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Inledning

Kunskapskravens funktion

For att ha en aktiv SwedSec-licens kravs att licenshavaren varje ar gor en arlig kunskapsuppdatering
(AKU) inom dmnen som SwedSecs prévningsnamnd har slagit fast. Kunskapskraven ska ge en 6ver-
blick dver vad licenshavare med olika befattningar férvantas kunna. Kunskapskraven ska fungera som
stdd vid utformning av utbildningar och uppgiftskonstruktion. Det &r varje utbildningsanordnares upp-
gift att tolka kunskapskraven och skapa en relevant och pedagogisk utbildning.

Kognitiva nivaer

I beskrivningen till varje &mne framgar vilken kognitiv niva licenshavaren forvantas ha uppnatt efter att
ha genomfort kunskapsuppdateringen. | tabellen nedan beskrivs olika kognitiva nivaer.

Niva Forklaring

Kénna 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.

Malgruppsanpassning

SwedSec har ett system med yrkesanpassade licensieringstester. Aven AKU ska vara anpassad till yrkes-
roll.

AKU 2019 innehéller totalt 18 &mnen. Licenshavaren ska genomféra minst sex (6) for yrket relevanta
amnen. Den som arbetar med t.ex. bade investeringsradgivning och bolan bor genomfara fler &mnen sa
att de amnen som &r relevanta for bade investeringsradgivning och bolan tacks in. Detsamma géller
radgivare som arbetar med forsékringsdistribution, som bor genomféra de &mnen som ar markta med
IDD.

| tabellen nedan beskrivs vilka @mnen som ar relevanta for licenshavare i respektive malgrupp.
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Amne Ledning och Radgivare®  Specialister® Bolan®

kontroll-

funktioner”
Dataskyddsfoérordningen (GDPR) X X X X
Hallbarhet X X X
Skuldsattningen i Sverige och internationellt X X X X
Strategier for normalisering av X
penningpolitiken
Kostnader och avgifter samt X X X
tredjepartsersattningar
Nya kreditinstrument X X X
Callforfarandet och volatility guards X
Konsumentskydd i en foranderlig X
bolanemarknad
Tambur - en tilltradesportal for effektivare X
tilltraden i ett slutet och sakert system
Inskrivningshantering utan fel och X
forseningar
Nya kreditriskforeskrifter X X
Forsékringsdistribution (IDD) X X
Forsékringssparande (IDD)
Skatteregler och familjeréatt avseende X
forsakringar (IDD)
IORP Il - Ny reglering av tjanstepensions- X
verksamhet
Beskattning av radgivning for tjanstepension X X
Foretagens interna regler X X X
Etikfall X X X

A Personer som arbetar i ett foretags ledning eller kontrollfunktioner inom vérdepappersmarknaden, t.ex. verk-

stéllande direktorer 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, t.ex. privatradgivare, foretagsradgivare och Private Banking-
radgivare samt informationsgivare.

¢ Personer som arbetar inom olika typer av specialistfunktioner inom vérdepappersomradet, t.ex. fond- och
portfoljforvaltare, analytiker och aktieméklare.

P Personer som arbetar med att sitta samman, erbjuda, bevilja, formedla eller ge rdd om bostadskrediter till
konsumenter, t.ex. bolaneradgivare och kredithandlaggare.
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Amnen AKU 2019

Dataskyddsférordningen (GDPR)

Licenshavaren ska kénna till dataskyddsférordningen och syftet med den samt kénna till de lagliga
grunderna for personuppgiftsbehandling, vad som avses med kansliga personuppgifter och den registre-
rades rattigheter.

Las mer:

https://www.datainspektionen.se/lagar--regler/dataskyddsforordningen/

Hallbarhet

Licenshavaren ska kanna till vanliga metoder som kapitalforvaltare kan anvanda for att bedriva hallbar-
hetsarbete, som t.ex. uteslutning av placeringar i portfoljen och forsok att direkt paverka foretaget via
aktivt deltagande pa bolagsstammor eller liknande forum. Licenshavaren ska kéanna till var man kan
hitta information om hur hallbarhetsarbetet i kapitalforvaltningen bedrivs, t.ex. i fondernas informa-
tionsbroschyrer, genom Hallbarhetsprofilen eller via Morningstar. Licenshavaren ska ocksa kanna till
att man hittar information om ett foretags hallbarhetsarbete i foretagets publicerade hallbarhetsredo-
visning. Licenshavaren ska vidare kanna till de vanligaste hallbarhetsinriktade aktieindexen, och sérskilt
forsta vad ESG-index innebar vad géller placeringsinriktningen. Slutligen ska licenshavaren kanna till
grona obligationer, vad det &r for typ av instrument och varfor de emitteras.

Skuldséattningen i Sverige och internationellt

Ar Sverige ett land som har mycket starka finanser, eller &r vi tvartom ett av de mest skuldsatta landerna
i varlden? Den fragan har olika svar beroende pa dels vem man fragar, dels vad man menar med skuld.
For att kunna folja debatten om Sveriges finansiella stabilitet och sarbarhet for makroekonomiska stor-
ningar ar det viktigt att kanna till hur skuldsattningen egentligen ser ut i olika delar av ekonomin bade
jamfort med tidigare perioder och med andra lander. Sverige har en mycket lag statsskuld méatt som
andel av BNP. Samtidigt bedoms den privata sektorns skuldséttning vara en av de hogsta i vérlden.
Dessutom |6per en relativt stor del av den privata skulden med mycket kort 16ptid, vilket innebar att
rantebetalningarna ar kansliga for forandringar av den korta rantan. Under lang tid har detta varit gynn-
samt for lantagare eftersom bade den nominella och den reala rantan har varit trendmassigt fallande
sedan mitten av 1990-talet, men manga beddmare oroar sig nu for att situationen snabbt kan bli prob-
lematisk om och nér rantorna vander uppat.

Licenshavaren ska évergripande kénna till hur skuldsattningen ser ut i Sverige och i olika delar av
varlden, savél totalt som fordelat pa statsskuld och privat skuld. Licenshavaren ska ocksa kanna till hur
skuldsattningen som andel av BNP har utvecklats i Sverige de senaste 20 aren.

Las mer:

https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/om-finansiell-stabilitet/hushallens-
skulder2/

https://www.rikshank.se/globalassets/media/rapporter/fsr/artiklar/svenska/2017/171122/rap fsrl fordj
upning 2 171122 sve.pdf
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https://www.ekonomifakta.se/Fakta/Ekonomi/Hushallens-ekonomi/Hushallens-skulder/

https://www.ekonomifakta.se/Fakta/Offentlig-ekonomi/Offentlig-sektor/Offentlig-bruttoskuld---
internationell-jamforelse/

Strategier for normalisering av penningpolitiken

Riksbanken har sedan 2015, i likhet med flera andra centralbanker varlden over, bedrivit en mycket
ovanlig penningpolitik. Dels har styrrantan varit negativ en langre tid, nagot som tidigare ansags vara
mer eller mindre omajligt, dels har Riksbanken kopt upp en relativt stor del av den utestaende stocken
av statsobligationer med langre 16ptid. | nagra andra lander har dven rantepapper med inslag av kredit-
risk, framforallt olika typer av bostadsobligationer, kopts upp av centralbankerna. Centralbankernas kdp
av vardepapper som hamnar pa balansrakningarna som tillgangar gar under namnet kvantitativa latt-
nader (”Quantitative Easing” eller "QE”). Ett viktigt syfte med QE-programmen har varit att tka efter-
fragan pa obligationer med lang l6ptid och darmed sénka dven de langa rantorna, eftersom central-
bankernas styrrantor endast paverkar de mycket korta rantorna direkt.

I en framtida normalisering av penningpolitiken behdver centralbankerna ta stéallning till flera olika
fragor. 1 vilken takt ska styrrantan hojas? Vad ar den langsiktiga reala rantenivan? Vad ar den forvantade
normalnivan for den nominella styrrantan? Ska centralbankernas obligationsinnehav avvecklas genom
passiva metoder, t.ex. genom att lata obligationerna forfalla utan aterinvestering, eller aktiva metoder,
dvs. genom att slja obligationer pa marknaden? | vilken takt ska det i sa fall ske? Ska alla obligations-
innehav som ackumulerats under QE-programmen saljas, eller ska en viss andel obligationer finnas kvar
pa balansrakningen aven pa lang sikt?

Licenshavaren ska forsta hur QE-programmen férvantas fungera. Licenshavaren ska kanna till hur for-
fallostrukturen for Riksbankens obligationsinnehav ser ut i Sverige, och dvergripande ké&nna till skill-
nader och likheter mellan innehaven for Riksbanken, ECB och Federal Reserve vad géller storlek, 16p-
tider och kreditrisker. Licenshavaren ska vidare kanna till hur ECB, Fed och Riksbanken resonerar kring
hur avvecklingen av deras respektive obligationsinnehav kan téankas ga till. Licenshavaren ska slutligen
kanna till hur Riksbanken resonerar kring nivan pa realrantan och den nominell rantan pa lang sikt.

L&s mer:

https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/svenska/2017/171220/riksbankens-strateqi-
for-en-gradvis-normalisering-av-penningpolitiken-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-december-
2017

https://www.konj.se/download/18.4b149fc016400a9f787d8b23/1529391092025/Normalisering%20av
%20penningpolitiken.pdf

Kostnader och avgifter samt tredjepartsersattningar

I och med genomférandet av Mifid 2 har kraven pa information om kostnader och avgifter forandrats.
Detsamma géller reglerna om tredjepartsersattningar, dvs. situationer nér ett vardepappersinstitut betalar
eller far betalt av nagon annan &n kunden i samband med en investeringstjanst, som t.ex. investerings-
radgivning eller utférande av order. Informationen om kostnader och avgifter och hanteringen av tredje-
partsersattningar kommer att vara ett av de omraden som Finansinspektionen fokuserar pa under 2018.
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Licenshavaren ska forsta hur kostnader och avgifter ska redovisas for kunderna samt forutsattningarna
for att tredjepartsersattningar ska vara tillatna och vad kunderna ska fa for information.

L&s mer:
Se s. 356-366 i propositionen 2016/17:162

https://www.regeringen.se/496172/contentassets/6e03c321ca034eb2b77fbal80fbc6fb6/nya-regler-om-
marknader-for-finansiella-instrument-mifid-ii-och-mifir-del-1-av-2-prop.-201617162

Nya kreditinstrument

Det extremt laga rantelaget, som ocksa varat lange, har gjort att manga placerare behovt hoja risken i
sina ranteplaceringar for att kunna skapa avkastningsmojligheter. Det har bland annat lett till stora in-
floden i foretagsobligationer. Efter att vi forst sag stora infléden i mer stabila obligationer inom sa kallad
Investment Grade (lagre kreditrisk) har de senaste aren inneburit stora investeringar i obligationer med
hogre kreditrisk, High Yield. Som en foljd av inflodena har rénteskillnaderna mot traditionella place-
ringar, den sa kallade spreaden gradvis minskat, om &n med en del svangningar pa vagen. Kombina-
tionen av laga traditionella rantor och krympande spreadar har gjort att den totala avkastningen for
“vanliga” foretagsobligationer &r pa laga nivaer ur ett historiskt perspektiv.

Allt detta har lett till att andra, mer udda och komplicerade, ranteplaceringar blivit vanligare. Genom att
anvanda andra underliggande tillgangar &n obligationer och/eller genom att investera i mer illikvida
placeringar har avkastningspotentialen kunnat bibehallas. Dessa placeringar ar dock langt ifran riskfria,
inte séllan svara att forsta samtidigt som man ofta adderar en risk till i form av illikviditet. Ett exempel
ar att de instrument som blev symbolen for den stora finanskrisen 2007/2008 ater kommit i svang. Det
handlar bland annat om olika typer av vardepapperisering, dar lan till flera personers bostader eller
konsumentlan paketeras ihop i en struktur med en rantekupong som sedan séljs pa finansmarknaden.
Dessa trancheras ofta (delas upp) sa att de erbjuds med olika avkastningspotential och i olika risknivaer.
Instrumenten &r ofta avsedda for professionella placerare men kan férekomma helt eller delvis i place-
ringsformer for en bredare malgrupp.

Licenshavaren ska kanna till att dessa instrument finns, deras grundldggande funktionssétt samt vilka
risker de ar forknippade med. Licenshavaren ska ocksa forsta hur de adderar till risk- och avkastnings-
potential i en portfolj i forhallande till andra typer av placeringar.

Callforfarandet och volatility guards

Licenshavaren ska pa en Gvergripande niva kanna till hur det s.k. callférfarandet pa bérsen fungerar.
Licenshavaren ska darvid kénna till nar callférfarande sker under handelsdagen. Licenshavaren ska
forsta hur det s.k. jamviktspriset raknas ut, dvs. att det bestams av den prisniva dar storst volymer mots
pa kop- och séljsidan, varvid all ordervolym pa kopsidan aggregeras fran hogsta kopkurs och nedat i
orderdjupet medan volymen pa séljsidan aggregeras omvant, fran basta saljkurs och uppat i orderdjupet.
Licenshavaren ska kanna till att jamviktspriset kan manipuleras, i férsta hand genom att man lagger in
stora koporder till hogt pris eller stora séljorder till 1agt pris, vilka sedan dras tillbaka innan avslutsfasen
intraffar. Licenshavaren ska dven kanna till hur s.k. auction safeguards fungerar, dvs. att auktionsfor-
farandet forlangs infor den skarpa matchningen, om jamviktspriset avviker for mycket fran ett riktpris.
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Licenshavarden ska vidare ké&nna till att marknadsplatserna endast visar jamviktpriset och den totalt
matchade volymen pa samtliga prisnivaer. Det gar alltsd inte att se hur manga aktier som efterfragas
eller erbjuds, specificerat pa de olika prisnivaer som tacks av jamviktspriset. Inte heller visas hur manga
aktier som ligger pa prisnivaer som inte omfattas av jamviktspriset.

Licenshavaren ska dvergripande kénna till hur s.k. volatility guards fungerar, dvs. att ett handelsstopp
intrader under handelsdagen om priset avviker procentuellt for mycket i forhallandet till senaste betalt
eller fran ett referenspris (i regel dagens forsta avslut), samt att handelsstoppet foljs av en kort callfor-
farande, enligt samma principer som under morgon- och stangningscallen, innan den ordinarie handeln
aterupptas.

L&s mer:

Nasdaq Nordic Market Model, avsnitt 4.2 och 4.10, se https://business.nasdag.com/Docs/INET -
Nordic-Market-Model.pdf

Konsumentskydd i en féranderlig bolanemarknad

Det finns en rad konsumentskyddande regler for olika led i laneprocessen, som syftar till att sékerstélla
att lantagaren klarar av lanet i en vikande bostadsmarknad med hojda rantor. Det finns ocksa narings-
rattsliga regler och regler till kreditgivarens forman som ska ge forutsattningar (minska risken) for Ian-
givaren att kunna tillnandahalla langfristiga bolan till rimliga villkor.

| ett praktikfall kan man redovisa ett lanearende fran ansokan till aterbetalning och de olika regler som
finns och samverkar i syfte att skydda lantagaren men ocksa ger langivaren forutsattningar for att ge
langfristiga krediter till rimlig risk.

De olika regler och led i processen som skulle kunna belysas ar bl.a.:

e Laneansokan; ger underlag for kreditprovning, dvs. att utreda lantagarens aterbetalnings-
formaga. Syftet ar att minimera risken for forluster men ocksa en konsumentskyddande funktion
att lantagaren inte tar mer lan an han har rad med.

e Ett led i kreditprovningen ar KALP:en (kvar att leva pa kakyl) anvander en kalkylranta ca 7
procent) i syfte att sakerstalla att aterbetalningsférmagan bestar i ett hogre rantelage.

e Det finns kunskapskrav som ska sékerstalla att de som arbetar med bolan kan ge kvalificerad
information om bolan.

e Diskussion/radgivning for att ge kunden forklaringar gallande bolanet bl.a. gallande amorte-
ringar och rantebindning.

o Regler om amorteringskrav och individuell amorteringsplan, som syftar till att kyla ned bopriser
och &ven minska kostnader och risk.

e Regler som ger banken forklaringsskyldighet om vilka olika parametrar som ligger till grund
for kundens rénta for att skapa transparant prisséttning.

e Regler om bolanetak som reglerar hur mycket man kan lana pa bostaden som sakerhet och syftar
till att Iantagaren maste skjuta till ett eget insatskapital pa 15 procent for att minska kénsligheten
for vikande marknadspriser.

e Fdrhandsinformation, ESIS, med olika typer av varningar.

e Undantagsregler for bolan (langfristiga med bundna rantor) som ger langivaren rétt att andra
rantan under lanetiden i syfte att ge forutsattningar for kreditgivaren att ge langfristiga krediter.
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e Undantagsregler som ger kreditgivaren rétt att avveckla bolan i fortid (synnerliga skél) om det
inte langre ar mojligt att 1ana upp medel till rimliga villkor

e Regler som begransar kreditgivarens ratt att saga upp bolan vid forsamrad sakerhet om det beror
pa en allman prisnedgéng.

o Riktlinjer fran EBA som ger kreditgivaren skyldigheter att hjalpa lantagare med betalnings-
svarigheter med rad och dad.

Tambur - en tilltradesportal for effektivare tilltraden i ett slutet och sékert
system

Tambur &r en digital tilltradesportal som samlar den information som behovs for att méklare och banker
ska kunna genomfora en bostadsaffar. Tambur &r resultatet av ett samarbete mellan atta banker till-
sammans med tva maklarorganisationer och UC i ett gemensamt projekt.

I Tambur samlas den information och de dokument som banker och méklare behdver utbyta infor till-
tradet av en bostad. Hog sakerhet och sparbarhet for hantering av de konfidentiella uppgifter som samlas
i portalen. Den forenklade processen for insamling av nddvandig information hos maklare och banker
kommer att ge ett mervarde for saval képare som séljare. Ingen mer vantan i telefonkoer for att fa fram
uppgifter pa tilltradesdagen som ofta har fordrojt tilltradet.

Licenshavaren ska kénna till vad Tambur &r och vilken information som kan utbytas i portalen.
L&s mer:

WWW.uc.se/tambur

www.swedishbankers.se/om-oss/aktuellt/aktuellt-fraan-bankfoereningen/tambur-ny-tjaenst-som-
foerenklar-vid-bostadsaffaerer/

Inskrivningshantering utan fel och forseningar

Att kdpa en bostad ar en av kundens storsta affarer i livet och vid en fastighetsaffar ar det mycket viktigt
att de dokument och den information som krévs vid ansékan om lagfart och pantbrev ar korrekt. Det &r
darfor mycket viktigt att forsta vilka formkrav som stalls pa en Gverlatelsehandling, nar medgivande
kravs av make/maka/sambo/registrerad partner och vilka dokument som behdvs om t.ex. saljaren av
fastigheten/tomtréatten ar skild.

Licenshavaren ska kunna tillimpa de krav som stélls vid ansokan om lagfart och/eller pantbrev bade
vad galler formkrav pa overlatelsehandling och de regler om medgivande som géller for olika typer av
civilstand. Vidare ska licenshavaren forsta skillnaden mellan képekontrakt och kopebrev.

Licenshavaren ska ocksa kanna till vilka handlingar som kréavs nar byte av fastighetségare/tomtratts-
innehavare sker genom gava, bodelning och arv.

L&s mer:

https://www.lantmateriet.se/globalassets/fastigheter/andra-agare/inskrivning handledning.pdf
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Nya kreditriskforeskrifter

Finansinspektionen har beslutat att med verkan fr.o.m. 1 mars 2019 ersétta nuvarande allminna rad
(FFFS 2004:6) om kreditriskhantering i kreditinstitut och vardepappersinstitut med nya foreskrifter och
allménna rad (FFFS 2018:16) om hantering av kreditrisker i kreditinstitut och vardepappersholag.

Licenshavaren ska forsta hur kreditrisk paverkar kreditbedomningen och kreditbeslutet. Licenshavaren
ska ocksa forsta hur kreditrisk kan méatas och beréaknas.

Kreditrisker ar ett av de storsta riskomradena for bankerna eftersom krediter utgoér 65 procent av
bankernas totala tillgdngsmassa. Regleringen géllande risker ar ganska svartillganglig och spridd i olika
regelverk. Kort sammanfattat kan man séga att det idag pa en dvergripande generell niva finns krav pa
en god riskhantering i banker i 6 kap. 2 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse (LBF).
Dessa regler géaller alla typer av risker, dvs. aven kreditrisker. Vid sidan av dessa lagregler finns dven
generella foreskrifter fran Finansinspektionen om riskhantering, foreskrifter (FFFS 2014:1) om styrning,
riskhantering och kontroll. Dessa regler tar sin utgangspunkt i Europaparlamentets och radets direktiv
2013/36/EU (aven kallat kapitaltdckningsdirektivet eller CRD).

Nar det sa galler kreditrisker specifikt finns i 8 kap. LBF 6vergripande bestammelser om kreditprévning
och krav pa beslutsunderlag samt tillhandahallande av tjanster till en javskrets. LBF ar kompletterad
med allmanna rad fran Finansinspektionen (FFFS 2004:6) om kreditriskhantering i kreditinstitut och
vardepappersinstitut och det ar dessa allmanna rad Finansinspektionen nu kommer ersatta med nya fore-
skrifter. De nya foreskrifterna grundas pa de allmanna rad de ersatter men bygger aven pa Finans-
inspektionens erfarenheter och iakttagelser i tillsynsarbetet och internationella rekommendationer om
vidareutveckling av regelverket géllande kreditriskhantering. Det bor noteras att évergangen fran all-
manna rad till foreskrifter innebéar en viss skarpning eftersom foreskrifter, till skillnad mot allménna rad,
ar bindande. De nya foreskrifterna ar uppdelade i féljande kapitel:

e Styrning och ansvar,

e Identifiering och métning,

o Kreditprovning,

e Kreditbeslut,

e  Omprovning,

o Krediter med forhojd risk, och
o Kirediter till en javskrets.

Licenshavaren bor pa ett dvergripande plan kanna till de lagar och foreskrifter som styr bankernas kredit-
riskhantering och de krav som dar uppstélls gallande interna regler och metoder for identifiering, mét-
ning och hantering av kreditrisker. Licenshavaren ska ocksa forsta vad som konkret maste iakttas
gallande kreditprovning, kreditbeslut, omprdvning och javskrediter.

L&s mer:
FFFS 2018:16
Beslutspromemoria FFFS 2018:16

https://www.fi.se/sv/vara-register/sok-fffs/2018/201816/
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Forsakringsdistribution (IDD)

Begreppen forsakringsdistribution och forsakringsformedling

Licenshavaren ska kéanna till begreppen forsékringsdistribution respektive forsékringsformedling och
inneborden av dessa.

God forsakringsdistributionssed
Licenshavaren ska forsta vad som avses med begreppet god forsékringsdistributionssed.

Forsakringsdistributérer ska handla hederligt, rattvist och professionelit

Licenshavaren ska kénna till att forsékringsdistributtrer ska handla hederligt, réttvist och professionellt
i enlighet med sina kunders bésta intresse.

Information

Licenshavaren ska kanna till informationsplikten for forsakringsdistributorer. Licenshavaren ska &ven
kanna till syftet med kraven och om nér och hur information ska lamnas.

Ersattningar

Licenshavaren ska kanna till kraven som stélls for att kunna ta emot ersattningar fran nagon annan &n
kunden samt behalla dessa. Licenshavaren ska kanna till vad som galler i fraga om att kunna ge ersatt-
ning till anstéllda.

Korsforsaljningar och kopplingsforbehall

Licenshavaren ska kanna till nar korsforséljningar och kopplingsforbehall &r tillatna samt informations-
kraven for detta.

Opartisk och personlig analys

Licenshavaren ska kanna till vad som avses med opartisk och personlig analys samt konsekvenserna och
innebdrden av bendmningen.

Lamplighetsforklaring och dokumentation

Licenshavaren ska forsta de sarskilda kraven pa lamplighetsbedomning nar radgivning avseende forsak-
ringar tillhandahalls, passandebedémningen nér radgivning inte tillhandahalls med tillhérande undantag
samt dokumentations- och rapporteringskraven till kunderna.

Forsakringsbaserade investeringsprodukter och pensionsforsakringar

Licenshavaren ska forsta de ytterligare krav som tillkommer vid distribution av forsékringsbaserade
investeringsprodukter och vissa pensionsforsakringar.

Forsékringssparande (IDD)

Forsakringsformer

Licenshavaren ska forsta reglerna kring traditionell forsakring och fondforsakring, hur dessa fungerar,
vad som skiljer dem at samt vad som &r for- och nackdelar med respektive sparform.

Forsakringsbaserade investeringsprodukter

Licenshavaren ska forsta forsakringsbaserade investeringsprodukter, inklusive villkor och nettopremier
samt i forekommande fall garanterade och icke-garanterade ersattningar samt faktablad.
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Avgifter

Licenshavaren ska forstd hur avgiftsuttaget pa sparforsakringar sker och vad det har for effekt i
hanseende till exempelvis avkastning, risk och inlasning.

Lagrantemiljon

Vid traditionell forvaltning, och séaledes i traditionella forsakringar, placeras stora delar av kapitalet i
rantebdrande instrument bl.a. for att sékerstélla att forsakringsbolaget kan leva upp till sina ataganden.
I en lagrantemiljo kan det vara svart att skapa en avkastning pa dessa placeringar som overstiger av-
gifterna sa att kunden erhaller en rimlig nettoavkastning. Detsamma kan gélla for fondférséakringar, i de
fall innehavaren vill ha en Iag risk, antingen pa grund av riskaversion i sig eller da det kan vara lampligt
nara/under utbetalning for att skydda sig mot risken for kursnedgangar. En licenshavare ska forsta hur
lagrantemiljon paverkar potentialen till nettoavkastning i de traditionella forsakringarna samt hur det
kan paverka fondforsakringar med lagre risk i placeringarna.

Garanti

En hogre garanti 6kar den forsakringstekniska skulden, vilket ger mindre utrymme till aterbaring. Liv-
forsakringsbolaget behdver vid hogre garantier avsétta mer kapital i trygga placeringsalternativ. Mer
kapital kravs saledes i miljoer som ger mindre avkastning. Detta resulterar saledes till mindre aterbéring
i forsakringen. En licenshavare ska kunna forsta hur en hogre garanti pa utfall minskar mojligheten till
aterbaring.

Skatteregler och familjeréatt avseende forsakringar (IDD)

Utlandska forsakringar i Sverige

Licenshavaren ska kanna till att forsakringar tagna i utlandet kan behandlas skatteméassigt annorlunda
an forsakringar tagna i Sverige.

Svenska forsakringar i utlandet
Licenshavaren ska kanna till att svenska forsakringar skattemassigt kan behandlas annorlunda i utlandet.

Forsakringars behandling vid bodelning och arvskifte

| aktenskapsbalken och arvdabalken finns regler om livforsékringars behandling vid bodelning och arv-
skifte. Licenshavaren ska kunna tillampa hur pensionsférsakringar och kapitalforsékringar behandlas
vid forsakringstagarens &ktenskapsskillnad eller dédsfall.

IORP II - Ny reglering av tjanstepensionsverksamhet

Den 14 december 2016 antogs det andra tjanstepensionsdirektivet inom EU, det sa kallade IORP II-
direktivet (Europaparlamentets och Radets direktiv (EU) 2016/2341 av den 14 december 2016 om verk-
samhet i och tillsyn 6ver tjanstepensionsinstitut). Direktivet ska vara genomfort i nationell rétt senast
den 13 januari 2019, med en 6vergangstid langst till den 31 december 2022. Direktivet innehaller bland
annat bestammelser om information till formanstagare, vardering av pensionsférmaner, investerings-
regler, kapitalkrav, utkontraktering och gransoverskridande verksamhet. Det innehaller ocksa nya krav
pa foretagsstyrning och nyckelfunktioner.

Dagens svenska regler for tjanstepensionsinstitut har sin grund i forsta tjanstepensionsdirektivet, IORP
| 2004. Den svenska lagstiftaren valde da att anvanda mojligheten att bedriva tjanstepensionsverksam-
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het i forsakringsforetag, forutsatt att tjanstepensionsinstitutet haller skuldtackningstillgangar avseende
tjanstepensionsforsakringar atskilda fran den 6vriga livforsakringsverksamheten. Nuvarande 6vergangs-
reglering for tjanstepensionsverksamhet innebar framst att livforsakringsforetag kan fortsatta att tillam-
pa de &ldre reglerna om forsakringstekniska avséttningar, skuldtdckning, kapitalkrav och rapportering
till och med den 31 december 2019. Overgéngsregleringen infordes i svensk ratt for att livforsakrings-
foretag med tjanstepensionsverksamhet skulle kunna invénta det kommande regelverket enligt IORP 1.

For narvarande finns ett forslag till ny lag om tjanstepensionsforetag fran Finansdepartementet (Fi
2018/02661/FPM) vilket ska genomfora IORP 2 i svensk ratt. Med utgangspunkt i betankandet En ny
reglering for tjanstepensionsforetag (SOU 2014:57) foreslas bland annat en forstarkt nationell kapital-
kravsreglering utover IORP Il-direktivets krav. Lagradsremiss forvantas i november 2018 och proposi-
tion i januari 2018. Lagstiftningen fOrvéntas trada i kraft den 1 maj 2019.

Licenshavaren ska kanna till hur tjanstepensionsverksamhet enligt de nya reglerna kan bedrivas i
Sverige fran den 1 maj 2019.

Beskattning av radgivning for tjanstepension

Skatterattsnamnden har lamnat ett forhandsbesked om att radgivning till anstalld i samband med tjanste-
pension ska formansbeskattas. Forhandsbeskedet har overklagats till Hogsta Forvaltningsdomstolen
som forvantas avgora darendet i host. Licenshavaren ska kanna till utfallet av Hogsta Forvaltnings-
domstolens dom.

Foretagens interna regler

I kompetenskraven for personal som lamnar investeringsradgivning eller information om finansiella
instrument ingar, enligt Finansinspektionens foreskrifter (se 4 kap. 3 § 8 FFFS 2017:2), kunskap om
foretagets interna riktlinjer, rutiner och system. Vilka interna riktlinjer m.m. som varje enskilt foretag
har och hur de ar utformade skiljer sig at. Normalt kommer dock féretagen att ha interna riktlinjer och
processer om hur investeringsradgivning ska genomféras och hur kundkénnedom och identifiering av
kunder ska genomforas i ett penningtvéttsperspektiv. Licenshavarna ska kanna till sitt eget foretags
riktlinjer och rutiner pa dessa tva omraden, eller andra omraden som det enskilda foretaget bedomer &r
lampliga.

Etikfall

Alexandra jobbar som foretagsradgivare i en bank sedan drygt fem ar och &r utbildad civilekonom. Hon
ar mycket intresserad av vardepappershandel och &r ocksa kunnig pa omradet. Hon har nu tillfalligt,
pga. foraldraledigheter m.m., lanats ut till den enhet inom banken som har huvudansvaret for den interna
Overvakningen av kundernas vérdepappershandel.

Ett lokalkontor rapporterar in att viss misstanke har uppstatt om att en fér kontoret stor och viktig kund
har handlat pa insiderinformation. Informationen avser vissa forskningsresultat i ett litet biotech-foretag
med tunn handel. Kunden &r styrelseledamot i bolaget sedan manga ar. Misstanken &r initialt relativt
svag, bade om att informationen verkligen har utgjort insiderinformation och om att kunden har haft
informationen nar kunden handlade. Kunden kopte aktier for 150 000 kr nagra dagar innan nyheten
offentliggjordes och tjanade ca 20 000 kr pa uppgangen. Kunden gjorde sin senaste vardepappersaffar
for ca 2 ar sedan, och kdpte da aktier i ett verkstadsbolag pa Large Cap.
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Kontorschefen forklarar att rapporten har ldmnats till enheten ”for sékerhets skull” och att han ar
Overtygad om att det egentligen inte hade behdvts.

Efter en utredning kommer banken fram till att informationen inte har utgjort insiderinformation. |
utredningen har bland annat bankens maklarchef deltagit och banken har dven stamt av bedémningen
med bankens compliancechef samt med en av bankens “husadvokater”.

Alexandra har inte varit direkt inblandad i utredningen men har stundtals varit bollplank at den ansvarige
utredaren. Alexandra anser att banken tagit in allt relevant material (som funnits i 6ppna kéllor) och att
banken pa det hela taget har gjort en professionell utredning. Hon delar dock inte bedomningen om att
nyheten om forskningsresultaten inte har utgjort insiderinformation utan &r istéllet ganska 6vertygad om
att sa har varit fallet. Hennes bedomning grundas dels pa hennes langa erfarenhet av vardepappers-
handel, dels pa att hon tidigare har arbetat inom biotechsektorn. Hon har dven under sin tid i banken
varit foretagsradgivare till flera sadana bolag och har darigenom fétt en god insikt i hur branschen
fungerar och aven i aktiemarknadens reaktioner pa liknande nyheter.

Alexandras tvivel gjorde att hon tog kontakt med chefen for affarsomradet “Markets”, som sade att han
inte har tillracklig kompetens att bedoma fragan men att det efter en sa seriés och omfattande utredning
inte kan finnas anledning att ifragasatta bankens bedomning. I vart fall menade han, ar det inte hennes
ansvar eller uppgift att driva fragan. Han namnde i samma andetag aven att kunden &r viktig for banken
och att kontorschefen, ”liksom sidkert minga andra tunga spelare i banken”, 4r mycket ména om att ha
en positiv kontakt med kunden.

Alexandra vande sig sedan till compliancechefen. Denne var dvertygad om att banken hade gjort ratt
bedomning, sarskilt utifran en motivering rorande en specifik del av biotechforetagets forskningsprojekt.
I den situationen, menade compliancechefen, vore det narmast felaktigt att anmala kunden till Finans-
inspektionen, d& ’en anmélan allena innebér en allvarlig integritetskrinkning”. Darmed fanns det heller
inte, menade complianchefen, tillrackliga skal att ytterligare behandla fragan internt.

Dessa samtal gjorde inte Alexandra lugnare. Hennes syn pa den specifika och viktiga fragan om forsk-
ningsprojektet var dessutom diametralt motsatt compliancechefens. Hon kunde heller inte frita sig fran
misstanken att i vart fall affirsomradeschefen - medvetet eller undermedvetet - valde att géra en maxi-
malt valvillig tolkning av regelverket, for att inte stora sig med kunden och kontorschefen. Hon tittade
darefter i bankens interna regelverk, som dock inte gav nagon vagledning om hur hon skulle agera.

Fragor att diskutera

e Vad kan eller bor man som anstalld géra i en situation som denna? Bor eller maste man som
anstalld acceptera foretagets bedémning &ven man tycker att den ar tveksam?

e Kan eller bor man ta egna initiativ till vidare hantering? 1 sa fall, under vilka forutsattningar?
Kan eller bor man fa framfora sin asikt i en viktig fraga aven om man inte ar ansvarig for arendet
eller nédrmare inblandad i det? Vilken hansyn ska tas till att enskilda kunder kan drabbas, om
man har fel? Till foretagets affar?

e Maste eller bor foretaget gora nagot i situationer som denna?

e Hur kan foretaget stotta och uppmuntra anstéllda att tanka kritiskt och att vaga vidta atgarder
aven om dessa kan drabba arbetsgivaren eller kunden ekonomiskt eller pa annat sétt?
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Syftet med fallet

Utgangspunkten &r att en anstalld ska kunna lita pa foretagets bedomningar, i synnerhet om det gjorts
seridsa och noggranna utredningar. Normalt sett bor det dock endast vara motiverat for en anstalld att
ifrdgasatta foretagets bedomning om den anstallde sjalv har htg kompetens pa omradet och har starka
skal for sin uppfattning. Foretaget kan dock forstas i praktiken inte (och bor heller inte forsoka att)
forbjuda anstéllda att ha egna uppfattningar. Tvértom ar det en fordel for alla om det &r ”hogt i tak” och
att foretaget signalerar att de anstallda far stod i att vaga uppratthalla sin integritet och att tanka kritiskt.

Om en anstalld &nda, trots att fragan har behandlats inom foretaget, kanner ett tydligt tvivel i en viktig
fraga uppstar forst fragan om den anstallde rent av maste driva fragan vidare internt eller externt. Om
foretaget, sasom i fallet, redan har behandlat fragan pa ett till synes professionellt sétt ar en anstalld
sallan skyldig att vidta ytterligare atgarder. Hur langt man som anstélld eventuellt behover ga beror
ocksa pa vilken position och ansvar man har for den aktuella fragestéllningen. Av personer med chefs-
eller expertansvar pa omradet kan man forvanta sig mer an av anstallda i allmanhet. Men inte heller
betraffande dessa finns det — i ett fall som detta - nagon klart och tydligt definierad skyldighet. Anstéllda
som inte har sadan position ar darmed i princip inte ndgon gang skyldiga att vidta nagra ytterligare
atgarder.

Att nagon skyldighet inte finns hindrar inte att den anstallde kan ha rétt att driva saken vidare. Som
namnts ovan bor det normalt sett endast vara motiverat att ifragasatta foretagets bedémning om det finns
starka skal for det. Om den anstéllde efter noggrant dvervagande emellertid finner att fragan bor
behandlas vidare kan det vara befogat att den anstallde forsoker se till att sa sker.

Om det skulle vara fraga om en misstankt allvarlig overtradelse av de bestammelser som galler for fore-
tagets verksamhet har foretaget en lagstadgad skyldighet att tillhandahalla &ndamalsenliga rapporte-
ringssystem (s.k. visselblasarsystem). Detta innefattar att se till att den som anmaler inte drabbas av
repressalier, diskriminering och andra former av missgynnande behandling fran arbetsgivaren samt att
sakerstalla att identiteten pa anmalaren skyddas. | fall som detta, nar det &r fraga om komplicerade
bedomningsfragor och da foretaget verkar ha gjort en serios utredning, torde det svart att havda att fore-
taget har begatt en regelratt och allvarlig dvertradelse. Det finns darfor rimligen ingen skyldighet for
foretagen att tillhandahalla visselblasarsystem eller liknande for denna typ av svarbedomda fall. Inget
hindrar dock foretagen att lata sadana system anvandas aven for mer komplicerade fall eller mindre
allvarliga fall.

Oaktat hur foretagen staller sig till detta bor de strava efter att mojliggora for enskilda anstéllda att géra
sin uppfattning hord och att uppmuntra interna policydiskussioner och dvervaganden i viktiga fragor. |
fall av denna karaktar torde sadan hantering ofta ocksa vara andamalsenligare, for saval anmalaren som
foretaget, &n rena anmaélningar. 1 exemplet kunde banken t.ex. tillse att Alexandra fick delge sin
uppfattning till internrevisionen (som ju bland annat ska utvardera arbetet som utfoérs av bland annat
compliance). Banken skulle dven kunna ta upp fragan bredare pa ett méte med 6vervakningsgruppen
och bankens jurister och compliance.

En fortsatt intern diskussion eller annan intern hantering bor dock forstas ske inom rimliga granser, med
hansyn till foretagets skyldighet (mot aktiedgarna och kunderna) att anvanda sin tid pa ett relevant och
effektivt satt. Vidare maste sdval den anstéllde som foretaget iaktta viss forsiktighet nar det galler att
sprida information internt. Information om kunders affarsmassiga och personliga forhallanden omfattas
av tystnadsplikt. Denna kan brytas men da kravs att den som far informationen har ett behorigt intresse
av den (som vager tyngre an kundens legitima intresse av sekretess). Detta géller &ven inom foretaget,
vilket i praktiken innebar att den som ska fa informationen maste ha den for att kunna utfora sina arbets-
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uppgifter. Innan en anstalld pa eget initiativ vidtar interna atgarder, exempelvis diskuterar med en
kollega, maste den anstéllde darmed noga dvervaga om atgarden medfor att information om en kund
sprids och, om s &r fallet, om skalen att fora fragan vidare ar sa starka att tystnadsplikten kan brytas.
Om fragan redan har behandlats inom féretaget och det inte ar fraga om allvarliga och tydliga felbedém-
ningar eller andra dvertradelser sé torde en anstalld vara forhindrad att sprida sekretessbelagd informa-
tion om kunden vidare pé det sattet. Om det anda konstateras att det finns behov av att diskutera drende
bor man alltid i méjligaste man strava efter att avidentifiera den enskilda kunden.

Nir det géller eventuella kontakter med externa parter finns inga skyldigheter for en ”vanlig anstélld”
att driva arenden vidare. Betréffande exemplet kan ndmnas att den specialreglerade skyldigheten att
rapportera misstankt insiderbrott till Finansinspektionen bara galler foretagen, inte enskilda anstéllda
(detsamma galler anmalningar om misstankt penningtvétt). Det finns dock en generell mgjlighet for
anstallda att rapportera regelbrott och missforhallanden till Finansinspektionen, dvs. en motsvarande
visselblasarfunktion i inspektionens regi. Aven denna del av visselblasarsystemet ar i forsta hand avsett
for misstankar om allvarliga och regelratta 6vertradelser, sasom vasentliga missférhallanden eller rena
oegentligheter, men kan dven anvandas for lindrigare fall. I exemplet skulle det alltsa inte finnas nagot
formellt hinder for Alexandra att sjalv anméla kundens handel och bankens efterfoljande agerande till
Finansinspektionen.

Om en anmalare har anledning att anta att en dvertrédelse har skett kan anmélaren inte goras ansvarig
for att ha asidosatt nagon tystnadsplikt. Beviskravet “anledning att anta” &r ett lagt krav, vilket innebar
att sannolikheten ar lag att en anmalare doms for brott mot tystnadsplikten. Om anmélan innebér att
sekretessbelagd information om en kund lamnas ut sa bor dock anmalaren anda, pa samma satt som vid
intern spridning av information, ha detta i atanke och beakta att en anmélan utgor en integritets-
krankning. Det synes da rimligt att en anmalan i princip endast gors vid mer allvarliga och relativt tydliga
misstankar. Detta galler i synnerhet om fragan redan har behandlats pa ett professionellt satt inom fore-
taget. Det ar i exemplet alltsa tveksamt om det vore lampligt av Alexandra att anmala kundens handel
och bankens efterfoljande agerande till Finansinspektionen. Om bankens agerande skulle framsta som
ett monster — t.ex. om man upprepat och till synes medvetet skulle lata svara bedomningsfragor och
regelverkstolkningar utfalla till kundernas fordel, i syfte att skydda sina kunder — skulle det dock normalt
sett vara befogat.

Slutligen bor ndmnas att foretagen och dess anstéllda sjalvklart ska forsoka underlatta Finans-
inspektionens arbete. Detta star dock inte i strid med att man, aven nar det géller inspektionen och andra
myndigheter, endast ska lamna ut sekretessbelagd information nér det verkligen behdvs for myndig-
hetens arbete och att man inte ska ldmna mer &n &rendet kraver.
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