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Framtvingad inlosen kan kosta
Saah/Spyker 450 miljoner kr

Arbetsmarknadens
parter (borde)
avkravas ett storre
ansvar for att
den mest erfarna
arbetskraften
verkligen blir
kvar pa arbets-
marknaden.

Nationalekonomen och for-
skaren Daniel Hallberg tycker

att man borde stélla motkrav pa
arbetsmarknadens parter som

har skatteférdelar nér det géller
avtalspensionerna.

Ur tidskriften Framtiden nr 3/2010.

"Vad jag gr med
pengarmna ar
faktiskt en

personlig sak”

Nyblivne ministern Peter Norman
far en forsta kénning av Expres-
sens hart sldende ekonomijournal-
istik. Norman “véagrade” att beratta
vad han gjort med den [6n han fatt
de senaste 20 aren. Expressen
konstaterar ocksé att han inte
deklarerat nagon formégenhet se-
dan 2002. Férmégenhetsskatten
togs bort 1 januari 2007.

Enligt uppgifter till Pensionsnyheter-
na har bilféretaget Saab drabbats
av en ovdlkommen Overraskning
som kan kosta foretaget uppemot
450 miljoner kr. Anledningen &r att
foretaget efter rekonstruktionen har
fatt nya dgare i hollandska Spyker
och kreditforsékringsbolaget PRI
Pensionsgaranti sagt upp kredit-
forsékringen for utfastelser enligt
ITP-planen. Saab blir nu tvungnet att
|6sa in skulden i Alecta, vilket innebar
att man maste skjuta till uppemot
450 miljoner kr eftersom skulden
ar tilltagen i underkant, réknat med
Alectas regler.

Saab har genom aren anvént sig av
PRI-systemet for att trygga foretag-
ets pensionsdtagande gentemot
de anstéllda som omfattas av ITP-
planen. Det innebdr att man behaller
kapitalet i den egna balansrakningen
och déarmed later pensionspengarna
arbeta i foretaget.

Enligt kollektivavtalet forutsét-
ter kontotryggandet att man har
kreditforsékring och har har avtals-
parterna skapat ett monopol for
det partskontrollerade 6msesidiga
kreditférsékringsbolaget PRI Pen-
sionsgaranti. PRI Pensionsgaranti
ser I6pande Over kundféretagens
ekonomiska situation och om det
visar sig att man ser att riskerna 6kar,
s& har man rétt att endera begéra in
kompletterande sakerheter eller helt
enkelt saga upp forsékringen.

Enligt reglerna har d& foretaget
ingen annan mdjlighet &n att vénda
sig till Alecta och begéra att skulden
|6ses in i férsakring.

| PRI-systemet raknar man med lite

annorlunda parametrar &n i Alecta.
Nér det géller dodlighetsantagan-
dena & man numera néstan pa sam-
ma niva i de bada systemen, men
diskonteringsrantan skiljer sig at.

Liten forenklat kan man sédga att
Alectas diskonteringsranta harleds
ur marknadsréntorna medan PRI-
systemets réntor, som sétts av
arbetsgivare och arbetstagare i PRI
ideell férening, snarare bygger pa
néringslivets langsiktiga avkastning.
Det innebar att PRI-skulder dis-
konteras med en hégre rénta, vilket
gor att skulden hélls nere. Nar man
som Saab tvingas till inlésen far man
ta hela skillnaden pa en gang.

Tryggad i stiftelse

Av  Saabs arsredovisning for
2009 framgar att bolaget hade en
pensionsskuld uppbokad till ca 1,4
miljarder kr. Den skulden var i sin
tur tryggad i en stiftelse som vid
arsskiftet innehdll tillgdngar som
Oversteg skulden med 79 mkr. Det
finns alltsa tillrdckligt med pengar
fér att hantera skulden om man
réknar enligt PRI-reglerna, men for
att 16sa in skulden i Alecta maste
man betala 10-20 procent mer.
Hur mycket mer beror bland annat
pa alderssammanséttningen pa de
forsakrade i kollektivet.

Till den kostnadsdkningen kom-
mer de nya premier som Alecta
aviserade i somras, som innebar
att inl6senpriset Okar ytterligare
med 5-10 procent pa alla framtida
premier, vilket avspeglas i inlésen-
priset.

Alectas

premiehdjning  trader

Tisdagens utndmning av Sjunde AP-fondens
vd Peter Norman till ny finansmarknads-
minister har mottagits vél av snart sagt alla
pa finansmarknaden som vittnar om hans
kompetens och férmaga att forsta fragorna.
Efter det att han I6pt det vanliga gatloppet i
kvallstidningarna och fatt beratta att han kort
for fort (fyra ganger) men inte knarkat och
dessutom fatt skicka in en kontrolluppgift fér
en barnvakt, som han hade glémt.

Expressen har gatt vidare och djupgranskat
statsrddet genom att kontrollera hans deklara-
tioner fér de 20 senaste aren och dér far han
dessutom visa upp sin sommarstuga och
bostadsrattsfastigheten han bor i. Dar far han
dessutom den otroligt korkade fragan om hur
han konsumerat sina (taxerade) inkomster un-
der de senaste 20 aren. Det kan nog inte ens
Expressens reportrar svara p&, men en ledtrad
ar att en hel del av pengarna gatt i skatt.

Men nu verkar han alltsa fatt en OK stam-

Ogrés och
rahatter

pel av bade kvillstidningarna och finans-
marknadens aktorer. De sistndmnda ar manga
ganger rent Oversvallande och tacksamma
dver att man (&ntligen) far en minister som kan
de fragor han ska ha ansvar for och har redan
borjat fila pa 6nskelistorna.

Eftersom Peter Norman blir hégst ansvarig
for den girigaste av alla branscher, finans-
branschen, sa styrs 6nskningarna givetvis av
de olika sarintressen som hamtar sina pengar
ur allas vara planbdcker. Och d& &r fragan om
det verkligen &r nat att jubla Gver att man nu
far en minister som forstar vad det &r fraga om.

Finansbranschen bygger ju ofta pa att
kunderna inte ska ha en aning om vad de géra.
képer och helst aldrig se vad de betalar

sa ogrés

Mikael Nyman
Chefredaktor

visserligen inte kraft férran den 31
oktober, men man har meddelat
att man inte kommer att acceptera
nagon inlésen fore det datumet, sa
for Alecta ar det redan november.
Anledningen till att man gor det ar
att kundféretagen inte ska kunna
spekulera mot bolaget och lata
kollektivet betala for till exempel
okningen i livsldngdsantagandet.

Sédgs upp ensidigt

Det har &r en situation som bolagen
i mycket liten utstrdckning sjilva
kan rada &ver. Kreditforsakrings-
avtalet, som man har med den
enda mojliga forsakringsgivaren,
kan alltid ségas upp ensidigt av
PRI Pensionsgaranti.

Enkelt uttryckt betyder upp-
sdgningen att de andra féretagen
i naringslivet som star bakom PRI
Pensionsgaranti inte vill ta risken
med Saab/Spyker framéver, efter-
som det &r de som tillsammans star
fér garantin.

Facken har mer en bevakande
an beslutande roll i PRI Pensions-
garanti, men en representant for
facken séger till Pensionsnyheterna
att man borde underséka om det
inte skulle vara mojligt att uppmana
Saab att képa forsdkring i Alecta
fér framtiden men att man later den
"gamla” skulden ligga kvar.

Enligt uppgifter till Pensionsnyhe-
terna pagar nu férhandlingar mellan
PRI Pensionsgaranti och Saab och
locket &r pa. Men att ta en sméll pa
450 miljoner kr direkt Gver resulta-
tet i bolaget lar knappast vara nagot
som gladjer Spykers aktiedgare.

for. Det &r ju darfor det gatt sa bra att sélja
strukturerade produkter utan mdgjlighet att se
kostnader eller forsakringsavtal som inte ens
jurister klarar av att tolka.

Peter Norman har i sitt tidigare jobb ibland
havdat att han ser som sin uppgift att ren-

finans-

marknadens rabatter.
Jag hoppas att han
fortsatter med det.
Tillvaxten pa ogrés &r
betydligt htgre dér &n
tillvaxten varit i mina
aktiefonder under de
senaste decennierna
sd han kommer att
fa en hel del att sta
i. Men lycka till Peter.
Du vet vad du har att

oy
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Martin Andersson, Fl:
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”"Branschen star infor en stor
och nodvandig

Under Martin Anderssons
knappa tva ar som generaldirek-
tor pa Finansinspektionen har
det varit gott om nyheter. Ins-
pektionen har dragit in tillstand,
tvingat fram likvidationer och
tagit ut enorma straffavgifter av
syndarholag i finanshranschen.
Om det beror pa att tillsynen
blivit skarpare, syndarna fler
eller att Fl numera har vassare
nypor och torrare krut kan vara
svart att svara pa. Helt klart ar
dock att Fl inte &r nagon blyg
myndighet. Och blyg &r det synd
att kalla Martin Andersson som
dragit in tillstandet fir HQ Bank
och Aspis Liv och fillt Lans-
firsakringar Livs ombildnings-
planer, for att hara ta nagra
exempel.

Det faktum att Finansinspektionen
slar till hart mot syndare &r nagot
som man fatt kritik for. | fallet med
HQ Bank var det manga av aktie-
dgarna som tyckte att en mer ord-
nad avveckling hade varit att fore-
dra, framfér att ta i med storsldggan
direkt och dra tillstdndet. Men en-
ligt Martin Andersson hade man
inget val i fallet HQ.

— Har man forverkat sitt tillstand
sa finns det lagstiftning i Sverige
som séger att man ska sattas i
tvangslikvidation omedelbart. Det
var vad som skedde i det hér fall-
et. Bade vi, Riksgélden och Riks-
banken har under manga ar drivit
frdgan om att man borde ha en lag-
stiftning som gor att man kan far ett
storre handlingsutrymme efter att
man dragit tillbaka ett tillstdnd men
Sverige &r ett av fa lander som inte
har en sadan lagstiftning.

- Vi fick en lagéndring for de
systemviktiga bankerna i och med
krisen och det &r bra. Men vi har un-
der manga ar drivit linjen att vi inte
kan ha ett regelverk for de system-
viktiga bankerna och ett annat foér
de andra. Carnegie och Kaupthing
Sverige ansdgs systemviktiga,
medan andra ansetts inte vara det.
Man riskerar att f& konkurrenseffek-
ter och sa kan man inte ha det, man
maste ha tydliga spelregler.

Vad &r det du vill ha?

- Vi behdver tre saker. Vi behéver
nya kapitalkrav, nya kvantitativa
likviditetsregler och en ny solvens-
ordning. Det som varit problemet

omvandling”

Foto: Lars Nyman

— Att ha garantier som man bara avser att halla om man rékar ha pengar vid det tillfalle de behdvs betalas ut, det
fungerar inte, sdger Martin Andersson som anser att bolagen far skaffa fram nytt kapital eller &ndra i sina portféljer om
de kommer i ett lage dar solvensen hotas.

i Sverige redan sedan den forra
bankkrisen &r att nar man star pa
ruinens brant, nér allting &r Gver, sa
sitter bankerna med en alltfér stark
férhandlingsposition. Det &r ett skal
till att vi behdver ett nytt regelverk.
Vi har fatt kritik for att vi inte har gett
mer tid, men vi har faktiskt inte den
mojligheten.

Hade det blivit annorlunda om ni
hade haft det?

— Hypotetiskt sett hade vi da inte
behovt sitta HQ Bank i likvida-
tion. Man hade kunnat lagga in
en tvangsforvaltning. Aktiedagarna
hade vél varit borta 4nda, men man
hade kunnat ta férluster pa andra
sdtt och kanske fordringsdgare
ocksé. Vi hade kunnat ha en pro-
cess som gjort att banken kunde
fortsatta driva sin verksamhet. HQ
Bank var inte i finansiell néd nar till-
standet drogs.

Du vill ha nya solvensregler fiir
forsdkringsholag och de kommer ju

nu genom Solvens Il. Ser du nagon
risk for att reglerna dkar kapital-
kraven sa mycket att avkastningen
minskar och att konsumenterna
dérigenom fér ldgre pensioner?

— De nya reglerna behdvs och &r
nédvandiga. Det &r inte s& manga ar
sedan hela livférsdkringsbranschen
var ratt hart klamd. Man klarade
sig ratt val igenom den hér krisen,
delvis beroende pa att man redan
hade bérjat skruva at regelverket
i boérjan pa 2000-talet. Men det
var ratt pressat hosten 2008. Att
sdga att man tog sig ur krisen helt
perfekt och inte behdver forstarka
kapitalkravet &r att dra det alldeles
for langt. Aven om man klarar av
att leverera nu sa ar det viktigaste
att sékerstalla att man klarar av att
leverera om 20 ar.

De traditionella firsékringshola-
gen har erbjudit sina kunder produk-
ter med garanterade riintor under
langa perioder, ibland mer Zn 30 ar.

Vad ska dmsesidiga bolag gora i det
hér laget nér rédnteléget ir lagt och
inflationen néstan obefintlig?

— Man far vél se till att man har
kapital s& man kan leva upp till
garantierna och om n&dvandigt far
man &ndra sina risker s att man kan
leva upp till de garantier man lovat
kunderna. Att ha garantier som man
bara avser att hdlla om man rakar ha
pengar vid det tillfalle de behovs be-
talas ut, det fungerar inte.

Ska man rikna med att den situa-
tion vi har nu, med Iag inflation och
lag rinta, ska fortsitta i all evighet
eller ska man anta att vi pa lang sikt
kommer att ha en inflation pa tva
procent och en riinta pa fyra, vilket
ar det historiska genomsnittet?

- Vi har drivit en linje, som bygg-
er pa att man for riktigt langa
ataganden ska f& goéra makro-
ekonomiska antaganden som till
exempel bygger pa en inflation
pa tva procent och en ekonomisk
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tillvaxt pa 2-2,5 procent per ar.
Med ett saddant antagande finns
ett atagande frdn samhallet i bot-
ten som betyder att rantan bor
ligga pa 4-4,5 procent och da
kan man anvinda det mattet for
att f& storre stabilitet. De héar an-
tagandena maste man hela tiden
omvardera. Den modellen skulle
fa ner den kortsiktiga volatiliteten i
livbolagen som vi ser i dag.

Det innebér ju en atergéng till
den gamla modellen med "higsta
rantan” som var en av Fl "pahittad”
ranta och som gav Fl mijlighet att
halla bolagen under armarna genom
att undvika att sénka diskonterings-
rdntan.

— Om du sitter rantan pa ett
robust och genomlyst séatt far
du en automatik i utvecklingen
av den hér réntan eftersom den
féljer marknadsrantorna. Det ar
inte som den hogsta rantan dar
man diskretionért satte réntan vid
vissa tidpunkter. Men den svenska
Finansinspektionen kommer inte
att kunna satta den har rantan helt
sjalvstandigt och det ar mgjligt att
den kan komma att sattas av den
nya europeiska finansinspektion-
en, EIOPA.

Och ni skulle da inte vara blyga
for att sanka rantan, dven om det
skulle innebira att ni féller bolagen?

— Nej. | det laget &r det upp till
bolagen att skaffa fram mer kapi-
tal.

Ménga av de svenska holagen
ar ju dmsesidiga och har bara spar-
arnas kapital att tiliga. Hur ska de
gira for att fa in nytt kapital om ni
anser att det behdvs?

— De fér se till att skaffa sig mer
kapital om det &r vad som behdvs.
Det kan ju ocksd innebdra att
de kan dra ned sina risker, vilket
minskar kapitalkravet.

Ser du nagon risk med att ni
méter solvensen vid en viss tidpunkt
i ett bestand och att den i det langa
loppet visar sig vara en helt oviktig
observation, dven om den ir alldeles
korrekt och exakt?

— Man méste val méta nanting...
Det positiva i Solvens Il regel-
verket &r att man har systemet med
ORSA (Own Risk and Solvency
Assessment) som innebar att man
sjalv har mdjlighet att utvdrdera
sina egna risker pa langre sikt och
se hur langt kapitalet kan tankas
racka, med utgangspunkt i vad
bolagen ser i omvérlden. Men den
forvantansbilden ska inte hand-
la om drémmar utan maste vara
forankrad i verkligheten.

Det hir synsiittet innebdr ju att
den traditionella forsikringen, med
langa nominella garantier, kom-
mer att fa svart att Gverleva. Ser ni
nagon risk att den produkten dar,

trots att ni inte har till uppgift att
styra bolagens utbhud?

— Vi s&ger ingenting om vilka
produkter som bolagen vill till-
handahalla. Om man erbjuder en
garanti s& maste man ocksa ga-
rantera den garantin. Det tycker jag
ar grundlaggande.

Kan det da bli sa att reglerna
tvingar bolagen att
sluta siilja tradi-
tionella forsékringar
med garanti och
istillet erbjuda
fondforsékring. Det
skulle i sa fall inne-

Livs likvidatorer och banken Credit
Suisse. Det kan innebira att det
kvarvarande hestandet av personer
som var sjuka da ni drog tillstandet
nu kan dverlatas till nagon annan
aktir, medan aktiesigarna kan bli
utan pengar eftersom en del firsvun-
nit. Ar ni ndjda med det avtalet?

- Ja. Vi ska se till att férsakrings-
tagarna far
den trygg-
het de har
ratt till.  Att
aktiedgarna
inte far till-
baka  sina

béra att kunderna for de som pengar  &r

inte far nagon garan-
ti alls och skulle det

inte ett be-

-
dl‘ahhades | kymmer i var

i sa fall vara hiittre H w?”? varld.

for konsumenterna? Aspls I'Iv Er chefs-
— Jag tror abso- ekonom

lut att det finns en Lars Frisell

framtid for produkter med garantier
men da maste man ocksa ha kapi-
tal och en portféljsammansattning
som gor att man kan hélla det man
lovar. Om man siljer produkter som
ar garanterade men som kan visa
sig inte vara det, sa &r det inte bra
for kundnyttan.

Ni har haft mycket jobb med fallet
med Aspis Liv diir bolaget tappade
kontroll dver sina skuldticknings-
tillgangar och 300 miljoner kr
hamnade pa villoviigar i Schweiz.

Det viktigaste inslaget i er tillsyn att
vaka over att just detta inte hiinder.
Hur kunde ni missa det?

— Aspis Liv ar komplicerat och
vi har ocksd anmalt dem till eko-
brottsmyndigheten. | Sverige har vi
inte ett system som betyder att vi
sitter och skuggar alla féretag. Vi &r
beroende av de uppgifter vi far in
och nar vi hittade problem, sa gick
vi in och grévde i Aspis Liv.

Var det inte s att ledningen sjilv
anmalde problemen till er och att ni
inte hade en aning?

— Vem som gjorde vad och vem
som hittade vad i saddana hér fall
blir egentligen bara semantik. Det
viktiga &r att ndr vi hittar nagot, sa
maste vi agera. De sa att de hade
lite kontroll kvar och vi gav dem
lite tid for att forscka fa tillbaka till-
gangarna, innan vi drog tillstandet.
Det tog lite tid innan vi sag att allt
inte var s& som de sagt att det var.
Den typen av osanning tar tid att se
igenom.

Och det &r skilet till att det kunde
ga sailla?

— Ja, om man bryter mot reglerna
och morkar med det da kan vi inte
alltid se det. Vi kan inte vara s& néra
inpd med 4 000 foretag under till-
syn. Vill man spela oérligt sa finns
risken att man klarar sig.

Nu finns det ett hemligt avtal
med en forlikning mellan Aspis

namnde hiindelserna i Aspis som ett
bra exempel pa varfir det behdvs en
statlig forsdkringsgaranti som kan
ga in och tiicka den hér typen av
risker. Tycker du ocksa att det be-
hivs en statlig forsékringsgaranti?

- Ja, jag tycker det verkar rimligt.
Eftersom det finns ett investerar-
skydd inom pensioner tycker jag att
det finns all anledning att ha det i
ocksé det hér fallet.

Men om ett livholag har en garanti
som det inte klarar av att uppfylia,
ska da staten ga in och ersitta
kunderna?

— Skyddet for investerare skydd-
ar inte pengarna fran att férsvinna,
det skyddar pengarna om de fors-
vinner otillbérligt.

Lars Frisells beridkning tydde pa
att en garanti skulle kunna kosta
1,3 procent av premien, vilket skulle
hija kostnaderna rejilt for konsu-
menterna, trots att de hiindelser
som vi sett i Aspis énda dr ganska
ovanliga...

— Att det inte hander s& ofta dr en
klen trost for de som drabbades av
héndelserna i Aspis Liv. Att hdvda
att det bara ar trehundra personer
som drabbats och att det aldrig
hént forut, betyder inte att det inte
finns behov av den har typen av
skydd.

Just nu sitter en utredning och tittar
péa hur man ska kunna dstadkomma
flyttritt av éldre forsékringsavtal.
Redan innan den utredningen dr
klar har Finansinspektionen gatt

ut och talat for flyttritt och hidvdat
att den bor gilla pa alla typer av
forsdkringar dven formanshestimda
pensioner. Riskerar inte det att bli
mycket komplicerat?

- Jo, det kommer nog att bli
komplicerat, men det kommer &ven
att innebéra att vi far en bra ge-
nomlysning av verksamheten. Det

ar grundlaggande att kunderna har
konsumentmakten och kan rosta
med fotterna.

Tjdnstepensioner ir ju arbetsgi-
vardgda och vem ér det som ska ha
ritt att flytta dem? Ar det jag som
individ eller &r det min arbetsgivare?
Det dr ju kollektiva system som kan
vara svara att individualisera, eller
hur?

— De kollektivavtalade férmans-
bestdmda pensionerna har sina
begransningar och det kommer bli
valdigt komplicerat med flyttratt pa
de har avtalen. Samtidigt &r de lite
otidsenliga med hénsyn till att sam-
héllsutvecklingen under ménga ar
nu gatt mot en ¢kad individualiser-
ing och transparens. Jag tror att det
kommer mer att fundera Gver, dven
efter det att utredningen lamnat sitt
beténkande.

— Men det &r viktigt att sla fast
att principen ska vara fri flyttratt.
Av det skélet behovs forandringar
och jag tror att manga av dessa &r
positiva. Valdigt mycket handlar om
férdelning av 6verskott mellan olika
forsakringsgrupper som gor den
har materian extremt svargenom-
tranglig. Det &r till exempel oklart
vad som hdnder om man faktiskt
flyttar och om man da har nagra
pengar kvar, eller om de férsvinner
i samband med flytten. Det finns
s& manga otidsenliga parametrar i
det hér som gor att man som kon-
sument helt sitter i hédnderna pa
nagra bolag utan att man har ndgon
insyn. Flyttratten kan bli en bra
"trigger” for att forbattra tydlighet
och transparens.

Det later som branschen star
infor en smirre revolution. Manga
av systemen med gamla formaner
paminner ju om socialforsdkring och
att individualisera dem och skilja ut
vad som tillhdr vem blir lite grann
som att gira digg av omelett. Haller
du med?

— Det ér alltid till nytta fér kunder-
na att forstd vad som &r mitt och
vad som inte ar mitt. Det &r en stor
omvandling for branschen men det
ar en vélbehovlig sadan.

Kommer det att ga fort eller kom-
mer vi ha en omstillningsperiod pa
28 ar?

— Det kommer sakert ta lite tid.
Darfér maste vi vara valdigt tydliga
med att det ar den har vagen vi ska
ga. Det kommer alltid att finnas in-
tressen som kommer att forsvara
otydligheten och som inte vill visa
exakt hur Overskott delas mellan
olika grupperingar.

— Sen finns det ocksé ett starkt
intresse for att inte géra nagot alls,
eftersom allt redan &r s& bra som
det kan bli, men vi kommer arbeta
valdigt aktivt for att det inte ska ta
28 ar.

PENSIONS nybeterna
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Personnyhete

Mikael Bjorknert ny
ordforande i Swed-
bank Forsakring

Mikael Bjorknert ar ny chef for
affirsomradet ~ Group  Busi-
ness Support, och ny styrelse-
ordfdrande for ~ Swedbank
Forsékring. Han kommer néarmast
frén en tjainst som chef for Global
Transaction Ser-
vices pa SEB.

Mikael Bjorkn-
ert har mangarig
erfarenhet  fran
en rad ledande
internationella
befattningar inom Mikael Bjsrknert
SEB, déribland
som chef fér Securities Services
och Commercial Banking. Han har
suttit i en rad styrelser inom SEB
och sitter &ven i externa styrelser
som Nasdaq OMX Nordic.

"Efter vara forsta kontakter &r
jag véldigt positiv till hans intresse
och nyfikenhet pa var affar. Det
ar valdigt bra med en ordférande
som har ett tydligt uppdrag att ut-
veckla alla produktomraden inom
koncemen” kommenterar Per-
Erik Gullnds, VD pa Swedbank
Forsékring.

Finansinspektionen
soker solvensexpert

Finansinspektionen, Fl, scker en
forsakrings- och solvens 2-expert.

Den man s6ker kommer att vara
involverad i arbetet med inf6ran-
det av Solvens 2 och kommer att
arbeta tillsammans med aktuarier
och andra specialister, saval internt
som externt.

| arbetet ingar att producera
kortare rapporter och vara féredra-
gande vid méten.

Sckande bér ha redovisnings-
erfarenhet fran forsékringsbolag.
Det &r en fordel om med erfaren-
het fran bade liv- och skadebolag.
Dessutom ska man ha goda kun-
skaper om Solvens 2-regelverket.

SPP soker produkt-
utvecklare for Risk

SPP séker nu en affarsutvecklare
for riskforsékringar. Tjansten in-
nebar att vara delaktig i strategisk
planering samt utvecling av erbju-
danden och produkter inom risk-
forsakringsomradet.

Marten Andersson, ny vd for Skandia Norden:

"\1 ska ge all
en ‘fair deal’

Marten Andersson r ny vd for
Skandia Norden och tilitradde
den sista september. Han eft-
ertréiider Bertil Hult som sa upp
sig i augusti for att som han
sjalv uttryckte saken "fa hittre
kontroll dver sin almanacka”.
Marten Andersson har varit i
Skandia i 15 ar, senast som chef
fir affarsomrade privat med en
hakgrund som vd fior Skandias
olika holag i Chile, Mexico och
Ralien.

Precis som seden numera bjuder,
ska en nytilltradande ledare ha en
programférklaring och den sam-
manfattar Marten Andersson i ett
begrepp som han lanat fran USA:s
president Harry S Truman. Han
lanserade 1948 lanserade begrep-
pet "Fair deal”. Da handlade det om
okade mojligheter for fackforen-
ingar att utoka socialférsékrings-
systemet, inféra minimiléner och
erbjuda lan till lantbrukare. Marten
Andersson ldgger dock helt andra
kort i given nar han beskriver sin vi-
sion av en "Fair Deal’.

- | begreppet fair ligger inte att
vi ska vara billigast eller alltid be-
tala mest. Vi ska alltid ge kunderna
vérde for sina pengar. Aktiedgar-
na ska kénna att de far en rimlig
avkastning pé det kapital de satsat
i bolaget. | Skandia Liv ar det
kunderna som &r dgare, eftersom
bolaget inte ska dela ut vinster till
andra 4n dem, och &ven de ska
ha en fair deal. Sen finns det alltid
spénningar i bolag mellan olika
grenar men jag ser ingen konflikt i
att [amna en "fair deal” till alla.

Varfir ville du ha det hér jobbet?

— Jag har jobbat i 15 ar i Skandia
och har vad jag kallar en passion
for Skandia. Det gor att jag ser det
som ett otroligt privilegium att fa ta
6ver som vd for Skandia i Norden.
Men det &r den kansloméssiga del-
en. Den logiska ar att jag tycker att
Skandia har det basta sparande-
och forsakringserbjudandet pa
marknaden. Vi har en stor kundbas
med 1,7 miljoner kunder och vi har
nu ett ndarmast unikt tillfélle for att
luta oss framéat och ta storre plats
och anta en positiv utmaning.

Marknaden har ju forandrats

kraftigt pa senare ar, bland annat
genom att partsupphandlingarna
skapat lagkostnadsalternativ for
kryssprodukter. Hur ska ni klara av
den marknaden?

— Jag har precis anlant till det har
jobbet sa jag har inte nagon detalj-
plan for hur det ska g4 till. Men rent
spontant ser jag att det finns plats
for oss dven pa den marknaden. Jag
vet att Skandia Livs vd Bengt-Ake
Fagerman gor ett gediget arbete
for att ta fram bra produkter for att
vara med dven pa den marknaden.

Men det firutsétter vl att ni kom-
mer med som upphandlat alternativ?

— Ja, och vi ska darfor arbeta for
att gora det och det &r jag saker pa
att vi kommer att klara av.

Har ni inte hamnat lite i hdrnet
dér bankerna med sina stora kon-
torsnat nu ser till att plocka kunder
fran er pa kryssmarknaden samtidigt
som avtalsparter och firmedlare
genom upphandlingar ser till att
pressa marginalerna. Hur ska ni ta
er ur hornet?

— Jag héller inte med dig om
beskrivningen att vi hamnat i hor-
net. Vi har ett mycket brett och ge-
diget utbud med Skandia Liv som
haft historiskt mycket hég avkast-
ning. Sen tror jag att vi ytterligare
kan forstdrka den kanal vi har ge-
nom Skandiabankens enkla och
raka erbjudande som jag uppfattar
som juste. Detta i kombination med
linkbolagets férmaga att alltid ha
ett bra erbjudande i form av fonder
med hog kvalitet gor att vi star star-
ka pa marknaden.

Men hur ska ni agera?

- Vi ska jobba mer med olika
satt for kunderna att méta oss. For
kunder som gérna vill arbeta med
sjélvbetjéning ska vi ha enkla kanal-
er via webb- eller telefongranssnit-
ten. Kunder som till exempel nédrmar
sig pensionséldern och har mera
komplexa radgivningsbehov ska vi
erbjuda bra personlig radgivning
via var egen radgivningsorganisa-
tion eller via férsakringsférmedlare.

Kommer ni att arbeta mycket med
firmedlarkanalen, trots att den kan
innebira att ni kan firlora afférer
eftersom de kan flytta affir till den
leverantdr som de sjalva firedrar
eller betalar mest?

Marten Andersson ar ny vd for
Skandia Norden.

— Formedlarkanalen har alltid
varit viktig for oss. Det &r en stor
tjusning att ha en oberoende inter-
medidr som hela tiden granskar
och utvérderar vara erbjudanden
och véljer det som de tycker &r bést
for kunderna i varje lage. Det in-
nebér att vi maste st pa tarna och
vara aktiva i férhallande till dem och
det &r bra.

Ar det nagot omrade som du ser
att ni varit déliga pa hittills eller
nagon del som du vill forstirka er
nérvaro pa?

— Av en massa konsultbilder
som jag fatt titta pa sa kan jag se
att halsoférsakring kommer att bli
ett vaxande omrade och dar har
vi redan en bra produkt for att ta
ytterligare steg pa den marknaden.

Domen i det sa kallade Tysk-
landsmalet bir innebéra att
parternas riskforsékringsholag AFA
kan komma att konkurrensutsittas
ytterligare i och med att de inte
utan upphandling ska fa ta affir pa
offentliganstilldas avtalsomraden.
Ar det nagot ni har med i planerin-
gen?

— Ja det har vi noterat.

Ar alla gamla Skandiaskandaler
utvddrade nu?

— Ja, det 4r de. Skandia har en
150-arig historia och alla foéretag
har haft sina ljusa och mérka kapi-
tel i historien. Den hér organisation-
en &r helt fantastisk och nu &r jag
saker pa att de kommer att ta
mojligheten att luta sig framat for
att verkligen dra férdelar av allt som
ar bra med Skandia.

uthetalningsmodelien.

— Vi kommer att titta nédrmare pa om
det kan finnas nagon systematik i
detta och jag kan redan nu sdga att
vi sannolikt kommer att géra ett till-
synsérende av den sak du tar upp,
sdger Goran Ronge, aktuarie pa
Finansinspektionen, till Pensions-
nyheterna.

Enligt representanter for de bo-
lag som é&r intervjuade i artikeln
i Pensioner & Foérmaner beror
skillnaderna péa att man gor olika
antaganden om livslangd och att
det finns skillnader i prognosréntan
for hur mycket pensionskapitalet
kommer att 6ka i varde per ar.

Lite forenklat delar bolagen
pensionskapitalet ~pd  antalet
manader som de tror att kunden
ska leva, niar de ska bestdmma
den manatliga utbetalningen. Pa sa
sétt tanker man sig att pensionen
ska racka fram till dess att kunden
levt klart. Om de tror att pensions-
kapitalet 6kar i varde genom positiv
kapitalavkastning sa kan de rdkna
upp pensionskapitalet och da kan
manadsbeloppet bli stérre.

Olika antaganden

Att bolagen gor olika antaganden
om hur lange deras kunder ska leva
och om den framtida f6rréntnin-
gen av kapitalet &r inte underligt.
Det ar ingen exakt vetenskap att
bestdmma livslangd och de har alla
olika sammanséttningar av kunder
och olika tillgangsportféljer. Men
det ar troligen ingen slump att de
vinstutdelande bolagen véljer att
rdkna med langa livslangder och
laga prognosrantor.

Den forsta och kanske viktigaste
anledningen  stavas  riskvinster
eftersom de tillfaller aktiedgarna. |
Nordea Liv och Swedbank, de tva
bolag som enligt undersékningen
betalar ut ldgst pensionsbelopp
initialt, far aktiedgarna bolagets
riskvinster fran forsakringar utan
aterbetalningsskydd. Riskvinsterna
uppstar om féarre kunder Gverlever
ett &r &n vad bolaget raknade med
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Fl undersoker vinstutdelande
holags uthetalningsmodeller

En undersikning i var kollega Pensioner & Firmaner nr 10 2010 visar
att det &r mycket stor skillnad mellan hur de olika livholagen viiljer
att dela upp pensionskapitalet nér det hlir dags fir uthetalning.

Det kanske intressantaste i undersgkningen ir att de tmsesidigt
bedrivna holagen generellt betalar ut hogre manadshbelopp én de
vinstutdelande och man hehidver inte vara konspiratorisk for att
ana ett samband. For dgarna &r det namligen alltid en héttre afféir
att hetala ut kapitalet i mindre rater, nagot som alltsa avspeglas i

i sina antaganden. Bolaget betalar
avtalade arvsvinster till kunderna
och erhéller pensionskapitalet fran
de som faktiskt avlider. Ju langre
livslangdsantaganden som bolaget
gor, och darmed lagre arvsvinster
man betalar till kunderna, desto
sakrare kan aktiedgarna vara pa
att gora vinster fran bolagets risk-
vinster.

Men &garna har fler anledningar
till att halla nere prognosrantorna,
som ligger till grund for storleken pa
den manatliga utbetalningen. Det
andra skélet till det stavas hogre
avgiftsuttag. En la4g prognosrénta

Goran Ronge, aktuarie pa Finansinspektionen, sager att man sannolikt kommer
att gora ett tillsynsarende for att undersoka om det finns nagon systematisk
skillnad i hur mycket émsesidiga respektive vinstutdelande livbolag betalar ut

till sina kunder.

faktiskt tdcker bolagets driftskost-
nader. Om avgifterna inte tacker
kostnaderna &r det namligen &gar-
nas sak att se till att fylla i det som
fattas. Men omvént &r det dgarna

” Risken ar dverhingande
na till de vinstutdelande

gor berdakningar som gyn

sjalva istillet for kunt

och langa livsldangdsantaganden in-
nebar att bolaget behéller ett stérre
pensionskapital under en langre tid
i bolaget. Bolagen far darigenom
ett stérre pensionskapital som
avgiftsbas och storre avgifter.

Stirre vinster
Incitamenten &r desamma vid tem-
porér utbetalning som vid livsvarig,
dven om vinsterna av de férsiktiga
antagandena blir storre ju langre ut-
betalningstiden &r. Och har finns det
heller ingen skillnad mellan traditio-
nell forsakring och fondférsékring.
Agarna kan tjana pengar pa samma
sétt i bada forsakringsformerna. Ef-
fekten pa avgiftsuttaget ar dessu-
tom helt oberoende av om kunden
har valt aterbetalningsskydd eller
inte. Fast det &r bara om kunderna
inte valt aterbetalningsskydd som
aktiedgarna kan tjana pengar pa
riskrérelsen.

| de vinstutdelande bolagen gor
man ofta ett stort nummer av att
man lovar kunderna att avgifterna

som tar hand om vinsterna om bo-
laget haller nere sina driftskostnad-
er och alltsa tar ut hdgre avgifter an
man behover.

Gungor och karuseller
| dmsesidigt bedrivna bolag har det
emellanat varit lite si och sa med
att se till att avgifterna téacker kost-
naderna for driften. Det ar nagot
som Finansinspektionen pétalat,
senast i en rapport som kom 2006,
dér bade Lansforsakringar Liv och
AMF fick kritik for att avgifterna var
for laga i forhéllande till kostnad-
erna. Detta eftersom man tagit
driftskostnadsunderskottet fran
kapitalavkastningen och alltsé latit
gungorna betala fér karusellerna.

| de vinstutdelande bolagen far
kunden en tydlig avgift och dgarna
har bra incitament for att halla nere
driftskostnaderna. Den kopplingen
finns inte i de 6msesidigt bedrivna
bolagen. Det ar ett viktigt skal till
varfor Finansinspektionen i somras
gick ut med en mycket stor enkéat

till alla bolag dér de ska visa att av-
gifterna tacker kostnaderna fullt ut
och att man inte korssubventionerar
vissa av produkterna. Resultatet av
den undersokningen skulle ha kom-
mit nu i hést men sammanstéllning-
en har dragit ut pa tiden s en rap-
port kommer troligen inte forrén en
bit in p&d 2011.

Men det &r inte bara forsékrings-
avgifterna som kan gora att ak-
tiedgarna kan tjana en hacka, Sam-
ma princip géller for riskavgifterna,
men dessa ar mer komplext sam-
mansatta och svéra att utvardera.

Lita pa FI?

Och det ar kanske det varsta med
hela den har mycket komplexa ma-
terian. Kunderna har sma eller snart
sagt inga mdjligheter att kontrollera
hur bolagen gor sina berédkningar.
Och risken &r Gverhdngande att
agarna till de vinstutdelande bolag-
en gor berdkningar som gynnar
dem sjdlva istallet for kunderna.
Fram till &r 2000 var det forbju-
det for aktiedgare att ta ut vinst ur
livbolagen, bland annat mot den
har bakgrunden.

Nu nar det &r tillatet att ta ut vinst
ur ett livforsékringsbolag sa maste
kunderna séatta sin lit till att Finan-
sinspektionen klarar av att &ver-
vaka att det gar juste till. Och att
déma av undersdkningen s& finns
det hér ett stort jobb for Finans-
inspektionen.

Att tro att bolagen sjélva,
marknaden, konkurrensen eller
kunderna sjalva skulle klara av det
ar inte bara fafangt. Det &r dumt.
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Under 2009 andrade Riksdagen berikningsmodellen fir balansering-

en av inkomstpensionerna. | huvudsak innebar foérandringen att ett
glidande trearigt medeltal fir AP-fondernas formagenheter ingar i
tillgangarna istillet for att rakna med stillningen vid utgéangen av
aret. Syftet var att fa mer stabilitet i pensionerna och minska de
kraftiga effekterna av halanseringen. Med facit i hand visar det sig
dock att foréindringen fatt motsatt effekt och gor att pensiondrerna
fatt en slagigare utveckling an om man latit saken hero.

Pensionsgruppens motiv for for-
andringen var att man inte ville fa
alltfor stora slag i pensionsnivaerna
till foljd av att AP-fondernas tillgan-
gar rérde sig uppat eller framfér allt
nedét i varde.

Pensionsgruppens moderate
ledamot Mats G Nilsson fé6rkla-
rade sig ndjd med att man "pa
det har sattet byggt in en troghet
i systemet”.

Och visst ger modellen en
troghet. Men det man inte férutsag
— alternativt valde att bortse ifran —
nar man bestamde sig for att andra
i formlerna var att det ocksa skulle
ta langre tid att komma tillbaka till
den ursprungliga nivan. Det gor att
pensiondrerna kommer att fa vara
med och amortera av underskottet
under flera ar framoéver.

Hdgre pensioner
Pensionsnyheterna har begért och
fatt ut underlag fran Pensionsmyn-
digheten som visar att pensionérer-
na bade under 2011 och 2012
skulle ha fatt hégre pensioner om
man hallit kvar vid den ursprungliga
modellen.

Visserligen skulle inbromsningen
ha blivit &nnu hégre fér 2010, mi-
nus 4,47 procent istéllet for -2,95
som det nu blev men fér de kom-
mande tva aren skulle laget se be-
tydligt béattre ut. 2011 blir balans-
eringen -4,26 procent medan den
gamla modellen ger -3,04 procent.
Och 2012 skulle pensionérer-
na i praktiken ha fatt tillbaka den
sankningen med rage. D4 blir det
namligen 3,25 procents &kning
medan den nu valda metoden bara
ger en 6kning pa 1,67 procent, en-
ligt Pensionsmyndighetens siffror.

- | méngt och mycket var det
har effekter som Forsékringskas-
san patalade i sitt remissvar till
forslaget om &ndrad balansering,
sa det &r ingen Overraskning att vi
nu ser de har effekterna, séger Ole
Settergren, utredningschef pa Pen-
sionsmyndigheten, till Pensions-
nyheterna.

Men det ar inte bara politiker-

na som haft svart att forutse
balanseringens effekter. Aven kon-
struktérerna underskattade eller
tankte inte pa alla parametrar som
faktiskt ~paverkar balanserings-
mekanismen.

— Vi forutsdg inte att systemets
finansiella stallning ar sa kénsligt
for snabba forandringar i inkomster-
na som det visat sig vara. Skulden
i systemet réknas pa ett glidande
tredrsgenomsnitt men inkomsterna
far ett mer omedelbart genomslag.
Nér vi far s& stora negativa skiften
i inkomsttillvaxt som vi fick under
2009 fortsatte skulden i systemet
att vaxa medan tillgangssidan stod
mer eller mindre still. Det skapade
ett betydande underskott som &r
huvudorsaken till den kraftiga ba-
lanseringen, siger Ole Settergren
och tillagger att det ar lite pinsamt
att behova tillsté att de inte haft full
kunskap om den har effekten.

— Den nyvunna insikten &r att

Ippens dndring av
en drar ut pa elanaet till 20

en del av den anpassning till
den ekonomiska  utvecklingen
som vi forvdntat oss komma via
indexeringen, genom utjamningen
i inkomstindex, nu istallet sker via
balanseringen. Det &r inte s& att
nagra pengar forsvinner fér pen-
siondrer och pensionssparare.
Utan utjdmning av inkomstindex
hade pensionernas utveckling bli-
vit negativ redan ar 2009 - och da
genom den vanliga indexeringen.
Balanseringen hade da endera inte
behovts alls eller atminstone blivit
mycket mindre 2010 och 2011. To-
talt sett 6ver hela perioden hade
det inte haft ndgon stérre betydelse
fér pensionens storlek.

- Pensionsmyndigheten har i
det bergkningsuppdrag man fick
av regeringen tidigare i ar beskrivit
forhallandet och foreslagit att re-
geringen skulle lata utreda fragan.

Mindre volatilitet

Det ligger i snart sagt allas in-
tresse att forsoka forhindra att
volatiliteten i pensionsutbetalnin-
garna halls nere och det finns ett
antal olika satt att &stadkomma
det. Pensionsmyndigheten har tagit
fram modeller som gor prognoser
over de forvantade inbetalningarna

Forandring av inkomstpension, i procent

2010

=®=Nuvarande regler,

trearig fond

2013

2014

2015 2016

2017

for kommande &r och att man dven
beaktar pensionsskuldens utveck-
ling f6r kommande ar fér pensionér-
erna, vilket man tidigare inte gjort.
Den typen av justeringar i systemet
skulle kunna ge en mindre volatilitet.

Fortfarande &r det &anda s&
att den realekonomiska utveck-
lingen i kombination med aktie-
och  réntemarknadens  utveck-
ling alltid kommer att synas pa
pensionsutbetalningarna.  Balan-
seringen 2010 var ju en direkt
foljd av att AP-fondernas tillgangar
krympte pa grund av finanskrisen
2008. Den féljsamheten &ar néagot
som politikerna ville bygga in i
systemet redan nér det skapades.
Problemet &r bara att man helst vill
ha féljsamhet nér allting gar uppat,
inte nedat.

Eftersom de héar fragorna hittills
har hanterats av ett fatal experter
pa Pensionsmyndigheten &r det
troliga att myndigheten kommer
att bli inblandad i den utredningen,
om det nu blir nagon. Men med
hansyn till att snart sagt alla partier
i valrérelsen tavlade om att férbat-
tra den ekonomiska situationen
for pensiondrerna ar en féréndring
sakert nagot som manga vill ha. |
varje fall om den héjer pensionerna.

2018

2019 2020

== Ett &rs fond alla ar, i
ovrigt nuvarande regler
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ATP, LD get green light on
conducting banking, credit
and insurance activities

Legal changes in Denmark will boost the busi-
ness power of pensions institutions ATP and LD,
paving the way for them to run banking, credit
and insurance activities, as well as their pen-
sions operations.

The Danish government, in its programme of
legislation for the coming parliamentary year, has
proposed that ATP and LD, like the rest of the
sector, will have “permission to conduct financial
business in the form of subsidiary companies”.

The changes will form part of a broader revi-
sion of the Act on ATP and LD scheduled for this
parliamentary year.

Mona Frandsen, legal counsel at ATP, said the
new rules were an extension of ATP and LD's
rights beyond those they already have in terms
of owning investment companies and invest-
ment management companies.

“This is to further protect ATP's investments;’
she told IPE.

“Life insurance companies already have those
rights, so this is a harmonisation and equalisa-
tion with those rules!’

But despite the new business freedom ATP
and LD are set to acquire, neither has plans to
make any great forays into the banking, insur-
ance and credit sectors just yet.

“There are no plans at ATP, Frandsen said.

LD's deputy director Dorrit Vanglo said: “We
haven't got any plans at the moment to use this,
but if a situation comes up when it's necessary,
then it's nice to have the legislation there”

Last month, ATP acquired a 49.95% stake in
FIH Erhvervsbank from Iceland's now defunct
Kaupthing Bank.

As the law governing ATP now stands, the
pension institution may not hold a majority stake
in another company, except in a temporary situ-
ation lasting less than a year, when the move is
necessary to protect its investments.

Under the new legislation, ATP and LD will
have the freedom to take over financial institu-
tions on a permanent basis.

Frandsen said the law was not being changed
as a result of ATP's new involvement with FIH.

“A change to the ATP Act was underway, and
it's not a consequence of that;" she said, point-
ing out that ATP does not have control of the
Nordic lender.

The new legislation is being packaged with a
broader change in the ATP Act, which was due
in any case because of the winding up of the
SP special pension scheme — a smaller-scale
scheme that has run alongside ATP's giant la-
bour market supplementary pension scheme for
12 years.

“It was natural that there would be a change at
this point,’ Frandsen said.

Dessa texter publiceras i samarhete med den brittiska pensionsnyhetstjzinsten IPE.Com

Earlier this summer, ATP made its first foray
into the UK market by opening an office in Lon-
don. The office is located in Dover Street and
led by Morten Nilsson, head of international op-
erations.

ATP said the office would play a vital role
in its strategy to exploit its expertise and
business model on the international scene.

The Eurofi Forum’s take on
pension reform

The challenge of progressing EU pensions
policy along the lines suggested in the Euro-
pean Commission's Green Paper may seem
overwhelming. But delegates at the Eurofi Fi-
nancial Forum 2010 conference in Brussels
have heard that a realistic approach toward
advancement could be to define a series of
progress steps, or “pillars”.

Pervenche Berés, MEP and prominent
French socialist, said the complex fragmen-
tation of pension systems across the Conti-
nent was good reason for the step-by-step
approach. Beres is rapporteur for the Euro-
pean Parliament’s Special Committee on the
Financial, Economic and Social Crisis.

Also taking up the pillar formula, Chris
Verhaegen, secretary general of the Euro-
pean Federation for Retirement Provision,
observed that the “transitional”, or staged,
approach now required the spelling out of
definitions of “pillars”, or norms, to lay down
objectives for the road ahead.

The conference also received a boost for
the adoption of a version of the 28th Regime
formula. This would entail the establishment
of a package of legislation that EU member
states could opt into on a voluntary basis.
Jozef De Mey, chairman at Ageas, was one
to support the Regime 28 argument. “If we
go down this avenue," he said, “the pensions
market can grow nicely.’

On the vexing question of lack of harmoni-
sation across Europe, De Mey noted that,
at present, there is no competition between
the member states. He went on to lament
the lack of transparency and security, not to
mention the feebleness of guarantees given
to the beneficiaries. “There is a long list of
things that need to be done," he said. “The
central point is that pensions should be se-
cure.”

Similar views were expressed by Gabriel
Bernadino, chairman of the Committee of
European Insurance and Occupational Pen-
sions Supervisors. Bernadino noted that the
wide variations of pensions norms across Eu-
rope made for “an opportunity to build some-
thing that is far more consistent in its nature”.
At present, the pensions world in Europe
has been characterised by “diversity in risk

management, and other basic factors, such
as the provision of information”. This, he says,
is clearly a shortfall: “Attention is needed to
make more information available”

Bernadino, who said he could not see why
some provisions in Solvency Il could not be
applied to pension legislation, concluded
with the question: “Do we really need a com-
pletely new approach to pension systems in
the future?” His response: “Yes, we do. Of
course it will take time”

Further grievances about the status quo
came from Angel Martinez-Aldama, chair-
man of the EFRP. He told chairman Karel Van
Hulle, who heads the Commission’s dealing
with insurance and pensions, that in the 27
EU member states, at present only four or
five have well-developed pensions systems.
Overall, only 40% of workers in the EU are
adequately covered, he added - thus, the
need to increase coverage is a “most impor-
tant issue for workers”.

On broadly similar lines, Willem Handels,
pension strategy adviser at the Shell Pen-
sions Fund, warned the Commission against
focusing too much on cross-border issues.
The substantial differences in norms across
the EU would make it difficult to have pan-
Europe systems, he said.

SPF Beheer publishes inter-

national pension book

SPV Beheer, the Dutch pensions and ad-
ministration service provider, has published
a book summarising the pension systems in
developed world countries.

The book, which includes comic strips,
consists of a brief summary of the Dutch,
French, German, ltalian, Danish, Swiss, UK
and US pension systems.

There is also a series of interviews with
leading Dutch political, investment and pen-
sions experts, including Arthur Docters van
Leeuwen, state appointed supervisor at
Aegon; Pieter Omtzigt, a Dutch politician;
Roderkick Munsters, Robeco chief executive;
Albert Roell, chief executive of Cas Bank;
Harrie Verbon, professor of public finance at
Tilburg university; and Lans Bovenberg, an
independent member of the Social Econom-
ic Council's committees on social economic
policy and lifecycle policy.

The book concludes that “whether we like
it or not, we are heading for a single Europe”
and that there is “a real possibility the Stabil-
ity Pact will soon be dominated by the issue
of pensions” due to the dependence of many
European countries on pay-as-you-go state
systems.

The interviewee also agreed the Dutch
consultation, or ‘polder’ model, had proved
its worth.
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Itellorapport:

"Forsakringsbolagens stora utmaning |
framtiden blir att skdra ned kostnaderna

De stora livholagen horjar bli alit mer tréingda av tuffa upphandlin-
gar pa tjanstepensionssidan och nithanker som erbjuder hilliga
depéafirsakringar. Helt plitsligt sa har verksamhetens kostnader
kommit i fokus pa ett siitt som knappt var tiéinkbart ens for 10 ar
sedan. Itello, som siljer affarssystemet Inca, menar att det inte
langre riicker med att dka premieintdkterna utan livholagens stora
utmaning just nu ir att fa kontroll dver sina kostnader.

Livbolagens  administrationskost-
nader minskade med 3 procent mel-
lan 2008 och 2009. Detta efter en
rejal 6kning aret fére, mellan 2007
och 2008 6kade kostnaderna med
hela 13 procent. Det skriver ltello i
sin rapport "Livbolagens utmaning”
dér man gar igenom kostnadslaget
for de svenska livbolagen.

Livbolagens kostnader under
2009 var sammantaget cirka 14,3
miljarder kr. Anskaffningskostnader
stod f6r 5,4 miljarder kr, men gav
ocksé avtal till ett varde av cirka 50
miljarder kr.

Administration kostade cirka 6,7
miljarder kr, skadereglering och
utbetalning av férsakringserséttnin-
gar kostade cirka 0,4 miljarder kr
och férvaltning av kapital och fas-
tigheter, till ett sammantaget vérde
av cirka 2 000 miljarder kr, kostade
1,8 miljarder kr.

Gamla hestand

ltello konstaterar att de tradi-
tionella pensionsférsédkringarna
ar relativt sett dyra att hantera.
De star for 15 procent av kapital,
avtal och kostnader av det totala
livférsakringssparandet. Samtidigt
genererar de bara 5 procent av
premierna.

En anledning &r att bestanden
har byggts upp under lang tid och
att de darfér innehaller en mangd
olika produkter som administreras
pa ett flertal generationer av sys-
templattformar.

Tjanstepensionsmarknaden  &r
mer effektiv. Det omradet star for
75 procent av livbolagens kapi-
tal, avtal och kostnader samtidigt
som de genererar lite drygt hélften
av premierna. En férklaring till de
héga administrationskostnaderna
ar bolagens administration av
gamla bestand av formansbestam-
da forsékringar.

Itello menar i sin rapport att allt-
eftersom tjanstepensionsmarknad-
en konkurrensutsatts kommer kost-
naderna att pressas till betydligt

mycket ldgre nivder &n de som

finns idag.
Framtiden  for livférsakrings-
sparandet ser ltello i kapital-

knappt 40 procent av premieflodet
for kapitalférsakringar under férra
aret.

Driver utvecklingen

Enligt ltello &r det numera kapital-
forsékringarna som driver utveck-
lingen inom livforsékringssparan-
det vad det galler kapitalforvaltning
och det som hénder pa det omra-
det kommer ocksa att ske pa andra
omraden inom livférsakring.

”Framtidens pensionssparant
hjuder naturligtvis generella

formar for alla typer av
placeringsalternativ.”

forsakringar. Dér ser kostnaderna
helt annorlunda ut &n for tjdnstepen-
sioner och traditionella pensions-
forsakringar. Kapitalférsakringarna
star for cirka 10 procent av kost-
naderna men inbringar samtidigt
40 procent av premierna. Men det
ar ocksa har som utmanarna, i form
av natméklarna, marks mest. Trots
att natmaklarnas forsékringsbolag
ar relativt smé bade vad det géller
kapital och antal kunder stod de for

"P4 samma satt som fond-
forsakringar har blivit ett sjélvklart
alternativ inom alla pensionsom-
rdden kommer depéaforsékrin-
gar eller snarare  generell
sparférsédkring att bli det i en
mycket snar framtid. Denna ut-
veckling kommer att medféra
den storsta forandringen for
avtalspensionsbolagen eftersom
dessa inte finns med pa kapital-
forsakringsmarknaden!

Trenden gar hela tiden mot allt
lagre kostnader i branschen. Dels
tvingas det fram av de stora tjénste-
pensionsupphandlingarna och fran
den konkurrens som nitbanker
som Avanza och Nordnet utsatter
de stora bolagen for. Dels minsk-
ar andelen av kapitalet i tradition-
ella forsakringar medan det Skar i
depéforsakringar. ltello menar att
utvecklingen pa sikt leder vidare
mot generella sparférsakringar.

Maste fa kontroll

"Varf6r behover vi en férsékring om
vi vill ha en traditionell pensions-
férvaltning av vart pensionskapital,
en annan om vi vill placera i fonder
och en tredje om vi vill placera i
enskilda vardepapper? Framtidens
pensions- och férsékringssparande
erbjuder naturligtvis  generella
plattformar for alla typer av tillatna
placeringsalternativ”, skriver ltello i
rapporten.

Det hér leder till att de gamla
livbolagens utmaning infoér fram-
tiden blir att f& kontroll Gver sin
kostnadssida, nagot som de
nya uppstickarbolagen i stor ut-
strackning redan har. ltello, som
lever pa att salja affarssystem till
forsakringsbolag, talar om att "bo-
lagens framsta utmaning ligger i
att langsiktigt investera sig ur de
gamla kostnadsstrukturerna”.

Justerade administrationskostnader 2009 (miljoner kr)

Pensionsforsdkring Tjdnstepension

Folksam 145
Lansforsakringar 200
SEB Trygg Liv 144
Skandia 255
Alecta 0
AMF 15
KPA 9
SPP 46

Handelsbanken Liv 66
Nordea Liv & Pension 73
Swedbank Forsakring 9
Danica 4
Moderna Liv 6
Avanza 3
Nordnet 2
Summa: 977

253 71
407 59
249 82
743 178
578 0
546 0
204 0
674 1
79 30
75 3
76 59
31 18
35 24
11 37
11 68
3972 630

Kapitalforsakring Riskforsdakring Summa

137 606
35 701
23 498
200 1376
255 833
0 561
21 234
-32 689
9 184
16 167
30 174

1 54

7 72

0 51

0 81
702 6281

Kalla: ltello
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Skandlia &ér en av vérldens ledande oberoende leverantérer av kvalitetsidsningar for langsiktigt sparande.
Vi erbjuder produkter och tianster som tillgodoser vara kunders behov av spar- och trygghetsiésningar
i olika skeden av livet. Skandia finns i ett 20-tal lénder pa fyra kontinenter. Basen &r Europa med huvud-
marknaderna Storbritannien och Sverige, men Skandia &r ocksa verksamt i Australien och pa utvalda
tillvéixtmarknader i Asien och Latinamerika. Sedan 2006 &r Skandia en del av den internationella finans-
koncernen Old Mutual som finns i 48 l&nder runtom i vériden.

skandia:

bank & forsakring

Forsaljningsansvarig
Formedlarmarknad sokes till
Gruppforsakringsaffaren i Skandia

Marknad och Forsiljning ar en avdelning inom Affarsomrade Foretag. Marknad och Férsiljning
har ansvaret att driva Skandia Sveriges foretagsrelaterade forsaljning, distributionsstod och
marknadsforing.

Vér Gruppférsikringsaffar star infor en spannande framtid; Med ny teknik och nya koncept for-
andras denna affar som har en lang historia i Skandia. Eftersom en 6kande andel av afféren gar via
férmedlare blir den kanalen extra viktig. Vi s6ker nu en person som skall leda detta arbete och
ansvara for samverkan med formedlarna, med uppgift att siatta Skandias Gruppaffir i nytt ljus pa
marknaden.

Din roll

Som Forséljningsansvarig Férmedlarmarknad arbetar du med att utveckla samarbetet och affaren
med vara befintliga formedlare. Rollen innebér dven att aktivt organisera det stod Skandia kan ge
formedlarna. I rollen ingar dven att rekrytera nya samarbetspartners.

Din profil

For att lyckas i rollen behdver du vara driftig, affarsorienterad samt mal- och resultatorienterad.
Du ar positiv och samarbetsvillig och trivs med ett stort matt av individuell frihet och tar eget
ansvar for ditt arbete. Samtidigt ar det en naturlig framgangsfaktor for dig att samarbeta med
andra for att utvecklas och driva arbetet framat.

Din bakgrund

Vi soker dig som har kunskap och erfarenhet av bade forsaljning och férséakring, garna med god
erfarenhet av gruppférsakring. For att lyckas bor du dessutom ha ett etablerat natverk med de
formedlare som &r tongivande inom gruppforsakring. Meriterande ar om du har en hégskoleut-
bildning. Du skall dven trivas med att arbeta med strategiska fragor och bor kunna se olika satt
att angripa marknaden. Du har en hdg integritet och ordentligt med skinn pé nasan. Ditt engage-
mang, din positiva attityd och din prestigel6sa instéllning ar avgoérande for att lyckas!

Din ansokan och 6vriga upplysningar

Du &r valkommen med din ans6kan, i form av cv och personligt brev till Géran Engstrom, Chef
Forsaljning Grupp & Privatvérd; goran.engstrom@skandia.se senast den 15 oktober 2010.

Har du fragor kring tjansten kontakta Goéran pa tel. 08-788 16 49 alt. 070-66119 87.

Fackliga representanter
Gert-Ove Zettergren, FTF, 08-788 32 41
Anne Andersson, Saco, 08-788 22 71



12 PENSIONS nyheterna

PENSIONS nybeterna 13

Personnyheter

Portugal koper Europas
pensionarer med skattefrihet

Den nyss avslutade valrtrelsen
i Sverige handlade i mangt

och mycket om att kipa
pensionarernas roster med
olika typer av skatterabatter.

1 Portugal har man gatt lingre
#in sa. Dir erbjuder man sedan
arsskiftet pensionzirer som flytt-
ar till landet total skattefrihet
pa tjanstepensionsinkomster,
som ett siitt att locka Europas
pensionérer att ta med sig pen-
gar och konsumtionsvilja och
flytta till Portugal.

Portugal, ett av de s& kallade PIIGS
-landerna som dras med stora bud-
getunderskott och gigantiska lane-
behov framéver, har valt en annan
vdg &n flera av de andra ldnderna
pa EU:s svarta lista 6ver syndare
mot stabilitetspakten. Istéllet for
att hoja skatter generellt for att 6ka
skatteintékterna har portugiserna
istallet valt att minska skatteintékt-
erna pa inflyttande pensionérer till
noll. Det innebéar att européer med
pensionsinkomster &r vilkomna att
flytta till landet och belénas med
noll procents skatt pa sina pen-
sioner, till exempel ITP.

Och i och med att det numera gar
att ta ut svensk tjanstepension tem-
porért under lagst fem ar behdver
inte exilen bli permanent. Efter fem
ar gar det fint att flytta hem igen
med hela tjanstepensionskapitalet
rent, fér den som s& 6nskar.

— Det &r néastan lite for bra for att
vara sant och det sticker nog en
del i 6gonen pa skattemyndighe-
terna i Sverige nédr den faktiska
skatten blir noll. Det brukar vara
ok om skatten &r lagre &n i Sverige
men noll &r néstan for bra, séger
Goran Andersson, skattekonsult pa
foretaget Taxzero, som noterat att
kon over viélbestéllda kunder som
vill flytta till Portugal véxer.

Portugal mest firmanligt
— Om man tittar pd SCB:s siffror
Over emigrationen har vi inte haft
en sd har stor utflyttning sedan
svenskarna gav sig i vag till Ameri-
ka i slutet av 1800-talet, séger han.
Han tilligger dock att all ut-
flyttning frdn Sverige inte styrs av
skatteskal utan att det ofta handlar
om maénniskor som &tervénder till
sina hemlénder efter ett yrkesliv i
Sverige eller rena aterféreningar.
Men Portugal har nu seglat
upp som det mest férmanliga

landet att flytta till. Och det &r
inte svart att nolla skatten pa pri-
vata tjdnstepensionsinkomster for
svenskar. Kravet &r att man inte
bott i Portugal under de fem nér-
mast foregédende aren. Da har man
mojlighet att under tio ar njuta av
total skattefrihet pa inkomster fran
tjanstepension.

- | Sveriges skatteavtal
med Portugal gav man hem-
viststaten ratten att beskatta

tjanstepensionsinkomsterna.  Nar
Portugal nu sénkt skatten pa dessa
till noll innebér det att man varken
drabbas av svensk Sink-skatt eller
portugisisk inkomstskatt, sager
Goran Andersson.

| skatteavtalen gér man skillnad
mellan olika typer av pensioner
och vem som star som utbetalare.
Det gor att de féormanliga reglerna
endast omfattar privata tjanste-
pensioner. For pensiondrer som
har pension ifrn stat, kommun eller
landsting s& galler att man maste
betala svensk Sink-skatt, allts& 25
procents skatt.

— Jag har ingen bra f&rklar-
ing till varfér man har gjort den
uppdelningen men det &r ofta sa
det ser ut i de olika skatteavtalen
som Sverige férhandlat fram, sager
Goran Andersson.

Kryphal i Peru

Enligt Mats Andersson, departe-
mentssekreterare  p&  Finans-
departementet, s hander det att
man goér om skatteavtalen mellan
lénder om det uppstar kryphal, men
det &r inte vanligt.

- Jag vet att vi gjort om
skatteavtalet med Peru under
1990-talet och &dven dubbel-
beskattningsavtalet med Belgien
har man gjort om. Man brukar vid
avtalen forstka undvika att skapa
en situation med dubbel icke-
beskattning, men jag kande inte till
att Portugal nu &ndrat reglerna pa
det satt som du beskriver, sager
han och tackar Pensionsnyheterna
for informationen.

Vart att notera ar att den allman-
na pensionen ar skattefri i Portugal
samtidigt som den utg6r underlag
for sarskild inkomstskatt, Sink, i
Sverige. Men dar har man anda ett
rejalt fribelopp p& 33 000 kr i bot-
ten. Det gor att dven allmén pen-
sion beskattas lindrigare.

For andra tillgdngar som finns
i olika typer av privata pensions-

forsakringar  blir  det  sarskild
inkomstskatt pa utbetalningarna.
Men om man har p-klassade
forsakringar gar det att flytta dem
till utldandska bolag som erbjuder
p-férsdkring och som saknar
driftstélle i Sverige, till exempel
forsakringsbolag pa Irland. Da slip-
per man undan avkastningsskatten.

ESO-rapport

Den hart kritiserade ESO-rap-
porten, "Beskattning av privat
pensionssparande” som  kom
i varas, argumenterade for att
man borde slopa avdragsrét-
ten for tjanstepensionskapitalet,
bland annat for att sakerstélla att
pensionskapitalet inte skulle fors-
vinna utomlands och undga svensk
beskattning. Exemplet Portugal
visar att det finns EU-lander som
faktiskt inte ens bryr sig om att ta ut
skatt, om de i stéllet far képstarka
pensiondrer som kan konsumera
tjanster, skapa arbetstillfdllen och
generera moms.

Och Portugal &r inte ensamt om
att vilja képa Europas pensionarer.
Aven Malta har ett liknande upp-
ldgg, men med nagot hogre krav pa
att pensionen ska vara tillrackligt
hég for dem som flyttar in och &ven
krav pa egen bostad.

Frankrike tar ocks& emot svenska
pensiondrer med &ppna armar. Ett
par med en sammanlagd svensk
pensionsinkomst pa 500 000

Goran Andersson, skattekonsult pa
Taxzero.
svenska kronor om aret kommer
undan med omkring atta procents
skatt i Frankrike. Vid den dubbla
inkomsten stiger skatten till 18
procent, vilket andad méaste ségas
vara skattebilligt med hénsyn till
att bara kommunalskatten i Sverige
ligger 6ver 30 kr i de flesta kommu-
ner. De som funderar Gver att flytta
utomlands av skatteskal har i nor-
malfallet inkomster som ligger 6ver
brytpunkten for statlig skatt.
Fragan &r bara om det kommer
att bli ytterligare konkurrens om
Europas pensiondrer déar de olika
EU-landerna kommer att locka med
skatteformaner for att pa sa sétt fa
liv i sina krisdrabbade ekonomier.
Billigare &n gratis, som i Portugal,
blir det bara om man ordnar med fly-
ttbidrag i kombination med nollskatt.
Det ar det ingen som tankt pa, an.

Fakta/Pension i utlandet

Under 2009 utvandrade totalt 39 240 personer fran Sverige. Det var en
minskning fran 45 294 som utvandrade 2008. Som jamfirelse kan nimnas
att det under 2009 var 102 280 som invandrade till Sverige vilket gav ett
overskott pa 63 040 personer. Av de som utvandrade var 16 732 fadda i
Sverige, 6 343 fodda i Norden utom Sverige och ytterligare 6 382 personer

var fodda inom EU.

Nar det giller Portugal sa har in- och utvandringen hittills varit blygsam

och legat langt efter Spanien.

In- och utvandring mellan Spanien och Sverige

Ar Invandrarare

2007 1515 1336
2008 1706 1129
2009 224 67
Portugal

2007 206 99
2008 230 90
2009 224 67

Utvandrare

Det var first under 2010 som Portugal inforde nya skatteregler for privata
tjanstepensioner for invandrare. Forst till sommaren 2011 kommer SCB
att ha ny statistik klar som visar om den nya skattemoroten haft nagon

dragningskraft pa svenskarna.

orsoker sedan arsskiftet att locka till sig pensionérer och, kanske framférallt, pensionskapital genom att erbjuda

total skattefrihet pa tjanstepensionsinkomster.

Skatteverkets GD Ingemar Hansson:

"Sverige kan sdga upp dubbel-
beskattningsavtalet - men det dr jobbigt

|1 OECD:s modellavtal fir dubbel-
beskattning utgar man ifran

att beskattningen ska ske i
hemviststaten, alltsa enkelt ut-
tryckt dir man hor. Om nu Portu-
gal viiljer att ta hort skatten for
inflyttande pensiondrer sa ir det
inte s& mycket man fran svensk
sida kan giira at den saken.

— Vi brukar, nar vi férhandlar om
dubbelbeskattningsavtal,  havda
att det inte ska vara hemvist-
staten utan kéllstaten som ska
ha beskattningsratten avseende
pensioner. Men eftersom det stér
i OECD:s modellavtal att det &r
hemviststaten som ska ha rétten
att beskatta de har inkomsterna sa
ar det en svar position att férhandla
igenom, sdger Ingemar Hansson.

Han menar att Sverige inte kan
gora sarskilt mycket.

— Sverige kan séga upp avtalet for
omférhandling. Men det &r jobbigt.
Skatteavtal tar flera ar att férhandla
fram och de resurser som finns pa
finansdepartementet for den hér
typen av forhandlingar ar begrén-
sade. En mdjlighet ar att séga upp
avtalet med Portugal for att pressa

fram féréndringar med hot om att
det annars kan bli ett avtalslost
tillstdnd. Men ett saddant tillstdnd ar
knappast rimligt eftersom Portugal
ar ett EU-land. Dessbéttre ar detta
inte langre ndgot som ligger pa mitt
bord. Det ar regeringens sak att
férhandla fram skatteavtal, séger
Ingemar Hansson.

Skatteverket och fond-
forsakringsbolagen &r oense om
hur man ska beskatta de provision-
er som fondbolagen ger fond-
forsékringsbolagen i form av kick-
backs pa fonder dér spararna véljer
att placera sitt kapital.

Frdgan har kommit upp i sam-
band med att Avanza fick en skatte-
revision och dar Skatteverket hav-
dade att provisionerna hérde till
nédringsveksamheten och déarmed
skulle beldggas med inkomstskatt.
Avanza har havdat att provisionerna
ligger i forsékringsverksamheten
och att de darmed hor till kundens
sparande i fonderna och att den
delen ska avkastningsbeskattas.

Skatterdttsnamnden har kommit
till samma standpunkt som Skatte-
verket men avgdrandet ar overkla-
gat av bade Avanza och Skattever-

Ingemar Hansson, generaldirektor pa
Skatteverket.

ket varfér man nu véntar pa dom i
Regeringsrétten.

Ingemar Hansson sager i en
kommentar.

— Jag vet att branschen har en
annan syn an vii den har frdgan och
hittills har forsékringsbolagen for-
lorat. Men vi har var syn och bran-
schen har sin. Nu far domstolen
tolka lagen och avgoéra. Det tycker
jag ar en bra ordning.

Swedbank Forsakring
storrekryterar till
chefstjanster

Under hosten har Swedbank
Forsékring forstarkts med flera
nya nyckelpersoner.

Bland annat har bolaget rekry-
terat ny ekonomichef och kapital-
forvaltningschef, liksom en ny
chefsaktuarie.

"Det ar tack vare det starka
kontorsnatet i Swedbank och
Sparbankerna och héart arbete vi
i dag &r nast storsta
forsakringsbolag pa
marknaden. Nu far
vara produkter en
stérre plats pa kon-
toren och det stod-

Elat”k ) jer var forsaljning",
Bgﬂ;ﬁgr séger Per-Erk Gull-
nis, vd Swedbank
Forsékring, i en kom-
L mentar.
- Foretaget bestr i
dag av 140 anstéllda
‘ och har en total pre-
Carlos mieinkomst om 22
Barriuso miljarder kr.
"Jag ar mycket
glad att kunna knyta
L e s4 manga kom-
petenta  personer
till foretaget. Det
~M gor o0ss annu bit-
Peter tre mojligheter att
Elmhorn

véxa inom liv- och

“‘l pensionsaffaren.
%! Med kunden i fokus

och malet att erbju-
A ! da trygghet for annu

Peter fler', sager Per-Erik
Henn Gullnas.
Foljande per-

soner har bdrjat
] eller kommer att
— bérja p4 Swedbank

X Forsakring:
« Carlos Barriuso,

Elisabeth complianceansvarig
Ang (augusti).  Tidigare
DnB Nor.

* Patrk Nygren-
_r Bonnier, marknads-
Y
och forsaljningschef
(juni). Tidigare Var-
Mikael gen Reklambyra.
: * Peter Elmhorn,
Lundin

kapitalférvaltnings-
chef (juni). Tidigare Danske Capi-
tal.

e Peter Henn, chefsaktuarie
(bérjar december). Tidigare Skan-
dia.

* Michael Lundin, ekonomichef
(juni). Tidigare Lénsforsakringar.

* Elisabeth Ang, CRO (bérjar
december). Tidigare Skandia.
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Konsumentverket:

Avanza far sidga att de ger dubbelt

Under varen meddelade
Konsumentverket att Avanza
Bank i sin marknadsfaring far
hévda att en sparare som viiljer
deras fondforséikringsltisning
kan fa dubhelt sa hidg pension
som den som viiljer att spara i
Skandia Link.

Avanza har anvant sig av sin index-
fond Avanza Zero i en icke radgiven
fondférsékringslosning och staller
den mot en radgiven fondforsékring
i Skandia Link dar kapitalet plac-
eras i den aktivt forvaltade fonden
Skandia Sverige.

Konsumentverket uppméark-
sammade kampanjen och bad
Avanza Bank att styrka sina
pastdenden varvid bolaget skicka-
de in en utrakning dér man visar att
det faktum att man inte har nagra
avgifter pa fond- eller férsdkrings-
nivd leder till att kapitalet, vid
samma antagna arliga avkastning,
6 procent, ger ett dubbelt sa hégt
kapital efter 30 ar vid arliga in-
sattningar. Avanzas avgifter blir i
det valda exemplet O procent av
kapitalet medan Skandia Link-
alternativets avgift totalt uppgar till
2,15 procent om &ret plus 360 kr.

— Avanza skickade in en
berdkning som visar att de kan
styrka att kunden kan fa dubbelt
sd mycket och efter det kunde
vi avskriva drendet, sdger Malin
Fors, jurist pa Konsumentverket, till
Pensionsnyheterna.

Skandia reagerade mot att Avan-

Avanzas sparekonom Claes Hemberg tycker inte att det ar vilseledande att

+
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Jessica Malmfors, vd fér Skandia Fonder, menar att Avanza inte foljt pra;<is form
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arknadsforing av fonder. "Avanza har ju

jamfért &pplen med péron och dartill gjort en mangd antaganden som inte &r rimliga’, sdger hon till Pensionsnyheterna.

za kom undan med att jamféra tva
helt olika produkter, en med mojlig-
het till rddgivning och en helt utan.
Genom att inte jamféra samma
sorts produkt sa forsvann Avan-
zas egna avgift pa 0,5 procent for
Avanzas radgivna produkt.

Applen och piron

— Jag tycker att det &r férvanande att
man som bolag kan tillatas rékna uti-
fran vilka mérkliga antaganden som

jamfora en indexfond med en aktivt forvaltad fond.

helst i sin marknadsforing. Praxis
inom marknadsféring &r annars att
jamfora likvardiga produkter for att
ge konsumenterna korrekt informa-
tion. Avanza har ju jamfért 4pplen och
paron och dartill gjort en méngd an-
taganden som inte &r rimliga, séger
Jessica Malmfors, vd f6r Skandia
Fonder, till Pensionsnyheterna.

Skandia vénder sig &dven emot
att det inte finns nagon férankring
i antagandet att Avanzas fond och
Skandias skulle ha samma framtida
avkastning.

De fonder som Avanza har i jam-
forelsen skiljer sig at i saval upp-
ldgg som historisk avkastning.

— Det finns avgdrande skillnader
i fonderna som Avanza inte alls
tar hansyn till i reklamen. Skandia
Sverigefonden har mgjlighet till
att investera i langt fler bolag &n
Avanza Zero och sett historiskt har
Skandia Sverige haft hogre avkast-
ning &n det index som Avanza Zero
foljer. Att d& anta att fonderna
ska ha samma avkastning framat
tycker jag ar anmarkningsvéart. Vi
tycker inte att vare sig fonderna
eller férsakringslosningarna ar jam-
férbara och anser darfér att det ar
vilseledande att séga att Avanzas
produkt ger dubbelt s hég pen-
sion, sdger Jessica Malmfors till
Pensionsnyheterna.

Avanzas  sparekonom  Claes
Hemberg haller inte med om att det
ar fel att jamfora aktiv forvaltning
med passiv och tycker absolut inte
att jamfdrelsen haltar.

— Bade indexforvaltning och ak-
tiv forvaltning handlar om l&ften. |
indexfonder lovar man att félja in-
dex och i en aktivt férvaltad fond
lovar man att vara aktiv. Men det
sdger ingenting om hur bra eller
daligt det kommer att ga i fram-
tiden, sager Claes Hemberg och
fortsatter:

— Det intressanta med var jam-
forelse tycker jag &r skillnaden i re-
sultat mellan en fond med avgifter
och en fond utan och jag tycker att
pensionsbranschen manga géanger
tar hutlost betalt fér sina tjénster,
sédger Claes Hemberg.

Skandias bitradande bolagsjurist
Daniel Mérndal skrev i april brev till
Konsumentverket och ville férma
verket att ateruppta provningen
men utan resultat.

— Nar vi tittar p& den har typen
av drenden blir det emellanat en
balansgang mellan konsumentrétt
och en konkurrensfriga mellan
tva bolag. Vi kénner att i det har
drendet &r det upp till Skandia
att ta saken vidare till Marknads-
domstolen eller Konkurrensverket,
sdger Malin Fors.

Finansanalytiker Peter Malmquist:

"Begransa mgj

Under de senaste éren har det
skett en snabb fiirflyttning av
ansvaret for vara pensioner
fran stat och arbetsgivare till
individer. Risken har hamnat

i kndet pa svenskarna, som
genom placering i fonder sjdlva
avgor hur deras pensioner ska
forvaltas.

Men spararna gor ofta fel i och
med att de séllan eller aldrig reba-
lanserar sina portféljer. Darfér har
de oftast en alldeles for hog risk
i sina portféljer. Det kan fa 6des-
digra konsekvenser for de fram-
tida pensiondrerna och effekterna
kommer att fa betydelse fér kon-
junkturen. Det forklarade finans-
analytikern Peter Malmqvist vid ett
féredrag pa SPV:s pensionsdagar
i slutet av september.

For mycket aktiesparande
— Né&r jag upptickte att aktie-
marknadens fall genom AP-fonder-
na far en direkt koppling till nasta
ars pensioner sa insag jag att det
kommer att skapa en atstramande
effekt eftersom pensionédrerna da
far mindre pengar att réra sig med.
Borsfallet 2008 ledde ju till att
balanseringen utlostes och pen-
siondrerna fick nagra hundralap-
par mindre att réra sig med varje
manad, forklarade han.

Det faktum att borsen gar ned

leder da samtidigt till en atstramning
av ekonomin, trots att det basta i det
laget vore att skapa lattnader, for att
komma ur en konjunktursvacka.

Han varnar fér en framtid dar
svenskarna i véxande utstréck-
ning har en alltfor stor andel av sitt
sparande i aktiemarknaden strax in-
nan de gar i pension och foreslar
att man pé nagot sétt maste forso-
ka l6sa problemet som annars kan
f& mycket "otrevliga konsekvenser”.

- Vi maste forsbka begrénsa
manniskors mdjligheter att for-
lora pengar vid bérsnedgéangar, sa
han och slog fast att den 6kade
volatiliteten pa marknaden har kom-
mit for att stanna.

— Vi kan vara absolut sékra pa att
det kommer att komma nya bubblor
och nya ras i aktiemarknaden. Tvar-
temot vad laroboken séger sa har
den stora aktiviteten med nya pen-
garin i pa borsen inte lett till att vol-
atiliteten minskat utan istéllet kat,
forklarade han.

Garanti en lgsning
Nagot forslag pa hur svenskarna
skulle ges "rétt kort” for alltfor
riskabla pensionsval hade han
inte men namnde efter foredrag-
et att nagon typ av traditionell
forsakringslésning med négon typ
av garanti skulle kunna vara en |6s-
ning pa problemet.

Han menade att ménniskor i

igheten att for
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allménhet inte ratt uppfattar risken
att forlora pengar i aktier.

— Om aktierna tappar tio pro-
cent av vérdet sa hander ingenting.
Men vid en 20-procentig nedgang
gar en magisk gréns d& ménniskor
bdrjar prata om ras och fenomenet
fangas upp av medierna. Fortsétter
bbrsen da nedat sa &r risken Gver-
hangande att ménniskor séljer nar
bdrsen star som lagst och forlorar
darmed en stor eller till och med
mycket stor del av sin framtida pen-
sion, férklarade han.

Ingen omallokering

Att finansmarknaden sjalv skulle
kunna bidra till att se till att kapitalet
omallokerades for att halla nere
risken trodde han inte pa.

— For det forsta ar aktierelater-
ade produkter hogre prissatta &n
till exempel réntefonder. Redan
det gor att det &r svart att se att
branschen frivilligt skulle férma
kunderna att flytta sina pengar, sa
den végen tror jag inte att man kan
hoppas p43, sa han.

Han foérklarade att svenskarnas
faiblesse for investeringar i aktie-
marknaden framst kunde férklaras
av ren girighet. Avkastningen pa
Stockholmsbérsen har varit 13,9
procent i arstakt under de senaste
40 aren. Det ar ett ndrmast unikt
bra resultat och slar faktiskt index
for emerging markets.

ora pensionen pa borsen’

En stor del av den hdga avkast-
ningen beror pa att vérdet pa den
svenska kronan pressats ned, fram-
forallt i forhallande till euron vilket
gjort att de svenska foretagen kun-
nat gbra stora vinster i kronor pa
affarer utomlands. Detta samtidigt
som svenskar kunnat notera att det
blivit allt dyrare att semestra i Eu-
ropa.

— | forhallande till euron har
kronan tappat 60 procent av sin
kopkraft sedan 1970-talet. Till en
bdrjan, nér vi hade fast valutakurs,
genom devalveringar och senare
genom att kronan férsvagats.
Det kan alla som funderar Gver
att kopa en lagenhet i Nice se
eftersom en lagenhet dar kostar
lika mycket som fyra ldgenheter
i Stockholm, férklarade Peter
Malmqvist.

Han  spadde att valuta-
forsvagningen pa sikt inte skulle
fortsatta, vilket bor innebira att
Stockholmsbérsen  inte  langre
kommer att ha samma férmaga
att avkasta mer an andra aktie-
marknader i vérlden och da &r den
stora fragan var de giriga svenskar-
na da ska placera sina pengar for
att f& maximal avkastning.

— Det stora problemet med fond-
sparandet &r att det &r alldeles for
latt att mata historisk avkastning
och alldeles for svart att beskriva
risk, avslutade Peter Malmqpvist.

Redaktionsradet

Pensionsnyheter-
nas redaktionsrad
har till uppgift att
hjélpa till med att ge
st6d i Gvergripande
fragor och nyhets-
brevets inriktning.

Eva Adolphson,
Alecta

Glenn Nilsson,
Max Matthiessen

Johan Sjéstrém,
KPA Pension

Michael Runnakko,

Pia Henstrém Bjcrk-
TeliaSonera

man, stadskansliet
Goteborg

Anders Johansson,
SEB Trygg Liv

Mikael Claesson,
Moderna Liv &
Pension
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