tvingas salja den till ett Iagt pris.

Fl:s utgangspunkt &r att aktieindexobligationer ar komplicerade produkter.
Vérdepappersbolag och deras anknutna ombud ska enligt lag géra en be-
doémning av om det &r passande for en konsument att kopa en sadan produkt.
Beddmningen ska bland annat grunda sig pa konsumentens kunskap och
erfarenhet av produkten.® Anser foretaget att placeringen ar olamplig for
konsumenten, &r det skyldigt att informera henne om det. Vidare &r en ut-
gangspunkt for att fa anvanda begreppet "obligation” i prospekt och mark-
nadsforing enligt FI att produkten beréttigar till aterbetalning av minst 90
procent av det investerade beloppet.® En central orsak till detta &r att be-
greppet obligation i allménhet alltjamt &r forknippat med produkter dar hela
eller atminstone huvuddelen av det investerade beloppet aterbetalas. FI har i
kontakten med branschen dven betonat vikten av att informera potentiella

* Omrakningsfaktorn, eller upprakningsfaktorn, visar hur stor del av utvecklingen for den under-

Iig;gande exponeringen som investeraren far del av.

3 Aven i lagen om forsakringsformedling anges att ” formedlaren skall avrada en kund som &r
en fysisk person som handlar huvudsakligen for andamal som faller utanfér naringsverksamhet
fran att vidta &tgarder som inte kan anses lampliga med hansyn till personens behov, ekono-
miska forhallanden eller andra omstandigheter”.

% Granskning av prospekt - en vagledning
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sparare att en fortida inlésen av en aktieindexobligation kan innebdra att de
far tillbaka mindre &n obligationens nominella belopp.

Informationsgivningen

For att konsumenter och professionella aktdrer ska kunna gora de Gver-
véaganden som kravs stélls stora krav pa den information som utgivare och
distributorer av aktieindexobligationer tillhandahaller. FI har tidigare kunnat
konstatera att informationen ofta inte &r s& bra som den borde vara, och att
den i vissa fall ar direkt dalig. Detta riskerar att leda till att konsumenter
fattar beslut pa daliga grunder. Att professionella aktérer som fond- och pen-
sionsforvaltare kan ha svart att till fullo forsta villkoren och riskerna med
aktieindexobligationer och andra strukturerade produkter riskerar dven det
att sla negativt mot konsumenter genom att fonders eller pensioners vérden
kan minska med anledning av forvaltares felaktiga investeringsbeslut. FI har
under den senaste tiden sett att flera aktorer tagit till sig av kritiken och for-
battrat informationsgivningen. Det finns dock skillnader i kvaliteten pa in-
formationen som olika aktorer ger och FI ser darfor positivt pa att foretagen
jamfor sin informationsgivning med varandra och utnyttjar goda exempel for
att forbattra den egna informationen.

De hardare informationskraven som inférdes i och med lagen om vardepap-
persmarknaden syftar till att starka konsumentens position pa marknaden.
Samtidigt ser FI att de detaljerade och hogt stallda kraven kan leda till att
foretagen 6verinformerar konsumenter, framfor allt da en produkt eller en
tjanst ar av mer komplicerad karaktér. Detta riskerar att skapa kontraproduk-
tiva effekter, nadgot som i mojligaste man ska undvikas. FI har darfor i sin
kontakt med féretagen betonat att utgangspunkten i regelverket ar att infor-
mation till konsumenter ska ges pa ett lampligt och proportionerligt satt.
Bestammelserna lagger darmed ett ansvar pa foretagen att bedoma vad som
kan ségas vara lamplig och proportionerlig informationsgivning for olika
konsumenter och i olika situationer.

Okat antal distributorer

| takt med att aktieindexobligationer och andra strukturerade produkter okat i
betydelse de senaste aren, har utvecklingen ocksa gatt mot att antalet distri-
buttrer av produkterna 6kat. Med anledning av att den som férmedlar en
aktieindexobligation ofta &r den enda kontakt som konsumenten har i sam-
band med en investering &r det av stor vikt att denne har tillracklig kompe-
tens och kunskap for att kunna erbjuda den har typen av komplicerade pro-
dukter och ge kunderna réttvisande och tydlig information.

FI ser en risk for att den senaste tidens turbulens pa de finansiella markna-
derna kan bidra till att distributdrer tvingas stdnga ner sin verksamhet. For de
konsumenter som drabbas kan detta innebdra att de &ger en komplex produkt
som de inte till fullo forstar och inte heller vet hur de ska hantera nar den
distributér de haft kontakt med forsvinner. FI tar I6pande in uppgifter om
vardepappersbolagens finansiella stallning och agerar om ett foretag riskerar
att hamna i en besvérlig finansiell stallning. FI foljer daremot inte forsék-
ringsformedlares resultatutveckling, men agerar dven har om en férmedlares
ekonomiska utveckling kréver detta.
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Fondsparande och fondférsakring

SAMMANFATTNING

Overlag fungerar fondmarknaden vl fér konsumenterna. Informatio-
nen &r i de flesta fall tillforlitlig och flertalet av forvaltarna agerar i lin-
je med det uppdrag de har av kunderna.

FI foljer utvecklingen i fonderna med anledning av finanskrisen. Fond-
bolagen har éverlag kunnat hantera situationen val. Nagra fonder har
dock tvingats sténga tillfalligt med anledning av likviditetsbrist.

Konsumenter erbjuds i allt hdgre grad komplicerade fondliknande pro-
dukter som ofta ar illikvida och har svaréverskadliga avgiftsstrukturer.
Fl arbetar for att informationen i prospekten ska forbattras och pa sa
satt sakerstalla att en konsument kan fatta ett investeringsbeslut pa
goda grunder. For att vara trygg med sitt sparande &r det ocksa viktigt
att konsumenten informerar sig om vilken typ av produkt som hon in-
vesterar i.

Inraknat premiepensionssparandet sparar i princip hela Sveriges vuxna be-
folkning i fonder. Hushallen hade vid arsskiftet sparande i fonder som upp-
gick till cirka 1 100 miljarder kronor, varav drygt 300 miljarder var i direkt
fondsparande och cirka 400 miljarder i fondforsékringssparande. Fondspa-
randet genom PPM uppgick till ytterligare drygt 250 miljarder kronor.*

Fondsparande ar en sparandeform som har fa alternativ, inte minst géller
detta for fonder med inriktning mot utlandska marknader dér moéjligheten att
spara direkt i aktier &r begransad for en konsument. De vanligaste &ndamalen
med sparandet r att spara till pensionen och att spara for att ha en buffert.*’

Sparande direkt i fonder och genom fondférsakringslésningar innebér att
konsumenten 6verlater forvaltningen av sparkapitalet till en forvaltare. Hon
slipper darmed sjalv folja enskilda aktier och kan relativt enkelt uppna en
god riskspridning. Daremot ansvarar konsumenten for valet av investerings-
inriktning genom valet av fonder. Centrala fragor for kunden ar fondens
framtida avkastning, fondens avgifter, fondens investeringsinriktning och
darmed dess risk. Fondsparandet innebar ocksa att spararen tar en risk i valet
av forvaltare — hon behdver bedéma forvaltarens kompetens, om foretaget ar
seritst och risken for att det kommer att missbruka hennes fortroende.

Fondbolagens informationsgivning

Det ar av stor vikt att konsumenter har tillgang till information om fonderna,
deras inriktning, riskniva, avgifter, jamforelseindex etc. Har har fondbolagen

% Fondsparande i PPM star inte under Fl:s tillsyn. Daremot star de fondbolag och fonder som &r
med i PPM-systemet under FI:s tillsyn om de ar svenska fondbolag. FI har aven tillsyn éver de
utlandska fondbolagens och fondernas uppférande.

% Fondbolagens férening — Hur svenskarna ser pa fondsparandet
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ett stort ansvar att lamna lattforstaelig och korrekt information. Men aven
kunden har ett ansvar for att hdmta in informationen och jamfora olika alter-
nativ for att kunna fatta beslut pa goda grunder.

De informationskrav som regelverket staller upp syftar till att méjliggora en
effektiv jamforelse av villkor, avgifter, risk och historisk prestation. Fondbo-
lagen lamnar generellt bra information om sina fonder, vilket bekréftas bland
annat av en undersokning av fonders &rsberéttelser.*®

Fondbestdammelser och faktablad

Alla fonder som f6ljer lagen om investeringsfonder ska ha fondbestammelser
godkanda av Fl. Fondbestammelser &r avtalet mellan kunden och fondbolaget,
vilket innebar att de uppgifter som anges dar ocksa ar de som &r rattsligt bindan-
de. Bland annat ska fondbolaget dar Iamna uppgifter om fondens karaktér och
placeringsinriktning, avgifter och utdelningar. Uppgifter i andra dokument, exem-
pelvis informationsblad, faktablad och ¢viga marknadsféringsdokument om en
fond ska folja och komplettera det som anges i fondbestammelserna.

Ett fondbolag ska enligt EU-regler tillhandahalla ett faktablad for varje fond som
det erbjuder. Syftet ar att ge tydlig och kortfattad information om de centrala
aspekter som en konsument bor kénna till om en fond. Vad faktabladet ska inne-
halla regleras i Fl:s foreskrifter. Faktabladen for svenska fonder ar ett anvandbart
dokument som tillater konsumenten att bedéma en fond och dess risk samt géra
en jamforelse med andra fonder. Erfarenheten fran andra EU-lander &ar daremot
inte lika positiv. En orsak ar att faktabladet ofta ar utformat som ett juridiskt do-
kument som inte hjalper konsumenten i sin bedémning av en fond och i en jamfo-
relse med andra fonder. D4 faktabladet dven syftar till att underlatta marknadsfo-
ring 6ver granser ser EU Gver reglerna om innehallet.

Som regel ar det forhallandevis enkelt for en konsument att gora jamforelser
mellan olika fonder och att folja och utvérdera fonder, inte minst tack vare
att foretag och media féljer, betygsatter och utvarderar fonder I6pande. Den
intresserade konsumenten har saledes ofta goda mojligheter att fatta ett val-
grundat beslut genom att utvardera sin investering och jamfora det som
fondbolaget levererar med savél de egna forvantningarna som andra fonder.

Forvaltarregistrering, det vill sdga nér fondinnehav inte registreras i andels-
agarens namn utan i till exempel vardepappersbolagets namn, kan innebéra
att andelsagaren inte far fullstandig information om fonden. Reglerna kring
informationsgivningen i de har fallen &r inte sa tydliga som FI skulle 6nska.
Vanligt férekommande &r ocksa att andelsagaren avsager sig ratten till in-
formation nar denne ingar avtal om forvaltarregistrering. FI anser att det
finns skél for lagstiftaren att se 6ver reglerna for att sékerstélla att konsu-
menten far del av nédvéndig information och att denne inte drabbas av oska-
liga villkor vid forvaltarregistrering.

Intressekonflikter

Fondsparande &r en produkt med lag transparens, vilket fondbolagen kan
utnyttja. Generellt sett hanterar fondbolagen intressekonflikter pa ett till-

% Fonders arsberattelser (FI 2008:23)
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fredsstéllande satt. Det ar anda viktigt att halla i minnet att ett fondbolag som
vill agera mot sina fondandelségares bésta, har mgjlighet att gora detta, och
kunderna har begréansad mojlighet att upptécka det. Det &r en central orsak
till att F1 i klassificeringen av de finansiella produkternas och tjénsternas
tillsynsbehov bedomt att fondsparande &r ett omrade som ska ha en hdg prio-
ritering i den forebyggande tillsynen.

Fondbolagen har ett ansvar att identifiera och hantera de intressekonflikter
som kan finnas i verksamheten. Det &r av storsta vikt att ett fondbolag vid
exempelvis val av motparter och tjansteleverantdrer uteslutande har fondan-
delsagarnas basta for 6gonen. For att sa langt det a&r mojligt undvika intres-
sekonflikter och sakerstélla att fondbolagen ar oberoende stéller FI bland
annat krav pa att en VD inte ska ha andra anstallningar, uppdrag eller enga-
gemang som kan innebdra intressekonflikter. FI har varit restriktiv i tillamp-
ningen av vilka 6vriga uppdrag som kan accepteras. Det finns dven krav pa
styrelsen och styrelsens ordférande.

Vissa intressekonflikter hanteras genom krav pa att fondens — och darmed
andelsagarnas — respektive fondbolagets tillgangar ska vara separerade. Re-
gelverket anger att ett fondbolag inte far ha hand om den egendom som ingar
i en fond. Bolaget far heller inte anvanda fondens egendom i den egna verk-
samheten, till exempel for att tdcka forluster i fondbolagets verksamhet.
Fondens tillgangar ska forvaras av ett av fondbolaget oberoende forvarings-
institut. Uppdelningen innebér ocksa att fondens tillgangar inte paverkas i
det fall fondbolaget gar i konkurs. Direktinvesteringar i fonder omfattas dér-
for sannolikt inte av den statliga insdttningsgarantin eller det statliga investe-
rarskyddet.*

Forvaringsinstitutet har en kontrollerande roll och ska skéta in- och utbetal-
ningar till och fran fonden och kontrollera att de beslut som fondbolaget
fattar om fonden inte strider mot fondbestammelserna eller lagen om inve-
steringsfonder. | situationer dar fonders medel placerats i strid mot lag eller
fondbestammelser, har Fl kunnat konstatera att den kontrollinstans som for-
varingsinstitutet ar tankt att utgdra inte fungerat. Forvaringsinstitutets kon-
troll av fondernas innehav har ocksa visat sig vara bristfallig. FI har paborjat
en undersdkning av de institut som i Sverige agerar forvaringsinstitut. Un-
dersokningen syftar bland annat till att kartlagga hur instituten har utformat
sin funktion som forvaringsinstitut. Nuvarande regler om forvaringsinstitu-
tets roll innebar att det ar svart att exakt definiera omfattningen av dess upp-
gifter och ansvar. Detta innebér inte bara problem for de féretag som agerar
forvaringsinstitut utan dven for FI i sin tillsyn. FI anser att lagstiftaren bor se
over reglerna kring forvaringsinstitutets roll.

Vardering av innehav

Vérderingen av en fonds innehav &r central i fondverksamheten. Den ligger
till grund for dels de andelskurser till vilka andelsdgare tecknar och lser in
andelar dels hur stor forvaltningsavgift en andelsagare far betala. VVardering-
en ar saval en del av som en forutsattning for en fungerande riskhantering.

Det kan vara svart for konsumenter och andra utomstaende att bedéma ob-
jektiviteten i fondbolagets vardering av en fonds innehav. Det 6kar risken for

% EU-kommissionen ser for narvarande over reglerna kring investerarskyddet. Oversynen
inkluderar bland annat vilka tjanster som ska omfattas av skyddet och storleken pa skyddet.
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att bolaget véljer att manipulera vérderingen for att exempelvis kunna ta ut
hogre avgifter, forbattra avkastningshistoriken eller gynna andra intressenter
an andelsagarna. En felaktig vardering av tillgangarnas vérde kan i forlang-
ningen innebdra betydande forluster for en andelsdgare, detta géller inte
minst om fondbolaget tar ut en prestationsbaserad avgift. Samtidigt finns det
goda forutsattningar for forvaltarna att dolja dessa extra avgiftsuttag.

Utgangspunkten i regelverket ar darfor att fondinnehaven ska vara varderade
till gallande marknadsvérde for att sdkerstalla en korrekt vardering. Mark-
nadsvarderingen ar forhallandevis latt att genomlysa och kontrollera givet att
tillgangarna &r likvida och handlas pa en reglerad marknad dar andra &n
fondbolaget kan jamfora varderingen med priset pa marknaden.

Vérderingen av onoterade innehav*® ar daremot svarare, sarskilt om omsitt-
ningen av tillgangen ar l1ag. Onoterade innehav maste marknadsvarderas av
bolaget och det blir svarare for utomstaende att avg6ra om varderingen ar
objektiv och korrekt. Varderingsprocessen ar saledes mycket central och
kraver strikta rutiner och ett konsekvent arbetssatt. Den kraver kompetens
och en organisation som hanterar férekommande intressekonflikter. Férva-
ringsinstitutet ska ocksa kontrollera att varderingen sker i enlighet med lag
och fondbestdammelser.

Under 2008 granskade FI rutiner och metoder for att vérdera onoterade inne-
hav hos 30 fond- och vérdepappersbolag.* Granskningen visade pé ett be-
hov av tydligare information i fragan och FI publicerade darfor en végled-
ning om vérdering av onoterade innehav i fonder. FI g6r dar bedémningen
att ett fondbolag ska arbeta aktivt med att marknadsvardera onoterade inne-
hav. For att sékerstélla att intressekonflikter kan hanteras ska varderingen
utforas av fran forvaltningen oberoende och kompetent personal enligt kon-
sekvent tillampade och férutbestamda principer. FI har fortydligat véagled-
ningen avseende vérdering av onoterade innehav och arbetar i den lépande
tillsynen med att folja upp bolagens atgarder.

Komplicerade avgiftsstrukturer

Avgiften och den historiska avkastningen &r tva centrala uppgifter som kun-
derna anvénder for att utvéardera fonder. | de allra flesta fonder utgdér dessa
uppgifter inga storre problem och kunderna kan lita pa de uppgifter som
fondbolaget forser dem med.

Om ett fondbolag tar ut avgifter som ar kopplade till fondens avkastning, sa
kallade prestationsbaserade avgifter, kan det uppsta problem for kunderna.
Dessa avgiftsmodeller kan i vissa fall ge upphov till oréttvisa avgiftsuttag,
och det kan vara svart for kunden att i forvag bedoma avgiften vid olika ut-
veckling av fonden. Det forsvarar utvarderingen och maéjligheten att jamfora
fonden med andra sparalternativ. Det blir dessutom svarare att i efterhand
kontrollera att fonden inte tar ut for htga avgifter.

Det faktum att konsumenter séllan vill eller kan kontrollera det faktiska av-
giftsuttaget innebér att deras informationsunderldge forstéarks ytterligare. En

“° Benamningarna noterade respektive onoterade vardepapper &r i lagstiftningen numera utbyt-
ta mot upptaget respektive inte upptaget till handel pa en reglerad marknad. Fl anvander dock
de tidigare beteckningarna for enkelhets skull.

“! vardering av onoterade innehav i fonder (FI 2008:7)
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understkning genomférd av Fondbolagens forening visar att trots att konsu-
menter anser att information om en fonds avgift ar bland den viktigaste in-
formationen vid valet av fonder, kanner endast cirka en fjardedel av fondspa-
rarna till avgiften pa de fonder som de &ger andelar i.**

I och med komplexiteten i avgiftsmodellerna ar det av storsta vikt att en
konsument har mojlighet att ta del av lattbegriplig information om de villkor
som tillampas och vilka konsekvenser en modell kan innebdra fér henne. Fl
har darfor kommit med rekommendationer om hur dessa avgiftsmodeller bor
vara utformade. Flertalet fondbolag har anpassat fondbestdmmelserna till
praxis och har numera modeller som efterlever de principer som enligt FI:s
uppfattning &r skaliga. De fonder som fortfarande har avgiftsmodeller som
inte lever upp till de principerna hade infért dem innan detta synsétt var eta-
blerat. Bolagen ska informera kunderna om hur avgiftsmodellen fungerar
och vilka konsekvenser det har for kunderna.

Marknadsturbulensen och de svenska fonderna

FI foljer 16pande utvecklingen i fondbolagen och deras fonder. Med anled-
ningen av marknadsléget har FI gjort ett antal undersokningar for att se hur
fonderna drabbats av utvecklingen pa bland annat rante- och aktiemarkna-
derna, konkursen i Lehman Brothers, likviditetsproblemen etc. Var bedom-
ning ar att fondbolagen dverlag har hanterat utvecklingen val. Finanskrisen
har naturligtvis lett till att majoriteten av fonderna tappat i varde. Under
2008 har ocksa manga sparare valt att gora uttag ur fonderna. Statistik fran
bérjan av 2009 indikerar att denna utveckling nu kan ha vant. | de flesta
fonder har man kunnat hantera dessa uttag men nagra fonder har med anled-
ning av bristande likviditet tvingats stinga tillfalligt for forsaljning och inl6-
sen. Nagra fondbolag har ocksa valt att helt upphdra med férvaltningen av
vissa fonder. Huruvida detta ar en effekt av det radande marknadsléaget ar
inte mojligt att séga.

FI tror att den negativa utvecklingen kan leda till att fondbolag véljer att
upphora med forvaltningen av vissa fonder med prestationsbaserade avgifter,
da intakterna for dessa fonder minskar betydligt nar avkastningen sjunker.
Effekterna for andelségarna kan bli att de i goda tider fatt avsta en relativt
stor andel av avkastningen, men att de inte kan ta del av den lagre avgift som
en prestationshaserad avgiftsstruktur faktisk innebdr i samre tider. Om flera
fonder tvingas stanga kan det i forlangningen paverka alla fonder med pre-
stationsbaserade avgifter da intresset bland investerare kan minska.

Upphor fondbolaget med foérvaltningen av en fond tar férvaringsinstitutet
éver fonden. Den normala gangen &r att forvaringsinstitutet i sin tur 6verlater
fonden till ett annat fondbolag, som dérmed tar Gver forvaltningen. Det kan
ocksa dela ut fondens tillgangar till andelsagarna.

Risknivaerna i specialfonder, exempelvis hedgefonder, har inte helt ovéntat
Okat och det ar troligt att det kommer att ske vissa 6verskridanden av de i
fondbestammelserna angivna risknivaerna. Samtidigt som FI forvantar sig att

“2 Fondbolagens forening — Hur svenskarna ser pa fondsparandet

44




FINANSINSPEKTIONEN

RAPPORT 2009:10

fondbolagen ska leva upp till de angivna riskbegrénsningarna anser vi att det
finns en 6kad risk for 6vertradelser med anledning av marknadsférutsatt-
ningarna. FI utgar fran att fonder som riskerar att dvertrada riskbegransning-
arna anpassar risktagandet i fonden till raddande marknadsforutsattningar sa
att fondbestdmmelserna inte dvertréds.

Finanskrisen har dven lett till att nagra tillgangstyper, till exempel vissa
strukturerade kreditprodukter, har blivit svara att vardera. Enligt svenska
regler maste en fond som inte kan vardera delar av sina tillgangar tillfalligt
stdnga for forséljning och inldsen. | ett flertal EES-lander har en fond moj-
lighet att placera illikvida eller svarvéarderade tillgangar i sa kallade side
pockets”, vilket gor det mojligt for fonden att dela upp tillgangarna och pa sa
satt halla 6ppet for forséljning och inlésen. For andelsdgarna kan "side pock-
ets” vara en fordel da risken for att en fond stanger for forsaljning och inlo-
sen minskar. Samtidigt kan en sadan méjlighet innebara att fondforvaltares
incitament Okar att investera i komplicerade eller svarvéarderade produkter.
Fl:s preliminara bedémning &r att ett sadant forfarande skulle sta i strid med
nuvarande bestdmmelser.

Fondliknande produkter

En konsument mots av ett stort antal alternativ nar det galler att placera sina

pengar. For att kunna fatta ratt beslut &r det bland annat viktigt att marknads-
foringen av sparalternativen ar rattvisande, exempelvis att sparprodukternas

namn inte ger en missvisande bild av produkten.

Ordet fond &r inte en skyddad beteckning, vilket innebér att &ven andra pro-
dukter &n de som regleras i lagstiftningen kan anvénda benamningen. Ut-
vecklingen gar ocksa mot att konsumenter i allt hdgre grad erbjuds investera
i exempelvis fastighetsfonder, private equityfonder, infrastrukturfonder eller
realfonder. Produkterna &r inte att betrakta som fonder enligt fondlagstift-
ningen, FI kallar dem darfor fondliknande produkter. Skillnaderna mot fon-
der gor att de snarare bor jamforas med investeringar i till exempel onotera-
de investmentbolag an med sparande i fonder enligt fondlagstiftningens de-
finition.

En fond enligt fondlagstiftningen omfattas av sarskilda regler som syftar till
att skydda sparare och ge en grundldggande trygghet. Fondliknande produk-
ter enligt ovan omfattas daremot varken av regelverket eller av FI:s tillsyn.
De kan dock omfattas av skyldigheten att uppratta prospekt.** "Fonden” ar
ofta en komplicerad aktiebolagskonstruktion dar konsumenten erbjuds kopa
aktier. Att ett aktiebolag har en fondliknande struktur innebdr bland annat att
aktieagarna inte har mojlighet att paverka bolagets framtida forvaltning.
Exempelvis kan hon fa lamna ifran sig den rostratt som ett aktiedgande nor-
malt beréttigar till. Det kan ske genom att individen i samband med aktie-
teckningen behdver inga avtal och lamna en fullmakt till den som arrangerar
erbjudandet eller nagon annan att rosta for hennes aktier vid bolagsstamman.
| praktiken kommer ocksa bolagets framtida forvaltning att helt regleras av
forvaltningsavtal och aktiedgarna kan i realiteten varken paverka beslut om

3 Erbjudanden dar minsta investering uppgér till minst 50 000 euro kan lamnas utan att ett
prospekt behdver uppréttas.
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framtida investeringar, nyemissioner eller styrelsesammanséttningen. Vidare
kan avtalet som individen ingatt reglera framtida 6verlatelser av aktier, sa att
hennes ratt att fritt kunna overlata aktierna begransas. Aven om sadana be-
grénsningar saknas &r aktien eller fondandelen vanligtvis onoterad och déar-
med illikvid. Det betyder att inlasningen kan vara betydande, vilket &r en
riskfaktor som investerare bor uppmarksamma. Aktien eller fondandelen kan
ocksa sakna I6pande vérdering och vardet kan baseras pa ett pris som en
marknadsgarant eller distributdren stéller. Slutligen &r avgiftsstrukturen ofta
komplicerad och svaréverskadlig.

Fondliknande produkter kan ocksa exempelvis utgoras av certifikat dar den
underliggande tillgéngen exempelvis utgérs av utldndska hedgefonder.* | de
fallen &r det viktigt for konsumenten att vara medveten om att den underlig-
gande tillgangen inte nédvandigtvis omfattas av regelkraven eller av tillsyn.
Kunden tar i ett sddant lage ocksa en kreditrisk mot emittenten av certifika-
ten, vanligtvis en bank.

Trots finanskrisen och turbulensen pa aktiemarknaden har intresset hos akto-
rer att ge in prospekt for den hér typen av produkter inte avtagit. FI arbetar
kontinuerligt och i samrad med branschen for att informationen i prospekten
ska forbattras och pa sa satt sakerstalla att en konsument kan fatta ett inve-
steringsbeslut pa goda grunder. FI betecknar produkterna som komplicerade
och utgar darmed ocksa fran att radgivare och formedlare av produkterna i
enlighet med reglerna gor en bedémning av om det &r passande fér en kon-
sument att kdpa produkten. For att vara trygg med sitt sparande ar det ocksa
viktigt att en konsument informerar sig om vilken typ av produkt som avses.
Hon bor exempelvis ta del av och kritiskt granska prospekt, informationsbro-
schyrer, villkor och eventuella faktablad.

Fondforsakring, depaférsakring och individuellt pensions-
sparande

Sparande i fonder kan dven ske genom ett mellanled, vilket har skatteeffek-
ter. Den vanligaste formen &r fondsparande genom fondforsakring, beskattad
som pensions- eller kapitalforsikring. Aven kapitalpension, med egna skatte-
regler, har tidigare varit ett sétt att spara i fonder.

Problemen vid den hér typen av fondsparande ar desamma som vid direkt
fondsparande och en sparare behdver darfér samma information om risker
och mojligheter. I praktiken &r det dock stora skillnader pa saval kraven pa
och den faktiska informationen som kunden far om avgifter, risker och moj-
ligheter mellan till exempel fondforsékring och direkt fondsparande. FI ser
for narvarande 6ver informationsreglerna pa forsakringsomradet. For att
forenkla jamforelser mellan olika produkter har FI arbetat utifran principen
att information om exempelvis avkastning ska ndrma sig de regler som galler
for fonder dar det ar lampligt.

4 Certifikaten kan aven ha andra typer av tillgdngar som underliggande tillg&ng, exempelvis
ravaror.
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Utover de aspekter som konsumenten behdver ta hansyn till i direktsparande
i fonder, finns en del ytterligare faktorer som konsumenten maste kanna till
for att fatta valgrundade beslut, bland annat:

e Information om forsakringsinslag. P4 samma sétt som vid traditio-
nell livforsakring (se nésta avsnitt) behdver konsumenten informa-
tion om forsakringsinslagen i sparandet, sasom aterbetalningsskydd,
familjeskydd och efterlevandeskydd. Det innefattar ocksa den even-
tuella mojligheten att vid forsakringens utbetalning omvandla fond-
forsakringen till en traditionell livforsakring.

e Information om aterkdpsmajligheter. Mojligheten till och kostnader-
na for aterkop, det vill saga inlésen i fortid, kan vara viktig for en
konsument om hennes ekonomiska forutséttningar &ndras och hon
behover fa tillgang till sparandet,

e Information om mojligheten att byta fonder och att flytta fondférsak-
ringen till ett annat fondbolag. Om kunden inte har mojlighet att
flytta sitt sparande till ett annat férsakringsbolag 6kar kundens ut-
satthet (detta diskuteras i avsnittet om traditionell livforsékring).

e Kunden har en viss kreditrisk pa forsakringsforetaget. Till skillnad
fran direkt fondsparande ager inte kunden fondandelarna utan har
istallet en sarskild formansratt till skuldtackningstillgangarna i fore-
taget. Det innebér att kunderna vid en insolvenssituation har samma
prioritet som 6vriga forsékringstagare, exempelvis sparare i traditio-
nell pensionsforsakring om foretaget dven erbjuder den produkten.
Insattningsgarantins investerarskydd galler inte for fondforsakring.

Pa samma satt som fondforsékring innebér sa kallad depaférsékring och
individuellt pensionssparande (IPS) mojligheter for konsumenten att spara
med sérskilda skatteeffekter. Den typen av sparande innebér en stdrre frihet
att valja tillgangar att spara i jamfort med fondforsakring. Det gar som regel
att genom depafdrsakringen och IPS placera i fonder men aven i aktier och
andra vardepapper. Inom IPS kan en kund &ven placera medel pa ett inla-
ningskonto.

Depafarsakringen innebar precis som fondforsakring att kunden inte sjalv
ager tillgangarna och darmed har en viss kreditrisk pa forsakringsforetaget.
Awven 6vriga faktorer som redovisas ovan ar viktiga for konsumenten att ta
hansyn till. Depaférsakring omfattas inte av det statliga investerarskyddet.

IPS ér till skillnad fran fondforsakring och depaforsakring inte en forsakring
utan en sparform. Tillgdngarna i en IPS halls atskilda fran foretagets Gvriga
tillgangar och kunden har ingen kreditrisk pa foretaget vid en eventuell kon-
kurs. P4 samma satt som vid direkt fondsparande finns risken for att till-
gangarna forskingras eller slarvas bort. Inte heller IPS omfattas av det statli-
ga investerarskyddet.

Effekter med anledning av finanskrisen

Den senaste tidens finansiella kris har medfort att konsumenter som valt att
pa olika satt spara i fonder och andra vardepapper har fatt se sitt sparande,
inte minst det med stora aktieinslag, tappa mycket i véarde. For sparare med
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lang tid kvar till utbetalning &r inte detta nodvandigtvis ett problem, men om
hon snart ska eller redan borjat fa ut sin pension kan effekterna pa pensio-
nens storlek vara betydande.

Mojligheterna att flytta pensionssparandet i ett fondférsakringsavtal till en
ny pensionsforsakring kan vara begransade, och beror i huvudsak pa om
avtalet omfattas av flyttratt eller inte. Kunden kan déremot lépande gora
forandringar i sitt fondinnehav. Nagra forsakringsbolag later fondforsakring
successivt 6verga till en traditionell pensionsforsakring nar utbetalningstiden
narmar sig. Kunden kan ocksa i vissa fall vélja att lata hela kapitalet foras
Over strax fore utbetalningstiden. Vissa foretag har dock som huvudalterna-
tiv att kapitalet forblir investerat i fonder &ven under utbetalningstiden. Detta
galler ocksa som huvudalternativ i PPM-sparandet, dar kunden aktivt maste
begéra att istallet fa en traditionell pensionsforsakring under utbetalningsti-
den. Manga kunder med fondférsakring under utbetalningstiden har fatt erfa-
ra att bade utbetalningarna och pensionskapitalet under det senaste aret
minskat kraftigt. En del forsakringsforetag har som rutin att informera kun-
derna om att de bor fundera 6ver riskerna med att behalla fonderna som de ar
infor utbetalningstidens borjan, andra inte. FI 6vervager om krav pa informa-
tionsgivning boér inforlivas i de kommande informationsféreskrifterna fér
forsakring och tjanstepension.
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Sparande i traditionell pensionsforsakring

SAMMANFATTNING

For att starka konsumenternas stéllning behover regelverket, tillsynen
och bolagens agerande forbéttras. Det galler bland annat mgjligheten
att flytta sitt sparande, informationen om risk och avkastning, hur éver-
skott fordelas mellan forsakringarna och informationen kring detta.

Forandringar pa marknaden for tjanstepension innebar minskade intak-
ter for forsékringsforetagen och en risk for att intressekonflikter mellan
olika kollektiv av pensionssparare uppstar. FI kommer att folja utveck-
lingen och hur foretagen paverkas av de nya marknadsforutsattningar-
na. Det kan ocksa finnas skal att f6lja upp hur foretagen hanterar risken
for intressekonflikter.

Traditionell pensionsférsakring® &r framst ett sparande for lderdomen och
utgor cirka en tredjedel av hushallens totala sparande. Detta sparande &r
darmed den storsta sparformen i Sverige. Till skillnad fran andra typer av
pensionssparande éverlamnar spararen i traditionell pensionsférsakring helt
investeringsbesluten till forsakringsforetaget. Produkten kan darmed rikta sig
sarskilt till konsumenter som inte vill eller anser sig kunna fatta egna inve-
steringsbeslut i sitt pensionssparande. Sparformen har hogsta prioritet i till-
synsarbetet. Anledningarna &r féljande:
e De stora varden som &r knutna till sparformen.
e Forekomsten av langa loptider i kombination med en begransad
flyttratt.
e Svarigheten for kunden sjalv att utvéardera och granska produkterna.
e De intressekonflikter som finns i ett forsakringsforetag och som kan
drabba dess kunder inom traditionell pensionsforsékring.

Efter problemen i livforsakringsbolagen i borjan av 2000-talet har konsu-
mentskyddet i flera avseenden forbattrats. FI har pa flera satt ocksa starkt
bevakningen av foretagens risker, interna transaktioner och avgifter. Om ett
forsakringsforetag ingar i en grupp av foretag kan dess ekonomiska stallning
paverkas av andra i gruppen. Ur ett konsumentperspektiv ar det darfor vik-
tigt att FI har en god kontroll av till exempel affarshandelser och avtal inom
gruppen. FI har darfor ocksa skarpt tillsynen av forsakringsgrupper.

Olika satt att bedriva livforsakring

Lagstiftningen skiljer pa tva foretagsformer for livforsakringsverksamhet — forsak-
ringsaktiebolag och 6msesidiga forsékringsbolag. Livférsakringsaktiebolagen kan
i sin tur delas upp i sddana som har regler i bolagsordningen som medger
vinstutdelning till Agarna och sddan som saknar sadana regler. De senare sags
verka enligt dmsesidiga principer.

Foljande tabell sammanfattar pa ett évergripande plan skillnader mellan de olika
formerna for livforsékringsverksamhet:

> Termen anvands har for att beteckna pensionsforsékring av sparandetyp som bedrivs efter
omsesidiga principer. Motsvarande verksamhet i vinstutdelande bolag dér bolaget véljer placer-
ingarna raknas ocksa hit, medan depaforsakring och fondforsakring exkluderas.

49




FINANSINSPEKTIONEN

RAPPORT 2009:10

Forsakringsaktiebolag

Vinstutdelande

Ej vinstutdelande

Omsesidigt férsakringsbolag

Agare

Aktieagarna

Aktieagarna

Forsakringstagarna

Traditionell livforsékring enligt

Inte méjlig

Méjlig

Mbjlig

omsesidiga principer

Traditionell livforsékring med
villkorad aterbaring

Ja, denna typ av
forsakring kravs for
annat livforsakrings-

sparande an
fondforsakring

Mojlig men ovanlig Mojlig men ovanlig

Forsékringstagarna har
representant i styrelsen for
bolaget

Nej Ja Ja

Produktens utformning

Traditionella pensionsforsékringar kan delas in i privata pensionsforsakring-
ar och tjanstepensionsforsékringar. En viktig skillnad mellan dessa ar att
pensionstagaren inom tjanstepension ofta foretrads av sin arbetsgivare, som
ocksa ar forsakringstagare, i kontakten med forsakringsforetaget. Det kan
minska informationsunderlaget nagot om arbetsgivaren ar insatt i forsak-
ringsfragor, samtidigt som valfriheten for den enskilde kan bli mer begran-
sad. Ar tjanstepensionen avtalsgrundad &r risken att pensionstagaren, som
har det starkaste intresset av att foretaget skoter sig, blir mer passiv &n om
hon som enskild individ hade ingatt avtalet. Det kan innebara en svagare
bevakning av konsumentintressen.

Tjanstepensionen kan vara avgiftsbestdmd eller premiebestdmd. Riskbilden
for konsumenten skiljer sig pa flera punkter mellan dessa former. | korthet
kan s&gas att hon ar mer exponerad mot problem i en avgiftsbestdamd tradi-
tionell tjanstepensionsforsakring an i en formansbestamd. En central orsak &r
att vardet av den forvéantade utbetalningen vid avgiftsbestamd forsakring i
hogre grad styrs av forsakringsforetagets investeringsval. Utvecklingen gar
mot att andelen avgiftshestamda tjanstepensionsforsakringar okar i forhal-
lande till andelen formansbestamda, inte minst genom de omléggningar som
genomforts i de stora kollektivavtalade systemen for tjanstpensioner.

Den traditionella avgiftshestamda pensionsforsékringen kan beskrivas som
en "tandemprodukt”. Den innebar dels ett garanterat sparande, dels ett for-
valtat sparande.*® | det garanterade sparandet far pensionstagaren vid sparti-
dens slut en pa forhand bestamd pensionsniva. Det forvaltade sparandet sva-
rar mot hennes rétt till del av 6verskottet fran hela eller delar av verksamhe-
ten.

Risken i det garanterade sparandet

Det fasta atagandet som forsékringsforetaget har till en pensionstagare i tra-
ditionell avgiftsbestamd pensionsforsakring, garantin, paminner en del om
ett bundet kontosparande. Genom att foretaget pa forhand utlovar ett visst
minsta belopp som ska betalas ut kan pensionstagarens premie, efter avdrag

6 Den formansbestamda tjanstepensionsforsakringen ar ur konsumentens perspektiv huvud-
sakligen en I6nerelaterad férman, men den ar beroende av uppkomsten av ett éverskott eller
premietillskott fran arbetsgivaren for att utbetalningarna ska kunna raknas upp med inflationen.
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for driftskostnader och eventuella riskkostnader samt tillagg for vissa risk-
vinster, betraktas som en inséttning som forrantas med en fast ranta, det vill
saga ungefar som ett bundet kontosparande. | bada fallen tar kunden risken
att foretaget inte ska kunna fullgora atagandet nar det forfaller till betalning.

For att skydda pensionstagaren mot den risken finns ett omfattande regelverk
som forsékringsforetagen ska félja. Bland annat ska de halla en viss mangd
eget kapital i forhallande till sina ataganden, de far inte investera alla sina
tillgangar hur de vill och de ska méata och hantera sina risker pa lampligt satt.

FI utovar tillsyn Gver att foretagen foljer regelverket. Att foretagen haller ratt
mangd kapital kontrolleras genom att foretagen ska uppfylla de i lagstift-
ningen faststallda kraven pa kapitalbas. Samtliga foretag uppfyller idag des-
sa krav. FI mater dven att foretagen har tillrackligt med kapital i forhallande
till de finansiella och forsékringsmassiga risker som deras verksamhet inne-
bar. Malet &r att FI tidigt ska kunna identifiera de foretag som tagit sa stora
risker att de inte med fullgod sakerhet kan uppfylla sina taganden gentemot
kunderna. Detta &r ett arbetssatt som forvantas stamma vél med de nya regler
som nu &r beslutade inom EU.

De kraftiga fallen pa de finansiella marknaderna under hosten 2008 innebar
att forsékringsforetagens marginaler krympt. FI beddmer att det stora flerta-
let foretag har en god formaga att sta emot ytterligare stora prisfall pa de
finansiella marknaderna och ovéntade utfall i forsakringsriskerna, och anda
ha formaga att fullgéra sina garanterade ataganden till pensionstagarna.

Vid en insolvenssituation har kunder i traditionell pensionsforsakring en
formansratt framfor de flesta andra fordringségare till ett belopp som uppgar
till det bokfdringsmassiga nuvardet av den garanterade formanen. Foretradet
till dessa tillgangar sakras genom att de registerfors i ett skuldtiackningsregis-
ter enligt sarskilda regler. Om tillgangarna inte stammer med dem som finns
angivna i registret forsvagas vardet av formansratten. Det ar darfor av stor
vikt for konsumenten att foretagen hanterar sin skuldtackning i enlighet med
regelverket. FI granskar foretagens regler och rutiner och gor kontroller av
skuldtackningsregistren. Utifran den senaste granskningen bedémer FI att
foretagen har god ordning pa registren och tillfredsstallande rutiner.*’

Det finns inte ett statligt skydd mot en insolvenssituation i ett forsakringsbo-
lag. En sadan sa kallad garantiordning har diskuterats under en langre tid pa
EU-niva. Annu finns dock inga konkreta planer att inféra ett sddant system,

aven om diskussionen aktualiserats med anledning av finanskrisen.

Risken i det férvaltade sparandet

Det forvaltade sparandet svarar mot kundens rétt att fa del av dverskottet
fran hela eller delar av verksamheten. | ett vinstutdelande foretag uttrycks
andelen av 6verskottet som ett rorligt skuldbelopp, den sa kallade villkorade

7 Tillfredsstallande rutiner for skuldtackningsregister (FI 2008:22)
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aterbaringen, medan det i ett dmsesidigt verkande bolag avser framst en an-
del av eget kapital, den sé kallade preliminart fordelade aterbaringen.*®

Avkastningen i det forvaltade sparandet beror huvudsakligen pa resultatet i
kapitalforvaltningen samt pa de eventuella vinsterna som uppstar genom att
forsakringsutfallet blir battre i forhallande till de antaganden som gjordes vid
premieberakningen. Kunderna har i den hér delen av sitt sparande en mark-
nadsrisk, det vill sdga en exponering mot utvecklingen pa de finansiella
marknaderna. Men de kan dven ha en exponering mot livsl&ngdens utveck-
ling, det vill s&ga en exponering mot “risken” att livslangderna 6kar, och mot
rorelserisken i foretaget.

Ratten till dverskottet ar ofta mer oklar for pensionstagaren &n ratten till det
garanterade formansbeloppet. Att den villkorade aterbaringen kan variera
kan vara lattare att forsta an att den preliminart fordelade aterbaringen inte ar
garanterat, dven om detta alltid maste framga i informationen till kunden. Att
det &r en del av foretagets riskkapital som kan anvéndas for att tdcka forlus-
ter i verksamheten kan ocksa vara svart att ta till sig. Det innebar att det 6m-
sesidigt bedrivna bolaget kan dra tillbaka hela eller delar av beloppet om
konsolideringsgraden understiger den niva som foretaget faststallt i sin kon-
solideringspolicy. Forsakringsforetagen har dock blivit battre pa att informe-
ra kunderna om villkoren for detta.

Konsolideringsgrad

Den kollektiva konsolideringen ar ett méatt pd vardet av forsakringsforetagets sam-
lade tillgangar i forhallande till en uppskattning av samtliga uppskattade &tagan-
den, savél det garanterade som det forvaltade sparandet. Begreppet kollektiv
konsolidering berér enbart émsesidigt verkande livforsakringsbolag.

FI rekommenderar livférsakringsbolagen att faststélla en konsolideringspolicy
som anger inom vilket spann bolagets konsolidering kan befinna sig. Policyn bor
ocksa ange under hur lang tid bolaget kan vara under- eller éverkonsoliderat in-
nan atgarder vidtas for att konsolideringen ater ska befinna sig inom det faststall-
da spannet. Bolagen bdr inte ha en negativ konsolidering under langre tid &n 36
manader.

Ett bolag kan justera en underkonsolidering genom att gora en reallokering. En
reallokering kan ske genom att bolaget tar tilloaka aterbaring som tidigare preli-
minart delats ut till pensionstagarna. Det kan ocksa vélja att gora en successiv
reallokering genom att under en tid sanka aterbaringsrantan till en nivad som ar
understiger den garanterade aterbaringen. Bolaget tar p& sa sétt tillbaka delar av
det 6verskottskapital som pensionstagaren tidigare fordelats preliminért.

Fordelning av avkastning och kostnader mellan pensionstagare

| vinstutdelande forsakringsforetag ar tillgangar och risker uppdelade mellan
pensionstagarna och dgarna. Pensionstagarnas avkastning kommer fran de
tillgangar som &r avdelade for dem. Hur varje forsakring ska fa del av over-
skotten ska framga av forséakringsavtalet.

8 Andelen av 6verskottet, vanligen kallad aterbaringen, brukar enligt nuvarande praxis ofta bara
beskrivas indirekt for kunden. Vardebeskedet anger det preliminara vardet p& kundens forsak-
ringssparande, kallat pensionskapital eller forsakringskapital samt det tekniska aterkopsvérdet,
det vill sdga vardet av inbetalade premier (efter avdrag for driftskostnader och ev. riskkostna-
der) forrantade med den garanterade rantan. Den aktuella andelen av 6verskottet motsvarar
skillnaden mellan dessa tva poster.
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I icke-vinstutdelande forsakringsforetag tillhor alla tillgangar, med undantag
for eventuellt aktiekapital, pensionstagarna. Aven i dessa foretag ska princi-
perna for aterbaring finnas i avtalet. Lagstiftningen ger forsakringsforetaget
mojlighet att ange avvikande principer for férdelning i bolagsordningen eller
villkoren, men i annat fall galler den sa kallade kontributionsprincipen som
innebar att fordelningen av éverskott ska utga fran hur forsékringen har bi-
dragit till 6verskottets uppkomst. I praktiken &r det svart att fa en bild av hur
aterbaringen kommer att beraknas i detalj, bland annat eftersom villkoren
inte brukar binda de faktorer som behdvs for berédkningarna.

Att kunden séllan kan bedéma vilken andel av dverskottet som bor tillfalla
hennes forsakring ar problematiskt av flera anledningar. Det férsvarar en
férhandsbeddmning av det framtida vardet av sparandet. Aven om kunden
skulle ha en uppfattning om foretagets investeringsstrategi de kommande
aren och dess forvantade avkastning, vet hon inte vilken andel av den som
hon kommer att fa. Andelen kan namligen paverkas av andra utgifter och
inkomster i verksamheten och hur de tas ut. Av samma anledning har kunden
svart att i efterhand bedéma utfallet av sparandet. Ett annat problem é&r att
kunden har svart att bedéma om vissa kundgrupper systematiskt skulle kun-
na gynnas pa andras bekostnad.

Praxis inom forsakringsbranschen bygger pa kontributionsprincipen. Pen-
sionskapitalet berdknas individuellt for varje forsakring. Det innebér i forsta
hand att premier fors till pensionskapitalet medan pensionsutbetalningar dras
av. Varje forsakring star for sin del av riskkostnaderna for efterlevande-
skydd, och far sin del av vinsterna pa antagandena om de forsakrades livs-
langd. Hur mycket beror dels pa riskutfallet, dels pa risken i typen av forsak-
ring. Avkastning far kunden del av genom att pensionskapitalet I6pande
forrantas med totalavkastningen genom vad som ibland kallas aterbarings-
rantan. Alla dessa inslag kan ses som naturliga delar av en rimligt individua-
liserad fordelning av 6verskott och riskkostnader.

Det finns andra moment i hanteringen av éverskott och kostnader som pa-
verkar pensionskapitalet pa ett mindre individuellt satt. Det galler moment
for vilka foretagen anser att en individuell hantering hittills har varit prak-
tiskt omojlig eller alltfor kostsam. Ett exempel &r att olika delbestand av
forsakringar kan ges samma aterbaringsranta, som kanske aven utjamnas
over flera ar. En okad differentiering pa flera aterbaringsgrupper har varit
sallsynt. Den tekniska utvecklingen bor pa sikt majliggora en storre flexibili-
tet pa denna punkt och darmed en tydligare differentiering mellan pensions-
tagare med olika villkor i avtalen.

Ett annat viktigt moment &r att aterbaringsrantan beraknas pa totalavkast-
ningen efter ett gemensamt avdrag for alla kostnader som inte tacks av de
avgifter som tas ut vid individuell arendehantering. Sadana kostnader blir
sérskilt tydliga i vissa situationer, exempelvis vid utgifter for nyforséljning.
Nytecknade forsakringar &r ofta dyrare for foretaget &n &ldre forsékringar.
Foretaget tar dock inte omedelbart ut provisioner och hela den administrativa
startkostnaden fran en nytecknad forsakring. Istallet tas en utjamnad kostnad
ut successivt over flera ar. Under tiden kan kollektivet fa sta for delar av
kostnaden genom en lagre aterbaringsranta. Det ar forst pa sikt som de kan
kompenseras for detta genom de avgifter som foretaget tar ut fran den nyare
forsakringen.
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Manga av de fragor som kan uppsta kring fordelningen av éverskott och
kostnader maste ytterst sagas handla om villkorens skalighet och om skalig
tillampning av dem. F1 kan genom sin tillsyn fa en uppfattning om de pro-
blem konsumenten méter, och &ven verka for att forsdkringsforetagen sjalva
foljer och analyserar dessa fragor. FI har vissa forvantningar pa hur foreta-
gen bor organisera en sadan intern analys och hur de bér kunna redovisa
den.*® Detta kommer ocksa att féljas upp i tillsynen.

Mojligheten att jamféra olika pensionsforsakringar

Traditionell forsékring med garantier och dér bolaget bestdmmer placerings-
inriktningen har bade fordelar och nackdelar. Detta maste belysas redan vid
tecknandet av en forsékring och vid beskrivningen av hur den fungerar. Nar
de finansiella forutsattningarna i omvarlden &r instabila blir det extra tydligt
att riskinnehallet maste vara tydligt for konsumenten. Den som ska gora ett
valavvéagt beslut och jamfora olika traditionella livforsékringar med varandra
och med andra sparformer, behdver stélla ett antal fragor. Bland de viktigas-
te ar:

e Vad &r den garanterade rantan® efter avgifter? Till skillnad fran
kontosparande, som nastan alltid ar fritt fran direkta avgifter, till-
kommer i princip alltid olika avgifter i traditionell pensionsforsak-
ring, atminstone nar det galler den faktiska forrantningen. Avgifter-
na kan besta av olika delar, exempelvis en avgift i procent av premi-
en, en fast avgift per ar och en arlig avgift som beror pa forsakring-
ens varde.

e Vad ar risken att foretaget inte kan fullgéra det garanterade atagan-
det, det vill saga vad ar kreditrisken? Till skillnad fran det mesta
kontosparandet omfattas sparande i livforséakring inte av nagon in-
séttningsgaranti utan kunderna ar hanvisade till det skydd som deras
sérskilda forméansratt ger.>

e Vad betyder nivan pa den garanterade rantan for ratten och mojlig-
heten till 6verskott? Innebdr en hdgre garanterad ranta att det forvén-
tade Overskottet blir lagre ndr utrymmet for fria placeringar minskar?

e Vad har foretaget for risktagande i forvaltningen, och vad betyder
det for mojligheten att skapa overskott? Det vill sdga, vilken ar bo-
lagets riskvillighet nér det géller kapitalplaceringar eller nya produk-
ter, och hur kan den forvéantas vara i framtiden?

e Vilken rétt till eventuella dverskott har kunden, eller saknas rétt till
det? Behover dverskottet delas med dgare? Och hur fordelas dver-
skottet mellan kunderna?

e Vilka risker vilar pa kunden och vilka bars av foretaget eller dgaren
till foretaget?

e Finns det mekanismer som utjamnar effekten pa sparandet av svang-
ningar i tillgangspriserna 6ver tiden? Vilket skydd ger de och till
vilken kostnad?

9 Férdelning av overskott i traditionell livforsakring (F1 2008:15)

% Med garanterad ranta avser vi den ranta som gar att harleda fran det garanterade beloppet.
*! Vid formansbestamd tjanstepension kan dock villkoren vara utformade s att arbetsgivarkol-
lektivet blir skyldigt att tdcka upp utbetalningarna om férsékringsforetaget inte kan uppfylla sitt
atagande. Forsakring ar d& en form att trygga arbetsgivarens pensionsataganden.
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e Finns aterbetalningsskydd eller efterlevandeskydd, det vill saga till-
faller vérdet av forsékringen kundens efterlevande som efterlevan-
depension om hon avlider innan pensionen &r slutbetald eller inte
ens paborjad? Vad ar kostnaden for ett sddant skydd? Ar forsakring-
en egentligen en riskforsakring, enbart inriktad pa efterlevande-
skydd? Lyckas bolaget forklara hur eventuella riskkostnader eller
riskvinster paverkar forsakringen?

e Arforsakringen livsvarig? | detta fall maste kunden fundera 6ver
kostnaden for ett sadant l6fte, och om kunden kanske kan vara mer
betjant av en tidsbegransad forsakring med ett hogre manadsbelopp.

e Om kunden ar missndjd med sitt sparande eller om foretagets eko-
nomi forsamras, har kunden da mojlighet att flytta sitt sparande till
en annan produkt eller ett annat foretag? Vad ar kostnaden for det?

Kundens mojligheter att besvara flera av dessa fragor &r i praktiken begran-
sade. Den huvudsakliga utvarderingen kan i manga fall skétas av andra akto-
rer som forsakringsformedlare, arbetsgivare eller privata aktérer med affars-
idén att utvardera olika finansiella produkter. En arbetsgivare kan ocksa i
samband med upphandling av tjanstepensioner anlita olika former av exper-
ter for en forsta gallring mellan erbjudandena pa marknaden, vilket bor inne-
béra ett visst skydd av konsumentens intressen. Men det kan &ven for profes-
sionella aktorer vara svart att utvardera och jamfora olika produkter.

Manga foretag erbjuder olika former av prognosverktyg for att kunna gora
en berdkning av den framtida pensionen. Berdkningen kan goras av konsu-
menten eller i samrad med en radgivare, séljare eller formedlare. For att
kunna jamfora olika beréakningar och produkter maste utgangspunkterna i
prognoserna vara likartade. Konsumentverket har i en granskning av olika
prognosverktyg kunnat konstatera att de variabler och parametrar som fore-
tagen anvander skiljer sig i sa hog grad att en jamforelse i princip blir omaj-
lig.>® Inget av de granskade foretagens prognosverktyg kan dock enligt Kon-
sumentverket anses vara vilseledande.

Sammantaget gér FI bedomningen att det idag ar svart for saval konsumen-
ten som en professionell aktor att utvardera olika traditionella livférsékringar
mot varandra. Centrala orsaker till det & exempelvis oklarheter kring
overskottfordelning, vaga placeringsriktlinjer och svarigheten att utvéardera
utjamningsmekanismerna mellan olika generationer av pensionstagare. Det
ar ocksa vanligt att villkoren inte binder foretaget nar det galler uttag av
avgifter vid berdakning av det totala sparandet eller férsakringskapitalet. Om
konsumenten anlitar en radgivare for att fa hjalp i sitt val maste hon, utdver
att bedéma den information som radgivaren tillhandahaller henne, dven be-
doma om radgivaren utgar fran hennes basta eller om denne paverkas av
eventuella ersattningar fran det eller de foretag vars produkter radgivaren
foresprakar.

Svarigheten att utvardera produkterna betyder att konsumenten idag sanno-

likt inte kan gora en bra jamforelse av de traditionella livférsékringarna som
erbjuds, och hon kan darfér komma att gora ett samre val. Aven konkurren-
sen pa marknaden paverkas negativt av en begransad genomlysning av pro-

dukterna.

%2 En granskning av marknadsforingen av privata pensionsforsakringar (KOV 2008:17)

55




FINANSINSPEKTIONEN

RAPPORT 2009:10

Arbetet med att forbattra informationen kring pensionsprodukter sker pa
olika hall. FI har bland annat i samband med en undersékning av vardebe-
skeden for individuella pensioner och tjanstepensioner kommit med forslag
pa hur det arliga vérdebeskedet till kunderna kan utformas.>® Fl har ocksé
haft en dialog med branschen om hur informationen kring férsakrings-
sparande och fondsparande kan harmoniseras for att 6ka jamforbarheten och
dra nytta av det som fungerar bra inom respektive sparform. Dessa erfaren-
heter utnyttjas nu i framtagningen av nya foreskrifter om information som
galler forsakring och tjanstepension. Inom ramen fér Pensionsradet™ sker
ocksa ett arbete for att informationen om pensionen ska bli tydligare. Bland
annat verkar radet for att berakningsgrunderna i prognosverktygen ska sam-
ordnas.

Inlasningen av sparandet

Den lagstadgade flyttratten, som ger pensionstagaren mojlighet att flytta sitt
pensionskapital mellan olika féretag om inte annat foljer av forsakringens
art, galler endast avtal som upprattats fran och med 2006. Vissa forsékrings-
foretag har dock en flyttratt inskriven i villkoren for alla eller vissa typer av
forsékringar, vilket innebadr att flyttratten i realiteten omfattar fler pensions-
tagare. Regler i forsékringsrorelselagen gor det ocksa majligt att begransa
det varde som far flyttas. Denna majlighet finns som skydd for de konsu-
menter som inte kan eller vill flytta sina forsékringar.

Att vissa forsakringar inte omfattas av flyttratt kan innebara svarigheter for
den enskilde konsumenten. Behovet av en forsakring kan forandras éver tid
och konsumenten kan drabbas av privatekonomiska konsekvenser och andra
olagenheter genom att inte kunna anpassa sitt sparande efter forandrade for-
utsattningar. Den disciplinerande inverkan pa foretagen som risken for miss-
ndjda kunder innebdar, fungerar heller inte lika bra om kunder inte kan lamna
ett foretag eller en sparform.>

Aven spararna i traditionell livférsakring som grupp kan drabbas negativt
om det inte finns flyttratt. Utover att inlasningen kan ge upphov till problem
i foretagets styrning, vilket innebér risker for de befintliga spararna, dkar
ocksa risken for att intressekonflikter mellan sparare och foretag inte skots
pa ett bra satt. Under 2008 undersokte FI hur livbolag hanterar potentiella
intressekonflikter i kapitalforvaltningen.**Undersékningen pekar p att de
riktlinjer som lagstiftningen anger att styrelsen ska faststalla och som ska
underlétta foretagets kontroll av potentiella intressekonflikter inte anvéands
som lagstiftaren avsett. For de féretag som har valt att lagga ut férvaltningen
pa en annan part, kan det i vissa fall ocksa finnas skal att se 6ver rutinerna
for uppféljningen av forvaltningen och att pensionstagarnas intressen om-
handertas. FI kommer att félja upp detta i den l6pande tillsynen.

%% 2006:10 Pensionssparandet och vardebeskeden
** pensionsradet ar ett samarbetsprojekt mellan Forsakringskassan, PPM, Finansinspektionen,
Konsumentverket, arbetstagar- och arbetsgivarorganisationer, intresseorganisationer samt
representanter for forsakringsbranschen.
*® F| har diskuterat detta och annat avseende behovet fér kunderna att flytta sitt pensions-
sparande i rapporten Flyttratt for sparande i pensionsforsékring — kartlaggning och forslag
gfl 2006:16)

En rapport om undersokningen kommer att publiceras senare under 2009.
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Begransningarna i flyttmojligheterna medfor ocksa att forsakringsmarknaden
blir mindre dynamisk eftersom konkurrensen huvudsakligen begransar sig
till nya kunder eller nya premier. Konkurrensen om nya kunder utgor nor-
malt ett skydd for befintliga kunder, eftersom det forsvarar for foretaget att
attrahera nya kunder om det framstar som att det inte varnar om de kunder
som det redan har. Den laga transparensen inom omradet innebéar dock att
befintliga kunder séllan har en god bild av villkor och forutsattningar. Dess-
utom innebar konkurrensen om nya kunder, nér de befintliga ar inlasta, att
ett foretag kan frestas att attrahera nya kunder genom att erbjuda en produkt
som innebdr att befintliga kunder subventionerar de nya pa ett olampligt sitt.

Samtidigt tydliggor flyttratten ytterligare de problem som redogérs for ovan
betraffande kontributionsprincipen.®” En generell flyttratt innebér séledes att
ett antal fragestallningar maste analyseras, bland annat hur flyttratt ar féren-
lig med kontributionsprincipen.

For forsékringar tecknade efter 1 januari 2006 har flyttrétt varit regel om inte
annat avtalats. En konsument som vaéljer att flytta sin forsékring fran ett
Overkonsoliderat foretag, det vill séga ett féretag som har en kollektiv konso-
lidering som annu inte delats ut till pensionstagarna, riskerar att inte fa sin
del av Gverskottet. Istéllet flyttas endast hennes pensionskapital, alltsa det
prelimindra vardet pa hennes forsakringssparande. Pensionstagaren riskerar
saledes att ga miste om kollektiva delar av ett dverskott som hon varit med
om att bygga upp, men kan a andra sidan fa ta del av ett kollektivt dverskott
hos det mottagande bolaget. Om en pensionstagare daremot flyttar sitt
sparande fran ett underkonsoliderat foretag justerar foretaget normalt ner
vardet pa pensionskapitalet och tar pa sa satt tillbaka delar av det tidigare
preliminért fordelade 6verskottet. FI har dven kontaktats av konsumenter
som framfort klagomal pa att informationsgivningen infor och under en flytt
varit otillracklig, vilket innebar att konsumenten kan ha svart att forsta hur
stor del av sparandet de far med sig vid en eventuell flytt.

FI har ocksa fatt indikationer pa att nar en kund val bestamt sig for att flytta
sparandet, ar processen bade svar och tidskravande. Kunder har bland annat
behovt fylla i blanketter dér de intygar dels att de verkligen vill flytta spa-
randet och dels att de & medvetna om den tidsatgang och kostnad som é&r
forknippad med flytten. Sammantaget finns en risk for att foretagens beteen-
de i realiteten innebér ett indirekt flyttstopp, den lagstadgade flyttrétten till
trots. FI har sedan tidigare ett uppdrag att folja utvecklingen hur foretagen
hanterar konsumenters flytt av forsakringssparandet. En granskning kan
darfor forvantas fa prioritet i var tillsyn framover.

Pensionsmarknaden genomgar forandringar

Pensionsmarknaden bestar till stor del av kollektivavtalade avtalspensioner,
som &r en viktig grundsten i den framtida privatekonomin fér manga. Ut-
vecklingen pa marknaden med upphandlingar av avtalspensioner har pressat
avgifterna, vilket ar positivt for pensionstagarna, samtidigt som forutsatt-
ningarna for att fa radgivning och information kan bli begransade av kost-

%" Se dven Flyttratt for sparande i pensionsforsakring - kartlaggning och forslag (FI 206:16)
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nadsskal. Upphandlingar forvantas pa sikt resultera i kraftigt sankta intakter
per forsakring for forsakringsforetagen inom avtalspensionsomradet. De nya
marknadsforutsattningarna innebar en betydande omstéllning for forsak-
ringsforetagen, och en risk for att Ildonsamheten och pensionstagarnas intres-
sen riskeras om de inte kan hantera den.

Utvecklingen gar ocksa mot att hanteringen av avtalspensioner splittras pa
olika aktorer; valcentralen®®, det foretag som star for riskforsakringsdelarna
samt ett eller flera foretag dér pensionssparandet placeras. FOr pensionstaga-
ren blir det svart, snarast omojligt, att dverblicka och utvérdera processen.

FI har kartlagt hur de férsakringsforetag som valdes ut under ITP-
upphandlingen samt Collectum som valcentral hanterar olika omraden.
riskanalysen lyfter FI fram vikten av att foretagen har en fungerande hanter-
ing som sakerstaller att de battre villkoren for kunder med avtalspensioner
inte finansieras genom olampliga subventioner fran andra kundkollektiv.

59|

| rapporten uppmarksammar FI att forséakringsforetagen har flera problem att
hantera i sin efterlevnad av regelverk och interna riktlinjer. Det géller till
exempel utformning och finansiering av nya produkter och de villkor som
géller vid flytt av forsékringskapital. Féretagsledning och styrelse har ansvar
och ska kunna visa hur de agerar for att minimera risken for intressekonflik-
ter. Motsvarande omraden ar centrala i FI:s tillsyn, och vi kommer att folja
utvecklingen inom tjanstepensionsomradet. Det kan ocksa finnas skal att
folja upp hur foretagen hanterar risken for intressekonflikter.

%% En valcentral &r det bolag som administrerar tjanstepensionen
% pensionsmarknad i férandring (FI 2008:17)
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Betala

SAMMANFATTNING

Konsumentskyddet pa betalomradet ar tillfredsstallande, men FI ser
samtidigt ett antal risker som véxer i betydelse.

Det ar svart for konsumenten att pa férhand veta vem som ansvarar for
forluster vid bedrégerier — banken eller kunden. Hittills har bankerna
valt att ersatta kunder aven i fall dér det varit tveksamt eller otydligt
om kunden varit aktsam. Attityden kan dock komma att férandras nar
de elektroniska betalningsmetoderna &r helt etablerade eller om verk-
ligt allvarliga och kostsamma problem uppstar.

Nuvarande lagstiftning innebar att det inte gar att sakerstélla att alla
har tillgang till betaltjanster. | takt med att allt fler produkter och tjans-
ter forutsatter att individen har tillgang till betaltjanster blir ocksa pro-
blemen med att sakna tilltrade till dem allt storre.

I stort sett alla individer och foretag i ett samhélle utfér och tar emot betal-
ningar av olika slag. Ur ett samhéllsekonomiskt perspektiv ar mojligheten att
genomfora betalningar sakert, snabbt och billigt av stor betydelse. Tillgang-
en till betaltjanster ar ocksa en forutsattning for att individen ska ha tillgang
till andra finansiella produkter och tjanster.

Under de senaste decennierna har utvecklingen inneburit att allt fler kontant-
betalningar ersatts av elektroniska, kontobaserade betalningar. Detta har
bidragit till stora samhallsekonomiska effektivitetsvinster®, och Sverige hor
till de lander som ligger langt fram i den har Gvergangen.

Kostnader och avgiftsuttag

Traditionellt har bankerna® mycket séllan tillimpat en tydlig, kostnadsbase-
rad prissattning pa betaltjanster. Istallet har finansieringen skett via sa kallad
float, det vill s&ga att banken eller bankerna som deltar vid ett betalnings-
uppdrag tjanar ranta fran den tid som betalningsuppdraget inleds och till dess
mottagaren har fatt pengarna pa sitt konto. Bankerna har ocksa anvént sig av
olika former av korssubventioner och ”paketpriser”, exempelvis kan kunden
fa betala for betalningsservicen via en 1ag inlaningsréanta eller en schabloni-
serad arsavgift. Den typen av avgiftsuttag ar sallan tydlig for kunden.

Floatfinansieringen har minskat kraftigt i betydelse under senare ar, med
anledning av det laga rantelaget och trycket fran konsumenter, foretag och

% | rapporten Den finansiella sektorns samhallsekonomiska betydelse (forf. Nils Lundgren) i
SOU 2000:11, bilaga 2, gérs en tankevackande dverslagskalkyl av hur stor effektivitetsforlusten
skulle bli om man tanker tanken att aterga till de betalningsvanor och metoder som géllde pa
1950-talet. Forfattaren bedémer att det skulle kunna handla om storleksordningen 7 procent av
BNP. Effektivitetsforlusten av en atergang till 1950-talets betalningsvanor skulle i s fall kunna
skattas till 200 miljarder kronor per ar.

®L F| anvander beteckningen banker dven om andra typer av kreditinstitut ocksa erbjuder betal-
ningstjanster.
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myndigheter att fa en snabbare betalningsférmedling. Trots detta har Kon-
sumenternas Bank- och finansbyra under de senaste par aren fatt en 6kande
mangd klagomal fran konsumenter avseende den tid en dverforing tar. Kla-
gomalen galler framfor allt betalningsférmedling som skett via kreditmark-
nadsbolagen. Tidsatgangen for dverforingar finns dock inskrivet i villkoren,
dessa ska kunden ha godként i samband med dppnandet av ett konto. Men
konsumenten fokuserar séllan pa den typen av villkor, utan lagger storre
fokus pa inlaningsrantan och kostnader kopplade till olika tjanster. Klagoma-
len visar darmed pa en férvantan hos kunden idag att betalningar ska ga att
gora utan fordrojning snarare an brist pa information.

Ur den enskilde konsumentens perspektiv innebar otydligheten avseende
kostnadsuttaget inte nagot storre problem, utan kostnaderna bedéms som
marginella. For samhallsekonomin i stort ddremot kan otydliga kostnadsut-
tag och korssubventioner innebéra att vissa produkter inte anvénds i den
omfattning som annars hade varit fallet, och att andra produkter anvands i
for liten grad. En 6kad tydlighet kan déarmed vara dnskvard. Detta utgér dock
inte nagot storre problem och prissattningsfragan ar darmed inte en priorite-
rad fraga for FI utan detta ar en fraga for marknadsaktorerna att hantera.

Ny teknik innebar nya risker

Olika typer av betalningar ar forknippade med olika former av problem och
risker. Né&r det géller kontanter handlar det framst om valbekanta och hand-
fasta risker kopplade till kriminalitet som stold, ran och férfalskning av sed-
lar och mynt. Riskerna med elektroniska, kontobaserade betalningar har
traditionellt sett huvudsakligen ansetts besta av risker for tekniska stérningar
i it-system och for intrang och manipulation pa exempelvis internetbanker.
FI har under den senaste tiden dven pekat pa riskerna kopplade till att kon-
sumenter nekas tilltrade till betalningssystemet. Déarutver kan det uppsta
integritetsproblem ndr allt fler betalningar sker elektroniskt. Képvanor kan
kartlaggas och transaktioner sparas pa ett satt som konsumenten inte alltid
onskar och inte kan paverka.

Kontobaserade betalningar innebdr att banker och andra formedlingsorgan
hanterar och genomfor betalningar pa uppdrag av kunden. Under den tid som
processen pagar och i hanteringskedjorna uppstar olika slag av finansiella
och operativa risker. Det finns ddrmed en rad tekniska risker kopplade till
kontobetalningar som den enskilde mycket sallan kan Gverblicka eller vérde-
ra.

Konsumenten stalls ocksa infor ett flertal fragor som denne inte alltid kan
svara pa. Det ar exempelvis svart for konsumenten att pa férhand veta vem
som bar risken for att ndgon annan missbrukar betalkortet® eller gor intréng
pa bankkontot via en internetbank. Ansvarsfordelningen finns reglerad i
avtalet mellan kunden och banken och bygger pa att kunden ska vara aktsam
med sitt betalkort, sina koder etc. Hur aktsamhetsbegreppet tolkas ar dock
inte tydligt och bankerna kan valja att avvika fran det som avtalats och ersat-
ta dven sadant som enligt avtalet ar kundens ansvar. Ofta ar det ocksa svart

%2 Med betalkort avser Fl alla former av kort, s&val kort med som utan kreditméjlighet.
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for konsumenten att veta hur ett bedrageri skett, detta galler inte minst for
finansiella tjanster pa internet. FI anser att banken i majoriteten av fallen har
en battre inblick i vad som skett i samband med ett intrdng och ocksa en
stérre mojlighet att skydda sig sjalv och kunderna mot olika former av in-
trang. Fl:s utgangspunkt ar darfor att bankerna bor ha bevisbhordan.

En oro for att drabbas av nagon form av bedrageri och otydligheten i ansva-
ret innebdr sammantaget att konsumenter kan vara obendgna att anvanda sig
av korttjanster. Detta bekraftas ocksa av en undersékning som FI genomfort
under 2009 och som kommer att publiceras vid ett senare tillfalle. Fem pro-
cent av den vuxna befolkningen i Sverige uppger att de har erfarenhet av
bedrageri mot betalkort. Enligt undersékningen har antalet incidenter med
kortbedragerier, manipulationer av kortterminaler, intrang pa internetbanker
och liknande ¢kat under de senaste aren. Antalet lyckade angrepp pa internet
ar dock fortfarande begrénsat. | majoriteten av fallen har bedragerierna inte
varit s omfattande och konsumenter har oftast inte drabbats ekonomiskt da
bankerna valt att kompensera kunderna, &ven i fall dar det varit tveksamt
eller otydligt om konsumenten varit aktsam. Detta har bidragit till att kun-
dernas fortroende for bankerna och for den nya tekniken starkts. Det ar anda
viktigt att vara medveten om att bankernas val att kompensera kunderna i
vissa fall kan ha gjorts pa frivillig basis.

En fraga som givetvis kan stéllas ar om attityden kommer att vara lika gene-
ros nar de elektroniska betalningsmetoderna ar helt etablerade eller om verk-
ligt allvarliga och kostsamma problem uppstar. Enligt den brittiska tillsyns-
myndigheten har banker internationellt borjat stalla hardare krav for att
kompensera kunder som utsatts for exempelvis skimming®. Fl ser det inte
som orimligt att vi i framtiden kommer att se en liknande utveckling dven i
Sverige. | och med detta blir det &n tydligare att otydligheten kring ansvars-
fragan kan skapa problem for de kunder som drabbas av bedréagerier. Detta
galler inte minst i och med att bevisbordan ofta laggs pa kunden.

Riskférdelning mellan kund och bank - ny lag om betalningsansvar vid
obehdriga transaktioner

Med anledning av det nya betaltjanstdirektivet arbetar Justitiedepartementet for
narvarande med ett férslag till ny lag om betalningsansvar vid obehériga transak-
tioner. Den nya lagen kommer bland annat att innehalla tydligare regler kring risk-
fordelningen mellan bank och kund vid obehoriga transaktioner. | férslaget fére-
slas att nar en personlig kod anvénts vid en obehorig transaktion ska kontohava-
ren st for en sjalvrisk, férutom i de fall kontohavaren kan bevisa att hon inte har
asidosatt skyldigheten att skydda koden. Vidare féreslas en fast begransning om
12 000 kronor i forlustansvaret i de fall en kontohavare som ar konsument varit
grov oaktsam. De nya reglerna ska trada i kraft den 1 november 2009.

Fl:s uppfattning &r att det kan kravas teknisk bevisning som kan vara svar for
konsumenten att fa fram for att bevisa att koden stulits och utnyttjats. Det kan

% Vid skimming anvander bedragaren en speciell avlasare for att kopiera innehallet i magnet-
remsan pa ett betalkort. Informationen laggs éver pa ett annat kort, som anvands for att betala
med, men den ursprungliga dgaren star kostnaden. Phishing, pharming och trojaner ar exempel
pa brottsliga angrepp pa internet. Vid phishing lurar bedragaren kunden att via internet ge ut
sina uppgifter, for att sedan upptrada gentemot banken i kundens namn. Pharming innebar att
man lurar kunden via en falsk hemsida som ser ut som bankens. Trojaner ar en form av pro-
gramkoder som kan dverfoéras via mejl eller smittade hemsidor. De kan exempelvis avlyssna
kommunikation, avlasa tangentbordstryckningar och i vissa fall fjarrstyra datorer. | Sverige ar
dessa former av bedragerier annu ovanliga.
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darmed vara svart att visa att hon utsatts for brott som exempelvis skimming.
Forslaget kan darfor komma att lagga ett alltfor stort ansvar pd konsumenten. Be-
traffande begransningen i forlustansvaret ar Fl av sikten att det forefaller oskaligt
att en bank ska tvingas sté for forluster som uppkommit pa grund av en kontoha-
vares grova oaktsamhet. En sadan regel kan i férlangningen fordyra korttjanster
eller exkludera vissa individer fran tjansterna.

FI har inte tillsynsansvar dver betalningssystemet

Att betalningssystemet fungerar och ar motstandskraftigt mot saval interna
som externa handelser som brand, éversvamning, strdmavbrott etc. &r av stor
betydelse for samhéllsekonomin och fér den enskilde. Riksrevisionen pekade
i december 2007 pa en rad brister i statens beredskap for att hantera en kris i
betalningssystemet.®* Mot bakgrund av kritiken gjorde FI en analys av vart
ansvar inom omradet, hur vi arbetar med fragorna samt vilka forandringar
som kan genomforas for att héja sikerheten i betalningssystemet.®

Pa betalningsomradet tolkar FI statens mal om ett “’stabilt och vél fungerande
finansiellt system” som att alimanheten som regel och generellt ska ha moéj-
lighet att genomfora betalningar. Allménheten har ocksa vant sig vid och
forutsatter en tillganglighet till betaltjanster dygnet runt. Men FI har inte
tillsynsansvar eller ens ratt att utdva tillsyn dver alla delar av betalningssy-
stemet. Det finns inte ndgra krav pa att de finansiella foretagen att de ska
halla en viss lagsta driftsékerhet eller tillganglighet for betaltjanster. FI kan
darfor inte ur det perspektivet stalla nagra krav pa foretagen. Om detta inte
finns avtalat mellan banken och kunden har saledes kunden begransade moj-
ligheter att erséttas for eventuella skador som denne kan ha drabbats av vid
eventuella driftstopp eller driftsproblem hos banken. I takt med att kontant-
anvandningen minskar blir ocksa en god driftssakerhet och hog tillganglighet
till elektroniska betaltjanster en forutséttning for att allméanheten ska ha till-
gang till och fortroende for betalsystemet. Om marknadsaktorerna inte sjélva
genom egna initiativ garanterar driftsakerheten kan det darmed finnas anled-
ning att se éver den nuvarande lagstiftningen.

| avsaknad av legala mojligheter att krava en viss niva pa bolagens operativa
kapacitet for bland annat betaltjénster, arbetar FI med andra metoder &n till-
syn. Huvudlinjen &r att tillsammans med foretagen och andra myndigheter
bedoma sektorns driftssékerhet och forstaelse for riskerna, och darigenom
forma foretagen att pa frivillig vag halla en hog operativ kapacitet. Genom
6vningar och genom att skapa forum for spridande av kunskap och erfaren-
het mellan akttrerna i det finansiella systemet bidrar FI till att 6ka kunska-
pen om riskerna och férmagan att férebygga och hantera dem.

Tillgang till betaltjanster

Genom lagen om inséttningsgaranti finns en reglerad kontraheringsplikt som
avser konton som omfattas av insattningsgarantin. Kontraheringsplikten
innebar att en bank som tillhandahaller sadana konton &r skyldig att tillhan-
dahalla det till alla, om det inte finns sarskilda skal. For tillaggstjanster som
exempelvis bankgiro och korttjanster finns endast Fl:s allménna rad. Dar

% Krisberedskap i betalningssystemet (RiR 2007:28)
% Ansvaret for betalningssystemet (FI 2008:10).
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anges att en kontohavare, for att pa ett effektivt satt kunna skota uttag av
kontanter, dverforingar och betalningar, ”bor ges mojlighet att koppla
tillaggstjanster till ett inlaningskonto, om det inte finns skal mot detta”.

Fl:s utgangspunkt ar att kontobaserade betalningar i allt hogre grad forutsatts
av olika samhallsfunktioner. Konsekvenserna for den enskilde att nekas till-
gang till tjansterna ar betydande, och det finns darmed ett behov att saker-
stalla att alla pa ett eller annat satt ges tillgang till betalsystemet och mojlig-
het att hantera olika former av 6verforingar och betalningar. FI har erfaren-
het av konsumenter som nekats tillgang till saval inlaningskonto som betal-
kort. FI har vid ett tidigare tillfalle undersokt bankernas rutiner for att be-
handla ansékan om inl&ningskonto och betaltjanster.®® Den vanligaste anled-
ningen till att neka en kund att &ppna en betaltjanst uppgavs vara betalnings-
anmaérkningar eller obetalda skulder. For vissa produkter, som internetbank
och girobetalningar, kravde bankerna i vissa fall ocksa att kunden hade
svenskt personnummer.

Nya regler mot penningtvatt och finansiering av terrorism

Med anledning av det tredje penningtvattsdirektivet trAdde nya penningtvéttsreg-
ler i kraft under varen 2009. De nya reglerna innebér skarpta krav pa de finansiel-
la foretagen att géra en bedémning av risken att de utnyttjas for penningtvatt och
finansiering av terrorism. De nya reglerna innebéar aven héjda krav pa foretagen
att ha god kunskap om sina kunder och deras transaktioner. Darmed kan exem-
pelvis banker i hogre grad an tidigare komma att stélla fragor till kunder betraf-
fande orsaker till stérre insattningar och éverféringar. Om banken inte litar pa en
kunds forklaring kan denne komma att nekas att genomfora en transaktion.

En situation som FI uppmarksammat &r att penningtvéttsreglerna kan inneba-
ra svarigheter for framfor allt utlandska medborgare att fa tillgang till inla-
ningskonto. Ett foretag ska enligt reglerna kontrollera identiteten hos den
som vill inleda en affarsforbindelse med foretaget. Om en kund inte &r kand i
banken sedan tidigare ska en identitetskontroll utféras med ledning av giltiga
certifierade identitetskort, korkort eller andra identitetshandlingar som god-
kénts av banken. Reglerna medger darmed att en bank nekar en individ ett
konto om det inte gér att sékerstélla individens identitet.®’” FI har fatt indika-
tioner pa att olika banker har olika policy for vilka id-handlingar som god-
kanns.

FI tror att det finns ett morkertal for hur manga som nekas bankkonto. En
anledning ar att manga som drabbas ar av utlandskt ursprung och inte nod-
vandigtvis kan eller vet att de kan ta kontakt med exempelvis Fl eller Kon-
sumenternas Bank- och finanshyra for att fa information om reglerna.

FI har ocksa kontaktats av personer som av olika skl nekats att fa tillgang
till betalkort. Ofta ar det smaféretagare som till foljd av tidigare konkurs
eller betalningssvarigheter nekats betalkort. Men aven klagomalen fran pri-
vatpersoner har 6kat under den senaste tiden. En orsak till detta &r det 6kade
antalet betalningsforelagganden med anledning av olika former av smakredi-

% Alla far inte betala (FI 2008:12)

67 Utlandska medborgare med svenskt personnummer kommer fr&n och med den 1 juni 2009
kunna anstka om identitetskort hos Skatteverket. Individen ska ha fyllt 13 &r och ska kunna
styrka sin identitet pa ett sakert satt.
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ter inneburit att fler personer far betalningsanméarkningar.®® Banker har ofta
&ven nekat personer med betalningsanmarkningar betalkort utan kreditmoj-
ligheter. Den anledning som banker framhallit &r att &ven om det inte finns
nagon kredit kopplad till kortet, kan en kortinnehavare tilltvinga sig en de
facto-kredit genom uppsatliga, kraftiga overtrasseringar. Fl ar av uppfatt-
ningen att marknadsaktérerna bor kunna ta fram tekniska eller kontraktsmés-
siga losningar pa dessa risker, och pa sa satt mojliggora for personer med
betalningsanmarkningar att fa tillgang till betalkort.

Effekter av SEPA-samarbetet

SEPA® ar ett initiativ som gar ut pa att gora det lika enkelt att skicka betalningar
mellan tvd EU-lander som inom ett land. Initiativet till SEPA &r politiskt, men sjal-
va arbetet dverlamnades till bankerna, som 2002 bildade ett samarbetsorgan be-
namnt EPC’°. Arbetet inkluderar aven att arbeta for att betalkort ska kunna an-
vandas pa samma sétt i andra EU-lander som i hemlandet. Detta innebar att na-
tionella kort ska anpassas till ett system, bland annat ska korten ha chip och pin-
kod. Kort med chip ar sékrare och kan inte skimmas.

| samband med utbytet av kort har vissa banker valt att ta bort de ofta avgiftsfria
uttagskorten, som ar olonsamma. Borttaget innebar att fler kan nekas tillgang till
betalsystemet, i de fall de inte uppfyller kraven for betalkort. | samband med bort-
taget har vissa banker ocksa hanvisat till nya EU-regler som inte tillater nationella
uttagskort. SEPA forbjuder dock inte férekomsten av andra typer av kort &n de
som ar "SEPA-konforma” utan detta &r ndgonting som bankerna sjalva har valt att
gora. Konsumentombudsmannen har darfor forbjudit den typen av uppgifter i
marknadsféringen av de nya betalkorten.

Det kan ocksa konstateras att mojligheten att pa traditionellt satt ta ut kon-
tanter och genomfdra betalningar 6ver disk minskat snabbt i takt med att de
elektroniska tjansterna utvecklats. Manga bankkontor i glesbygd och pa
smaorter har lagts ned, och i alla delar av landet har andra avvecklat kassa-
hanteringen. Nedldggningen av Svensk Kassaservice har inneburit att moj-
ligheterna att genomftra betalningar begransats ytterligare jamfort med tidi-
gare. Istallet tillhandahalls numera betaltjanster genom att Post- och telesty-
relsen (PTS) upphandlar sadan service fran exempelvis ICA Banken. Kon-
sumenternas Bank- och finansbyra har med anledning av den minskade kon-
tanthanteringen fatt en 6kad mangd klagomal fran konsumenter och narings-
idkare.

De bankkontor som fortfarande erbjuder in- och utbetalningar dver disk tar
ut hoga avgifter. Detta &r inget principiellt problem, eftersom det ar en kost-
sam service. Samtidigt finns grupper av konsumenter — utéver de som nekas
tilltrade till betaltjanster — som kan uppleva sig exkluderade fran betalnings-
systemet. Det ror sig framfor allt om aldre manniskor och vissa funktions-
hindrade for vilka steget att borja anvanda internet kan vara langt och som
kanske inte heller kdnner sig bekvdma med att anvanda betalkort och ta ut
kontanter i uttagsautomater. Det &r visserligen en begransad grupp, men den
&r inte obetydlig. Enligt vissa berékningar bedéms det handla om cirka

100 000 personer. Till detta kommer cirka 75 000 personer som av rent geo-
grafiska skal har mycket langt till fysisk finansiell service.”

% F| redogor for detta i avsnittet om I&neprodukter.
% Single Euro Payments Area

® European Payments Council

™ Statens ansvar for vissa betaltjanster (2006/07:55)
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Penningodverforing

Det sker manga overforingar av pengar fran personer som bor eller arbetar i
Sverige, till slakt och vanner i utvecklingsléander. Det finns inga siffror for
hur stora 6verforingar som sker fran Sverige till utvecklingslanderna, men
enligt Vérldshankens uppskattningar utgér denna form av éverforingar cirka
167 miljarder dollar arligen.

Manga 6verforingar sker till omraden dar en traditionell 6verféring mellan
banker inte existera eller ar kostsam. Eftersom det ofta 4r sma belopp som
overfors, kravs forhallandevis laga avgifter for att Gverforingen ska vara vard
att genomfora. Penningéverforingar till sadana omraden bygger darfor inte
sallan pa icke-konventionella metoder. Ett vanligt exempel &r att penning-
Overforaren i avsandarlandet kontaktar en agent i mottagarlandet, som i sin
tur betalar ut kontanter till den slutgiltiga mottagaren. Betalningen mellan
Overforaren och agenten kan ske genom att Overforaren betalar fakturor for
agentens eller agentens klienters rédkning i ett tredje land.

De skarpta regelverken avseende penningtvétt och terrorfinansiering staller
bland annat krav pa god kunskap om sina kunder och deras transaktioner.
Detta kan vara svart att leva upp till, sarskilt i de fall da avstamningen mel-
lan 6verfdraren och agenten sker genom betalning av agentens fakturor. Att
bygga upp den formen av kontroll som krévs i de situationerna kan vara
omajligt eller riskerar att vara sa kostsamt att tjansten blir ointressant for
anvandarna. Konsekvensen kan i vérsta fall bli att mindre betalningsoverfo-
ringar till vissa omraden i praktiken blir oméjliga att genomfora. Det skulle
kunna fa negativa ekonomiska konsekvenser for familjer i mottagarlanderna.
Yiterligare en risk ar att den har formen av verksamhet gar under jorden for
att undga granskning. Regeringen bor vara vaksam pa riskerna och konse-
kvenserna av det skérpta regelverket avseende penningtvétt och terrorfinan-
siering och, om nodvandigt, soka losningar pa behovet av fungerande betal-
tjanster till utlandet.
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Lana

SAMMANFATTNING

Konsumentskyddet pa laneomradet &r tillfredsstallande, men nagra
problem vaxer i omfattning.

Antalet betalningsforelagganden hos Kronofogden med anledning av
snabbkrediter har 6kat snabbt. Samtidigt som FI vill betona individens
ansvar for sina beslut ser FI det som problematiskt att individer kan
stangas ute fran bland annat grundlaggande betaltjanster med anled-
ning av betalningsanméarkningar.

FI har inte tillsyn Gver foretag som endast bedriver utlaning utan de ar
endast registrerade hos FI. Savél FI som Konsumentverket ar av upp-
fattningen att dagens regelverk inte gor det mojligt att hantera eventu-
ella oegentligheter pa marknaden for konsumtionskrediter, aven i de
fall myndigheterna ges ett utdkat tillsynsansvar. Det finns ett behov av
att se over den lagstiftning som reglerar omradet.

Mojligheten att lana pengar ar av stor vikt for den enskilde konsumenten,
exempelvis for att kunna finansiera kop av bostad eller kapitalvaror. Det
finns tva grundtyper av lan — lan med sakerhet och lan utan sakerhet, sa kal-
lade konsumtionskrediter eller blancokrediter. FOr personer som inte &ger sitt
eget boende utgor 1an utan sékerhet i princip den enda méjligheten till 1ane-
finansiering.

Hushallens skulder har vuxit relativt kraftigt under hela 2000-talet. Forklar-
ingen kan vara forhallandevis laga rantor och stigande bostadspriser. Sedan
borjan av 2006 har tillvaxttakten, som da Iag pa dver 13 procent, langsamt
avtagit. Det senaste arets turbulens pa de finansiella marknaderna och den
vikande konjunkturen har haft en aterhallande effekt pa utlaningstillvéxten,
tillvaxttakten ligger dock fortfarande pa runt 10 procent.

Utgangspunkter

For manga finansiella produkter har foretag incitament att i princip salja sa
mycket som mojligt. For lan finns daremot ofta en intressegemenskap hos
langivare och lantagare i att konsumenten bara bor lana sa mycket som den-
ne kan betala tillbaka. Orsaken ar framst att bristande aterbetalningsférmaga
i de flesta fall &r den storsta risken for bade konsumenten och foretaget. Det-
ta galler dock framst lan som avser storre belopp.

For mindre 1an behover inte bristande aterbetalningsférmaga vara ett pro-
blem for foretaget. Istallet kan det kompensera sig for risken genom att ta ut
en hog ranta. Rantan ger goda intékter avseende merparten av lantagarna
som betalar tillbaka lanet enligt villkoren. Samtidigt ger det mojligheten att
vid betalningssvarigheter ta ut hdga inkassoavgifter och ytterst atervinna lan
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genom ianspraktagande av sakerheter eller utmatning. Detta utvecklas i av-
snittet om konsumtionskrediter nedan.

Lan skiljer sig ocksa fran exempelvis manga sparprodukter och forsakringar
genom att risker och kostnader i manga fall ar férhallandevis tydliga och latt
for konsumenten att forsta. For de allra flesta ar det uppenbart att ett l1an ska
betalas tillbaka inom viss tid, att rantor innebar en kostnad som maste betalas
och att man maste ha inkomster som racker till for att det ska kunna goras.
Problembilden for lan ar darmed inte lika stor som for andra omraden. Efter-
som mycket av den konsumentinriktade tillsynen ar inriktad pa att se till att
konsumenten har god information om risker, kostnader och andra villkor &r
saledes tillsynen pa omradet mer begransad an for andra omraden med mot-
svarande volym.

Betalningsférelagganden och inkasso

Kostnaden for att uteblivna eller férsenade rantebetalningar och amortering-
ar i vissa fall kan vara mycket hog. I normala fall har kunden och kreditgiva-
ren ett gemensamt intresse i att 1an inte kan ges till lantagare med begransad
betalningsférmaga. Om det finns mojlighet att ta ut stora avgifter i samband
med inkasso minskar incitamentet for kreditgivaren att vara mattfull i kredit-
givningen. Detta galler inte bara blancokrediter, utan aven kundkrediter vid
forsdljning av varor och tjanster, dar inkassoverksamhet ofta anvands.

Inkassoverksamhet regleras i inkassolagen, och tillsynen av denna lag ar
delad mellan FI och Datainspektionen. Inkassoverksamhet kan bedrivas av
finansiella foretag som har tillstand hos FI eller av foretag som har sarskilt
tillstand for inkassoverksamhet hos Datainspektionen. Den delade tillsynen
g6r samarbetet mellan myndigheterna viktigt och det fungerar i dagslaget
val. Det stora flertalet foretag som bedriver inkassoverksamhet ligger under
Datainspektionens tillsyn. Inkassoverksamhet har tidigare genererat en hel
del klagomal till FI, vilket har medfért vissa tillsynsinsatser. De senaste aren
har klagomalen dock varit fa, vilket delvis beror pa att allt farre foretag har
tillstand hos FI att bedriva inkassoverksamhet. For foretagen under Fl:s till-
syn skots inkassoverksamheten i huvudsak pa ett val fungerande satt.

Konsumtionskrediter

Informationsgivningen central

Ur ett konsumentperspektiv ar det centralt att lantagaren ar medveten fram-
for allt om den kostnad som olika lanealternativ medfor. | och med att 16pti-
derna pa sma krediter ofta understiger ett ar innebéar det att den nominella
rantan kan framsta som mer konkurrenskraftig an vad som egentligen ar
fallet. Risken ar darmed att kunder fattar o6verlagda beslut om Ian. I konsu-
mentkreditlagen finns darfor krav pa att foretag anger den effektiva rantan,
och att de tydligt visar vilka avgifter som finns for krediten. Den effektiva
rantan gor att kostnaden for 1an kan jamforas och att konsumenten kan fa en
bild av kostnaden. Alla avgifter redovisas dock inte alltid tydligt, vilket kan
leda till en ofullstdndig kostnadsbild.

67




FINANSINSPEKTIONEN

RAPPORT 2009:10

For 1an som understiger 1 500 kronor eller om lanets 16ptid understiger tre
manader behdver foretaget inte ange den effektiva rantan i marknadsféring-
en. Kreditavtalet behdver inte heller vara skriftligt for belopp under 1 500
kronor eller for belopp som ska aterbetalas inom 45 dagar. Dessa uteblivna
fakta bidrar negativt till informationsgivningen och konsumentskyddet. Kon-
sumentverket har i en skrivelse fran augusti 2007 till regeringen hemstallt att
en sérskild utredning ska se dver dessa undantag.”® Bakgrunden &r den snab-
ba utvecklingen av kortfristiga krediter via telefon, SMS och internet, och ett
Okat antal betalningsforeldgganden hos Kronofogden som roér unga manni-
skor. Reglerna ses nu dver i samband med omarbetningen av konsumentkre-
ditlagen.

Det ar primért Konsumentverkets ansvar att granska att annonsering och
annan marknadsforing inte sker pa ett olampligt satt. Konsumentverket har
ocksa stamt foretag i Marknadsdomstolen som tillhandahaller snabblan for
olika typer av otillatna prissattningsmetoder och for marknadsforing som till
exempel i alltfor hog grad fokuserar pa snabbheten att fa lan. Konsument-
verket anser att de mojligheter som finns for dem att forhindra olamplig
marknadsforing inte 16ser de problem som finns. Konsumentverket ser det
ocksa som ett problem att processen i tingsratten ar mycket lang i det fall ett
foretag inte rattar sig efter en dom i Marknadsdomstolen.

Nytt konsumentkreditdirektiv

EU:s nya konsumentkreditdirektiv ska mdojliggéra for konsumenter att teckna kre-
diter pA samma villkor oavsett i vilket land avtalet ingds. Konsumenten ska ha en
angerratt och hon ska fa tillgang till information fére och nar ett kreditavtal sluts.
Direktivet innehaller aven regler bland annat for kreditprévning, om information i
marknadsféringen och om kontroll av kreditgivare. Direktivets regler berdr endast
krediter p& mellan 200 och 75 000 euro, men medlemslanderna har majlighet att
lata aven andra krediter omfattas av reglerna.

Problemen ofta utanfor Fl:s mandat

Dagens regelverk innebér att utlaningsverksamhet i sig inte &r tillstandsplik-
tigt utan det ar forst nar utlaningsverksamheten kombineras med inlaning,
som kravet pa tillstand och tillsyn uppstar. Kreditgivare ska daremot vara
registrerade hos FI. Registreringen innebér att FI far kannedom om ett fore-
tag. Tillsynen begrénsas dock enligt lag till att FI gor en enklare &gar- och
ledningsprévning och till att undersoka att foretagen foljer reglerna avseende
penningtvatt och terrorfinansiering. FI far daremot inte utova tillsyn 6ver
exempelvis foretagens kredithantering. Manga av de foretag som erbjuder de
mest kostsamma lanen star darmed utan tillsyn fran FI. Dessutom har flera
foretag som tillhandahaller exempelvis SMS-lan inte ens registrerat sig hos
FI, vilket for ndrvarande granskas av FI.

FI har vid ett flertal tillfallen patalat till regeringen att reglerna om registre-
ring bor ses over. Fl:s utgangspunkt ar att det tillsynsmassiga mellanlaget
som registreringen innebéar ar olampligt. Istallet bér antingen alla kreditgiva-
re som erbjuder krediter till konsumenter omfattas av tillstandsplikten eller
ocksa borde inget registreringskrav foreligga. En central orsak &r att det ar
svart for en konsument att skilja pa innebdrden av att ett foretag ar registrerat
hos FI respektive har Fl:s tillstand att bedriva verksamhet. Skillnaden &r

2 Konsumentverket pekar i sin hemstallan dven ut undantaget fran kreditprévning.
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avsevard eftersom tillstandplikt betyder att FI ska bedriva full tillsyn av fore-
taget, medan FI inte har mandat att bedriva nagon I6pande 6vervakning av
registrerade foretag. Vidare ar Fl:s mojligheter att ingripa mot ett registrerat
foretag i princip obefintliga.

SMS-lan och andra snabblan

FI har i allt hdgre grad uppmérksammat de problem som den ¢kade tillgéng-
ligheten pa lan innebr, vilket kan locka konsumenten att ta snabba lan utan
att forst ha tankt over konsekvenserna av beslutet.

SMS-Ian lanserades i Sverige under 2006. Antalet lan och aktdrer som er-
bjuder dem har sedan dess okat kraftigt. Aven andra former av snabblan,
som lan via en webbplats eller via telefon, 6kar i omfattning. Snabblan kan-
netecknas av att konsumenten snabbt kan Iana en mindre summa pengar, ofta
mellan 1 000 och 4 000 kronor, till en hog totalkostnad. En viktig orsak till
att lanen inte uppgar till storre belopp ar att regelverket medger att 1an som
understiger tio procent av ett prisbasbelopp” undantas fran krav pé kredit-
prévning. Tidigare kunde lantagaren ofta ha tillgang till pengarna inom 15
minuter fran det att lanet begérdes. Sedan 2008 har ingripanden fran bran-
schen lett till att vissa kreditgivare betalar ut lanet forst dagen efter.

Ett sarskilt problem med 1an som tas via mobiltelefonen &r att de har utnytt-
jats av bedragare som har kunnat ta upp lan i andra personers namn. Denna
typ av bedrageri kan vara svar for den enskilde att skydda sig emot. Efter-
som kreditgivningen hos dessa foretag inte omfattas av tillsyn har Fl inte
mojlighet att stalla krav pa dem fran kreditgivningssynpunkt. Foretagen om-
fattas daremot av penningtvattsreglerna, som innehaller krav pa att foretag
ska ha vél utvecklade rutiner for hur de identifierar sina kunder. Kreditgiva-
ren har dédrmed ett ansvar for att ha bra rutiner for kundidentifiering, vilket
bor minska risken for att bedragare tar lan i andra personers namn. Risken
for bedragerier bor alltjamt ses som stor.

Problemen med snabblan har fatt allt storre fokus hos framfor allt Kronofog-
den, men &ven hos Konsumentverket. En viktig orsak &r att antalet &renden
med obetalda snabblan ckat lavinartat, under 2007 uppgick de till Gver

20 000 och under 2008 till nastan 36 000. Kronofogdens undersékningar
visar pa en Gverrepresentation av unga mellan 18 och 25 ar. Under senare tid
har det dock skett en aldersforskjutning fran de yngsta aldersgrupperna till
de aldre. Cirka 60 procent av arendena avsag personer med annan skuld hos
Kronofogden. Vidare bedémer Kronofogden att cirka tio procent av alla
snabblan leder till betalningsanmarkningar.

Som FI beskriver i kapitlet om betaltjanster kan betalningsanmérkningar leda
till att personer nekas bland annat betalkort och ddrmed &ven intréde till
grundlaggande finansiella tjanster. Att en del banker avskaffat uttagskorten
forsvarar laget ytterligare for dessa personer. Men den har gruppen riskerar
ocksa att fa svarigheter med att fa hyra en bostad, nekad kredit vid exempel-
vis bostadskop och kraftigt hdjda forsakringspremier. Med anledning av
trenden med allt fler betalningsforelagganden riskerar den gruppen att 6ka
framover. FI ser ocksa att problemen kan 6ka i och med en lagkonjunktur, da

™ Prisbasbeloppet uppgick ar 2008 till 41 000 kronor. 2009 &rs prisbasbelopp har faststallts till
42 800 kronor.
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det kan uppsta ett 6kat behov av snabba lan hos vissa grupper i samhallet
samtidigt som det kan bli &n svarare att klara aterbetalningskraven.

Samtidigt som FI vill betona den enskilde individens ansvar for sina beslut
ar det viktigt att ta i beaktande att utvecklingen kan komma att bli ett sam-
hallsproblem i takt med att antalet individer med betalningsanméarkningar
vaxer. | sammanhanget bor man ocksa ha i beaktande att ett viktigt mal med
konsumentkreditlagen &r att undvika 6verskuldsattning bland allménheten.
Men hansyn tagen till dagens utveckling bor lagstiftaren se 6ver om lagen &r
utformad pa lampligt satt.

Saval FI som Konsumentverket ar av uppfattningen att dagens regelverk inte
gor det mojligt for de ansvariga myndigheterna att hantera eventuella oe-
gentligheter pa marknaden, dven om de ges ett utdkat tillsynsansvar. Det
finns darmed ett behov av att se dver den lagstiftning som reglerar omradet
och analysera hur man kan komma at de problem som blivit allt tydligare
under senare tid. Fl avvaktar det kommande arbetet med anledning av kon-
sumentkreditdirektivet for att ge detaljerade synpunkter pa lagstiftningsom-
radet. Utan forandringar i regelverket ser FI inte nagra mojligheter att atgar-
da eventuella problem pa omradet.

Bolan

Lan till bostadsandamal &r den dominerande formen av kredit till svenska
hushall och star for 6ver 80 procent av hushallens totala Ian. Bolanestocken
har vuxit med cirka 10 procent arligen under 2000-talet och uppgar idag till
cirka 1 800 miljarder kronor.

En fungerande bolanemarknaden ar central for mojliggora for konsumenten
att kopa bostad. Ett bolan &r ett av de storsta finansiella beslut en konsument
tar. Lanebeloppen ar inte séllan flera ganger lantagarens arsinkomst och
aterbetalningen sker som regel éver mycket lang tid. Det ar saledes viktigt
att konsumenten forstar de risker och ataganden som ett bolan innebir.

En central risk ur konsumentens perspektiv ar att kostnaden for lanet blir
stérre an beréknat genom att rantorna stiger. En annan risk ar att den egna
aterbetalningsformagan forsamras — till exempel pa grund av arbetsloshet
eller separation — samtidigt som vardet pa bostaden forsamras. | det fallet
kan hon tvingas sélja bostaden och realisera en forlust for att 16sa lanet. ™

Effekterna av rantehojningar beror pa om hushallet valt bundna eller rérliga
rantor pa bolanen. Det senaste aret har allt fler hushall valt att inte binda sina
réntor eller att binda med kort bindningstid. Enligt SCB:s finansmarknads-
statistik togs dver 70 procent av hushallens nya lan fran bostadsinstitut i
mars 2009 med rorlig ranta. Det innebar att en ranteforandring snabbt far
genomslag pa boendekostnaderna. Eftersom aterbetalningen ofta sker 6ver
artionden, samtidigt som det &r ovanligt att bolaneréantan binds pa mer an
fem ar, ger aven en bunden ranta enbart ett temporart skydd mot forandring-
ar i rantenivan.

™ Se Utvecklingen pa bol&nemarknaden 2008 (FI 2009:7)
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| samband med att en konsument tecknar ett 1an bor banken gora en boende-
kostnadskalky!l. I kalkylen raknar banken pa lantagarens formaga att klara
lanet om exempelvis rantorna stiger. Kalkylen illustrerar samtidigt for lanta-
garen hur stora 1an hon klarar av baserat pa hushallets ekonomiska situation.
Ett rimligt rantepaslag gor ocksa att hon kan planera for en eventuell rante-
6kning.

Vikten av att kanna till lanevillkoren

Bolan ar en forhallandevis enkel produkt for konsumenten att forsta, och i
jamforelse till produktens spridning och storlek ger den upphov till fa kla-
gomal. Rantesattningen pa bolanemarknaden ar generellt sett tydlig och
konkurrensen god. Den senaste tidens finanskris och dess paverkan pa ran-
temarknaden har dock lett till att det blivit svarare for konsumenter att fa en
bild av vad det & som paverkar bankernas rantesattning.

De villkor som galler for ett 1an regleras i det avtal som konsumenten ingar
med banken ndr krediten ges. Forutom vissa tvingande regler som finns till
konsumentens forman i exempelvis konsumentkreditlagen, galler avtalsfri-
het. De villkor som konsumenten accepterar i samband med att lanet ges
galler under hela avtalstiden. Det &r saledes av stor vikt att hon far informa-
tion om och sétter sig in i villkoren for lanet innan avtalet ingas, och att hon
kontaktar banken om det ar nagot som é&r oklart.

I villkoren regleras bland annat bankens mojlighet att férandra lantagarens
ranta i samband med att bindningstiden for ett bundet lan l6per ut. Enligt
Konsumenternas Bank- och finansbyra ér det vanligt att konsumenten inte &r
medveten om att detta regleras i villkoren. Enligt Fl:s allmanna rad bor ban-
ken skriftligen och minst en manad i férvag paminna en kund om nar en
villkors- eller rantedndring kommer att ske. Om inte kunden anger annat,
forlanger manga banker rantan med samma bindningstid som den som tidi-
gare avtalats. Ett flertal konsumenter som forbisag detta och som fick sin
borénta bunden pa en relativt hog niva under 2008 har uttryckt klagomal till
FI.

Bankernas riskbedémning central

Den intressegemenskap som namnts i inledningen, dér kreditgivare och kun-
den bada har intresse av att stérre lan inte ges an vad kundens aterbetalnings-
formaga medger, fungerar pa ett positivt satt pa bolanemarknaden. Att det
ror sig om stora belopp som oftast ges till ganska laga rantor, bidrar till detta.
| samband med Boutredningen’ diskuterades om bankerna &r for restriktiva
med lan, sarskilt till unga. Fran Fl:s perspektiv ar det viktigt att kreditgivar-
nas riskbedomning far gélla, och att det inte uppstar nagon form av patryck-
ningar pa att de ska ge avkall pa kreditbedomningen.

| USA har den sa kallade subprime-marknaden upplevt mycket stora pro-
blem. Subprime-lan &r lan till personer som har samre kreditvardighet &n de
som traditionellt har beviljats lan, exempelvis pa grund av laga eller odoku-
menterade inkomster. Den har marknaden har delvis subventionerats av poli-
tiska skal i USA for att ge mojlighet till svaga grupper att kopa sin egen bo-
stad. Nu kan manga av de har lantagarna inte betala sina lan, vilket staller till
problem bade for individerna och for de finansiella foretag som varit verk-

" Renovering av bostadsmarknad efterlyses! (SOU 2007:14)
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samma pa marknaden. FI menar att detta exempel avskracker fran eventuella
ingrepp i marknadens funktionssétt. Daremot bor naturligtvis foretag inte
forhindras att ge lan till personer som de bedomer har tillracklig kreditvar-
dighet.

Seniorlan

En forhallandevis ny produkt ar sa kallade seniorlan. Lanen riktar sig till
ldre personer som har stora vérden i bostader som dr avbetalade men som
ofta inte beviljas vanliga bolan, exempelvis med anledning av laga inkoms-
ter. Seniorlanen gor det mojligt for att frigora en del av den formagenhet
som ligger bunden i bostaden, utan att beh6va sélja den. Vid lanets forfall
galler att om bostaden Okat i varde kan lantagaren fornya lanet. Om véardet
daremot har minskat kan individen hamna i ett lage dar hon maste sélja bo-
staden for att kunna betala lanet.

Seniorlan kan vara betydelsefulla for vissa individer. Dessa lan &r generellt
sett mer komplexa an andra lan, och informationsbehovet darmed ocksa
storre. | relation till produktens begransade utbredning far Konsumenternas
Bank- och finansbyra manga fragor, vilket indikerar att manga upplever att
det ar svart att forsta hur lanen ar uppbyggda, vilka villkor som géller och
riskerna med produkten.

Framfor allt har konsumenter svart att forsta villkoren i samband med att ett
1an 16per ut. | och med att laneformen &r relativt ny ar erfarenheterna an sa
lange begransade vad galler forfall och refinansiering av lanen. Villkoren for
de seniorlan som erbjuds pa marknaden skiljer sig ocksa mycket at, vilket
gor att konsumenten har svart att jamfora produkterna. Konsumenternas
Bank- och finansbyra har darfor tagit fram en jamforelse Gver seniorlan for
att 6ka kunskapen om hur produkterna ar uppbyggda och for att underlat-

ta for konsumenterna att jamfora villkoren.

Att seniorlanens utbredning hittills har varit begransad och det faktum att
vissa av aktorerna pa marknaden inte star under FI:s tillsyn innebar samman-
taget att FI for narvarande anser att omradet inte &r prioriterat i tillsynen. Det
gar dock inte att utesluta att seniorlan ar en produktform som kan innebéra
problem eller svarigheter for konsumenten.
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Forsakra

SAMMANFATTNING

Det forekommer att konsumenterna har ett felaktigt eller daligt forsak-

ringsskydd, antingen i form av for mycket eller for lite skydd. De flesta
konsumenter uppger ocksa att de tycker att det ar svart att veta vad for-
sékringen omfattar.

Risken att forsakringsbolaget inte skulle kunna fullgéra sitt finansiella
atagande mot konsumenten nar en skada val har intraffat ar forhallan-
devis lag. En storre risk ur den enskilda konsumentens perspektiv &r att
bolaget inte ser tillrackliga skél for att betala ut ersattningen.

Aven om det finns skadedrabbade som ar missnojda tycks forsakrings-
bolagen i stort sett kunna hantera skaderegleringen pa ett bra sétt. Det
tyder pa att de regler och system som finns for att hantera tvistlosning
mellan konsumenten och bolaget i de flesta fall fungerar.

Det finns manga former av forsakringar for konsumenter. Konsumenten kan
forsékra sin egendom mot skada eller forlust och dka de efterlevandes eko-
nomiska trygghet genom forsakringar om hon skulle avlida. Konsumenten
kan ocksa forsakra sig mot olika typer av inkomstforlust som kan uppkomma
pa grund av exempelvis arbetsldshet, olycksfall eller sjukdom.

Konsumenten kan ocksa genom ansvarsforsakring forséakra sig mot olika
skadestandskrav som kan riktas mot henne, och som kan gélla andras egen-
dom, hélsa eller inkomst. Den konsument som skadas pa nagot sétt av andra
kan i sin tur fa ersattning fran ansvarsforsakringar som dessa, bade konsu-
menter och foretag, har tecknat.

Knappt 4,5 miljoner hem, 575 000 fritidshus och 290 000 batar ar forsakrade
i Sverige. Cirka 6 miljoner motorfordon har den obligatoriska trafikforsak-
ringen. De allra flesta anstéllda har en tjanstepensionsférsékring, och darmed
ofta ett visst skydd for efterlevande. Manga har dven en tjanstegrupplivfor-
sakring och en kompletterande arbetsloshetsforsakring. Vidare kan lantagare
omfattas av laneskyddsforsakringar som kan gélla vid arbetslshet, sjukdom
och dodsfall.

Risken att forsakringsbolaget inte kan betala ut ersattningen

En fungerande forsékring kan vara av stor ekonomisk betydelse for en indi-
vid, och hon forvantar sig naturligtvis att fa ersattning nér en skada intraffar
som forsékringen omfattar. Att férsékringsbolaget har en god ekonomi och
formagan att fullgora sina ataganden ar alltsa centralt for forsakringstagaren.
Risken finns dock att forsakringsbolaget innan skadan ar slutreglerad blir
insolvent och alltsd oférmdget att betala ut ersattningen. Inom forsékring
finns ingen motsvarighet till insattningsgarantin, vilket innebar att det inte
finns ett statligt skydd mot en insolvenssituation i ett forsakringsbolag. Ett
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sadant skydd — en sa kallad garantiordning — har diskuterats under en langre
tid pd EU-niva. Annu finns dock inga konkreta planer att infora ett sddant
system, dven om diskussionen aktualiserats med anledning av finanskrisen.

Skyddet for konsumenten

For att skydda kunderna finns regler om till exempel hur mycket kapital ett bolag
maste halla i relation till vardet pa sina ataganden och hur det far placera sina till-
gangar. Fl tar i sin tillsyn in och analyserar den typen av uppgifter.

Skulle ett bolag bli insolvent har kunderna férmansratt till vissa tillgngar, de sa
kallade skuldtackningstillgangarna. FI utdvar tillsyn éver bolagens rutiner for
skuldtackning. Forsakringsbolag ska fora register Gver de tillgangar som vid varje
tidpunkt motsvarar foretagets ataganden mot forsakringstagarna och andra for-
manstagare. Att tillgdngarna i registret omfattas av sarskild formansratt for kun-
derna vid en obestandssituation innebér att det ar av stor betydelse att registren
fors korrekt och att registerféringen fungerar aven i en krissituation

Det finns betydande skillnader i hur motstandskraftiga forsakringsbolagen &r
mot olika handelser, och kunderna ska inte helt bortse fran bolagets finansi-
ella styrka da de tecknar en forsékring. De senaste 80 aren har dock ingen
svensk konsument blivit utan skadeerséttning pa grund av att ett svenskt
skadeforsakringsbolag har blivit insolvent.

Skadeforsakringsbolagen och den finansiella turbulensen
Skadefdrsakringsbolag ér generellt sett inte lika exponerade mot finansiella
risker som manga andra finansiella foretag, vilket innebar att den finansiella
turbulensen inte har slagit lika hart mot dem. FI bedomer att de drygt 200
skadeforsakringsholagen ar val rustade for att fullgora sina ataganden pa kort
sikt. Bedomningen grundas bland annat pa att i princip alla skadeforsak-
ringsbolag idag skulle klara atminstone en situation dar antalet skador, stor-
leken pa dem, eller tillgangsprisutvecklingen blev den vérsta som idag kan
forvantas intraffa ett ar av 200. Det &r viktigt att betona att den har typen av
berakningar endast &r teoretiska antaganden om hur sadana situationer ser ut,
verkligheten blir som regel alltid annorlunda — till det battre eller samre.
Samtidigt visar FI:s stresstester att bolagen, trots den senaste tidens kraftiga
fall pa de finansiella marknaderna, har buffertar som ar stora i forhallande
till aven extrema handelser pa kort sikt.

Under samre tider ar vikten av att bolaget har god ordning pa exempelvis
skuldtackningsregister av mycket stor betydelse for att kunden ska kunna
kénna sig trygga i att kunna fa ut en skadeersattning aven om férsakringsbo-
laget skulle hamna pa obestand. FI granskade under 2008 ett antal skadefor-
sékrings- och livforsakringsbolags skuldtackningsregister samt deras interna
bestammelser for skuldtackningen. Fl:s bedémning &r att ordningen &r god.™

Konsumenten utlamnad till forsakringsbolagets bedémning

En storre risk for kunden &n att forsékringsbolaget inte kan betala ut skade-
ersattningen, &r att bolaget inte ser tillrackliga skal for att betala ut den.

" Tillfredsstallande rutiner for skuldtackningsregister (FI 2008:22)
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Det &r kunden som har bevisbdrdan for att den h&ndelse som intréaffat tacks
av forsékringen. Forsakringsbolaget faststaller darefter den ekonomiska ska-
dan och gér utbetalningen. " Om bolaget kommer till bedémningen att er-
séttning inte ska betalas ut eller att ersattningen ska vara lagre an vad kunden
anser vara korrekt, kan det innebéra en forhallandevis kranglig och dyrbar
process for kunden att fa sin ratt prévad mot bolaget. Om kunden har en
rattsskyddsforsakring, till exempel via hemférsakringen, kan kunden begéra
att fa ta den i ansprak for sina egna ombudskostnader. Vid forlust i en stam-
ningstalan mot bolaget riskerar kunden att fa ersatta motpartens rattegangs-
kostnader. Ett sadant krav kan tackas av en rattsskyddsforsakring, men bero-
ende av komplexiteten i forsakringsarendet och antalet instanser finns risken
att ersattningen inte racker till. Kunden ar darfor beroende av forsakringsbo-
lagets bedomning av saval vad som hént och vilken erséttning hon ska fa.

Eftersom bolaget och den skadedrabbade delvis har olika intressen, kan det
uppsta en 6msesidig misstanksamhet. Forsakringsbolaget maste bevaka sina
egna och andra kunders intressen av att ha kontroll éver skadekostnaderna
totalt och det kan ocksa ha misstankar om att den skadedrabbade framstaller
det som intraffat pa ett sadant satt att hon gynnas nér erséttningen ska be-
stdmmas. Denna misstanke &r inte ogrundad utan flera undersékningar visar
pa att forsakringsbranschen utnyttjas for att genomfora bedragerier, saval
enskilda som mer omfattande.”® Frén den skadedrabbades sida kan misstan-
ken finnas att bolaget medvetet forsdker vardera omfattningen och féljderna
av skadan pa ett sadant satt att det gynnar foretaget.

Skaderegleringen av ansvarsskador ar ofta mer problematisk. Risken att den
skadelidande och foretaget kommer till olika slutsatser &r i dessa fall storre. |
en sedvanlig ansvarsskada, exempelvis en trafikskada, atar sig forsakrings-
bolaget att for den ansvariges rédkning utreda och ersatta den skadelidande.
Den stora skillnaden i hanteringen jamfért med egendomsskador och sum-
maforsakringar’ &r att det &r en helt annat ersattningsratt som géller, varvid
manga bedémningar maste géras som ocksa bygger pa antaganden av mer
subjektiv karaktar. En skada som leder till en inkomstforlust i framtiden &r
ett exempel pa en bedémning som kan vara sarskilt svar, inte minst om den
skadade redan fore olyckan intraffade hade skador som paverkade féormagan
att arbeta. Aven skador som uppkommer efter olyckan kan komma att pa-
verka utbetalningarna till den skadelidande.

FI har fatt indikationer pa att forsakringsbolagen under den senaste tiden har
stramat upp skaderegleringen jamfort med tidigare. Bolagen foljer sa vitt Fl
kan beddma fortfarande forsakringsvillkoren och forandringen ska darfor ses
som att bolagen i hogre grad an tidigare haller fast vid de villkor som alltid
gallt. Konsumenternas Forsakringsbyra och till viss del dven FI far klagomal
fran forsakringstagare som tycker att de fatt for lite i ersattning for den skada
de lidit.*° Givet den inneboende motséttningen mellan forsakringstagare och
forsakringsbolag, maste anda antalet klagomal beddmas som begransat.

" Det ar viktigt att betona att forsakringsbolaget har ett utredningsansvar och maste betala
korrekt ersattning aven i ett lage dar kunden begar for lite i ersattning.

" Se bland annat Organiserad brottslighet — [6sa maskor eller fasta natverk (BRA 2002:7) och
faktablad pa Forsakringsforbundets hemsida, www.forsakringsforbundet.com.

™ En summaférsakring innebar att den skadelidande far ut en ersattning med ett pa férhand
avtalat belopp. Erséattningen ar saledes inte beroende av till skadans omfattning.

8 Under 2008 avsag cirka 15 procent av arendena hos Konsumenternas Forsakringsbyra fra-
gor, problem och klagomal kring ersattningsnivaer. Det ar dock viktigt att papeka att frdgor om
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Skadefdrsakringsbolag ér skyldiga att vid personskador géra individuella
bedomningar av hur skadan paverkar den skadelidandes formaga att arbeta.
FI har tidigare konstaterat att medicinska radgivare som bolagen anlitar for
att beddma invaliditetsgraden bland annat kan forsena skaderegleringstiden
genom att inte Idmna sin beddmning inom rimlig tid till férsakringsbolaget.
I sin kontakt med branschen har FI har pekat pa forsakringsbolagens ansvar
att uppfylla regelverkets krav pa att skaderegleringen sker skyndsamt och tar
hansyn den forsakrades intressen. | évervakningen av detta omrade har FI
ocksa sett att vissa bolag vidtagit atgarder for att minska tidsatgangen for
medicinska radgivares svar till forsakringsbolagen. FI kommer ocksa att
under hosten 2009 inleda en fordjupad granskning av att bolagens rutiner for
skaderegleringen ar i linje med god férsakringsstandard.

81

Aven om det inte saknas skadedrabbade som &r missnojda tycks forsakrings-
bolagen dverlag kunna hantera skaderegleringen pa ett bra stt, vilket tyder
pa att de regler och de system som finns for att hantera intressekonflikter
mellan kunder och bolagen fungerar i de flesta fall. Men det finns utrymme
for forbattringar, exempelvis avseende arenden dar det tar mycket lang tid
innan skadan slutligen faststélls och den definitiva ersattningen betalas ut.

Som en allmén regel géller att den som inte &r n6jd med ersattningen eller
tolkningen av villkoren ska fa en besvarshanvisning i beslutet. Pa forsak-
ringsomradet finns en flora av 6verprévningsinstanser och det ar allman
domstol som &r den sista instansen. Innan dess kan den skadelidande vénda
sig till manga olika organ, men det kan vara svart for en individ att veta vart.
Risken finns att kunden prévar olika instanser utan att fa framgang och att
arendet darfor drar ut onodigt lange pa tiden.

FOor mycket och for lite forsakringsskydd

Konsumenten har ett eget ansvar att ta reda pa om hon &r i behov av en for-
sakring. Samtidigt kan det vara svart for henne att forsta hur en forsékring
fungerar och vad den omfattar. For att konsumenten ska kunna géra en god
utvardering av produkten och jamféra den med andra &r det darfor viktigt att
forsakringsbolagen lyfter fram avgorande information, att villkoren ar tydli-
ga och att tillampningen av dem &r rimliga. Lagstiftaren har stallt upp sér-
skilda informationskrav som forsakringsbolagen ska folja. Trots detta sager
drygt 70 procent av svenskarna i en undersokning att det ar svart att pa for-
hand veta vilket skydd som deras forsakringar ger.®

Erfarenheten visar att det forekommer att konsumenter saknar ett grund-
laggande forsékringsskydd, exempelvis i form av hemforsékring och, for den
som reser utomlands, forsakring som tacker sjukhusvistelse och hemtrans-
port vid sjukdom. Detta kan resultera i stora kostnader for den drabbade,
som sjalv tvingas betala reparationer eller kostnader for exempelvis sjukvard
utomlands. Nagra kan vara villiga att ta risken att vara oforsakrade, inte

ersattningsnivaer och omfattningsbestammelser i viss man gar i varandra, och det ar darfor
svart att aterge en exakt bild av detta.

8 Eyrsakringsbolagen handlagger vissa trafikskador fér langsamt (FI 2007:18)

8 public Opinion in Europe on Financial Services, Special Eurobarometer 230, European
Commission (2005)
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minst om de beddmer att risken for att drabbas av en skada &r liten eller att
de kommer att kunna ticka en eventuell skada eller forlust med egna medel.
Men oftast ar det sannolikt andra faktorer bakom bristen pa grundlaggande
forsékringsskydd. Vissa kanske inte &r medvetna om riskerna med att sakna
ett skydd. Andra har inte tillracklig kunskap om forsakring och riskerar att fa
ett minskat belopp vid skada till féljd av att de inte har lamnat aktuella upp-
gifter om vardet av den forsékrade egendomen. Ytterligare andra kan tro att
en forsdkring innebar ett skydd som i realiteten inte ar inkluderat i den. Det
ar av stor vikt att en konsument informerar sig om forsakringens villkor i
samband infor tecknandet av en forsakring.

Att en konsument saknar vissa forsakringar kan dven innebdra att hon ute-
stangs fran viktiga skyddssystem. Ett exempel ar det rattsskydd som oftast
ingar i bland annat alla hemférsékringar. Rattsskyddet innebér att forsak-
ringsbolaget finansierar individens kostnader for ett ombud vid réttsliga tvis-
ter som ror handelser i privatlivet. Forlorar hon tvisten betalar rattsskyddet
dven motpartens kostnader. En individ som inte har ndgon forsékring med
rattsskydd kan som regel inte fa hjalp med kostnaderna av staten, dven om
staten tillhandahaller rattshjalp vid vissa situationer. Da en tvist i domstol
ofta ar forknippad med stora kostnader, kan det innebdéra att en individ véljer
att inte ga till domstol av den anledningen.

Till skillnad fran den obligatoriska trafikforsakringen star det individen fritt
att ha ett rattsskydd eller inte. Skillnaderna tydliggor den svara gransdrag-
ningen mellan individens respektive samhéllets ansvar for att sédkerstélla att
allméanheten har det skydd som behdvs.

En effekt av att konsumenter inte k&nner till vad en forsakring omfattar &r att
manga betalar mer &n en gang for att skydda samma egendom. Detta bekraf-
tas av en undersokning utférd av Konsumentverket och F1.23 D& grundregeln
ar att en forsékringstagare, oavsett antalet forsékringar, endast ersatts en
gang for en och samma egendomsskada riskerar hon att betala for mycket for
det skydd som hon far. | det sammanhanget diskuteras forsakringar som séljs
i detaljhandeln, sa kallade produktforséakringar, allt mer. Klagomal och fra-
gor om bland annat bristande information har kommit in till FI, Konsument-
verket, Konsumenternas Forsakringsbyra, kommunernas konsumentvagleda-
re och Allmé&nna Reklamationsndmnden. For att konsumenten ska kunna
fatta ett valgrundat beslut om behovet av en férsékring har detaljhandeln ett
ansvar att informera om exempelvis villkoren for forsakringen. Det &r
primért Konsumentverkets ansvar att granska att marknadsféringen och in-
formationen om avtalsvillkor sker pa ett lampligt satt.

Langa vantetider pa utbetalningar vid komplicerade skador

Enligt forsakringsavtalslagen ska ett forsakringsbolag som har fatt underrét-
telse om ett forsakringsfall utan uppskov vidta de atgarder som behovs for
att skadan ska kunna regleras. Skaderegleringen ska ske skyndsamt och ta
hé&nsyn till den forsékrades intressen.

8 Ratt forsakring for TV:n (F1 2008:21)
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I sin 6vervakning har FI sedan flera ar prioriterat omradet langa vantetider,
vilket har lett till flera rapporter och en foljd undersékningar. Det finns teck-
en pa att utvecklingen borjar ga i rétt riktning och det finns exempel pa bra
I6sningar i flera bolag. Men vid flera tillfallen har FI tvingats konstatera att
tillstandet i flera bolag inte &r tillfredsstallande, atminstone vad galler de
trafikskadade. Pa det omradet finns det fall dar véantetiden uppgatr till tio ar.

Det ar viktigt att skilja pa arenden dar skaderegleringen sker alltfor langsamt
och arenden som till sin natur kraver langa handlaggningstider. En gransk-
ning av FI visar att de huvudsakliga orsakerna till langsamma skadere-
gleringar &r byten av handlaggare, langa svarstider fran de medicinska radgi-
varna eller langa svarstider mellan handldggaren och den skadade eller den-
nas ombud. Sadana skadeadrenden som inte kan avslutas snabbt beror ofta pa
att konsekvenserna av skadan maste kunna 6verblickas medicinskt och eko-
nomiskt. Denna typ av lang handlaggning galler exempelvis konsekvenser
av skador pa barn och ungdomar.

For att kunna folja problemet med langa handlaggningstider och se till att de
atgarder som FI har rekommenderat fungerar, har FI infort krav pa rapporte-
ring avseende handlaggningstider for personskador. En databas med enhetlig
statistik for trafikpersonskador har byggts upp och FI utvecklar for nérva-
rande metodiken kring tillsynen av handlaggningstiderna.

Kommande reform av trafikférsakringen

2007 inforde regeringen en premieskatt pa 32 procent av trafikforsakringspremi-
en. Skatten tas ut av forsakringsbolagen och syftar till att tydligare koppla kostna-
den for att fardas i trafiken till risken for skador. Erfarenheter fran andra lander in-
dikerar att hogre trafikforsékringspremier kan vara ett sétt att minska antalet
olyckor i trafiken.

Premieskatten ar ett forsta steg i en kommande reform av trafikférsakringen. Ma-
let ar att trafikrelaterade kostnader for sjuk-, aktivitets- och rehabiliteringsersatt-
ning och sjukpenning helt ska betalas av trafikférsakringssystemet och inte, som
idag, av socialférsakringssystemet. En utredning har tillsatts med uppgift att pre-
cisera forsakringsbolagens ansvar for rehabilitering av trafikskadade. Utredningen
ska redovisas den 18 december 2009.

Genomfors den tankta reformen kan trafikansvaret komma att helt laggas éver pa
forsakringsbolagen, som da kommer att ta ansvar for alla trafikrelaterade skador.
Det allmannas ansvar for sjukvardskostnader ska dock inte forandras. Att forsak-
ringsbolagens ansvar utstracks kan innebéra en snabbare hantering av skadorna.
Samtidigt stéller det okade krav pa bolagen betraffande handlaggningstider, re-
habilitering av skadade och inte minst uppskattningar av skadekostnader.

Otydligt vem som ar forsakringsgivare

Ur ett konsumentperspektiv ar det av stor vikt att konsumenten vid kép av en
forsakring far tillracklig information om tjanstens ursprung, i enlighet med
marknadsforingslagens regler om ursprung och ursprungsbeteckning. Det &r
ocksa viktigt att kontakterna med forsakringsgivaren, exempelvis vid skade-
reglering eller klagomal, inte forsvaras.
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Nér en konsument erbjuds en forsakring i samband med kop av en produkt,
en resa eller en tjanst presenteras det manga ganger som om det ar det fore-
tag som individen koper produkten av som ocksa star for forsakringen. |
praktiken star ett forsakringsbolag som forsakringsgivare. Flera internatio-
nella forsakringsforetag erbjuder ocksa en tjanst som har kommit att kallas
“white label” som ett sétt att vidga sitt distributionsnat och na nya kunder.
Forsakringsforetagen erbjuder forsékringsférmedlare och andra organisatio-
ner att formedla forsékringsprodukter som sina egna, trots att féretaget ar
den egentliga forsakringsgivaren.

For en konsument kan detta innebéra att det inte &r tydligt vem som &r for-
sékringsgivare. Konsumentens mojlighet att gora en bedémning av forsak-
ringsgivarens finansiella styrka forsvaras, och det blir inte heller tydligt vem
hon ska kontakta vid en eventuell skada. ”White label”-tjansten kan dven
innebara att konsumenten kan fa anméla en skada till nagon annan an forsak-
ringsgivaren. Detta kan forsvara kommunikationen med férsakringsgivaren,
exempelvis om konsumenten skulle ha fragor eller klagomal som géller ska-
deregleringen.

Det ar viktigt att saval formedlare som forsakringsgivare sakerstéller att kon-
sumenten far information om hur en skadeanmalan gors och att den inte
forhindras av komplicerade rutiner. Forsakringsforetaget ska enligt regelver-
ket ocksa ha en fungerande klagomalsrutin dit kunden kan vanda sig om hon
ar missnojd. Foretagens klagomalshantering granskas regelbundet av Fl.
Undersokningar visar att foretagen har sdana rutiner.®* Den 6vervigande
delen av féretagen har dock fa eller inga klagomal registrerade. Det kan vara
tecken pa att kunderna inte har nagra klagomal eller att féretagen misstolkat
definitionen av vad som &r ett klagomal. FI har darfor inlett en dialog med
branschen om betydelsen av reglerna och vilka atgéarder som kan vara lamp-
liga. Ansvaret for att ge konsumenten fullstandig och korrekt information
savél om forsakringens utformning som om den egentliga forsékringsgivaren
ligger pa den som erbjuder konsumenten en forsakring. Har har Konsument-
verket en roll i att granska att foretagen foljer kraven i marknadsforingslagen
och forsékringsavtalslagen.

8 Hantering av klagomal i finanssektorn Il (FI 2008:14)
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