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1. Inledning och sammanfattning forslag

1.1 Avgifterna en del i myndighetens oberoende

Fondtorgsnamndens verksamhet finansieras uteslutande genom avgifter fran fondférvaltare. Avgifterna
bestdms och disponeras av myndigheten och ska finansiera verksamheten inom myndigheten sa att den pa ett
professionellt sétt ska kunna upphandla kvalitativa och kostnadseffektiva fonder pa de finansiella
marknaderna, samt forvalta fondtorget inklusive att granska, félja upp och kontrollera fonderna.

Att myndigheten bade bestammer och disponerar avgifterna, samt att myndighetens uppgifter regleras i lag,
utgor delar i myndighetens oberoende fran regeringen.

1.2 Forslag anbudsavgift och arliga avgifter

Fondtorgsnamnden foreslas ta ut tva typer av avgifter fran fondférvaltarna rérande upphandlade fonder,
anbudsavgift och arliga avgifter.

Myndigheten foreslas sétta en anbudsavgift, initialt pa 18 000 kronor per anbud. Myndigheten skall faststalla
anbudsavgiften och ha majlighet att justera anbudsavgiften arligen och for enskilda upphandlingar.

Myndigheten foreslas satta en arlig avgift om initialt 1,5 bps (0,015 procent) av forvaltat kapital for fonder
med normal komplexitet och 0,5 bps (0,005 procent) for fonder med lag komplexitet, exempelvis
indexfonder. Myndigheten ska arligen faststélla eller justera arsavgiften. Avgiften for en fond foreslas
faststéllas arsvis, ett arligt belopp, baserat pa forvaltat kapital i en fond vid arets borjan. Fakturering foreslas
ske kvartalsvis i forskott med en fjardedel av det arliga beloppet.

1.3 Beddémda effekter och konsekvenser

Den foreslagna avgiftsstrukturen bedéms ge forutsattningar for en robust och langsiktigt hallbar finansiering
av en professionell upphandlingsverksamhet och forvaltning av fondtorget. Myndigheten bedéms med denna
ha forutséttningar att bidra till en battre pension till manga méanniskor, genom béttre utfall i
pensionsfaérvaltningen. Exempelvis skulle 0,5 procent motsvara 5 miljarder kronor mer till spararna arligen,
givet ett totalt forvaltat kapital om 1 000 miljarder kronor.

De genomsnittliga arliga avgifterna bedéms bli 0,013 procent av forvaltat kapital.

Fondtorgsnamndens verksamhet beddms i och med detta initialt drivas med ett underskott de forsta 2 — 3
aren, nar verksamheten byggs upp och det sker ett upphandlingsarbete for att ersétta dagens anslutna fonder.
Det ackumulerade underskottet bedéms na cirka 110 miljoner kronor som mest och forvantas tackas under ar
5. | ett scenario med en kraftig och bestaende negativ marknadsjustering bedéms underskottet vara aterbetalt
ar 11, om inte avgifterna justeras. Om ett kraftigt marknadsfall skulle ske under ett kalenderar, blir
myndighetens avgiftsintakter skyddade under detta ar av att beloppen som faktureras under aret faststalls vid
arets inledning. Nar underskottet ar tackt bedoms det finnas forutsattningar att sénka nivan pa de arliga
avgifterna.
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2. Avgiftsmodell

2.1 Tva typer av avgifter fran fondférvaltare

Utdrag ur Lag (2022:759) om Fondtorgsndmnden rdrande avgifter:

"6 § Fondtorgsnamnden ska ta ut en avgift fran de fondférvaltare som ger in en anbudsansokan eller ett
anbud i en upphandling enligt lagen (2022:760) om upphandling av fonder till premiepensionens fondtorg
for att tacka myndighetens kostnader for att granska och préva anbudsansdkan eller anbudet.
Fondftrvaltaren ska betala avgiften senast nar anbudsansokan eller anbudet ges in. Om fondférvaltaren inte
gor detta, ska forvaltaren forelaggas att betala avgiften inom en viss tid. Foljer fondférvaltaren inte
forelaggandet ska anbudsanstkan eller anbudet avvisas. Fondférvaltaren ska underrattas om detta i
forelaggandet.

Fondtorgsnamnden far, om det finns sarskilda skal, betala tillbaka hela eller delar av avgiften.

7 8 Fondtorgsnamnden ska ta ut arliga avgifter fran de fondférvaltare som Fondtorgsnamnden har ingatt
fondavtal med for att tacka sina kostnader for

1. upphandling av fonder enligt lagen (2022:760) om upphandling av fonder till premiepensionens fondtorg,
till den del kostnaderna inte téacks av avgifter enligt 6 §, och

2. verksamhet enligt 4 § respektive 64 kap. 3 b och 3 ¢ 88 socialférsakringshalken som har anknytning till
Fondtorgsnamndens verksamhet att forvalta fondtorget.

Fondtorgsnamnden bestdmmer nar avgiften ska tas ut.

8 8 Fondtorgsnamnden bestammer hur avgifterna enligt 6 och 7 88§ ska beraknas.”

2.2 Utgangspunkt och andra motiv for foreslagen avgiftsmodell

2.2.1 Utgdngspunkter

De 6verordnade utgangspunkterna for avgiftsmodellen &r att (1) anbudsavgiften helt och hallet ska tacka
kostnaderna for aktiviteterna att granska och préva ett anbud, (2) att de arliga avgifterna ska tacka
kostnaderna for upphandling i 6vrigt, samt for dvrig verksamhet som har anknytning till Fondtorgsndmndens
verksamhet att forvalta fondtorget och (3) att initialt ackumulerat underskott ska tacks inom maximalt 5 ar
(for mer information om utgangspunkterna, se bilaga 4.4).

2.2.2 Andra motiv

Ut6ver utgangspunkterna finns dven andra, underordnade motiv rérande avgiftsmodellen. Avgiftsmodellen
ska sakerstélla en robust och langsiktigt hallbar finansiering av en professionell upphandlingsverksamhet
och forvaltning av fondtorget. Avgiftsstrukturen ska spegla kostnaderna samtidigt som den bér vara sa enkel
och intuitiv som majligt. Det underlattar acceptans, kommunikation och tydlighet. Detta innebér att Gver en
upphandlingscykel bedéms den dominerande delen av avgiftsfinansieringen komma fran de fondférvaltare
som tilldelas medel att forvalta, dvs de som har intakter fran premiepensionens fondtorg. Myndigheten ska
ha mojlighet att justera avgiften. Modellen ska motivera de bésta fonderna att vilja Iamna anbud, inte
innebara nagon troskel for seridsa och bra fonder att medverka i en upphandling och bér bygga pa en
accepterad och valkand avgiftsstruktur inom fondbranschen. Modellen ska vara sa “rdttvis” som mdjligt for
spararna, det vill sdga inte missgynna vissa fonder eller fondkategorier, for att undvika att spararna i dessa
fonder i forlangningen skulle belastas med hogre fondforvaltningsavgifter n spararna i andra fonder.
Samtidigt ska modellen bidra till att sékerstalla mal om valfrihet och respektera spararnas val.
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Avgiftsmodellen ska inte innebé&ra stora skillnader mellan fonder och fondkategorier annat &n om det &r
sarskilt motiverat.

2.3 Foreslagen anbudsavgift

2.3.1 Resonemang och sammanfattning av berakning av anbudsavgift

Kostnaden for myndigheten att genomfora aktiviteterna att granska och prova en ansokan bestar av bade
fasta och rorliga kostnader.

Den estimerade fasta kostnaden, 392 000 kronor per upphandling, utgdrs av externt granskningsstod.

Den rorliga kostnaden utgors av kostnaden for den delen av arbetet med att granska och préva ansékan som
utfors av kansliet. Det som driver arbetsmangden och den rérliga kostnaden for en upphandling av en enskild
fondkategori ar framst fondernas innehav av finansiella instrument samt férhallanden kring fondférvaltarna,
deras agare och eventuell utlagd verksamhet. Det gar inte att pa forhand sékert veta hur stor arbetsmangden
blir och darfor ar det inte mojligt att pa forhand veta den rorliga kostnaden for att hantera en specifik
upphandling eller ett enskilt anbud. Den genomsnittliga rorliga kostnaden berédknas till 10 000 kronor per
anbud och omfattar personalkostnader och omkostnader.

Over tid planeras en 6kande del av arbetet med att granska och préva ansokningarna utforas av kansliet och
en minskande del kopas in, vilket i framtiden kan komma att paverka kostnaden.

Awvsikten &r inte att gora en direkt koppling mellan anbudsavgiften och kostnaden for en specifik
upphandling. En hég anbudsavgift for en specifik upphandling skulle kunna utgéra en troskel for seridsa och
relevanta fonder.

For att foreslagen niva pa anbudsavgift ska motsvara kostnaderna, ar en forutsattning att det inkommer
anbud i sadant antal att kostnaden for att granska och préva ett anbud i genomsnitt motsvaras av den
foreslagna nivan pa anbudsavgift.

Antal inkomna anbud forvantas skilja sig at mellan olika upphandlingar. | det fall fondupphandlingar
genomfors i 25 fondkategorier forvantas antal anbud per upphandling vara i intervallet 15 — 400, med ett
forvantat genomsnitt om cirka 50 £ 10 anbud. Det skulle motsvara totalt 1 000 — 1 500 anbud fér alla 25
upphandlingar (se figur 1). Som referens kan namnas att utbudet pa premiepensionens fondtorg idag ar cirka
470 fonder. En annan referens ar fyra exempel pa (privata/lkommersiella) ej upphandlade och breda
fondplattformar i Sverige, vilkas utbud ar mellan 1 326 — 1 843 fonder. Fondinformationstjansten
morningstar.se listar 38 311 fonder, dock medréknat olika fondandelsklasser.
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Figur 1. Forvantat antal anbud

Forvantat antal anbud, totalt for alla upphandlingar*)
Antal fonder i utbudet pd andra fondtorg och plattformar som referens

38 311 listade (inkl

Morningstar.se
. fondandelsklasser)

Fondmarknaden.se (Fondab) _ 1843

(privata/kommersiella)
ej upphandlade och breda
fondplattformari Sverige

Nordnet _ 1633 Exempel - utbud i antal fonder

SAVR 1578

Avanza _ 1326

. . .
Forvantat antal anbud®) -- 1000- 1500 50+ 10 anbud x 25 kategorier**)
Premiepensionen 2017 - 780
Utbud i antal fonder
Premiepensionen idag - 470 pa premiepensionens fondtorg
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000

*) Det antal anbud som ingar som underlag for berékning av anbudsavgiften &r 1 250 (genomsnittet av

1 000 och 1 500), vilket motsvarar i genomsnitt 50 anbud per upphandling.
**) Bedomt intervall &r 15 — 400 anbud per upphandling

Om en genomsnittlig upphandling far in 50 anbud beraknas genomsnittlig kostnad for att granska och préva
alla anbud i en upphandling till 892 000 kronor, varav fast kostnad for kdpta tjanster 392 000 kronor och

rorlig kostnad hos kansliet till 500 000 kronor (50 anbud x 10 000 kronor), se figur 2.

Figur 2. Berdknad kostnad att granska och préva alla anbud i en genomsnittlig upphandling med 50 anbud

Antal anbud i en upphandling (x-axel) och berdknad kostnad far
aktiviteten att granska och prova alla anbud i upphandlingen, kr (y-axel)

892 000 kr
1 000000

900 000
800 000
700 000
600 000
500 000

400000 @O w0 0000000000000 00000000000000000000000000000000O
300 000

200 000
100 000
0
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50
® Fast kostnad g&p Fast & rorlig kostnad granska&priva
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Kalkylens kostnad for att granska och prova ett anbud ar 17 840 kronor i genomsnitt, beraknat pa 50 anbud
per upphandling (se figur 3).

Figur 3. Berdknad kostnad att granska och préva ett anbud

Antal anbud i en upphandling (x-axel) och berdknad kostnad for
aktiviteten att granska och prova ett anbud i upphandlingen, kr (y-axel)

140 000

120000 50 anbud;

100 000 17 840 kr per anbud

80000
60 000
40 000
20 000
0

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50

Fast & rorlig kostnad granska&prdva per anbud

2.3.2 Forslag anbudsavgift

Myndigheten foreslas satta en anbudsavgift, initialt pa 18 000 kronor per anbud. Myndigheten skall faststalla
anbudsavgiften och ha mgjlighet att justera anbudsavgiften arligen och for enskilda upphandlingar

2.4 Arliga avgifter

2.4.1 Resonemang och sammanfattning av berdkning av arliga avgifter

Myndigheten ska ta ut arliga avgifter fran de fondforvaltare som tilldelats fondavtal for att tacka
myndighetens kostnader for sin verksamhet avseende forvaltningen av premiepensionens fondtorg,
aktiviteter rérande upphandlingen av fonder utéver att granska och préva anbud, samt for I6pande
uppféljning, granskning och kontroll av fonder till den del dessa kostnader inte ticks av anbudsavgiften.
Detta avgiftsomrade ska ha kostnader och intakter i langsiktig balans.

Basen for arliga avgifter kan utgoras av ett fast belopp i kronor, som procent av forvaltat kapital eller en
kombination av dessa och andra parametrar. En arlig avgift som enbart baseras pa procent av forvaltat kapital
beddms vara den som bast (1) speglar kostnaderna for aktiviteterna och (2) ger forutséttningar att vara en
enkel modell. Fonder med 1ag komplexitet bedoms innebara lagre kostnader for relevanta delar av
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upphandling® och forvaltning inklusive granskning och kontroll. Darfor &r det vara motiverat med en lagre
arlig avgift for fonder med lag komplexitet.

Myndigheten har kostnader for att utveckla och driva verksamheten. Dessa kostnader foregar intakterna fran
de arliga avgifterna, som byggs upp under en évergangsperiod av 2 — 3 ar nar upphandlingar sker. Initialt
kommer ett underskott att uppkomma. Utgangspunkten ar att detta ska tackas inom 5 ér.

Kostnaden arligen bedoms motsvara cirka 0,8 — 1,0 bps (0,008 — 0,010 procent av forvaltat kapital) for en
fullt utbyggd verksamhet och ett fullt upphandlat fondtorg. Med en avgiftsniva om 1,5 bps (0,015 procent) av
forvaltat kapital respektive 0,5 bps (0,005 procent) for fonder med lagre komplexitet berdknas att den
genomsnittliga arlig avgiften uppgar till 1,3 bps (0,013 procent) (se figur 4), samt att det initiala
ackumulerade underskottet tacks inom 5 ar.

Figur 4. Berakning genomsnittlig arlig avgift

Arlig avgift Andel av kapitalet Baspunkter
*Proxy for Iag komplexitet ar indexfonder

Lag* 0,11 0,5
Nuvarande fondtorg Normal 0,39 1,5
Summa/Medel 1,00 1,4
i\rlig avgift Andel av kapitalet Baspunkter
Lig 0,25 0,5
Okad andel indexfonder Normal 0,75 1,5
" T . N
Summa/Medel 1,00 @ — Bedémd genomsnittlig arlig avgift 0,013 %
Arlig avgift Andel av kapitalet Baspunkter
Lig 0,40 0,5
Lag komplexitet pa torget Narmal 0,60 1,0
Summa/Medel 1,00 1,1

2.4.2 Ovrigt resonemang rorande arliga avgifter

En annan modell, dar den arliga avgiften skulle uttryckas som ett fast krontal per fond per ar, skulle medféra
nackdelar. Det skulle innebdra att denna avgift matt som procent av forvaltat kapital blir hdgre i fonder med
mindre forvaltat kapital. Sparare i fonder och fondkategorier med lagre forvaltat kapital skulle missgynnas.
For att kompensera sig for hogre procentuella arliga avgifter, skulle fonder med ett mindre forvaltat kapital
behodva ta ut hogre fondférvaltningsavgifter av spararna. Att det skulle bli en asymmetri mellan modellen for
arliga avgifter (fast krontal) och fondernas intakter (procent av forvaltat kapital) skulle ocksa innebéra en
hogre affarsrisk for fonderna. Det skulle kunna paverka hur konkurrenskraftiga fondférvaltningsavgifter
fondforvaltarna ar motiverade att erbjuda i anbuden, da de kan behéva ha hogre egna marginaler i anbuden
for att skydda sig mot att fallet att de forvisso skulle vinna ett anbud, men tillforas ett 14gre kapital att
forvalta an forvantat. En arlig avgift uttryckt i procent av kapital bedoms darfor ligga mer i linje med
fondférvaltarnas egna avgiftsmodeller, darmed innebéra l&gre afféarsrisk for fondforvaltare och moéjliggora

! Andra delar i upphandlingsprocessen &n granskning och prévning av anbud
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mer konkurrenskraftiga anbud. Denna modell skulle vara mer “réttvis” for spararna, samt vara en enkel och
intuitiv modell.

2.4.3 Forslag arliga avgifter

Fondtorgsnamnden foreslas faststélla arliga avgifter uttryckt i procent av forvaltat kapital i respektive fond.
Fonder ska kategoriseras i en av tva kategorier avseende komplexitet i strategin; normal komplexitet och lag
komplexitet. En hogre komplexitet i forvaltningsstrategin forvéantas innebéra en storre arbetsméngd och
kostnad for aktiviteterna for forvaltning av premiepensionens fondtorg, samt granskning, uppféljning och
kontroll av fonderna. Indexfonder &r ett exempel pa fondtyper med lag komplexitet.

Forslaget ar att myndigheten initialt faststéller de arliga avgifterna till:

« 1,5 bps (0,015 procent) av forvaltat kapital i arlig avgift, for fonder med normal komplexitet,
samt

« 0,5 bps (0,005 procent) avgift for fonder med lag komplexitet.

Det innebdr att den genomsnittliga arliga avgiften bedéms bli 1,3 bps (0,013 procent) av forvaltat kapital,
utifran antagen fordelning mellan normal och lag komplexitet pa fondtorget.

2.4.4 Arliga avgifts- eller kostnadsnivaer hos olika aktorer

Det saknas aktorer som har direkt jamforbara verksamheter. En illustration for att visa pa olika arliga avgifter
eller kostnader hos svenska aktorer ar gjord i figur 5 nedan. Notera dock att skillnader i nivaer kan bero pa
fler olika faktorer, exempelvis skillnader i uppdrag eller hur verksamheterna &r strukturerade. Den som har
lagst niva pa plattformsavgift av kommersiella aktorer ar SAVR? med 0,090 procent. Nivan ar nagot under
0,090 procent for Sjunde AP-fonden och 0,060 procent for AP 1 — 4 (se avsnitt 4.2 for berdkningar). Det kan
konstateras att 0,013 procent &r en lagre niva an avgifts- eller kostnadsnivaer hos andra aktorer.

Figur 5. lllustration av olika plattformsavgifter eller interna forvaltningsavgifter*)

Procent av
forvaltat kapital

0,10
0,09

0,08
0,07
0,06
0,05
0,04
0,03
0,02
0,00

AP 1-4 (Buffertfonderna) Sjunde AP-Fonden SAVR FTN (foreslagen niva)

*) Overgripande genomsnitt av AP7:s aktie- och rantefond. Kalla: Arsredovisningar 2020, 6versiktliga egna
analyser utifran arsredovisningar och offentligt material, for SAVR — offentlig prislista, for FTN egna
berakningar och foreslagen niva. Se avsnitt 4.2 for berékningar.

2 savr.se
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2.4.5 Forslag debitering av arliga avgifter

De arliga avgifterna foreslas baseras pa ingaende forvaltat kapital i en fond vid arets borjan, och faststallas
med ett krontal per fond for det kommande aret. Debitering sker med en fjardedel av beloppet infor varje
kvartal. Detta ger forutsattningar for en effektiv administrationen av avgiftsdebitering. Denna debitering
minskar risken for intaktsbortfall for myndigheten om en storre marknadsnedgang skulle ske under aret (se
avsnitt 4.3). Fonder som upphandlas och implementeras pa fondtorget under loppet av ett kalenderar
debiteras den tid som kvarstar till narmast kommande arsskifte.

Fondtorgsnamnden foreslas att justera de arliga avgifterna vid behov.

3. Berdknade intakter och kostnader

En berdkning har gjorts av estimerade intakter och kostnader rorande myndigheten. Under startskedet, som
ar de tre forsta aren, byggs verksamheten upp och de anslutna fonderna pa premiepensionens fondtorg ersétts
successivt med upphandlade fonder. Fran ar 4 planeras ett upphandlat fondtorg vara fullt implementerat,
verksamheten ar fullt utbyggd och gar in i en mer forvaltande fas.

3.1 Intdkts- och kostnadsberdkning for startskedet de tre forsta aren

Berakningen visar att den arliga avgiften utgor cirka 85 — 90 procent av de sammantagna avgiftsintakterna
rorande upphandlade fonder for de tre forsta verksamhetsaren och anbudsavgifter cirka 10 — 15 procent.
Under det tredje aret bedoms intakterna na samma niva som kostnaderna. Det ackumulerade underskottet
beddms na cirka 110 miljoner kronor som mest ar 2 och cirka 70 miljoner kronor vid utgangen av ar 3.
Analysen baseras pa antagande om utgifter om 100 miljoner kronor per ar nar verksamheten ar fullt utbyggd
inklusive uppskattade IT-utgifter. Det ackumulerade underskottet tacks ar 5. | det fall totala utgifter for en
fullt utbyggd verksamhet ar lagre an antagandet skulle det skapa utrymme for en snabbare aterbetalning
och/eller sankning av avgiftsnivan. En forutsattning &r att forvaltat kapital inte minskar betydligt.

3.2 Forenklad kanslighetsanalys arlig avgift fran ar 4

En forenklad kanslighetsanalys &r gjord i tre scenarion rérande avgiftsintakternas kanslighet for (negativ)
volatilitet pa de finansiella marknaderna, det vill saga minskande varde av forvaltat kapital.
Kanslighetsanalysen startar ar 4. Kanslighetsanalysens antaganden &r mer negativa an rimliga langsiktiga
grundantaganden. Vid utgangen av september manad 2022 var forvaltat kapital 914 miljarder kronor, vilket
antas 6ka med cirka 3 procent per ar till 1 000 miljarder kronor fram till kanslighetsanalysens start ar 4.

Fondtorgsndamndens kostnader antas vara 100 miljoner kronor per ar. Arliga avgifter &r antagna till 1,3 bps
(0,013 procent) av forvaltat kapital och anbudsavgiften 18 000 kronor.

Scenario 1: Normal marknadsvolatilitet, men I&qg tillvéixttakt

Antaganden:

1) Forvaltat kapital véaxer med 3 procent per ar fran och med ar 4, vilket ar langsammare takt an for ett
rimligt langsiktigt grundantagande.

Forenklat utfall av scenario 1 &r att verksamheten bedrivs med ett arligt dverskott varje ar fran ar 4 och att
det initiala ackumulerade underskottet tacks under ar 5.
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Figur 6. Forenklat utfall av scenario 1

Arligavgift ~ Andel av kapitalet Baspunkter

Enkel 0,25 05

Normal 0,75 15

summa/Medel 1,00 13
Ar Intakt drsvis Kostnad  Vinst/Forlust Ack.underskott
Ar 4 (tkr) 145763 100000 45763 - 25237
Ars (thr) 150185 100000 50185 24949
Ar 6 (thr) 154742 100000 54742 79 691
Ar7 (thr) 159437 100000 59437 139127

Not: Avgiften per kvartal baseras pa forvaltat kapital per kvartal,
dvs, inte pa forvaltat kapital vid ingangen av kalenderaret
Not: Kalkylerat baseras pa i
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Scenario 2: Tillfalligt kraftigt negativ marknadsvolatilitet

Antaganden:

1) Fondtorgets forvaltade kapital tappar 30 procent pa ett kvartal i inledningen av ar 4

2) Snabb aterhamtning av forvaltat kapital pa mindre an 3 kvartal

3) Darefter vaxer forvaltat kapital med 3 procent per ar, vilket ar langsammare takt an for ett rimligt
langsiktigt grundantagande.

Forenklat utfall av scenario 2 ar att rorelseresultatet faller till noll ett enskilt kvartal under &r 4, men att for
helaret ar 4 uppnas ett dverskott och att det initiala ackumulerade underskottet tacks under ar 5.

Figur 7. Forenklat utfall av scenario 2

Arlig avgift Andel av kapitalet Baspunkter

Enkel 0,25 05
Normal 0,75 15

Summa/Medel 1,00 13

Ar Intakt arsvis Kostnad  Vinst/Forlust Ack.underskott
Ara (tkr) 123803 100000 23803 - 47197
Ars (tkr) 155405 100 000 55409 2212
Ar 6 (tkr) 160124 100 000 60124 68336
Ar7 (tkr) 164982 100000 64982 133318

Not: Avgiften per kvartal baseras pé férvaltat kapital per kvartal,

dvs, inte pa férvaltat kapital vid ingangen av kalenderaret
Not: Kalkylerat baseras pa
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Scenario 3: Kraftig och bestdende marknadsjustering

Antaganden:
1) Fondtorgets forvaltade kapital tappar 40 procent pa ett kvartal i inledningen av ar 4.

2) Darefter vaxer forvaltat kapital med 3 procent per ar, vilket ar langsammare takt an for ett rimligt
langsiktigt grundantagande.

Forenklat utfall av scenario 3 ar att rorelseresultatet blir negativt under ar 4, darefter forbattras i langsam takt
och blir positivt &r 7, samt att det initiala ackumulerade underskottet tacks under ar 11.

Detta dr under antagande om att avgifterna inte andras. I verkligheten har myndigheten méjlighet att justera
avgifterna pa ett sadant satt att det ackumulerade underskottet kan tackas tidigare. Exempelvis, med arliga
avgifter, enbart for ar 5, om 3 bps (0,03 procent) av forvaltat kapital respektive 1 bps (0,01 procent), for
fonder med g komplexitet, skulle det ackumulerade underskottet tackas ar 5.

Figur 8. Forenklat utfall av scenario 3

SCENARIO 3
thr
= Intakt ftkr) al

60000
Arligavgift  Andelav kapitalet Baspunkter
Enkel 025 05 55000
Normal 0,75 15 50000
Summay/Medel 1,00 13 .

45000
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A Intaktdrsvis Kostnad  Vinst/Forlust Ackunderskott thr o\ Overskott
Ar 4 (tkr) 102 021 100 000 2021 - 68979 30000 \ _ 77__:::::::———?
Ar 5 (tkr) 92621 100000 - 7379 - 76358 25000 \ e
Ar (thr) 98 305 100000 - 1695 - 78053 20000 W —
Ar 7 (tkr) 104 237 100 000 4337 - 73716 - Underskott
Ar 8 (tkr) 110740 100000 10740 - 62977 15000
Ar 9 (tkr) 117535 100000 17535 - 45 442 10000
Ar10(tkr) 130446 100000 30446 - 14996
Ari1(tkr) 138450 100000 38450 23454

Not Avgifien per kvartal baseras pé forvaltat kapital per kvartal ¥4Q1Y402¥4Q3 Y404 Y501 Y502 Y503 Y504 Y6Q1 Y602 Y603 Y6Q4 Y7Q1 Y702 Y703 Y704 YBQ1 YEQ2 Y8Q3 YEQ4 Y9Q1 Y502 Y5Q3 Y904
dvs, inte pa férvaltat kapital vid ingangen av kalenderaret

Not. y ackumulerat baseras pa my t2022-01-01

Kélla: Interna berakningar

3.3 Sammanstallning estimerad tid for att tacka ackumulerat underskott i tre scenarion

Det beraknade ackumulerade underskottet &r 110 miljoner kronor under ar 2, varefter det minskar. Det
beréknas tackas ar 5 for scenario 1 och 2 som presenterat i foregaende avsnitt. For scenario 3 beréknas ett
ackumulerat 6verskott nas ar 11, givet att myndigheten inte justerar avgifterna.
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Figur 9. Sammanstéllning ackumulerat underskott respektive underskott under startskedet 2 — 3 ar, samt for

tre scenarion frén ar 4 och framét

150 -
100 A
501 Scenario 1-
normal volatilitet™
0 Scenario 2 - tillfallig kraftig
negativ volatilitet -30%**

-50 4

-100 4 Scenario 3 - kraftig bestaende
Startskede 2-3 ar marknadsjustering -40%***

-150 -

Y0 Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Y9 Y10

*) Scenario 1 - Normal volatilitet, 3 % arlig 6kning av kapital .
**) Scenario 2 - Tillfallig kraftig negativ volatilitet. Kapital -30 % intraffar i borjan av Ar 4, aterhamtas inom 3 kvartal
*) Scenario 3 — Kraftig bestdende marknadsjustering -40 % intraffar i borjan av Ar 4, darefter 3 % arlig kapitaldkning

Kalla: Interna berakningar
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4. Bilagor

4.1 Bilaga: Myndighetens uppdrag och nytta i form av forvantat battre pensionsutfall

En beddmning ar att Myndigheten har mojligheter att skapa ett mervérde for spararna i form av
forutsattningar for ett battre utfall i form av pensioner for ett fondtorg av upphandlade fonder jamfért med
dagens anslutna fonder. Detta har skattats till i genomsnitt 0,5 procent per &r. Det skulle motsvara totalt cirka
5 miljarder kronor per ar till spararna givet ett totalt forvaltat kapital om 1 000 miljarder kronor.

Figur 10. Myndighetens uppdrag och "nytta” i tre steg.

Val planerad och strukturerad

o anbudsprocess som fokuserar pa
de fonder med bra férmaga och
Professionella och strukturerade forutsattningar att skapa varde °

metoder och kriterier for att
sortera bort de svaga och de med
samst forutsattningar att skapa
varde till pensionsspararna

Foérvaltning av de
upphandlade
eV fonderna, inklusive
I6pande utvardering
och omprévning

Mervarde som skapar battre utfalli form av pensioner
~ 0,5 % =~ 5 miljarder kronor arligen till spararna

4.2 Bilaga: berdkningar av kostnader

Figur 11. Berakningar av kostnader for AP-fonderna och Fondtorgsnamnden, antal anstallda (fér FTN:
beddmt antal anstéllda fullt utbyggd kanslifunktion) samt forvaltat kapital

Interna kostnader | Buffertfonderna Buffertfonderna Sjunde AP-Fonden | FTN
(totalt 2020) (genomsnm) (férslag)

Personalkostnader

IT/Data 236 59

Kdpta tjanster 54 14 60

Lokaler 50 12

TOTAL KOSTNAD 1018 80-100

Kostnader i miljoner kronor ar 2020. Forvaltat kapital i miljarder kronor. Berdkningarna &r dversiktliga
utifran arsredovisningar. Med FTN menas Fondtorgsnamndens, och vad géller antal anstallda menas bedomt
antal anstéllda i fullt utbyggd kanslifunktion).

Kalla: Arsredovisningar 2020, 6versiktliga egna analyser utifran arsredovisningar och offentligt material,
for SAVR — offentlig prislista, for FTN egna berakningar och foreslagen niva.
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4.3 Bilaga: berdkning av avgiftsintdkt och "intaktsskydd”

Om den arliga avgiften faststalls som ett kronbelopp per fond vid érets barjan kan en effekt vara ett
”intaktsskydd” i det fall marknaderna skulle falla under kalenderaret. Figur 12 nedan illustrerar en kalkyl dar
“intaktsskyddet” detta &r skulle kunna motsvara upp till cirka 20 — 40 miljoner kronor.

Intéktsskyddet berdknas utifran den avgiftsintakt under Ar 4 som skulle inflyta enligt en modell dar
intakterna Ar 4 beraknas baserat pa vardet av Kapital vid &rets ingdng. Fran detta dras den intakt som skulle
inflyta enligt en modell dér intédkterna Ar 4 beriknas baserat pé vérdet av Kapital varje kvartal. Differensen
mellan dessa bada termer blir beloppet av "intdktsskyddet”.

Figur 12. Avgiftsintakt och intaktsskydd

Avugiftsintikt under Ar 4 baserad pa Kapital vid arets “Intdktsskydd”: Avgiftsintskt under Ar 4 baserad pa
ingang jamfort med baserat pa Kapital per kvartal fér Kapital vid arets ingang minus avgift baserad pa
3 scenarion och Kostnad (per kvartal i miljoner kr) Kapital per kvartal for 3 scenarion (miljoner kr)
Avgiftsintakt baserad pa... B
40 4 _.kapital per kvartal: Scenario 1 42
normal volatilitet™ -
¥, "Skydd" 15 milj kr kvartal 1
35 .. kapital vid arets ingang: alla scenarim? och totalt 42 milj kr Ar 4. [ 14 \Kvartal 4
L Skapar tidsutrymme att f \
) . e i anpassa avgift infor Ar 5
-kapital per kvartal: Scenario 2 - tillfallig “Intakts- || \
30 A kraftig negativ volatilitet -30%** skydd”
under ett ar 21
med "Skydd” 11 milj kr kvartal 1. 3 |I 14 ’ vartal 3
marknads- Sen minskande da
25 4 Kostnad fall marknaden aterhamtar sig.
\ Totalt 21 milj kr Ar 4
20 4 .. kapital per kvartal: Scenario 3 - kraftig bestéende

\ /
1" 13 Kvartal 2
marknadsjustering -40%*** ( J
I‘(\.rartalﬂﬁn:2 = 0 &
L 0

15
y4ai Y4Q2 Y403 Y4Q4 Scenario 1 Scenario 2 Scenario 3
Kélla: Interna berakningar
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4.4 Bilaga: Utgangspunkter for Fondtorgsndmndens avgiftsmodell

4.4.1 Utdrag fran Pensionsmyndighetens arbete att forbereda inrattandet av den nya Fondtorgsndamnden och
samrad med ESV rorande utgangspunkter for anbudsavgift (mars-april 2022)

4.4.1.1 Inledning och bakgrund

Pensionsmyndigheten har, inom ramen for sitt regeringsuppdrag att forbereda inrdttandet av den nya
Néamnden, for samrad enligt 7 § avgiftsforordningen (1992:191), inkommit till Ekonomistyrningsverket
(ESV) med forslag till nya avgifter som Fondtorgsndamnden ska ta ut fran fondforvaltare.

| samradsyttrandet fran ESV, stallt till Fondtorgsnamnden genom Pensionsmyndigheten, lamnades en
synpunkt rorande hur modellens utgangspunkter for anbudsavgift och arlig plattformsavgift 6verensstammer
med lagférslag.

Pensionsmyndigheten anser att ESV:s synpunkt dr omhandertaget i inlamnat forslag. Denna interna
promemoria &r framtagen for att fortydliga internt for Pensionsmyndigheten och Fondtorgsndmnden samt vid
behov for externa intressenter.

4.4.1.2 Utdrag ur ESV:s samradsyttrande rérande utgangspunkter for anbudsavgift
" Avgiftsbemyndigande

Av forslaget framgar att tva typer av avgifter ska tas ut av fondforvaltare, en anbudsavgift och en arlig
plattformsavgift. Det framgar vidare att avsikten inte ar att géra en direkt koppling mellan anbudsavgiften
och kostnaden for en specifik upphandling samt att en anbudsavgift som ar for hog skulle kunna utgéra en
troskel for seridsa och relevanta fonder. Dessutom framgar att avsikten &r att anbudsavgiften ska vara ett
styrmedel for upphandlingsverksamheten.

Under ESV:s handlaggning har regeringens proposition 2021/22:179 Ett battre pensionssystem ldmnats
over till riksdagen.® Av 6 § forslag om lag till Fondtorgsnamnden i propositionen* framgar bland annat att
Fondtorgsnamnden ska ta ut en avgift fran de fondforvaltare som ger in en anbudsansokan eller ett anbud
for att tacka myndighetens kostnader for att granska och préva anbudsansdkan eller anbudet. Av 7 § samma
forslag framgar bland annat att Fondtorgsnamnden ska ta ut arliga avgifter fran de fondférvaltare som
Fondtorgsnamningen har ingatt fondavtal med delvis for att tacka sina kostnader for upphandling av fonder
och till den del kostnaderna inte téacks av avgifter enligt 6 8.

ESV tolkar regeringens forslag till lagtext som att det ar de aktiviteter som Fondtorgsnamnden ska
genomfdra som avgor vilka kostnader som kan utgdra grund for respektive avgift. ESV:s tolkning innebéar
darmed att anbudsavgiften helt och hallet ska tacka kostnaderna for att granska och préva en ansokan,
medan den arliga avgiften ska tacka kostnader for upphandling av fonder och till den del kostnaderna inte
tacks av anbudsavgiften. ”

4.4.1.3 Fortydligande om avgiftsmodellens utgangspunkter rérande kostnadstackning av anbudsavgift

Forberedelsearbetets sammanfattande bedémning av ESV:s synpunkter pa hur modellens utgangspunkter for
anbudsavgift och arliga avgifter éverensstammer med lagforslag ar som féljer. Anbudsavgiftens foreslagna

3 Propositionen dverlamnades den 17 mars 2022.
4 Prop. 2021/22:179 5.7-8.
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niva bygger pa en kostnadsuppskattning som &r rimlig for att kunna méta granskning och provning av
anbudsansdkan. Forberedelsearbetet bedomer att det finns en tillracklig koppling.

Pensionsmyndigheten fortydligar att utgangspunkten for avgiftsmodellen ar att anbudsavgiften helt och hallet
ska tacka kostnaderna for att granska och préva ett anbud.

Den arliga avgiften ska tacka (Fondtorgsnamndens) kostnader for upphandling av fonder och till den del
kostnaderna inte tacks av anbudsavgiften. Detta avser dvriga aktiviteter sdsom exempelvis att bestimma krav
och kriterier for en upphandling, ta fram anbudsmaterial, teckna fondavtal, implementera upphandlingar,
I6pande granska och félja upp uppfyllande av fondavtal ur operativt- och férvaltningsperspektiv,
omvarldsbevakning, uppsagning av fond, beslut om ny upphandling, samt Fondtorgsndmndens juridiska
ansvar, kostnader for kansli och ndmndledaméter, vardmyndighetskostnader som exempelvis lokaler, IT,
personalfunktion, inkdp och ekonomisk uppfdljning (som inte avser aktiviteterna granska och prova anbud).

4.4.1.4 Resonemang om osédkerheter i forkalkyl av erforderlig anbudsavgift

I Pensionsmyndighetens forslag till nya avgifter, avsnitt 2.3, beskrivs att kostnaderna for att genomféra
aktiviteterna for en upphandling (har fortydligat: avser specifikt att granska och préva ett anbud) kommer att
variera mellan upphandlingar och mellan olika anbud inom en upphandling.

Detta orsakas framst av att erforderlig arbetsmangd for att granska ett anbud for en upphandlad kategori eller
en enskild fond med dess fondforvaltare skiljer sig at mellan anbuden eftersom dessa skiljer sig at pa fler
faktorer sasom exempelvis hur komplex eller réattfram en fondkategori &r, organisatorisk hemvist och struktur
for fondforvaltningen.

Vissa arbetsmoment rérande att granska och utvérdera anbud ar gemensamma for alla anbud som inkommer
rorande en enskild upphandling. Det innebér att i det fall det inkommer fa antal anbud i en upphandling
kommer tiden for dessa anbudsgemensamma gransknings- och utvarderingsmoment att slas ut pa ett litet
antal anbud, vilket kommer att gdra att just denna nedlagda tid och kostnad hégre per anbud, an om fler
anbud hade inkommit. En viktig faktor kring antal anbud &r den anbudsavgift som tas ut — ju hogre
anbudsavgift, desto féarre antal anbud kan forvéntas, allt annat lika, och darmed hogre kostnader att granska
och prova ett enskilt anbud. En effekt av detta ar att forkalkylen av kostnader for att granska och préva ett
enskilt anbud innehaller ett stort matt av osakerhet.

4.4.2 Kanslifunktionens kommentar pa foreslagen niva pa anbudsavgift (19 oktober 2022)

Den av kanslifunktionen per 19 oktober 2022 féreslagna nivan pa anbudsavgift ar lagre an den som foreslogs
under Pensionsmyndighetens forberedelsearbete. Inkdpt tjanst for externt upphandlingsstéd har handlats upp
till en kostnad som ar lagre an vad som uppskattades under forberedelsearbetet.

4.4.3 Utgangspunkter for arliga avgifter
Utdrag ur Avgiftsforordning (1992:191):
“Beslut om storleken pad avgifter, samrdd m.m.

58 En myndighet far bestamma storleken pa andra avgifter an de som avses i 4 § endast efter sérskilt
bemyndigande fran regeringen.
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Om inte regeringen har foreskrivit ndgot annat, ska avgifter beraknas sa att de helt tacker verksamhetens
kostnader (full kostnadstackning).

For avgifter som tas ut enligt 4 § forsta stycket 1-9 far myndigheten sjalv, upp till full kostnadstéckning,
besluta om storleken pa avgifterna om inte regeringen har foreskrivit ndgot annat. Férordning
(2014:1432).”

Utdrag ur ESVs foreskrifter till avgiftsforordningen 5 § om fullkostnadstackning:
“ESV:s foreskrifter till 5 §
Andra stycket

For att uppna full kostnadstackning i respektive avgiftsbelagd verksamhet ska myndigheten berakna
avgiftsnivan sa att den langsiktiga sjalvkostnaden tacks. Detta innebar att avgifterna ska berdknas sa att
intakterna pa ett eller nagra ars sikt tacker samtliga med verksamheten direkt eller indirekt forenade

2

kostnader.

Utdrag ur ESV:s synpunkt i samradsyttrande till Pensionsmyndigheten rorande tid for balans:
”Kostnadssamband och tid for balans

PM:s forslag innebar att den arliga avgiften tas ut i procent av ingaende forvaltat kapital i respektive fond.
Det innebar att avgiften kommer att variera med marknaden och darmed att utvecklingen av myndighetens
kostnader och avgiften inte nodvandigtvis har ett samband. Konsekvensen kan bli att det kan uppsta
oférutsedda Gver- eller underskott, som inte kan hanteras pa ett eller nagra ars sikt.>”

Pensionsmyndigheten omhandertog ESVs synpunkt, efter samrad med Regeringskansliet, som féljer.
Avgiftsforordning (1992:191) om krav att Iamna forslag till regeringen om hur ackumulerade Gverskott ska
disponeras eller ackumulerat underskott ska tackas ska inte tillampas pa myndigheten enligt Férordning med
instruktion till Fondtorgsndmnden (SFS 2022:764).

Som utgangspunkt foreslas att det initiala ackumulerade underskottet ska tackas inom maximalt 5 ar, vilket
ar samma tidsrymd som i det forslag till avgiftsmodell som Pensionsmyndigheten inkom till
Ekonomistyrningsverket for samrad enligt 7 § avgiftsforordningen (1992:191).

Utdrag ur Forordning med instruktion till Fondtorgsnamnden (SFS 2022:764):
“Undantag fran andra forordningar

10 § Bestammelsen i 25 a § avgiftsforordningen (1992:191) om 6ver- och underskott ska inte tillampas pa
myndigheten.”

Utdrag ur Avgiftsforordning (1992:191):

“Ratten att disponera avgiftsinkomster ...

® ESV:s foreskrifter till 5 § avgiftsférordningen.
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25a 8§ En myndighet som far disponera inkomster fran avgiftshelagd verksamhet ska balansera
rakenskapsarets resultat i ny rakning.

Om det ackumulerade 6verskottet uppgar till mer an 10 procent av den avgiftsbelagda verksamhetens
omsattning under rakenskapsaret, ska myndigheten lamna ett forslag till regeringen om hur hela
overskottet ska disponeras.

Har det uppkommit ett underskott i avgiftsbelagd verksamhet som inte tacks av ett balanserat éverskott
fran tidigare rakenskapsar, ska myndigheten lamna ett forslag till regeringen om hur underskottet ska
tackas.

Forordning (2014:1432).”
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