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Ledaren

Omvédnaa vérlden - nu &r det borgama

som vill ha staten som dgare

Eftertankens kranka blekhet har drab-
bat de borgerliga i Pensionsgruppen.
De var visserligen med pa att man efter
Allra och Falcon skulle se till att skarpa
kontrollen 6ver fondtorget for att slippa
nagra copy-cats pa dem som inte riktigt
anvande systemet som konstruktérerna
tankt.

| en 6verenskommelse 2017 bestdmde
darfér gruppen att man a) skulle utreda
saken b) starta en ny myndighet som
skulle ansvara fér utbudet och ¢) upp-
handla fonder efter kvalitetskriterier.

Efter det att Allra vunnit i tingsréatten
och Falcon férlorat i samma domstol
sé &r det inte langre samma fokus pa
missténkta bedrégerier. Pensionsmyndig-
heten har ju dessutom lyckats fa forva-
ringsinstitutet Bank of Valletta att ta pa
sig visst ansvar for att man hjélpte Falcon
att blasa spararna pa en dryg miljard och
i en forlikning har man nu fatt 16fte om
att de ska bidra med en fjardedel av de
pengar som spararna blivit blasta pa.

| och med att fragan om bedrégerierna
inte langre trendar pa Twitter eller pa
I6psedlarna har eftertanken satt in. Var
det verkligen det bésta att upphandla
fonderna®? Finns det risk att det blir for
fa fonder i systemet efter en upphand-
ling? Hur ska det da gé& fér de svenska
fondbolagen som haft PPM-systemet
som en bekvam och |6nsam respirator dit
det regelbundet kommer in pengar som
man inte behdver kdmpa for att fa in? Det
récker att vara i pengafloden sa aker man
mot guldkusten utan anstrangning.

Den hér eftertanken som drabbat (de
borgerliga) ledaméterna i Pensionsgrup-
pen (sossarna &r glada om PPM-syste-

met sdnks i havet, de har aldrig velat ha
det), har lett till att man lyssnat extra noga
pa vad fondlobbyn viskat &t dem.

Ett av argumenten har varit att om
en myndighet handlar upp fonderna till
systemet finns det risk (sic!) fér att bara
de bésta fonderna blir kvar och gud f&r-
bjude, globala indexfonder blir populéra
hos spararna. Hur ska da Sveriges sma-
foretag klara av riskkapitalfors6rjiningen?
Tanken &r alltsa att staten via pensions-
spararna och smabolagsfonderna skulle
bidra till att sméaléandska fabrikdrer far in
friska och billiga pengar for att bygga ut
sina rullgardinsfabriker.

Problemet &r bara att om de har
fabrikerna inte &r bérsnoterade s& kan
inga PPM-fonder investera i dem. Om
de gar till bérsen kommer det visserligen
in pengar frdn marknaden som koper
aktierna. Men da blir det fabrikéren, som
ager aktierna, som far stalar i fickan. Vis-
serligen kan ett noterat bolag ha lattare
dn andra att lana pengar via obliga-
tionsmarknaden, banken eller genom
emissioner men hur ménga handlar det
om? Och hur mycket billigare kan det bli
an nollranta? Saknar borsen verkligen
spekulanter i sdn omfattning att staten
via PPM maste hjélpa till via Pensions-
systemet?

Riktigt roligt &r att det blivit omvanda
vérlden. De borgerliga partierna har
ju alltid invant mot att AP-fonder och
I6ntagarfonder skulle kunna socialisera
Sverige. Nu verkar det som att det &r
viktigt att man far in statligt riskkapital.
Ytterst &r det ju svenska staten som &dger
vara fondandelar i systemet, s ldnge vi
inte fatt ut dem i form av pension.

Om jag skulle gissa (okej, inte bara) sa
ar det fondindustrin som ligger bakom
kampanjen som vissa politiker valt att
lyssna till. Fondbranschen har mycket
mer att forlora &n sméaléndska gardinfa-
brik6rer pa att man kvalitetssakrar fond-
torget. Da racker det inte att vara i floden
for att f& pengar. Man maste dessutom
vara bra och helst billig. Laskigt pa riktigt.

Mikael Nyman Chefredaktér mikael.nyman@exaktmedia.se
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PENSIONSSTUDI

HOSTEN 2020

ON

Nu dr viigang med
Sveriges fors

a [V program

0m pensione

— 10r proffs!

Den 15 september séndes det forsta av
sex program fran Pensionsstudion, en
timmes fordjupande program om aktuella

pensionsfragor.

Nasta sands den 29 september och ga in
och anmal dig pa pensionsnyheterna.se sa
att du kan ta del av nasta program.

Reprisen av det forsta ar gratis.
Den kommer du at via var hemsida.



http://www.pensionsnyheterna.se

Interviun

Hdnger inte
ldpp over att ban
inte far vilja
ut fonderna till
fondtorget

Nu ar det klart att Sjunde AP-fonden inte kommer
att bli ny huvudman och hantera upphandlingen
av foder till Premiepensionens fondtorg. Att den

chansen nu ar borta ar inget som gramer vd Richard
Grottheim. Som lydig statstjansteman sager han att
det ar politikerna som bestammer. Det viktiga ar inte
vem som handlar upp fonderna. Det handlar om att
fa det gjort. Annars riskerar premiepensionstorget
att do och ta valfriheten med sig i graven.
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Interviun  Rchat Githein

Jorts.
et var en fet stekt
sparv som landade
framfor nidsan pd
Sjunde AP-fonden
i november. D34
presenterade utredare Mikael West-
berg sin utredning om upphandling
av fonderna pd Premiepensionens
fondtorg. I den forordade han
Sjunde AP-fonden som den mest
limpliga myndigheten for att an-
svara for upphandling och urval till
fondtorget.

HADE KOMPETENS

Det som {61l utredaren pd lippen
var att Sjunde AP-fonden redan
har kompetens for att vilja ut och
jimfora forvaltarnas prestationer.
Det ir ju en del av fondens uppgif-
ter redan i dag och man har ju redan
en organisation for att handla upp
kapitalforvaltare till de egna fon-
derna. Tanken var dd att man kunde
anvinda den istillet for att skapa
ndgot nytt.

Just det forslaget fick stark kritik
frin fondbolagen som misstinkte
att Sjunde AP-fonden skulle vilja
ut fonder som gjorde att de kunde
fortsitta att vara bittre dn konkur-
renterna genom att vilja fonder
som skulle vara lite simre dn den
egna.

I mitten av augusti stod det klart
att Pensionsgruppen satt ned foten.
Det blir inte Sjunde AP-fonden
som far uppdraget att handla upp
fonder. Och med det forsvann den
stekta sparven.

—Jag har ingen uppfattning om
det val som politikerna gjort. Jag
konstaterar bara det politiska syste-
met vill gd mot en ny nimndmyn-
dighet och jag har inga synpunkter
pé det. Vi kommer att fortsitta att
goradet som det politiska systemet

vill att vi gor, alltsd att leverera en
bra ickevalsprodukt i premiepen-
sionssystemet, siger Richard Grote-
theim till Pensionsnyheterna.

LITE SURT

Lite surt sa riven blir det ind&. Nir
Richard Grottheim sdg forslaget
att hans myndighet hade mojlighet
att ta hand om upphandlingarna sa
tyckte han absolut att det hade varit
ett intressant uppdrag.

—Det hade vi girna tagit oss an
med stor energi. Nu blir det inte
sd. Vi dr ddmjuka infor att det dr
Pensionsgruppen och det politiska
systemet som bestimmer, siger
han.

Enligt vad Pensionsnyheterna
uppfattat 4r just det framtida pre-
miepensionssystemet som engage-
rar och splittrar Pensionsgruppen
mest. Trots en ling dagordning
med manga punkter infér motet
den 19 augusti och en métestid pd
tvd timmar hann man bara med tva
punkter. Bdda handlade om premie-
pensionen och ingen blev riktigt
klar utan man satte upp ytterli-
gare ett mote. Hir ville man frin
den borgerliga sidan se till att det
framtida fondtorget inte blir allcefor
avlovat och att det fortfarande finns
en "verklig valfrihet” sd att det inte
bara blir en handfull internationella
indexfonder som stér f6r utbudet.

FORTSATTER VAXA

Richard Grottheim och hans Sjunde
AP-fond fortsitter att vixa och om
man ska tolka trender ir det sol-
klart. Antalet nytilltridande som
gor aktiva val dr en krympande
grupp, 98 procent av ungdomarna
hamnar i forvalet.

—AP 7 har under ren vuxit i an-
delen individer och dven mitt som

Jag har ingen uppfattning om
de val som politikerna gjort
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forvaltat kapital som nu uppgir
till 650 miljarder kr. Det betyder
att vi vuxit mer, relativt de andra
fonderna i systemet. Det finns tvd
anledningar till det. Det ena ir att
nybdrjarna i systemet struntar i att
vilja och hamnar hos oss. Det an-
dra dr att vi haft en mycket bittre
avkastning dn vad man uppndtt
bland de privata fonderna pé torget.
De faktorerna innebir att vi dkar i
kapital men ocksd att vi far allt fler
individer som hamnar hos oss, siger
Richard Grottheim.

LANGSAM RUN-OFF?

Drar man ut de hir trenderna lite
langsiktigt och spekulerar i att de
blir bestdende s kan man siga att
premiepensionssystemets fondtorg
befinner sig i en ldngsam run off.
Det var minga som var aktiva vil-
jare nir systemet sjosattes i borjan
av 2000-talet. Uppemot 70 procent
av individerna hade en “egen” pen-
sionsportf6lj dr 2000. Nuirandelen
drygt 6o procent, men det ir pi-
fyllningen bakifrdn som uteblivit
eftersom ungdomsviljarna skolkar
frdn valet.

Nir de som valde f6r 20 &r sedan
ska gd i pension, ndgot som redan
hidnt nidr 4o-talisterna ska gd ur
fiaspelet, mdste man silja av deras
innehav i de fonder de har, for att
omvandla fondandelar till cash.
Kommer det dé inte in nya pengar i
fonderna sé blir det i forlingningen
bara Sjunde AP-fonden kvar. En ut-
veckling som Richard Gréttheim
ser som “problematisk”.

—Den hir utvecklingen blir ett
hot mot systemet om den privata
delen inte dr tillridckligt attraktiv.
Om de inte har en tillrickligt stor
andel av kapitalet blir det inte pd
sikt mojligt for dem att ta kostna-
derna for att vara med i systemet,
siager han.

BRA UTVECKLING?

Nu skulle man kunna tro att Sjunde
AP-fondens vd skulle tycka det dr
en bra utveckling. D4 fir de ju pd
lang sikt ett de facto monopol inom

Richard >ttheim varna
att legitimiteten for pre|
pensionssystemet hotas
de valbara privata fondel
inte framstar som tillracklig
attraktiva for spararna. Da blil
de inte valda och har int
att vara kvar, menar ha
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I?’ll‘ﬂ'ﬂjﬂﬂ Richard Gréttheim
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Man kan inte ha 600 eller 800 fonder.
De maste vara farre for att stimulera till
val. Jag tycker att valfriheten ar jattebra,
men man maste varna och varda den,
sager Richard Gréttheim.

Sorts.

premiepension och miljarderna
strommar in. Men det tycker inte
Richard Grottheim. Men han tror
sig veta vad som behovs for att ridda
fondtorget.

—Det ir jitteviktigt att man fran
politiskt hill inser att legitimiteten
for valfriheten bygger pd att man
reformerar systemet i enlighet med
de forslag som man bestillt och fact
i form av betinkandet frdn premie-
pensionsutredningen, sager han och
tilligger att han tycker att den ér
"vildigt bra”.

Han konstaterar att om politiker-
na inte miktar med att reformera
systemet nu sd kommer utveck-
lingen, med en stindigt vixande
andel ickeviljare, att leda till att
man maste stilla sig frégan om det
dr virt att virna valfriheten.

—Man maste inse att aktiviteten i
det privata fondtorget dr viktig att
aterskapa, siger han.

EN HALV MILJON FONDBYTEN
En snabb titt i Pensionsmyndig-
hetens siffror visar tydligt att det
som kallas "aktivitet” inte dr ndgot
man ir sirskilt ofta, (om man ska
vara det).

Ar 2019 skedde omkring en halv
miljon fondbyten och trenden har
varit neddtgdende under de senaste
tio dren. Nir det fortfarande var
tilldtet med massfondbyten var by-
tesfrekvensen betydande. Ar 2010
kunde man rikna in omkring 4,5
miljoner fondbyten. Nir stoppet
for massfondbytena kom 2011, ra-
sade bytesfrekvensen och lig 2019
péd ungefdr samma nivd som 2004.
Av allt att doma dr spararna inte sa

intresserade av sin premiepension.
Det ir bara nir de har ombud som
"hjilper” dem att byta som aktivi-
teten tilltar, act doma av statistiken.

Ointresserade av att vilja

Om nu spararna dr sa ointres-
serade av att vilja och hellre later
Sjunde AP-fonden ta hand om
sparandet, vad bor man gora dt det?

—Det dr tvd av de saker som Mi-
kael Westberg tagit upp i sin ut-
redning. Det viktigaste handlar om
valarkitekturen. Hur guidar man
spararna in i medvetna och bra val?
Det andra handlar om 6verskadlig-
het. Man kan inte ha 600 eller 8oco
fonder. De madste vara firre for att
stimulera till val. Jag tycker att val-
friheten dr jdttebra, men man méste
virna och vdrda den. Dirfor dr det
superviktigt att politiken inte ryg-
gar frin de forslag som utredningen
lagt fram, sdger han.

Richard Grottheim tycker att
den debatt som varit har haft pd
tok for stort fokus pd antalet fonder
och att man istillet borde bry sig
betydligt mycket mer om valarki-
tekturen. Men han Gverlater till den
nya nimndmyndigheten att se till
att systemet blir "anvindarvinligt”.
Han menar att man bor se pd den
vetenskap som utvecklats nir det
giller hur konsumenter gor sina val
och hur viktigt det ér att man ger
dem knuffar i ryggen, eller nudgar
(om den nyskapade anglicismen
tilldes) i rite riktning.

—Nir du gér in i systemet vid 20
ars dlder har du annat som du da
tycker dr viktigare och det handlar
for de flesta om mindre belopp. Pen-
sionen ligger ju dd 50 ar bort. Men

Spararna byter inte fonder utan knuffar

ﬂ Bytena minskade
Antal [ \ snabbt/nar mass-
4000 000 fondbytena forbjods.
e r==s Antal personer
___-———"j med egen portfolj
3000000 —==7~~
2000000 / \
=
1 000 000 M Antal fontbyten
el N— ™~ M Antal personer med
~————+~—  minst ett fondbyte
0 4/ Kalla: Pensionsmyndigheten

2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019
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I m‘ewjzm Richard Grottheim

Jorts.

successivt kommer man att kunna
vilja bort frin férvalet om man kin-
ner att man vill och har f6rméga att
goradet. Men det forutsiteer att du
har ett bra strukturerat fondtorg,
siger han. Det framgédr tydligt av
sammanhanget att han inte tycker
att vi har det. An.

SMORPASSNING

Pensionsnyheterna limnar hir en
mojlighet till en smorpassning eller
en smashboll till Richard genom att
frdga om det 6ver huvud taget finns
ndgon anledning att vilja bort Sifan
till forman for ndgot av de privata ak-
torernas produkt. Han svarar sd hir:

—Om man &r vildig ovan med
att hantera finansiella placeringar
sd finns det ingen stor anledning
att byta fran forvalet. Med det sagt
finns det médnga individer som har
bdde intresse och kunskap som
mycket vil kan hitta ndgot som dr
bittre dn forvalet. Det utesluter jag
inte, siger han och tilligger att om
fondtorget vore bittre strukturerat
sd hade det kanske varit fler som
valt att limna f6rvalet hos honom.
Kvaliteten pé fondtorget har helt
enkelt varit for dilig, pipekar han.

NY MYNDIGHET VA.LJER

Nu ska en ny myndighet alltsd ta
pd sig uppdraget att utvdrdera de
fonder som ska fa vara med pé det
nya fondtorget. I utredningen talar
man om fonder som i forvintan”
kan prestera bittre in andra. Fond A
ska dd i sin kategori pd sikt leverera
ett bicttre resultat 4n fond B, C eller
D. Eftersom inget kan VETA ndgot
om framtiden ir frigan om det gir
att ha en 4siket eller en vilgrundad
dsikt om den saken. Sjunde AP-
fonden handlar ju upp forvaltare
och frdgan idr da hur vil man kan
bedéma framtiden eller spa i kaf-
fesump.

—Jag tror att man med mer de-
taljkunskap, som en ny myndig-
het ska ha resurser att ta fram, kan
lyckas. Det ir fortfarande ndgot som
ligger i "forvintan”, men ju mer
kunskap man har desto storre blir
mojligheten att vara framgéngsrik
i urvalet, siger han.

—Man har haft en fri etablerings-
ritt pa torget vilket lett fram till

IO PENSIONSNYHETERNA ANALYS NR 5, 2020

Det finns rdtt manga som inte levererat hittills

"Vi tycker att man
borde leverera
négot mer an in-
flationsskydd till
spararna i utbetal-
ningsfasen, sager
Richard Grottheim.

800 fonder och man ska guida mel-
lan de fonderna. D4 ir det mycket
bittre att gbra som utredningen si-
ger att ett proffs viljer ut de fonder
som har den kvaliteten att de san-
nolikt kommer att prestera bittre
an andra och att man sen hjilper
spararna att vélja bland utbudet.

Alltsd, man sorterar dpplena i
korgen och tar bort de ruttna och
sparar de friascha. Frigan dr om man
med det synsittet kommer att hitta
madnga ruttna.

—Det idr vil bara att titta pa sta-
tistiken for att se att det finns ritt
manga som inte levererat hitills,
sdger han.

FLER KOCKAR I SOPPAN

Men det ir fler kockar in Mikael
Westberg som varit inne och petat
i Premiepensionen. Utredare Mats
Langensjo presenterade i védras en
utredning som var inne och pe-
tade i Richard Grottheims baby,
forvalet i Sjunde AP-fonden. Hans
tes gdr ut pd att man ska jaga ut
spararna ur SAFA:n nir de gér i
pension och ersitta det sparandet
med en traditionell forsikring hos
Pensionsmyndigheten for att sikra
att pensionsinkomsten blir s8 lite
volatil som mojligt under utbetal-
ningstiden. Den idén tycker Ric-
hard Gréttheim inte om.

— Vi tror att forvalet vinner pd att
ha en huvudman som har ansvaret
for att plocka ihop en produkt som
héller hela livet ut. Det tror vi dr
bittre. Annars finns det risk att
minniskor kommer att tycka att
den forsta delen (sparfasen, reds
anm) gick bra men att den andra
delen, tradforsikringen, inte ér vért
problem. Det blir inge bra, tycker
vi, sager han och fortsitter:

—Vi tycker inte att tradliv-pro-
dukter, i det hir fallet den som
staten idag erbjuder via Pensions-
myndigheten, dr tillrickligt bra.
Den levererar nigot som mdoj-

ligevis skyddar kopkraften mot
inflationen, men vi tycker att man
borde leverera ndgot mer dn bara
inflationsskydd. I dagslidget, med
den liga inflation vi har, klarar inte
tradprodukterna av det. De har ett
for stort inslag av rintebirande till-
géngar i sina portfoljer som héller
nere avkastningen, siger han.

I hans spakula tyder inget pa att
den situationen kommer att forind-
ras i nirtid eller pd medelldng sikt.

—Det gor att vi tycker att Lang-
ensjos forslag dr déligt i den delen
siager han.

GOR VAGEN

Diremot gor man vigen for att
Sjunde AP-fonden enligt forslaget
ska fd mjukare placeringsregler och
kunna vilja riktigt lingsiktiga in-
vesteringar i onoterade tillgdngar,
ndgot som positivt kan paverka di-
versifieringen av portféljen och hilla
ned risken och 6ka den forvintade
avkastningen.

Hur det blir och vad som hinder
med forvalet dr det ingen som vet
ndgot om. An. Den frigan har inte
kommit upp pa Pensionsgruppens
dagordning dinnu. Om de fortfa-
rande triter om hur upphandlingen
ska goras och hur det framtida fond-
torget ska se ut i timmar 4r det nog
langt till dess att politikerna pekar
med hela handen mot Richard
Grottheim och hans SAFA.

Man brukar ju tala om att pen-
sionssparande ska vara langsiktigt
men frdgan dr om pensionspolitik
och nddvindiga dndringar maste ta
lika l1dng tid att genomftra som det
langsiktiga sparandet.

Vid arsskiftet ska den nya nimnd-
myndigheten ta 6ver urvalet Sver
fondtorget. Det enda vi sikert vet dr
att det inte blir Sjunde AP-fonden
och Richard Grottheim som viljer
ut sina konkurrenter pd torget. Allt
annat ir oppet for indlosa diskus-
sioner. Fortfarande. ll

Carina Silberg ny chef for ny grupp | Alecta

Alecta inrattar en ny grupp inom
kapitalférvaltningen som heter
dgarstyrning och héllbarhet. Som
ny chef till gruppen utses Carina
Silberg.

Styrelsen i Alecta har tagit
beslutet att mer fokus bor laggas
pa arbete med dgarstyrning och
hallbarhet. Genom bildandet av
den nya gruppen samlar Alecta
ka@rnkompetens inom héllbarhetsar-
betets tre huvudomréden: Envi-
ronmental, Social & Governance.
Malet ar att stétta de egna forvaltar-
na i arbetet med ESG-integrering.

Alectas agarstyrningsarbete har
lange skdtts av Ramsay Brufer,
men han gér i pension under
2021 och ska hjilpa Silberg med
att bygga upp den nya organisa-
tionen. Carina Silberg har varit
hallbarhetsansvarig pa pensions-
bolaget sedan 2017.

Ny sparekonom pa SPP

" ¥ Privatekonomen och
forfattaren Shoka Ahrman
blir ny sparekonom pa
SPP. Hon har sedan
£ 2019 varit pensionsradgi-
vare pa SPP.

"Shoka har ett stort engagemang
som lyser igenom hennes arbete. Hon
har snabbt satt sig in i SPPs verksam-
het och vardegrund och kan konsten
att g6ra pension och privatekonomi
enkelt och lustfullt", séger vd Staffan
Hansén i en kommentar.
| sitt forfattarskap och arbete har

Lars Frisk [amnar Max
Matthiessen for Benify

Lars Frisk &r frdn och med den har
manaden ny chef fér pension och for-
sékring pa formansportalen Benify.

Han var chef fér marknadsstod pa
Max Matthiessen i tio &r och [amnade i
augusti, enligt Linkedin.

Frisk sitter dven i styrelsen for
Fullmaktskollen och S4lI (Standard for
Insurance) sedan 2019.

Carina Silberg.

Ahrman fokuserat pa beteendeeko-
nomi och nudging.

"Mitt intresse for beteendeekonomi
borjade pa ett av mina forsta jobb nér
jag arbetade pa bank. Jag upptéckte
att manga kunder vill bli béttre pa att
hantera sina pengar och lagga en
l&ngsiktig sparplan, men samtidigt
fanns ett stort glapp mellan deras mal
och deras faktiska beslutstagande",
stiger Ahrman och tillagger att hennes
mal som sparekonom &r att g6ra det
enklare att férsta pension samt agera
redan idag.

Asees Ahuja far nytt
jobb i regeringskansliet

Asees Ahuja bérjade i
= = | augustien ny tjanst som
departementsrad pa
ﬂ' ‘_. Statsradsberedningen.
sl De senaste tva aren har
hon varit departementsrad pa miljé-
och energidepartementet men var

dessfdrinnan pa OECD i Paris i fem ar.

Hon har dessutom varit en av talarna
pa Terminsstart Pension for OECD:s
rékning en gang.

AP-fondernas infrastrukturbolag
utser ny styrelseordftrande

Polhem Infra utser
Johan Skoglund, bostads-
o byggnadsbolaget JM:s
‘ koncernchef samt ledamot
i‘ i Svenskt Néringslivs sty-
relse, till ny ordférande.

Déarmed eftertrader han Per-Hakan
Westin, som varit ordférande sedan in-
frastrukturinvesteraren grundades forra
aret. Han avgar pa egen begéran efter
det att uppbyggnadsfasen genomférdes
enligt plan.

Nu ska Polhem Infra ga in i ett nytt
skede i utvecklingen med en etablerad
organisation pa plats samt flera genom-
férda investeringar.

Bolaget grundades av Forsta, Tredje
och Fjarde AP-fonden for att investera i
samhéllsnédvandig infrastruktur. Skog-
lund tilltraédde som ordférande den 10
september.

Ny vd for Nordea Liv i Norge

En trotjénare i Nordeas norska
verksamhet blir ny vd fér Nordea Liv i
grannlandet. Det &r Hans-Erik Lind, som
varit anstalld hos Nordea sedan 2000
och som senast haft rollen som affarsut-
vecklingschef inom féretagsmarknaden,
som nu far uppdraget.

Nordea Liv &r i en tillvaxtfas i Norge
och har nyligen dessutom kdpt en
pensionsportfolj pa 4,2 miljarder norska
kronor fran Frende Forsikring. En av
sakerna som bolaget, tillsammans med
flera konkurrenter, nu férbereder sig for
ar pensionsreformen "Egen pensjon-
skonto” som &ppnar for flytt av fribrev.

"Forandringarna pa marknaden stéller
bade krav pa oss och 6ppnar mgjlighe-
ter foér alla pa pensionsmarknaden. Var
ambition &r att ge en bra kundupplevel-
se, bade fysisk och digital, samt en bra
foérvaltning”, séger Lind i en kommentar.

Palmgren och Béhr
startar Palmgren & Béhr

Brummer Lifes fére detta vd Helena
Palmgren och bolagets férra séljchef
Joakim Bahr startar konsultbolaget
Palmgren & Bahr. Fokus &r pensions-
marknaden dér bolaget ska skapa nya
forutséttningar f6r branschens kunder,
aktorer och sparare.

Tjanster Palmgren & Bahr ska erbjuda
ar inom utbildning, kommunikation,
konsultation samt I6pande stéd till bran-
schens foretagskunder och leverantdrer,
bade som engangsuppdrag eller abon-
nemangsformer.
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Solvens 2 och laga rintor —en

skrickis tor fondforsakringsbolagen

Vad &r ett fondférsakringsbolag egentligen vart? Ar det 10
miljarder eller halften sa mycket? Eller rent av inget alls?
Det har ar en fraga som nu sysselsatter branschen och ger
manga aktorer angest. Alla bolagsagare och riskkapitalister
maste forhalla sig till Solvens 2-regleringen och nollrantor.
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Kombinationen av de bada ar en skrackis.

Allasom riknar pé virdet av en cill-
géng, en fastighet, en affdrsrorelse
eller en obligation maste fundera
over vad nuvirdet av investeringen
kan vara pd ldng sikt. Den virde-
ringen gors ju dagligen till exempel
pd aktiemarknaden dir man efter
olika modeller kan komma fram till
att en aktie kan vara vird 10, 20, 30
eller hundra ginger substansvirdet.

Det kan till exempel handla om
att man riknar hur ménga rsvin-
ster det behovs for att rikna hem
en priset. (I vissa fall dr det rena
forvintansvirden dér det inte finns
ndgon vinst att rikna pd, nigot som
ir fallet med start ups, didr man
ibland betalar dyrt for bara en idé.)

PARTERNAS BESLUT

Fondforsikringsbolagen, som vixte
upp med god hjilp frén parternas
beslut pd go-talet att gora det
mojligt att skapa egna pensionsval
genom tiotaggeriet, blev enormt

framgdngsrika och premierna
strémmade in.

Det skapades en ny stor mark-
nad for miklare och ridgivare som
kunde bistd kunder som limnade
den forméansbestimda I'TP-planen
till f6rmén for egna val for sparan-
det till dlderspensionen, ofta i just
fondforsikring.

Det hir blev ett sjilvspelande pia-
no. Arbetsgivare betalade in stidn-
digt viixande premier och kunderna
placerade i olika fonder. De
svillde och gav bra intikter
till rddgivare som fick pro-
visioner och fondbolag som
fick en distributionskanal
for sina fonder och bra
betalt i form av héga pro-
centuella fondavgifter.

Alla var nojda
- forsdkrings-
bolagen,

fondbolagen och distributérerna.

S& har marknaden sett ut sedan
1990-talet men pd senare dr har det
bérjat bldsa upp.

De fyra storsta hoten kan sam-
manfattas sd hir:

® Det ldga rinteldget. Nollrdnta
pa statsobligationer gor att det dr
svért att hitta riskfria placeringar
med l3g volatilitet. Forsidkringsbo-
lagen kan inte fly till riskfria till-
gdngar, avkastningen blir for 1ag for
att ticka kostnaderna.

e Solvenskraven i Solvens 2 som
tvingar bolagen att stressa sina
portfoljer mot olika negativa sce-
narier. Det innebir att spoken kom-
mer upp ur avgrunden och visar att
det pd lang sikt kan gd illa.

® Den kommande flyttrittslag-
stiftningen dir trogna kunder kan
bli till otrogna kunder via enkla
knapptryck. Enligt forslaget ska
ju sparare kunna ta sina pengar
och flytta till konkurrenter billigt.
6oo kr dr det pris som man skissat
pa. Detta oavsett om man flyttar
100 000 kr eller Too miljoner kr.

¢ Den ddende tiotaggarmarkna-
den. De formansbestimda pensio-
nerna kommer att férsvinna pa sik.
Det it ju bara personer som ir fodda
fore 1978 som kan komma ifriga for
tiotaggarval. De som ir fodda senare
har redan premiebestimda ITP
1-pensioner. De dr kollektivavtalade
och medger egna fondval, men bara
pa parternas upphandlade fondtorg.
Detta till avgifter pd en helt annan
nivd dn de som gillt pé tiotaggar-
marknaden, dir fondavgifter ofta
kunnat ligga norr om tva procent
av kapitalet. Dir finns idag mycket
stora belopp som endera kan komma
att flyttas eller helt enkelt vixlas in
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Trogna blir
otrogna med
it enkelt
knapptryck

till cash nir kunderna nér utbetal-
ningsalder och bli till pensioner.

TJANSTEPENSIONSKAPITAL

Det ska tilldggas att det finns stora
tjanstepensionstillgadngar som inte
dr tiotaggarlosningar, men en stor
bulk av fondférsikringsbolagens
forvaltade kapital finns hir. Och de
kunder som ytterst dger dem ér pd
vdg mot pensionen och vill ha cash.

S& tillbaka till frdgan, vad dr ett
bolag virt? Bolaget méste dé skir-
skéda sin framtida affir och géra en
virdering av vad bolagets affirsro-
relse dr vird och vilket belopp man
ska stoppa in i sin balansrikning.
Och man far inte gissa helt fritt utan
ska anvinda sig av "aktsamma” an-
taganden, nir man forsoker forutse
vad som kommer att hinda och hur
det kommer att paverka nuvirdet av
framtida kassaflsden, som det heter.

For att efterleva solvensregelver-
ket maste bolagen beakta alla risker
som kan paverka intjiningen, posi-
tivt eller negativt, och rapportera
till myndigheterna och offentlig-
gora vad de kommer fram till.

Det hir var linge okomplicerat
ndr man inte behévde fundera 6ver
att kunderna skulle flytta sina peng-
ar eller att de skulle gra andra och
billigare fondval. Kunderna kom
in, stannade kvar, betalade hoga
avgifter och gick i pension.

Riskerna for nollrintor var det
ingen som behdvde fundera nimn-
virt over. Riskerna for atc kunderna
skulle flytta sina pengar till konkur-
renter var ocksd den minimal, de
satt ju ofta inldsta i avtal som deras
arbetsgivare tecknat. Till det kom
att det var fritt att bestimma hur
héga och avskrickande flyttavgif-
terna skulle fa vara. Kunderna fick
ofta rdd att placera i dyra "aktiva”
fonder och fa kunder kom undan
med lidgre drsavgifter 4n 1,5 procent
av kapitalet. Mdnga betalade ofta
mer in sé. Till det kom skalavgifter.

LATTA ATT RAKNA PA

En vanlig tiotaggare, sig en vilbe-
tald tjinsteman, fodd 1950, som va-
rit tiotaggare sedan 9o-talet, har fatt
ihop ett ansenligt pensionskapital.
Hen har levt som man gjorde forr.
Inga planer pd att hoppa av jobbet.

Stigande 16n med ett par procent om
aret och med lag eller ingen kunskap
om att avgifterna spelar roll for utfal-
let, ett inte helt ovanligt typexem-
pel. Kunder med det beteendet har
varit férhéllandevis ldtt att berikna
intjiningen ifrin. De flesta av vir-
dena i berikningen var ju fasta.

Nu dr situationen annorlunda
och de ovan beskrivna riskerna med
rintor, flyttrite, avgifessinkningar,
lagprisfonder och vissa kunders
okade fokus pd kostnader maste nu
adresseras av bolagen.

STRESSA PORTFOLJER

I Solvens 2-regelverket ska man i
standardmodellen gora antaganden
om att en kris i aktiemarknaden drar
ned kurserna med 40 procent och
skriva ned vad det betyder for buf-
fertkapitalet och bolagets intjining.
Aven rintor ska stressas och ett antal
andra parametrar som till exempel
virdet av flyttar, ska man gora anta-
ganden om.

Det ir i den virlden som f{or-
sdkringsbolagen ska navigera och
slutligen komma fram till ett "best
estimate of future cashflow”.

Om det bara handlade om vad
som hinder frdn ett 4r ¢ill ett annat
blir skillnaderna sm4, 4ven om det
redan nu kan noteras att ndgot dldre
vilmdende tiotaggare i jakt pa ligre
avgifter forsoker spara pengar pd sitt
pensionskapital. Drar man ut linjen
i20eller 30 dr blir det enorma skill-
nader pd kurvans utseende, nigot
allt fler uppmirksammat.

SVARTE PETTER

Slutsatsen blir, ndr rikneoperatio-
nerna genomforts, dr att bolagen i
framtiden kommer att tjina mindre
pengar pd varje kund. De gamla
pris- och produktokinsliga kun-
derna dor ut. Efter dem kommer de
unga som kan kopa nya, billigare
och mer transparenta produkter.
De gamla kan vilja att flytta hela
forsikringar och bara limna efter
sig en mindre flyttavgift pd nigra
hundralappar. Och detta utan hin-
syn till vad forsikringsbolagen be-
talat i provision till dem som sdlde

forsikringarna.
Det sistnimnda gor att forsik-
ringsbolagen pd bred front nu
véind
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ir oroliga. De blir sittande med
Svarte Petter i form av oamorterade
anskaffningskostnader som ingen
har lust att plocka upp. Fondforsik-
ringsbolagen gor i sitt lobbyarbete
mot flyttritten gillande att detta
kommer att drabba kvarvarande
kunder som ska std for notan och
betala hogre avgifter. Om flyttritten
blir mer allmin kan de da vilja att
rosta med ftterna och flytta till bil-
ligare konkurrenter, om och nir den
nya lagstiftningen vil dr pd plats.
Utgdngen av striden kring
flyctricten kan dérfor bli avgsrande
for fondforsirsikringsbolagens
framtid. Ett dr dock sikert. Det
kommer att tjinas mindre pengar
pé varje kund. Vill man tjina som
forut maste man ha flera kunder.
Om det tidigare rickte med
100 000 trogna kunder for att {3 af-
firen att gd ihop krivs det dubbelt
sd mdnga om intjdningen pa varje
kund halveras. Faller intjiningen
innu mer ir det bara att ta fram
minirdknaren och multiplicera.

LAGRE VARDEN

Foljden blir forstds att virdet av
fondforsikringsbolagen blir ligre
och pé sikt kommer det att synas i
bolagens balansrikningar nir ned-
skrivningar blir nédvindiga. Om de
ingdr i borsnoterade koncerner, tink
banker, sd blir det aktiedigarna som
far ta smiillen.

Omvandlingen pdminner om det
som massmedierna gatt igenom.
Nir distributionen gick frdn pap-
per till webben sjonk bade prenu-
merations- och annonsintikeer.
Samtidigt. I USA har man konsta-
terat att en dollar i annonsintikter i
papperstidningar har motsvarat en
cent i bannerannonser pd webben.

Frigan som bekymrade dgare
av fondforsikringsbolag nu méste
stilla sig 4r vem som ska kopa och
vem som ska silja och till vilket pris.
Konsolideringen dr pd vig och de
svagaste har redan givic upp. ll

I4 PENSIONSNYHETERNA ANALYS NR 5, 2020

Pensionsnyheterna:

“Pensionsgruppen

sanker det svenska
pensionssystemet”

Pensionsgruppen har beslutat att inféra det inkomst-
pensionstillagg som forts fram av (S) med Ardalan

Shekarabi som banérforare. Detta sedan Stefan Lovén

utlovat (som mest) 600 kr mer i manaden (fére skatt)
till pensionarer med 11 000-17 000 kr i manatlig
pension. Manga kommer att fa betydligt mindre.

Beslutet togs utan nigra storre kon-
vulsioner i Pensionsgruppen, dven
om moderaterna i och for sig tyckte
att pensionshdjningen borde kunna
ges via skattesystemet, snarare dn att
skicka pengarna via finansminister
Magdalena Anderssons skattekista,
som man nu ska gora.

Enligt regeringens hemsida
ir Pensionsgruppens uppgift att
“virna pensionsoverenskommelsen
och att vdrda pensionsreformen och
dess grundliggande principer”.

Nu bryter man mot principerna.
Det man dr satt att vdrna limnar
man vind for vig.

Ursikten att man inte hade né-
got val dr inte sann. Alla partierna
i Pensionsgruppen har vetoritt.
Det ir bara att siga NEJ, tydligt
och klart for att ett forslag ska falla.
Alla ska vara 6verens om dndringar.
Annars faller forslaget.

Systemet med inkomst- och pre-
miepension, dir livsinkomsten styr
utfallet har hyllats och kopierats
internationellt. Systemet stir auto-
nomt i forhéllande till statsbudgeten
och det 4r dirmed inte politikerna i
riksdagen som varje &r bestimmer
vilka pensioner som betalas ut.

ATERSTAENDE LIVSLANGD

Systemet styrs i stillet av hur myck-
et man tjanat och hur linge man be-
talat in avgifter. Systemet har dven
en koppling till den 4terstdende
livslingden. Ju senare man borjar
jobba och ju tidigare man viljer att
gd i pension desto ligre blir pensio-

nen. Och omvint, den som kan och
vill jobba lingre belonas med hogre
pension.

Det hir idr ndgot som svenskarna
i stor utstrickning har forstdct. En
stor fordndring av pensionsuttagen
har skett under senare dr. En vix-
ande grupp viljer numera ett mer
flexibelt uttag av pensionen genom
att gd ned pa deltid i slutet av ar-
betslivet men i stillet jobba ndgot
eller ndgra ar langre.

VALFLASK OCH POPULISM

Den genomsnittliga dldern f6r pen-
sionsuttridet ur arbetslivet ligger
envist kvar strax under 65 &r. I take
med den dkade medellivslingden dr
det ohéllbart och gor att pensionerna
blir 1dga eftersom pensionerna dé be-
hover ricka under allt fler pensionsar.

Att beteendeforeningen dr ling-
sam tyder dock pé att svenskarna pa
aggregerad niva anser sig ha "rad”
att inte forbittra pensionen genom
att stanna ldngre i arbete. Det kan i
sin tur forklaras med att de som har
tjinstepensioner har fatt en bra ut-
veckling pé det sparandet som kom-
pletterar den allménna pensionen.

Inkomstpensionstilligget, som ir
specialdesignat for att locka viljare
i vissa inkomstskikt med ett extra
statligt finansierat pensionsbidrag,
dr framst att se som valflisk och
populism.

Det ir ett grundskott mot de
principer som pensionspolitikerna
Bo Konberg (FP), Anna Hedborg,
(S), Ingela Thalén (S), Margit Genn-

ser (M) med flera enades om. De
principer som i stor utstrickning
uppfattats i befolkningen kommer
inte lingre att gilla. "Det ska l6na
sig att jobba lingre” kommer inte
lingre att gilla for alla. Istdllet
kommer nu ett statsbidrag, virde-
rat till fyra miljarder kr vid starten
att sittas in till de mest dcrdvirda
viljarna.

SANNING BLIR LOGN

Reformen bereds nu i regeringskans-
liet och Pensionsgruppen dir ett
riksdagsbeslut i virsta fall kan vara
pé plats redan i &r och reformen borja
gilla 2021. Det vore forodande. 25
ars investeringar i information om
samband och sammanhang av pen-
sioner skulle i ett slag ersiittas av en
ny verklighet. Det som tidigare var
sanning blir 16gn och tvirtom.

Regeringens expertmyndighet
Pensionsmyndigheten har, i ett pa
tok for lite uppmirksammat re-
missvar, visat att forslaget innebir
ett grundskott mot pensionssyste-
met och skriver:

"Eftersom ett allmint pensions-
systems utformning péaverkar alla
medborgare och utgors av mycket
linga dtaganden har det ansetts
centralt att principer, regler och
metoder for det svenska allminna
pensionssystemet kdnnetecknas av
langsiktighet”, ndgot de inte anser
att ett riktat bidrag inom systemet
bidrar till. Myndigheten hittar
inget positivt alls i forslaget men
vagar inte skriva att man avstyrker.

Pensionsgruppen samlad. Ledaméter fran sex partier som ska
varna pensionssystemets principer. Men gor de det?

Det som
tidigare var
sanning blir
|agn - och
tvdrtom.

Bland Gvriga remissinstanser r
det frimst pensionirsorganisatio-
nerna som stiller sig positiva. De
flesta andra ser tydliga brister, vil-
ket 4r latt att se.

Genom det nya pensionstil-
ligget som ska ge utvalda grup-
per som mest 600 kr i minaden,
mindre efter skatt, riskerar Sverige
att hamna i samma situation som
lander i Sydeuropa dir staten och
de parlamentariska férsamlingarna
varje enskilt dr bestimmer vilka
pensiondrsgrupper som ska gynnas
med bidrag frén staten.

Tink pa franska jarnvigsarbeta-
res kampvilja och strejklusta for att
bibehdlla dldre pensionsférmaéner.

Att socialdemokratin vill muta
vissa viljargrupper, de brukar kall-
las LO-puckeln, dr inte att forvinas
Over. Att 6vriga partier i Pensions-
gruppen stillt sig bakom forslaget
dr ddremot helt obegripligt. De har
hdvdat att om man inte gatt med
pa det planerade pensionstilligget
s& hade Pensionsgruppen spruckit.

Problemet ir att det hinder inda.
For om de principer som tjdnat
Sverige vil inte lingre kan vérdas
av pensionspolitikerna si kommer
pensionssystemets grundstenar att
viltas 6ver dnda. Vad dr det dd Pen-
sionsgruppen ska virna?

Pensionsmyndigheten papekar
att systemet med det nya tilligget
kommer att bli extremt komplice-
rat och skapa stora marginaleffekter,
ibland mer @n 100 procent for vissa
individer. For vissa kommer det
inte alls att [6na sig att jobba lingre,
s& varfor ska de i sd fall gora det?

VALD PA PRINCIPER
Pensionsmyndigheten skriver i
sitt remissvar att det borde ga att
astadkomma ett utfall pa individ-
nivéd liknande det som inkomst-
pensionstilligget skulle kunna ge.
Detta dock utan att gora vald pa
de principer som Pensionssystemet
byggts pd. Detta genom att hantera
frigan over skattesystemet, en vig
som man tidigare praktiserat.

D4 skulle de grupper man vill
gynna kompenseras via ligre skat-
ter, snarare dn att man ger sig pa
pensionssystemet.

Ett annat forslag som luftats i

debatten ir en retroaktiv hojning
av de pensionsavgifter som betalas
in till systemet. Det dr ingen snygg
ovning, dven den stdr i strid med
grundprinciperna som grundarna
av systemet lade fast. I ett avgiftsba-
serat system ska avgiften vara fast.
Dribblar man med den blir det ett
formansbestimt system. Det var ju
problemen med det som ledde fram
till att framsynta politiker fastnade
for det system vi nu har.

GRUNDSKOTT

Avgiftshojningen innebir i prak-
tiken att framtida generationer,
alltsd dagens unga, tvingas att l6sa
in sina forildrars pensionsritter till
en hogre vixelkurs dn deras forild-
rar betalade niir de tjinade in dem.
Men, det sker dd inom ramen for
systemet. Inte for att populistiska
politiker stiller ut valléften som
till varje pris ska infrias, Coronakris
med budgetforsvagningar eller inte.

Som forsvar for den snurriga re-
formen har vissa politiker sagt att
den ska vara temporir, dven om det
inte framgdr i skrift ndgonstans.
Men sig den politiker som tors be-
rdtta for sina viljare i en valrorelse
att man gér till val pd att sinka pen-
sionerna nir en fjirdedel av viljarna
ar pensiondrer?

Visst finns det grupper i Sverige
som trots ett langt arbetsliv, frimst
kvinnor, ind4 inte far rimliga pen-
sionsnivéer. Men det hanteras redan
idag utanfor pensionssystemet i form
av justerad garantipension/grund-
pension, bostadstilligg f6r pensio-
nirer eller dldreforsorjningsstod. De
dr “bidrag” som triffar dem som har
rict till dem. Behover de justeras
ir det ndgot som kan hanteras vid
sidan av pensionssystemet, utan att
grundbultarna behover lossas.

Att socialdemokraterna dr sd
madna om makten att de accepterar
ett grundskott mot pensionssyste-
met dr populism. Att dvriga pen-
sionspolitiker lallar med av ridsla
for att tappa roster ir ren feghet.

Pensionspolitiker: Omprova,
lyssna pa remissinstanserna och
fundera 6ver om ni vill ha till ert
eftermile att ni sinkte det svenska
pensionssystemet. For det dr exakt
det ni gor. W
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‘ KR GRANSEN FOR NAR
forsakringsholag far ta betalt for att

6 UU kr flytta en fond- eller depéafdrsakring.

Ar vérdet under det ska det vara gratis.

PRISBASBELOPP. Inte

mer, ska en forsakringsflytt
70 kosta fran den 1 april 2021.
0 Det motsvarar 600 kr.

PensionsEurope: Draft EU ESG
disclosure rules not appropriate for IORPs

@ Sustainability-related disclosure rules
proposed by EU supervisors have a focus

on retail investors and are not yet appropri-
ate for pension funds, which in some cases

should be considered as end-investors
rather than their members and benefi-
ciaries, according to PensionsEurope.
Responding to the supervisors'’ joint con-
sultation on so-called regulatory technical
standards (RTS) for the EU sustainable
finance disclosure regulation (SFDR), the

lobby group said the draft rules raised con-

cerns because of a lack of flexibility that
“does not always reflect market realities
and would not fit the information needs of
pension funds’ members and beneficiar-
ies”. In many countries, it noted, members
and beneficiaries did not have any invest-

ment choice and could be automatically or

mandatorily enrolled.

Where pension fund members and
beneficiaries did not have an investment
choice — Belgium, the Netherlands and

most plans in Germany, for example — the

pension fund itself should be consid-
ered the end-investor and the SFDR’s
greenwashing objective was irrelevant
“as ESG is never used as a selling
point”, PensionsEurope said. The final
environmental, social and governance

(ESG) disclosure rules that the European

supervisory authorities (ESAs) come up

with needed to avoid “stifling IORPs with

Chair of PensionsEurope Janwillem Bouma.

inappropriate and burdensome rules with
very little added value in improving mem-
bers’ and beneficiaries’ ESG awareness,”
it argued.

“We urge the ESAs to take into account
[members’ and beneficiaries’] perspective
on the disclosures, which differs significantly
from that of retail clients proactively seeking
to buy a responsible or sustainable financial
product,” PensionsEurope said.

Germany green bond-linked spending spans real, intangible assets

® The German government
E has published the framework
4. for forthcoming green bonds

S from the sovereign, identifying

=== real and intangible assets as
eligible targets of expenditure to which
proceeds are allocated.

According to a report issued by the
finance agency on Monday, the spending
associated with the green bonds will be
in five main sectors: transport; interna-
tional cooperation; research, innovation
and awareness-raising; energy and
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industry; and agriculture, forestry and
natural landscapes. Examples of eligible
expenditures include grants for mainte-
nance or development of rail infrastructure
for freight and passenger transportation,
financing electric mobility and recycling of
materials, especially batteries, according
to the agency’s framework. Expenditure
on armaments, defence, tobacco, alcohol,
gambling, and any activity that is princi-
pally based on, or related to, fossil fuels,
including coal, or nuclear energy, is exclud-
ed, the report stated.

Irish fintech company
prepares PEPP move

@ Ireland-based Tontine Trust is
aiming to launch personal pension
products “in a couple of markets”
by the end of the year with the EU’s
pan-European personal pension
product (PEPP) in mind, according
to its CEO Dean McClelland.

The product is to charge an all-in fee
of 1% and introduce separate pools
for men and women. Tontine Trust has
partnered with Dutch consultancy
Westerbrink to help with the planned
launch of the product and with expand-
ing to markets beyond Ireland, where
the fintech company aims to launch its
pan-European product first.

“We will take care of the legal
aspects of launching the PEPP, such
as the compatibility of the product
with tax legislation in each jurisdiction
where it will launch, and we will do
market research for them to investi-
gate which markets have the most
potential,’ said Hans van Meerten,
partner at Westerbrink. According to
McClelland, so far Tontine Trust has
10,500 people on its waiting list, most
of whom are aged between 45 and
65. All of these come from Ireland,
the UK or the US, where the compa-
ny is planning to launch a separate
product. The company aims to have
registered its PEPP in 33 European
countries by the end of 2021, but
Van Meerten admits this is a “good
weather scenario”. McClelland says
he will focus on markets “with unsat-
isfactory pension products” or a lack
of pension provision, but declined
to name any specific countries. “We
want to launch in a couple of markets
first and after that | believe we can add
multiple countries a month,” he said.
"The beauty of PEPP is that we do not
need to register in separate countries.
We just need to make sure our prod-
uct is compliant with local tax codes!
Because some EU rules for the PEPP
still need to be finalised — so-called
delegated acts — it is expected that
providers won't be able to apply for
PEPP licences before late 2021.



