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Inledning

Den arliga kunskapsuppdateringens funktion

For att ha en aktiv Swedsec-licens krévs att licenshavaren varje ar gor en arlig kunskapsuppdatering (AKU) inom
amnen som Swedsecs prévningsndmnd har valt ut. Kunskapskraven fér AKU innehaller saval nya féreteelser eller
regler som repetition av amnen fran de olika licensieringstesterna.

Struktur for AKU

Swedsec har ett system med yrkesanpassade licensieringstester. Aven AKU ska vara anpassad till yrkesroll. AKU
2023 innehaller totalt 13 &mnen.

For att sakerstalla att licenshavarna bade uppdaterar befintliga kunskaper och tar del av nyheter i saval kunskaps-
kraven som generella nyheter p4 marknaden 4r &mnena fér AKU 2023 indelade i tre avsnitt:

e Repetitionsamnen, dvs @mnen fran kunskapskraven for licensieringstesterna som Swedsecs prévnings-
namnd beddmt bor repeteras av licenshavarna.

e Nyheter: Nya amnen i kunskapskraven, dvs amnen som har féranlett férandringar i kunskapskraven for
licensieringstesterna i samband med de senaste uppdateringarna, och andra aktuella amnen som bedéms
vara relevanta, men som inte ingar i kunskapskraven for licensieringstesterna.

e Etikfall, som skildrar olika situationer som licenshavarna kan méta i sitt arbete och som innehaller dilem-
man dar det ibland inte finns ett ratt svar utan dar situationen ar mer komplex.

Varje licenshavare ska genomféra kunskapsuppdatering av de amnen som ar markerade for respektive yrkesroll i
matrisen nedan. Den som arbetar med till exempel bade investeringsradgivning och bolan ska genomféra dmnen
for bada rollerna.

Kognitiva nivaer

Kunskapskraven fér AKU ska fungera som stéd vid utformning av utbildningar och uppgiftskonstruktion. Férutom
utbildningsmoment ska AKU innehalla kontrollfrdgor. I beskrivningen till varje &mne framgér vilken kognitiv niva
licenshavaren forvantas ha uppnatt efter att ha genomfért kunskapsuppdateringen. I tabellen nedan beskrivs olika
kognitiva nivaer.

Niva Forklaring

Kanna till (K) Licenshavaren ska kanna till och komma ihag begrepp, definitioner och
faktauppgifter.

Forsta (F) Licenshavaren ska forsta och kunna forklara olika samband och
sammanhang.

Tillampa (T) Licenshavaren ska kunna anvanda till exempel formler, regler, lagar och
metoder.
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Amnen AKU 2023

Amne Ledning Radgivare Specialister Bolan® Informa-
och kont- B ¢ tions-
rollfunk- givaret
tioner?

Repetitionsamnen

Amorteringsregler

Uppskovsregler vid bostadsforsaljning

Gavor med stdd av fullmakt

X | X | X | X

Banksekretess dodsbo

Livsval paverkar framtida pensionsniva

X | X | X | X

Inflation X

Produktstyrning X X

Aktieblankning X * X
Nyheter
Tryggare bostadsratt X

Cybersakerhetsstyrning X

Fondtorget i premiepensionssystemet X X

Hallbarhet X X X X
Etikfall

Intressekonflikter vid férsaljning av X X X X
egna produkter

APersoner som arbetar i ett féretags ledning eller kontrollfunktioner inom vardepappersmarknaden, till exempel verkstéllande
direktdrer och andra ansvariga chefer, compliance officers samt vissa befattningar inom riskkontroll och andra kontrollfunktioner.

B Personer som arbetar med finansiell rédgivning till konsumenter eller investeringsradgivning till kunder och/eller personer som
arbetar med forsakringsdistribution avseende livférsakringar med sparmoment till privatpersoner och féretag, till exempel
privatradgivare, foretagsradgivare och Private Banking-radgivare.

¢ Personer som arbetar inom olika typer av specialistfunktioner inom vardepappersomrédet, till exempel fond- och portfélj-
forvaltare, analytiker och aktiemaklare.

P personer som arbetar med att satta samman, erbjuda, bevilja, férmedla eller ge rdd om bostadskrediter till konsumenter, till
exempel bolaneradgivare och kredithandlaggare.

E Personer som ger information om finansiella instrument, investeringstjanster eller sidotjénster utan att ge investerings-
radgivning.
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Repetitionsamnen

Amorteringsregler

Syftet med amnet &r att repetera utvalda delar av amorteringsreglerna, speciellt sddana som uppfattas som
krangliga bade av radgivare och kunder. En éversyn av amorteringsreglerna pdgar och bér beaktas nér utbildning fér
AKU tas fram.

Fragor som ofta uppkommer:

e Omen kund amorterar t ex 100 000 kr, vilket leder till att den hamnar i ett nytt amorteringsspann, vad blir
den nya amorteringstakten (0, 1, 2 eller 3 procent) och pa vilket belopp ska amorteringen tillampas?

e Vad hander om samma kund utdkar sina 1an?

e Vad hander med det amorteringsgrundande vardet om bostaden vid ett senare lanetillfalle far ett lagre
marknadsvarde?

e Nar far kunden vardera om bostaden i syfte att andra amortering?

e Vilka varden far man andra och vilka datum styr?

e Vid en omfattande renovering: vad kravs for att fa &ndra amortering, vem avgor?

Licenshavaren ska:
e forsta varfor amorteringskravet finns och kunna tillampa det och darmed forsta vilka 1an som omfattas.
e Forstd och kunna forklara begreppet amorteringsgrundande varde, skuldkvot och reglerna kring detta
samt veta hur man beraknar amorteringsgrundande skuld och skuldkvotsgrundande kreditbelopp.
e kunna tillampa regelverket om néar ny vardering far goras.

Ladsanvisningar:

FFFS 2016:16 Finansinspektionens féreskrifter om amortering av boldn 2016:16 | Finansinspektionen

FFFS 2017:23 Foreskrifter om andring i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2016:16) om amortering av krediter
mot sakerhet i bostad 2017:23 | Finansinspektionen

Uppskovsregler vid bostadsférsaljning

Néar det galler uppskov vid bostadsforsaljning har reglerna varierat de senaste aren. Syftet med amnet ar att
repetera vad som ar maximalt uppskov och vad skatten ar pa den del av vinsten man betalar in.

Fragor som ofta uppkommer:
e Hur stort ar det maximala uppskovet och vad ar skatten pa den del man betalar in?
e Om tva personer saljer var sin bostad och bada har uppskov sedan tidigare och sedan flyttar ihop, hur
fungerar uppskovreglerna da?
e Vad hander om man koper en billigare bostad?
e Vad galler for att kunna fa uppskov?

Licenshavaren ska kunna tillampa reglerna for hur bostader och fritidshus beskattas vid forsaljning samt vad som
galler vid uppskov.

Lasanvisningar:
Skatteverkets uppskovsguide: Uppskov med skatten nar du salt din bostad | Skatteverket
Skatteverkets berakningssida: Berakningshjalp fér din bostadsférsaljning | Skatteverket
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Gavor med stod av fullmakt

Gavor som en fullmaktshavare vill utféra med stéd av en framtidsfullmakt

Da lagen om framtidsfullmakter &r en relativt ny lagstiftning stéller kunderna manga fragor till radgivare och
jurister. Det ar vanligt forekommande att barn som ar fullmaktshavare med stod av en framtidsfullmakt vill féra
over storre delen av fullmaktsgivaren bankmedel till sig sjélv och sina syskon eller pa annat sétt gynna sig sjalv med
stod av framtidsfullmakten.

Licenshavaren ska kanna till att en framtidsfullmaktshavare som huvudregel inte kan ge gavor med stéd av
framtidsfullmakten, med undantag for gavor till annan &n sig sjalv och det rér sig om mindre gavor och personliga
presenter vars varde inte star i missforhallande till fullmaktsgivarens ekonomiska villkor. De flesta framtids-
fullmakter som uppvisas pa bankkontor ar utformade som generalfullmakter som saknar villkor om gavor. Vid nyss
namnda framtidsfullmakt bor licenshavare kanna till att gavotransaktioner av storre slag ska nekas.

Ladsanvisningar:
https://www.swedishbankers.se/media/5091/2110_faktablad_framtidsfullmakt.pdf
Lagen om framtidsfullmakter

Prop. 2016/17:30

Gavor som en fullmaktshavare vill utfora med stéd av en vanlig bankfullmakt efter att kunden har férlorat sin
rattshandlingsférmaga

Licenshavaren behdéver kanna till vad begreppen behérighet, befogenhet och rattshandla innebar.

En fullmaktshavare ska som huvudregel agera for fullmaktsgivarens basta och rékning. Vad som utgdr den yttre
behorigheten framgar av fullmaktstexten. Vid extra ordindra eller avvikande transaktioner exempelvis stora gavor
till annan bor fullmaktsgivaren kontaktas for kontroll av befogenheten.

Licenshavaren ska kanna till att storre restriktivitet bor iakttas gallande vilka rattshandlingar som far utféras med
stod av en vanlig fullmakt om det finns kdinnedom om att fullmaktsgivaren har forlorat sin rattshandlingsférmaga.
Sarskild restriktivitet bor beaktas vid extraordindra eller avvikande transaktioner da befogenheten inte kan
kontrolleras med fullmaktsgivaren.

Lasanvisningar:

Avtalsratt I, Adlercreutz Gorton

Gronfors, Dotevall, kommentaren till avtalslagen 2 kap 108
Almén, T, kommentar till avtalslagen

Prop. 2016/17:30s. 19

Banksekretess dodsbo

Licenshavaren ska kanna till vem eller vilka som ar behdriga att foretrada ett dédsbo samt vem eller vilka personer
som darmed kan inhdmta information om transaktioner avseende ett dédsbo.

Licenshavaren ska aven kanna till vad som gaéller for utldamnande av transaktioner fran och med dédsdagen
respektive transaktioner fore dédsdagen. Licenshavaren ska kédnna till att det som huvudregel rader banksekretess
for transaktioner fore dédsdagen. Licenshavaren ska kanna till i vilka situationer och for vilka transaktioner det gar
att géra undantag fran banksekretessen, det vill sdga nar det galler uppgifter som behovs for utredning eller
forvaltning av dodsboet.

Lasanvisningar:
Prop.2002/03:139 s 478
Per-Ola Jansson, Banksekretess och annan finansiell sekretess, s 174-176

Livsval paverkar framtida pensionsniva

Licenshavaren ska forsta att det allmanna pensionssystemet ar uppbyggt sa att varje individs framtida pension
foljer dennes livsinkomst och darfor paverkas av ett stort antal faktorer. Utover yrke, och darmed samman-
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hangande l6neniva, paverkas den framtida pensionsnivan av andra val och omstandigheter: exempelvis studietid,
deltidsarbete, foraldraledighet, sjukdom m m. Licenshavaren ska forsta och kunna forklara vad man som enskild
individ kan gora for att paverka sin framtida pension, och &ven hur man kan gora for att jamna ut eventuella skill-
nader i pensionsnivan mellan makar (dvs att man kan overféra premiepensionsrétt och att man kan valja efter-
levandeskydd for premiepensionen).

Lasanvisningar:
https://www.pensionsmyndigheten.se/nyheter-och-press/nyheter/jamstallda-inkomster-ger-jamstallda-pensioner
(anger bl a hur man kan valja att éverféra premiepensionsratter mellan makar)
https://www.privataaffarer.se/rapport-pensionsfallor-sanker-pensionen-30-procent/ (redovisar ett antal vanliga
"pensionsfallor” som bl a deltidsarbete, tidigt uttagen pension och sen etablering pa arbetsmarknaden)
Pensionsmyndighetens rapport nr 4 "Kan pensionerna bli mer jamstallda?”
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik-och-rapporter/rapporter/kan-pensioner-bli-mer-jamstallda-2022

Inflation

Under lang tid har inflationen i bade Sverige och omvarlden varit mycket 1ag. Centralbanker varlden éver har darfor
bedrivit en aktiv penningpolitik med historiskt laga rantor for att forsoka fa upp inflationen till inflationsmalet pa
tva procent. Under 2022 har dock férutsattningarna féréndrats, och situationen ar nu snarare den omvanda.
Priserna stiger i relativt snabb takt pa en rad olika varor och tjanster, och rantorna férvantas stiga pa bade kort och
lang sikt. Orsakerna ar komplexa och globala och har att géra med forandringar i bade efterfragan och utbud.
Mot bakgrund av detta nya lage ar det viktigt att licenshavaren har en god forstaelse for inflationens bakgrund och
dynamik och dess tankbara effekter pa saval ekonomin som helhet som hushallens privatekonomi.

Licenshavaren ska darfor forsta:
e pavilka olika satt man kan definiera och mata inflationen i ekonomin
e hur de olika prisindex som forekommer i den svenska kontexten ar konstruerade
e vad som menas med nominella variabler och reala variabler, och da sarskilt priser och rantor
e skillnaden mellan efterfragedriven inflation och utbudsdriven inflation
e hur en hog inflation kan paverka den globala och den svenska makroekonomin pa kort sikt
e vilka effekter en hog inflation kan forvantas fa pa rantemarknaden
e pavilka satt en hog inflation kan tankas paverka hushallens privatekonomiska situation
e hur ekonomisk politik kan anvandas for att motverka en hog inflationstakt

Lasanvisning:
Var ekonomi: en introduktion till samhallsekonomi, Eklund, 2020, ISBN: 978-91-44-140858

Produktstyrning

I ett viktigt beslut har Finansinspektionen ("FI") aterkallat samtliga tillstand att driva vardepappersroérelse och till-
stand for sidotjanster bl a efter att bolaget i fraga ("Bolaget”) ansags ha brutit mot en rad centrala kundskydds-
bestammelser nar det har salt riskfyllda féretagsobligationer till icke-professionella kunder. Bland de brister som
FI konstaterade fanns brister i efterlevnaden av reglerna om produktstyrning. FI skrev bl a: "For att sakerstalla att
det finns ett fullgott kundskydd --- vid investeringsradgivning, har lagstiftaren stallt upp en rad uppféranderegler”.
"De relevanta uppférandereglerna handlar framfér allt om produktstyrning, lamplighetsbedémning och lamplig-
hetsforklaring, tredjepartsersattningar, intressekonflikter och information till kund. Gemensamt fér dessa regler ar
att de pa ett eller annat satt syftar till att sakerstalla att det ar kundernas intresse som styr radgivningen. Institutets,
anknutna ombuds eller anstélldas intressen far alltsa inte paverka den rekommendation som lamnas till kunden.
Andra bestammelser av betydelse fér kundskyddet finns ocksa i regleringen om regelefterlevnad, tillsyn éver
anknutna ombud samt intern styrning och kontroll.”
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Nar det galler produktstyrning konstaterade FI att bestdmmelserna om detta héarrér fran Mifid 2 och Kom-
missionens delegerade direktiv (EU) 2017/593 av den 7 april 2016 (delegerade direktivet). Direktivens bestdmmelser
i denna del har genomfdrts i svensk ratt genom lagen om vardepappersmarknaden och Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2017:2) om vardepappersrorelse (vardepappersforeskrifterna). For vagledning om hur kraven for
produktstyrning ska tillampas har Esma antagit Riktlinjer for produktstyrningskraven i Mifid II, ESMA 35-43-620 SV
("Esmas riktlinjer om produktstyrning”). Bestammelserna géller for bade vardepappersinstitut som producerar
finansiella instrument och vardepappersinstitut som distribuerar finansiella instrument till kunder. Syftet med
reglerna om produktstyrning ar att 6ka kundskyddet genom att se till att berérda féretag beaktar kundens
intressen redan nar ett finansiellt instrument tas fram. Reglerna innebar att ett vardepappersinstitut som produ-
cerar ett finansiellt instrument ska ha en intern process for att godkanna varje finansiellt instrument det producerar
innan instrumentet slapps pa marknaden. Kravet innefattar framfor allt att

o faststalla en malgrupp av slutkunder for det aktuella finansiella instrumentet,

o sakerstalla att instrumentet ar utformat for att uppfylla behoven hos den malgruppen,

e distributionsstrategin ar lamplig i férhallande till den samt

e rimliga atgarder vidtas for att sakerstalla att instrumentet distribueras till malgruppen (se 8 kap 13§ och 9

kap 11 8 LV).

Ett vardepappersinstitut som inte har producerat det finansiella instrumentet utan endast distribuerar det omfattas
ocksa av krav pa produktstyrning. Sadana institut ska i sin produktstyrning anvanda den information som de fatt
fran producenten om den malgrupp som producenten faststallt, samt den information institutet har om de aktuella
kunderna (se 5 kap 19 § vardepappersforeskrifterna).

Lasanvisning:
https://www.fi.se/contentassets/df6f8ed2c19e44e2812d9d7af0441b1f/beslut-19-25079.pdf

Det finns narmast identiska produktstyrningskrav for forsakringsdistributérer, dvs féor dem som producerar
och/eller distribuerar forsakringsprodukter (saval investeringsbaserade forsakringsprodukter som andra forsak-
ringar), genom reglerna i férsakringsdistributionslagen, FI:s féreskrifter om férsakringsdistribution (FFFS 2018:10)
samt EU-forordningen 2017/2358 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/97 vad
géller produkttillsyns- och styrningskrav for forsakringsféretag och férsakringsdistributérer.

Licenshavaren ska kunna tillampa dessa regler om produktstyrning.

Aktieblankning

Licenshavaren ska kanna till

e vad blankning av aktier innebdar och vilket syfte blankning har som placeringsstrategi,

e vad s k nakenblankning ar och under vilka forutsattningar nakenblankning ar tillaten,

o vilka konsekvenser ett aktieldan far for dganderatt, rostratt, utdelning och nyemissioner i de aktuella
aktierna samt vilka hvuvudsakliga rattigheter och skyldigheter den som lanar in resp lanar ut aktier far i
ovrigt,

e vad som menas short queeze och vilka konsekvenser det kan fa for den som har blankat aktier och for
aktiepriset,

e attdet har forekommit att investerare pa sociala medier uppmanats att kopa aktier i blankade bolag, bland
annat med det angivna syftet att framkalla en short squeeze (jamfor haussandet av det amerikanska
bolaget Gamestop pa forumet Reddit) samt den diskussion som uppstatt kring lagligheten och lamplig-
heten av det (6vergripande kunskap),

e vad som menas med sa kallade blankarrapporter och de intressekonflikter som kan uppsta nar ett féretag
som blankat en aktie sprider en blankarrapport eller pa annat satt uttalar sig offentligt om aktiens varde.

Lasanvisning:
https://www.fi.se/sv/marknad/investerare/blankning/
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Nyheter

Tryggare bostadsratt

Det har uppmarksammats en del brister i konsumentskyddet pa bostadsrattsmarknaden under senare ar. Detta
samtidigt som det skett en omfattande prisdkning, vilket medfér att de privatekonomiska riskerna i samband med
forvarv och innehav av bostadsratt 6kat markant sedan bostadsrattslagens tillkomst. I syfte att atgarda bristerna
har férandrade och nya regler genomforts i bland annat bostadsrattslagen.

Licenshavaren ska kanna till de nya reglerna som i stora drag gar ut pa féljande:

e Vid forvarv av nyproducerad bostadsratt ska en forhandstecknare fa battre information om férhands-
avtalet och de risker som ar férknippade med det. En betanketid om minst sju dagar ska galla for erbju-
dandet.

e Den beraknade tiden for upplatelse av en lagenhet med bostadsratt, som anges i ett forhandsavtal, ska
inte fa omfatta ett tidsintervall om mer &n tre manader.

e  Ett upplatelseavtal som innebéar att bostadsrattshavaren inte far tilltrade till Iagenheten i samband med
upplatelsen ska innehalla ett bestamt datum for tilltrade.

e Enmedlem i en bostadsrattsforening ska inte kunna ha mer an en rost pa foreningsstamman.

e En bostadsrattsforenings arsredovisning ska innehalla sérskild information som ar till nytta for fore-
ningens intressenter. Har kan namnas att forvaltningsberéattelsen ska redovisa saval arsavgift som
skuldsattning per kvadratmeter.

e Vid forsaljning av en bostadsratt ska maklaren i objektsbeskrivningen redovisa bostadsrattens andel av
foreningens nettoskuldsattning.

Regelforandringarna trader i kraft den 1 januari 2023. De regler som avser skarpning av kraven pa den ekonomiska
planen och pa de intygsgivare som granskar planen trader i kraft 1 januari 2024.

Lasanvisningar:

Lank till Regeringens proposition 2021/22:171,
https://www.regeringen.se/494e49/contentassets/5c5a9347f5cf4eb9b5fcb0123cfbdf22/tryggare-bostadsratt-
prop.-202122171.pdf

Nya regler for bostadsmarknaden - det har galler | SvD

Cybersakerhetsstyrning

Dora-forordningen

I maj 2022 gjordes en preliminadr éverenskommelse mellan ministerradet och EU-parlamentet om en férordning
for att starka finansmarknadens operationella motstandskraft for cyberrisker (“Dora-férordningen”). Huvudmotivet
ar dels ett 6kat behov av reglering och tillsyn i ljuset av den véaxande sarbarheten for cyberrisker, dels ett behov av
storre enhetlighet i regelverken, bade mellan delsektorer av finansmarknaden och mellan EU-ldnderna. Den
foreslagna regleringen riktar sig till alla typer av reglerade finansiella foretag. Forslaget innehaller ett generellt krav
pa dessa foretag att ha kontroll 6ver alla sina it-relaterade risker. Forordningen staller krav pa de finansiella
foretagen att ha tillrackliga processer, system och styrdokument pa plats for att hantera dessa risker. Dessutom
innehaller forslaget till ny férordning regler som tydliggor féretagens ansvar dven for den del av it-verksamheten
som kan ha lagts ut till en tredje part. Férordningen stéller krav pa att tredjepartsrisker ska inga som en integrerad
del av de finansiella foretagens riskramverk. Det stélls bland annat krav pd dokumentation och att de finansiella
foretagen ska vardera de risker som kan uppkomma till féljd av att en viss verksamhet laggs ut. De europeiska
tillsynsmyndigheterna far i uppdrag att 6vervaka de tredjepartsleverantérer som bedéms som kritiska. Genom
denna forordning skapas mer enhetliga regler for aktérerna inom den europeiska finansiella sektorn.
Licenshavaren ska kanna till reglerna i den nya férordningen, inklusive vilka krav som stalls pa finansiella foretags
arbete med operationell motstandskraft mot cyberrisker.
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Lasanvisning:

Lank till forslaget pdf (europa.eu)

Fondtorget i premiepensionssystemet

Nya regler som reglerar ett upphandlat fondtorg fér premiepensionen har tratt i kraft (i juni 2022). Fondtorget
syftar till att erbjuda pensionssparare en valfrihet i frdga om hur deras fondmedel ska placeras och att géra premie-
pensionssystemet tryggare genom att stanga ute oseridésa aktorer. Samtidigt har en ny myndighet - Fondtorgs-
namnden - inrattats. Fondtorgets uppgift ar att upphandla kostnadseffektiva, hallbara och kontrollerbara fonder
av hog kvalitet och med en sadan spridning att det alltid finns en valfrihet fér pensionssparare och pensionarer
som vill vdlja fonder till sin premiepension. Fondtorgsnamndens uppgift ar i évrigt att férvalta fondtorget.

De pensionssparare som valt fonder, som efter upphandling av Fondtorgsnamnden inte langre erbjuds pa fond-
torget, ska informeras om detta och ges mojlighet att valja en eller flera nya fonder inom en viss angiven tid. Om
spararen inte gor nagot val inom rimlig tid (vilket avgors av Fondtorgsnamnden), fors spararens fondmedel 6ver
till en fond som ar likvardig med den tidigare valda fonden. Om det inte finns nagon likvardig fond eller om det av
andra skal ar svart att utse en likvardig fond, ska medlen foras over till forvalsalternativet, dvs till AP7 Safa (som
forvaltas av statliga 7:e AP-fonden och ar en global fondportfol;).

Samma forfarande galler i andra fall nar ett fondavtal I6per ut, ségs upp eller hdvs. Om det finns sarskilda skal, far
medlen placeras i forvalet utan att pensionsspararen forst har getts mojlighet att bestdmma hur medlen ska
placeras.

Licenshavaren ska forsta de nya reglerna om fondval for premiepensionen.

Hallbarhet

Hallbara investeringar ar ett omrade dar utvecklingen gar fort. Olika aktorer riktar alltmer fokus pa omradet, allt
fran privatpersoner som investerar till noterade bolag, fond- och kapitalférvaltare samt myndigheter och lag-
stiftare.

Syftet med amnet &r att repetera grundlaggande kunskaper kring hallbara investeringar, existerande lagar och
regler samt olika satt att ta hansyn till hallbarhet i kapitalférvaltning. Dessutom att skapa kunskap kring de nya
lagar som tratt i kraft och som paverkar saval kapitalforvaltare, t ex fondbolag, som radgivare i kundsituationen.

Forutsattningar for radgivning om hallbarhet, t ex lagar och regler, taxonomi

e Licenshavaren ska forsta och kunna forklara de mest kanda férkortningarna inom hallbarhet och finans,
sasom SDG, ESG och PRL

e Licenshavaren ska kanna till syftet med Parisavtalet och takten i genomférandet.

e Licenshavaren ska kanna till EU:s gréna taxonomi, dess syfte, omfang och avgransningar, dvs vilka typer
av bolag och branscher som omfattas idag och framdver.

e Licenshavaren ska kanna till disclosureférordningen (SFDR), dess syfte och vilka typer av finansiella
produkter och tjanster som omfattas. Licenshavaren ska kanna till disclosureférordningens definition av
finansiella produkter som

o 1.framjar miljorelaterade eller sociala egenskaper enligt artikel 8 (s k ljusgrona) eller
o 2. har hallbar investering som mal enligt artikel 9 (s k morkgrona).

e Licenshavaren ska ocksa kanna till de nya reglerna i Mifid 2 géllande inhdmtande av kunds hallbarhets-
preferenser samt forsta hur radgivning ska bedrivas utifran det.

e Licenshavare (ledning och kontrollfunktioner) ska aven kanna till gallande regler for redovisning,
rapportering och upplysningar av hallbarhetsrelaterad information samt den vagledning som galler kring
hur tillsynsarbetet kring detta ska bedrivas.
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Olika satt att ta hansyn till hallbarhet i investeringar

Licenshavaren ska kanna till vanliga metoder som fondférvaltare kan anvanda for att bedriva hallbarhetsarbete,
som t ex uteslutning av placeringar i portféljen, att valja hallbara placeringar och forsok att paverka foretaget via
aktivt deltagande pa bolagsstammor, i dialog eller via andra forum.

Lasanvisningar:
Vad innebar det att spara hallbart? - Fondbolagens forening

Ledning och kontrollfunktioner:
esma34-45-1427_supervisory_briefing_on_sustainability_risks_and_disclosures.pdf

ESMA provides supervisors with guidance on the integration of sustainability risks and disclosures in the area of
asset management (europa.eu)

Etikfall

Intressekonflikter vid forsaljning av egna produkter

Emma ar placeringsradgivare pa en bank. Hon har nu bokat ett méte med en ny kund, John. Han &r i 30-arsaldern
och har nyligen arvt en stérre summa pengar. Han séager att han vill fa bra utvaxling pa pengarna och att han fr om
nu avser att investera aktivt och engagerat pa vardepappersmarknaden. Han forklarar att han ar "nyborjare”; han
har endast handlat med vardepapper i begransad omfattning och den senaste affaren skedde for drygt fem ar
sedan. Han arbetar som konsult inom bygg- och anldggningssektorn och har darfér, menar han, en god kunskap
om fastighets- och ravarumarknaden, som han aven ar sarskilt intresserad av. Han vill darfor garna lagga en stor
del av sina pengar i fonder med sadan inriktning, och sarskilt i fonder som inriktar sig pa infrastruktur och
investeringar inom fornybar energi, samt ravaror som behdévs for det. Han forklarar att han I6pande kommer folja
borsens utveckling men vara relativt langsiktig. Han bedémer att han kommer handla med vardepapper nagon
gang i manaden.

Banken har ett stort utbud av fonder fran bankkoncernens fondbolag (nedan: egna fonder) och erbjuder dven i viss
omfattning fonder och andra vardepapper som tagits fram av andra foretag. Bankens internrevision har nyligen
granskat bankens utbud och produktstyrning av vardepappersutbudet och har gett gront ljus. Dessutom har
Finansinspektionen gjort en mindre stickprovskontroll utan anmarkningar. Banken och dess radgivare kanner sig
darfor trygga i att man kan sta for sitt utbud och i att banken erbjuder bra produkter.

Efter det att Emma genomfort en lamplighetsbedémning av John konstaterar Emma att det i bankens fond-
sortiment finns vissa specifika borshandlade fonder som &r lampliga for John. Emma ar en mycket erfaren radgivare
och har tidigare arbetat som investeringsanalytiker. Dessutom handlar hon sjalv frekvent med véirdepapper. Aven
hennes egna erfarenheter talar for att fondvalet ar lampligt for John och att det ligger i hans basta intresse att
investera i fonderna.

Emma kan dock inte komma ifran att det ar nagot som skaver lite. Hon kanner namligen till att det finns en
konkurrent till banken som har ett liknande fonder inom de aktuella inriktningarna. Dessa fonder ingar inte i
bankens utbud. Konkurrentens fonder pa omradet har fatt hogre betyg an banken av de oberoende ratingfoéretag
som granskar fonder. Dessutom ar konkurrentens forvaltningsavgift lagre an bankens, 1 procent jamfért med 1,50
procent. Bland annat mot den bakgrunden anser Emma att konkurrentens fonder ar minst lika bra, och formod-
ligen nagot battre, an bankens fonder. Hon valjer dock att rekommendera John att placera i bankens fonder.

Efter nagon manad kontaktar John Emma i ett annat bankdrende. Emma passar da pa att fraga hur det gar med
fondinvesteringarna. Det blir da klart for Emma att John ar mycket aktiv i handeln med fondandelarna - han handlar
nu dagligen och upptrader ofta som en “daytrader”. Han ar aven villig att ta hdgre risker an som framkommit vid
lamplighetsbedémningen - han har valt fonder med en riskniva 6-7 av 7 i stallet for riskniva 4-5 som Emma
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rekommenderat. Dessa fonder tar aven ut betydligt hdgre foérvaltningsavgift an de fonder som han kopte initialt.
Emma konstaterar att John har blivit passandebeddmd genom bankens applikation innan han har genomfért sina
transaktioner. Han sager nu till Emma att han inte anser att hans handelsmoénster innebéar en férandrad riskniva
jamfor med den riskniva han ville ha vid radgivningen. Han menar ocksa att han hela tiden agerat utifran Emmas
radgivning. Nar Emma tar upp att han vaxlat upp till riskniva 6-7 och att han valjer fonder med 6kad férvaltnings-
kostnad verkar han inte forsta hur riskskalan ska tolkas eller hur forvaltningskostnaden paverkar avkastningen.
Han sager att det i vart fall saknar betydelse fér honom. Han passar pa att beklaga sig lite. Han tycker att en stor
del av hans vinster gar till bankens courtage for handeln, som han anser é&r alldeles for hogt.

Emma har tidigare under dagen diskuterat bankens courtageniva med en annan kund. Den kunden hade fragat
Emma vad konkurrenternas courtage ligger pa. Eftersom hon sjalv ibland handlar via bankens konkurrenter kande
hon till att vissa av dem erbjuder lagre courtage an banken, vilket hon berattade fér kunden. I samtalet med John
valde hon dock att inte ndmna nagonting om courtagenivan hos andra institut.

Att diskutera

Var Emma skyldig att upplysa John, eller borde Emma ha upplyst John, om att bankens konkurrenter erbjod fonder
som kanske (men inte sakert) kunde vara annu lampligare an bankens? Om att konkurrenterna hade lagre forvalt-
ningsavgifter &n banken? Spelar det nagon roll fér beddmningen om Emma privat hade en liknande placerings-
inriktning som John och om hon sjalv har valt att képa fondandelar i konkurrentens fonder?

Kravet pa banken dr att den produkt man ger rad om ska vara ldmplig for kunden. Sa Iinge banken uppfyller de krav som
stdlls pa banken for att uppfylla det kravet - i frGga om produktstyrning, investeringsrddgivning, att agera i kundens bésta
intresse m m - dr banken oférhindrad att rekommendera sina produkter. Det finns heller inte nagon generell skyldighet
for banken att hdlla sig ndérmare uppdaterad om konkurrenternas erbjudanden eller, om man dnda kdnner till dessa, att
informera kunderna om dem.

Som utgdngspunkt dr det inte i sig relevant om Emma i exemplet privat hade valt att k6pa konkurrentens fondandelar.
Det avgérande dr som sagt att radet dr ldmpligt. Generellt sett b6r en radgivare emellertid vara forsiktig med att relatera
kundrad till sina egna investeringar. Om kundens investeringar blir misslyckade sa kan exempelvis misstanke Iétt uppsta
om att radgivaren inte ldmnat radet utifran en professionellt utford radgivningsprocess utan ifran sina egna subjektiva
preferenser.

Antag att Emma ansag att bankens fonder var bra for John men att konkurrentens fonder (som banken alltsa inte
salde) tveklost var annu battre for honom. Hade hon 6ver huvud taget ratt - i forhallande till sin arbetsgivare, dvs
banken - att pa eget initiativ rekommendera dem? Kan banken vidta arbetsrattsliga atgarder mot Emma pga detta?
Banken och dess radgivare har en generell skyldighet att verka fér kundens bdsta. I enlighet med den dr det svart att se
att banken i exemplet kan forbjuda Emma att rekommendera andra produkter dn bankens eller att det skulle kunna
motivera dtgdrder av bestraffande karaktdr fran bankens sida. (Det innebdr som sagt, se ovan, inte att det finns en skyldig-
het att Iimna sadana rekommendationer.)

Som anstdlld radgivare har Emma dock lojalitetsplikt gentemot banken. I det ligger att denna ska verka fér bankens bdsta
(i den man det inte strider mot kundens intresse eller de regler som gdller m m). Vidare madste radgivaren leva upp till de
krav pd professionalitet som kan stdllas, exempelvis genom att ha goda kunskaper om bankens eget utbud. Sjilvklart far
en radgivare eller annan anstdlld inte heller medvetet och utan legitima skdl aktivt motarbeta bankens intressen.

Antag att Emma i stallet valde mellan att rekommendera John egna fonder och fonder fran ett annat fondbolag,
som ingick i bankens utbud. Antag (hypotetiskt) vidare att Emma ansag att bankens egna fonder hade nagot battre
analytiker och placeringsinriktning an fonderna fran det andra foretaget men att valet mellan bankens och det
andra foretagets fonder i praktiken var helt egalt for John, med hansyn till att banken tog ut hdgre forvaltnings-
avgifter. Hade Emma i en sadan situation ratt att rekommendera bankens fonder? Om ja, var hon tvungen att
informera om bankens hdgre férvaltningsavgifter?

Ja, Emma hade hdr ritt att rekommendera bankens fonder. Eftersom det, Gtminstone utdt, fanns en potentiell intresse-
konflikt dr det dock viktigt att hon verkligen var séker pd sin sak och att hon noga dokumenterade sin bedémning och att
valet stod mellan de olika fonderna.
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Om hon hade gjort en korrekt bedémning och landat i att valet av bankens fonder inte medfdrde risk for att Johns intresse
kunde pdverkas negativt fanns stréngt taget heller ingen skyldighet att informera John om den potentiella intresse-
konflikten. For att hdlla sikerhetsmarginal och undvika risk for tveksamhet om detta kan dock hévdas att hon borde
informera om att bankens fonder hade hégre forvaltningsavgifter. Denna information framgar férvisso av fondernas
faktablad, som radgivaren ska tillhandahdlla kunder. En radgivare bor dock inte ta for givet att kunden tar till sig den
informationen. Den bor ofta dven lyftas fram muntligen, i synnerhet om den har betydelse for att belysa eventuella
intressekonflikter mellan banken och kunden.

Borde Johns handelsmonster - att han kom att handla mer frekvent och i fonder med hégre riskniva och hogre
forvaltningsavgift an planerat féoranleda Emma att géra en ny lamplighetsbedémning? Har det nagon relevans att
hans sjalv anser sig ha samma riskniva som Emma rekommenderade och att riskskalan och forvaltningskostnaden
saknar betydelse for honom?

Banken bor forstas lyssna pa kunden och dennas argument. Bankens Iimplighetsbedémning ska dock ske utifran bankens
syn pd vad som dr ldmpligt for kunden. Hdr stdr det klart dels att John kom att agera pa ett sdtt som strider mot vad han
hade angett (om 6nskvdrt risktagandet m m) vid den initiala ldmplighetsbedémningen, dels att han sjélv énda anser att
hans handel baseras pa radgivningen. Emma bér ddrfér féresla att de gér en ny genomgdng och ldmplighetsbedémning.
Det saknar betydelse att John sjélv anser sig ha samma riskniva. Riskskalan och hur férvaltningskostnaden kan komma
att paverka avkastningen dr centrala delar i rGdgivningen. Emma mdste hdr forsdkra sig om att John har forstdtt inne-
bérden och betydelsen av detta.

Borde Emma ha upplyst, eller var Emma skyldig att upplysa, John om att bankens konkurrenter erbjod ett lagre
courtage an banken? Har det nagon betydelse att hon nyss hade informerat en annan kund om det?

Som sagts ovan har banken ingen generell skyldighet att informera om konkurrenters prissdttning m m. Banken har
allmén skyldighet att behandla kunder lika. Det syftar dock pa att lika situationer ska behandlas lika, inte att alla kunder
- oavsett omstdndigheter - ska fG exakta samma erbjudanden eller behandling. Att Emma, pd en direkt frdga frén en
annan kund, informerat den kunden medfér inte automatiskt att hon maste ldmna samma uppgifter till John. Om banken
eller Emma pd ett organiserat och omfattande sdtt hade informerat vissa kunder men inte andra skulle bedémningen
dock kunna bli en annan.
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