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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
stod vid utformning av utbildningar och uppgiftskonstruktion. Det ar varje utbildningsanordnares upp-
gift att tolka kunskapskraven och skapa en relevant och pedagogisk utbildning som innehaller
kunskapskontroll av licenshavarens uppdatering av sina kunskaper.

Kognitiva nivaer

| 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 anvénda t.ex. formler, regler, lagar och
metoder.

Malgruppsanpassning

SwedSec har ett system med yrkesanpassade licensieringstester. Aven AKU ska vara anpassad till
yrkesroll.

AKU 2020 innehaller totalt 25 amnen. Samtliga licenshavare, forutom informationsgivare, ska genom-
fora minst atta for yrket relevanta amnen. Den som arbetar med t.ex. bade investeringsradgivning och
bolan bor genomfora fler an atta amnen sa att de amnen som ar relevanta for bade investeringsrad-
givning och bolan tacks in. Informationsgivare ska genomfora minst sex amnen.
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Amne Ledning Radgivare Specialister ~ Bolan® Informa-
och kont- B ¢ tions-
rollfunk- givaret

tioner®

Penningtvatt — kann din kund X X X X X

Penningtvétt — for ledning och X
kontrollfunktioner

Lag inflation, lag realranta, lag X X X X
vaxelkurs

Impact investing
Aktiemarknad och hallbarhet
Hallbara och sociala obligationer X

X X X X
x

Hallbarhet vid investerings- X
radgivning och portfoljférvaltning

Grona bolan

Forhandsavtal for bostadsréatt

Lagfartskapning

X X X X

Regler for insattningsgaranti vid
sarskilda livshéndelser

Kapitalforluster vid bostads- X
forsaljningar

Regler om makars och sambors X
gemensamma bostad

Skatteférandringar X
Beskattning av famansforetag

Sparande till barn och barnbarn

X X X X

Kostnader forknippade med X
fondsparande

Flytt och aterkdp av forsakringar

x

Uttag av pension X
Definition av insiderinformation X X X X

Matt pa vinster, kapital och X
kassafloden

Nyckeltal vid foretagsanalys X

Rénterelaterade instrument X

Kapitalkrav X

Etikfall X X 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.
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B Personer som arbetar med finansiell rddgivning till konsumenter eller investeringsradgivning till kunder
och/eller personer som arbetar med forsékringsdistribution avseende livforsakringar med sparmoment till privat-
personer och foretag, t.ex. privatradgivare, foretagsradgivare och Private Banking-radgivare.

¢ Personer som arbetar inom olika typer av specialistfunktioner inom vérdepappersomréadet, 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.

E Personer som ger information om finansiella instrument, investeringstjanster eller sidotjanster utan att ge
investeringsradgivning
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Amnen AKU 2020

Penningtvatt — kundk&nnedom
Kundkannedom

Tillracklig kunskap om kunderna &r en grundldggande forutsattning for foretagens mojligheter att
forsvara och forhindra att verksamheten utnyttjas for penningtvatt eller finansiering av terrorism och
for att kunna rapportera misstankta aktiviteter och transaktioner.

Licenshavaren ska kanna till

o vilka atgarder som ska vidtas for kundkannedom, dvs. vilka uppgifter om kunden som ska
hamtas in (inklusive identifiering, verklig huvudman och affarsforbindelsens syfte och art),

o vilka situationer som kraver att atgarder for kundkannedom vidtas,

o i vilka situationer forenklade respektive skarpta atgarder for kundkannedom kan/ska vidtas,
och

e konsekvenserna av att inte uppna tillracklig kannedom om kunden.

Se SIMPT:s (Svenska institutet mot penningtvétt) vagledning inom kundkannedom.

Penningtvatt — for ledning och kontrollfunktioner
Riskbeddémning

Reglerna om att motverka penningtvatt och finansiering av terrorism innebér att féretagen ska tillampa
ett riskbaserat forhallningssatt. Detta innebdr i sin tur att foretaget ska géra en riskbedémning av sin
verksamhet och dven riskklassificera sina kunder. Riskbedémningen ska sedan laggas till grund for att
bestamma de atgarder, t.ex. rutiner och kundbemétande, 6vervakning m.m. - som ska vidtas for att
mitigera riskerna.

Licenshavaren ska kanna till hur en allman riskbedémning ska genomféras samt att den ska doku-
menteras och foljas upp. Licenshavaren ska ocksa kanna till hur kunder ska riskklassificeras.

Se om den allménna riskbedémningen i SIMPT:s vdgledning inom allmén riskbedémning.

Se om riskbeddémningen av kunder i SIMPT:s vdgledning inom kundkannedom s. 10-20.

Organisation m.m.

Ett foretag ska ha de rutiner och riktlinjer som kravs for att verksamhetsutdvare ska kunna upptécka
och korrigera brister avseende atgarder for att forhindra penningtvatt i verksamheten och aven rutiner
och riktlinjer som avser foretagets s.k. ”’sédrskilt utsedd befattningshavare” (om en sddan utsetts), cent-
ralt funktionsansvarig och oberoende granskningsfunktion (om en sadan finns).

Licenshavaren ska kdnna till funktionerna sérskilt utsedd befattningshavare, centralt funktions-
ansvarig och oberoende granskningsfunktion, nar sadana funktioner ska finnas och vad de ska gora.
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http://www.simpt.se/Grundläggande%20vägledning%20kundkännedom.pdf
http://www.simpt.se/Grundläggande%20vägledning%20allmän%20riskbedömning.pdf
http://www.simpt.se/Grundläggande%20vägledning%20kundkännedom.pdf

Se SIMPT:s Grundlaggande vagledning om intern kontroll och anmaéalningar om misstankta 6ver-
tradelser (for narvarande inte faststalld).

Overvakning och rapportering

Pagéaende affarsforbindelser och enstaka transaktioner ska dvervakas och bedémas i syfte att upptacka
aktiviteter och transaktioner som &r avvikande eller som annars kan antas inga som ett led i penning-
tvatt eller finansiering av terrorism. Om det finns skélig grund att misstdnka penningtvétt eller finan-
siering av terrorism eller att egendom annars harror fran brottslig handling, ska detta rapporteras till
Polismyndigheten.

Licenshavaren ska kanna till hur 6vervakningen av aktiviteter och transaktioner gors, vad rapporter om
misstankta transaktioner ska innehélla och att det rader tystnadsplikt om att rapportering har skett.

Se SIMPT:s Grundl&ggande végledning om 6vervakning och rapportering (inte faststalld nar dessa
kunskapskrav publicerades).

Sanktioner

Licenshavaren ska kénna till vilka sanktioner foretaget kan drabbas av vid bristande efterlevnad av
reglerna for att motverka penningtvétt och finansiering av terrorism, samt foérutsattningarna for att
aven styrelseledamoter och vd kan drabbas av sanktioner for sadana brister (se t.ex. 15 kap. 1 a § 15
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse).

Lag inflation, 1ag realranta, lag vaxelkurs

I makroekonomisk analys diskuteras ofta Phillipskurvan, dvs. sambandet mellan aktiviteten i den reala
ekonomin (“resursutnyttjandet”) och inflationstakten. Detta samband byggs ofta in i makroekono-
miska prognosmodeller av centralbanker varlden éver. Den viktigaste delen i Phillipskurvan, och en
central parameter for penningpolitikens genomslag pa inflationen Gverhuvudtaget, ar hur kéansliga
investeringarna i ekonomin &r for férandringar i realrantan. Om investeringarna ar mycket rantekéns-
liga racker det med en liten andring av realrantan for att fa en stor effekt pa investeringarna. En liten
sankning av rantan leder i sa fall till en betydande 6kning av investeringarna. Detta innebdr, allt annat
lika, att BNP Okar relativt mycket vilket i sin tur leder till ett tryck uppat pa priserna och darmed pa
inflationstakten. Det ar sa den s.k. kreditkanalen for penningpolitiken &r tankt att fungera i teorin.

En fraga som da uppkommer &r foljande. Varfor har den langvariga lagrantemiljon haft sa liten effekt
pa inflationen i Sverige, och aven internationellt? Enligt normala Phillipskurvesamband borde infla-
tionen den senaste perioden ha varit betydligt hogre an den de facto blev. Ar det sa att investeringarna
i foretagssektorn har blivit mindre réntekansliga &n tidigare, dvs. har Phillipskurvans rantekénslighets-
parameter sjunkit, eller ar det andra faktorer som har dominerat och hallit tillbaka prisokningarna?
Exempel pa sadana faktorer skulle kunna vara en lag efterfragan pa svenska varor och tjanster fran
omvérlden (en konjunkturell faktor) eller ett tryck nedat pa priserna pa grund av digitaliseringen
och/eller globaliseringen (en strukturell faktor). Det skulle ocksa kunna vara sa att det tar betydligt
langre tid for bade investeringar och inflation att reagera nufortiden an vad som varit fallet historiskt
sett. Det ar nagra av de majliga forklaringar som forts fram i debatten om penningpolitiken och den
laga inflationen.
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http://www.simpt.se/Grundläggande%20vägledning%206%20kap.%20öppen%20konsultation%20juni2019.pdf
http://www.simpt.se/Grundläggande%20vägledning%206%20kap.%20öppen%20konsultation%20juni2019.pdf
http://www.simpt.se/Grundläggande%20vägledning%204%20kap.%20öppen%20konsultation%20juni2019.pdf

Licenshavararen ska dels forstd hur sambandet mellan inflationen och aktiviteten i den reala ekonomin
modelleras genom Phillipskurvan, dels kanna till de olika forklaringar som forts fram i den senaste
tidens debatt om penningpolitikens ovantat svaga genomslag pé inflationstakten trots den forda l1ag-
réantepolitiken.

Bakgrundsinformation om denna fraga finns bl.a. har:

https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2018/phillipskurvan-
och-penningpolitiken-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-juli-2018.pdf

http://archive.riksbank.se/Documents/Rapporter/PPR/2016/161027/rap ppr rutal 161027 sve.pdf

En annan forklaring till den laga inflationen som har diskuterats dr att den “normala” realrdntenivan,
dvs. den realranta som antas vara forenlig med stabil inflation och full sysselsattning pa lang sikt, ar
lagre nu dn den har varit tidigare. Makroekonomiska beddmare har ofta anvént tumregeln “tva procent
real BNP-tillvaxt, tva procent realranta, tva procent inflation” for att beskriva normalliiget i ekonomin,
och ocksa raknat med att det ar dar ekonomin hamnar pa Iang sikt. Detta tankta normallage innebér en
nominell reporanta pa fyra procent och en ranta pa tiodriga statsobligationer pa omkring fem procent
med normala l6ptidspremier pa obligationsmarknaden.

Men studier av bl.a. Riksbanken och Konjunkturinstitutet tyder pa att denna langsiktiga normala
realranta har sjunkit trendmassigt under flera ar och kan forvantas ligga kvar pa en lag niva under flera
ar framover pa grund av strukturella, snarare an konjunkturella, faktorer. En storre andel av befolk-
ningen i yrkesverksam alder, en 6kning av det totala sparandet i tillvaxtekonomierna samt Okade
inkomstskillnader i manga lander ar exempel pa strukturella faktorer som anses ha lett till ett Gkat
totalt sparande globalt sett. Fallande relativpriser pa kapitalvaror och ¢kade skillnader mellan fore-
tagens finansieringsrantor och statsobligationsrantorna ar exempel pa faktorer som kan ha lett till en
minskad investeringsvilja. Nettoeffekten har darmed blivit ett 6kat utbud och en minskad efterfragan
pa sparande. Eftersom realrantan &r priset pa sparande (pengar) sa har detta lett till lagre realrantor i de
flesta lander. Beddmningen i studierna ar att de strukturella faktorerna inte kommer att &ndras namn-
vart de narmaste aren, och darmed ir det inte osannolikt att den “normala” realréintenivan i virlden
kommer att ligga kvar pa en lag niva framover. Det kan i sin tur fa viktiga aterverkningar for penning-
politikens genomforande pa bade kort och Iang sikt.

Licenshavaren ska kanna till de dvergripande resonemangen bakom slutsatsen att den normala real-
rantan kan tankas vara lagre idag an tidigare, och forsta vilka effekter detta kan fa pa penningpolitiken
och reporantan de narmaste aren.

Bakgrundsinformation om denna fraga finns bl.a. har:

https://www.konj.se/download/18.4c1e374215b0f76f62f4697¢/1490778650752/Nyprocent20lprocent
C3procentA4greprocent20bedprocentC3procentB6mningprocent20avprocent20realrprocentC3procent
Adntorprocent20pprocentC3procentA5procent20lprocentC3procentA4ngreprocent20sikt.pdf

https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2017/reporantan-pa-
lang-sikt-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-februari-2017.pdf

For en liten 6ppen ekonomi som den svenska ar &ven véxelkursens utveckling viktig for inflationen.
Riksbanken har sedan en tid tillbaka betonat betydelsen av att kronkursen mot omvérlden inte far bli
for stark, eftersom det skulle innebéra ett minskat inflationstryck i Sverige och ddrmed motverka
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https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2018/phillipskurvan-och-penningpolitiken-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-juli-2018.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2018/phillipskurvan-och-penningpolitiken-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-juli-2018.pdf
http://archive.riksbank.se/Documents/Rapporter/PPR/2016/161027/rap_ppr_ruta1_161027_sve.pdf
https://www.konj.se/download/18.4c1e374215b0f76f62f4697c/1490778650752/Ny%20l%C3%A4gre%20bed%C3%B6mning%20av%20realr%C3%A4ntor%20p%C3%A5%20l%C3%A4ngre%20sikt.pdf
https://www.konj.se/download/18.4c1e374215b0f76f62f4697c/1490778650752/Ny%20l%C3%A4gre%20bed%C3%B6mning%20av%20realr%C3%A4ntor%20p%C3%A5%20l%C3%A4ngre%20sikt.pdf
https://www.konj.se/download/18.4c1e374215b0f76f62f4697c/1490778650752/Ny%20l%C3%A4gre%20bed%C3%B6mning%20av%20realr%C3%A4ntor%20p%C3%A5%20l%C3%A4ngre%20sikt.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2017/reporantan-pa-lang-sikt-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-februari-2017.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2017/reporantan-pa-lang-sikt-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-februari-2017.pdf

Rikshankens mal att varaktigt fa upp inflationen till malnivan tva procent. Reporantan har darfor bibe-
hallits pa den laga (negativa) nivan under relativt lang tid for att undvika en kronférstarkning.

Sambandet mellan véxelkurs och inflation ar relativt enkelt i teorin men ganska komplicerat i prak-
tiken. En forsvagning av véxelkursen ska i teorin leda till hogre importpriser pa kort sikt och en dkad
export pa lite langre sikt. Bada dessa effekter antas leda till en hogre inflation, direkt via import-
priserna och indirekt via exportens paverkan pa den ekonomiska aktiviteten i ekonomin. Men i prak-
tiken ar det manga andra faktorer som ocksa spelar in. Till exempel ar det viktigt varfor vaxelkursen
forsvagas, och hur lange denna svagare vaxelkurs forvantas bestd. Ar forsvagningen en effekt av pen-
ningpolitiken eller beror den pa faktorer utom Riksbankens kontroll? Ar den tillfallig eller bestdende?
Kommer exportforetagen att andra sin prissattning for att 6ka marginalerna eller kommer de att vilja
Oka volymen istéllet? Kan importforetagen Oka sina priser for att kompensera for de hdgre import-
kostnaderna, eller ar konkurrensen mellan foretagen sa stor att prisandringar blir svara att genomfora?
Hur lang tid tar det innan en vaxelkursforandring verkligen paverkar inflationen? Kan man éverhuvud-
taget isolera just véaxelkursens effekt fran alla andra inhemska och utlandska faktorer som samtidigt
paverkar prisnivan i Sverige?

Licenshavaren ska dels kanna till pa vilka satt Riksbanken bedomer att véaxelkursandringar kan for-
vantas fa genomslag pa inflationen, dvs. hur den s.k. véxelkurskanalen fungerar, dels kanna till hur
lang tid det kan ta innan véxelkursandringar verkligen far effekt. Licenshavaren ska ocksa kanna till
varfor orsaken till vaxelkursandringen har betydelse for de slutsatser man kan dra.

Bakgrundsinformation om denna fraga finns bl.a. har:

https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2018/vaxelkursen-
och-inflationen-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-april-2018.pdf

http://archive.riksbank.se/Documents/Rapporter/PPR/2016/161221/rap ppr rutal 161221 sve.pdf

Impact investing

Investeringar med hallbar inriktning &r ett snabbvaxande omrade. Men definitionen pa vad som ar hall-
bara investeringar ar langt ifran sjalvklar och det finns ingen branschstandard. Det finns dock en del
tydliga utvecklingstrender, en av dem galler metodiken for att identifiera hallbara investeringar.
Inledningsvis fokuserade placerarna framfor allt pa att exkludera foretag som inte bedomdes vara hall-
bara som exempelvis vapentillverkare, foretag som utvinner fossila branslen, m.m. Finansbranschen
har ocksé fokuserat p&d “hur:et” dvs. hur foretagen bedriver sin verksamhet, alltifran att man kall-
sorterar och reser med tag i stallet for flyg till att man har en genomtankt personalpolitik och en bra
modell for bolagsstyrning.

Den senaste tidens utveckling inom héllbara investeringar handlar mycket om det som kallas impact
investing (paverkansinvesteringar). Liksom vid exkludering fokuserar man pa vad:et, vad foretagen
gorftillverkar och hur det paverkar vérlden snarare an pa hur de gor det. Men till skillnad fran exklu-
dering ligger fokus pa att investera i de bolag som faktiskt paverkar till det battre. Har uppstar en del
foljdfragor, t.ex. hur man ska forhélla sig till foretag som har bade “bra” och “daliga” verksamheter
(t.ex. en energiproducent som bade anvander fornyelsebara och fossilt baserade energikallor) eller
fragan om man gor bast nytta genom att investera i de foretag som redan idag har en verksamhet med
hallbar inriktning (producenter av fornybar energi) eller om effekten blir stérre genom att vélja foretag
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https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2018/vaxelkursen-och-inflationen-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-april-2018.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2018/vaxelkursen-och-inflationen-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-april-2018.pdf
http://archive.riksbank.se/Documents/Rapporter/PPR/2016/161221/rap_ppr_ruta1_161221_sve.pdf

som genomfor en omstéllning till det battre (en energiproducent som ror sig fran fossilt till fornyelse-
bart).

Licenshavaren ska kanna till de olika formerna av hallbara investeringar: exkludering, fokus pa fore-
tagets styrmodell och inkludering. Vidare ska licenshavaren forstd vad som vanligen menas med
impact investing, skillnaden mot andra former av hallbara investeringar och hur det kan implementeras
i investeringsbesluten.

Aktiemarknad och hallbarhet

Enligt arsredovisningslagen &r bolag med ett visst antal anstéllda, viss balansomslutning eller netto-
omsattning (oavsett om bolagen ar noterade eller inte) skyldiga att i sina arsredovisningar lamna s.k.
héllbarhetsredovisningar. | dessa ska de bl.a. redogora for bolagets arbete med fragor rérande miljo,
respekt for manskliga rattigheter och motverkande av korruption. Det stélls hdr dock stréngt taget inte
nagra krav pa verksamheten som sadan utan endast pa att bolagen ska informera om dessa aspekter i
arsredovisningen. Kraven torde traffa merparten av bolagen pa Nasdaq Stockholms huvudlistor men
langt ifran alla bolag pa Nasdaq First North och pa 6vriga marknadsplatsers listor. | vissa branscher
finns branschféreningar/-initiativ som har skapat sjalvreglering och branschstandarder av olika slag,
exempelvis Swemin (branschorganisation for gruv- och mineralndringen) i Sverige och de globala
initiativen Better Cotton Initiative och Forest Stewardship Council. Dessa har ofta regler och riktlinjer
vilka syftar till att bolagen bedriver sin verksamhet pa ett hallbart satt. Om ett bolag ar anslutet till ett
sadant initiativ kan det minska risken for att bolaget agerar pa ett olampligt sétt och vara en signal om
att man arbetar aktivt med hallbarhetsfragor.

Bortsett fran namnda regelverk finns inga uttryckliga krav pa att noterade bolag ska bedriva hallbar-
hetsarbete eller informera kring sadant. Om ett bolag anséker om notering och bedriver en verksamhet
som &r uppenbart negativ fran ett hallbarhetsperspektiv (t.ex. verksamhet som forenas med stor risk for
korruption eller penningtvétt) sa skulle detta dock sannolikt uppmarksammas av marknadsplatserna
redan vid noteringsprévningen. Bolaget skulle da sannolikt nekas notering, da en sadan skulle skada
fortroendet for vardepappersmarknaden. Vidare skulle hallbarhetsriskerna, i vart fall nar det géller
storre borsbolag, troligen uppméarksammas av media.

Slutsatsen ar att det finns ett visst skydd mot att noterade bolag bedriver verksamhet som kan ifraga-
sattas fran hallbarhetssynpunkt. Det finns dock annu inte nagra garantier eller ett starkt och strukture-
rat skydd mot detta. Det géller i synnerhet mindre noterade bolag, som alltsa inte omfattas av informa-
tionskraven i arsredovisningslagen och som generellt bevakas mindre av media.

Licenshavaren ska kanna till vad som beskrivits ovan.

Hallbara och sociala obligationer

Att hallbarhetsfragan hamnar alltmer i fokus har inte gatt obemarkt forbi pa finansmarknaderna. Olika
typer av finansiella produkter med inriktning mot hallbarhet lanseras pa bred front, inte minst i form
av olika typer av hallbara aktiefonder. Men &ven pa obligationsmarknaden tas flera steg i den rikt-
ningen. Redan 2001 lanserades den forsta grona obligationen, en obligation dar emittenten forbinder
sig att anvanda kapitalet till en specifik investering med positiva effekter for miljon. Sedan dess har
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marknaden utvecklats snabbt béde vad géller emittenter och placerare, och storlek. Aven typen av
inriktningar har breddats, exempelvis till bl obligationer (med koppling till havet). En tydlig trend
inom hallbarhetsomradet for narvarande &r utvecklingen av sociala obligationer. Det finns ingen
vedertagen definition exakt vad som avses med begreppet, men generellt kan sdgas att det ar obliga-
tioner som utges i syfte att forbéttra den sociala situationen for en specifik grupp av manniskor, t.ex.
bostader for hemlésa unga eller insatser for sjukvard i utsatta omraden.

Licenshavaren ska forsta de hallbara obligationernas syfte, deras konstruktion och specifika villkor,
sarskilt vad galler sociala obligationer. Licenshavaren ska ocksa kanna till vilka typer av emittenter
som forekommer, vad som skiljer dessa obligationer fran traditionella obligationer samt nar och pa
vilket satt det kan vara lampligt for placerare att investera i dessa obligationer.

Hallbarhet vid investeringsradgivning och portfoljférvaltning

Vid investeringsradgivning ska radgivaren forutom redan befintliga icke-finansiella faktorer, exempel-
vis familjesituation, anstéllning, alder etc., dven ta in uppgifter om och beakta kundens preferenser nar
det galler miljéforhallanden (E), sociala férhallanden (S) och bolagsstyrningsforhallanden (G) vid rad-
givningen, dvs. vid urvalsprocessen och lamplighetshedémningen.

Licenshavaren ska dock hantera eventuella intressekonflikter, exempelvis for att se till att inforandet
av ESG-0vervaganden i radgivningen inte anvands som en ursakt for att salja dyrare produkter.

Licenshavaren ska kanna till att uppgifter om kundens hallbarhetspreferenser ska hamtas in och att de
rad som lamnas dven ska vara lampliga i forhallande till dessa preferenser.

Regleringen planeras att finnas i artikel 54 i kommissionens delegerade férordning 2017/565,
andringen &r dock &nnu inte antagen (oktober 2019), men motsvarande bestdmmelser finns for
narvarande i ESMAs Riktlinjer om vissa aspekter av Iamplighetskraven i Mifid 2.

Las mer:_https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/mifid-delegated-act-2018 en.pdf

https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2018/fi-foljer-eu-riktlinjer-om-lamplighetskraven-i-mifid-2/

Grona bolan

Som ett led i hallbarhetsarbetet erbjuder numera flera banker sina kunder Groéna Bolan. Licenshavaren
ska kanna till vad ett gront bolan ar och vilka fordelar det medfor for kunden.

Licenshavaren ska ocksa overgripande kéanna till vad en energideklaration &r och Boverkets energi-
klassificeringssystem. Licenshavaren bor ocksa kanna till andra pa marknaden vanligen forekomman-
de miljocertifieringar av bostader som kan ligga till grund for grona bolan.
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Foérhandsavtal for bostadsratt

| ett tidigt skede av forsaljningsprocessen gallande en nyproducerad bostadsratt forekommer ofta att
det tecknas ett sa kallat forhandsavtal. Férhandsavtalet ar reglerat i bostadsrattslagen och ar bindande.
Nér bostadsratten ar fardigbyggd slutfors kopet genom att det tecknas ett upplatelseavtal.

Pa senare tid har forhandsavtal fatt stort medialt utrymme. Det har handlat om att bostadsrattskopare
velat dra sig ur pa grund av forsenat tilltrade eller pa grund av prisnedgang pé en oséker i bostadsratts-
marknad.

Det ar viktigt att licenshavaren kanner till vilka regler som galler for férhandsavtal och under vilka
omstandigheter ett sadant avtal kan sdgas upp av koparen utan att denne blir ersattningsskyldig.
Licenshavaren ska ocksa kunna redogora for vad en kopare kan bli skyldig att ersatta om denne pa
felaktiga grunder sager upp ett forhandsavtal.

Pa Konsumentverkets hemsida finns information om vad som géller vid uppsagning av forhandsavtal.

Las mer: https://www.hallakonsument.se/tips-for-olika-kop/kopa-och-hyra-produkter/boende/kopa-
bostad/kopa-bostadsratt/saga-upp-forhandsavtal/

Lagfartskapning

Lagfartskapning ar en ovanlig handelse, men att raka ut for en lagfartskapning ar en mardrom for en
fastighetsdgare. Om detta hander kunder ar det troligt att de kontaktar banken for att fa rad om vad de
ska gora.

Att raka ut for en lagfartskapning innebar att nagon, genom férfalskade képehandlingar, har lyckats bli
antecknad som lagfaren &gare till en fastighet. Agaren star alltsé inte langre som lagfaren agare till sitt
eget hus och behdver driva en juridisk process for att fa tillbaka lagfarten.

Lantmateriet ar sedan 2016 anslutet till tjansten Mina meddelanden dar man digitalt kan ta emot post
fran myndigheter och kommuner istéllet for pa papper.

Det galler bland annat E-meddelanden som skickas ut redan da ett arende om agandeforandring regist-
reras (tilldelas arendenummer). Detta E-meddelande skickas ut till de lagfarna dgare och tomtréattsinne-
havare som dr anslutna till Mina meddelanden.

Ar 2010 infordes dven en rutin som innebar att ett meddelande skickas till den tidigare lagfarne &garen
respektive tomtrattsinnehavaren ndr en ansékan om lagfart eller inskrivning av tomtrétt beviljas eller
forklaras vilande. Denna rutin tillampas endast i de fall da lagfartsansokan kommer in fran en privat
ingivare.

Om en kapning mot férmodan skulle bli fullbordad far den riktige dgaren tillbaka lagfarten genom att
overklaga lagfartsbeslutet eller genom att véacka en talan vid domstol. Dessutom har staten tagit pa sig
ett omfattande ansvar for att ersétta en fastighetsagare som far sin lagfart kapad.

Om en lagfart har blivit kapad géller det att agera snabbt.

Fastighetségaren bor:
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e Polisanmaéla brottet.

e Kontakta sitt forsakringsholag for att se om forsakringen tacker rattegangskostnader.

e Anlita en advokat som kan foretrada i domstolen.

e Kontakta Skatteverket och forklara att fastigheten inte har salts och att det darfor inte finns
nagon vinst att deklarera.

Licenshavaren ska kanna till vad en lagfartskapning innebar och vad Lantmateriet gor for att forhindra
lagfartskapningar. Licenshavaren ska i detta sammanhang ocksa kanna till de olika meddelandetjanster
Lantméteriet har for bl.a. &garforandringar.

Licenshavaren ska ocksa évergripande kéanna till hur en fastighetsagare som drabbas av lagfarts-
kapning bor agera och vilka ersattningsmaojligheter som finns.

Regler for insattningsgaranti vid sérskilda livshéandelser

Den statliga insattningsgarantin skyddar pengar insatta pa konton hos banker, kreditmarknadsforetag
och vardepappersbolag (institut) upp till f.n. 950.000 kr, men i undantagsfall kan ersattning ges med
utokat belopp. Det finns ett forslag att beloppet i kronor fr.o.m. den 1 januari 2020 ska anpassas till
summan 100.000 euro och att sadan anpassning sedan ska goras vart femte ar.

Vid sarskilda livshandelser, som t.ex. forsaljning av en privatbostad, kan en kund fa ett storre belopp
insatt pa kontot. 1 den namnda situationen ar det inte ovanligt att kopelikviden forst samlas pa ett sa
kallat klientmedelskonto i méaklarens namn tillsammans med medel som aven tillhor andra kunder.

Det &r viktigt att licenshavaren kénner till och kan ge grundldaggande information om nér och i vilken
utstrackning insattningsgarantin i allmanhet ar tillamplig. For att kunna tillgodose det informations-
behov som finns, t.ex. hos séljare i samband med en fastighetsafféar, ar det viktigt att licenshavaren
kanner till att insdttningsgarantin normalt ar tillamplig pa klientmedelskonton innebérande att de
bakomliggande &garna till pengarna vardera kan fa ersattning upp till det maximala beloppet. Det ar
ocksa viktigt att licenshavaren kanner till och kan informera om i vilka situationer, exempelvis for-
séljning av privatbostad, som erséttning under en begrénsad tid kan ges med ett tilldggsbelopp upp till
5 miljoner.

Inséttningsgarantin regleras i lag (1995:1571) om inséttningsgaranti och administreras av Riksgalden.
Pa Riksgaldens hemsida finns omfattande information om inséttningsgarantin.

Kapitalforluster vid bostadsforsaljningar

| en vikande fastighetsmarknad &r det bra att forstda hur en kapitalforlust paverkar skatten. Licens-
havaren ska forsta hur en forsaljning av en privatbostad med forlust paverkar kundens skattesituation.

Vid forséljning av en privatbostad med forlust far 50 procent av den framraknade kapitalforlusten dras
av och utgor underlag for skattereduktion. Licenshavaren ska vidare forsta hur en kapitalforlust paver-
kar ett tidigare uppskov av skatt.
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Regler om makars och sambors gemensamma bostad

Licenshavaren ska kunna tillampa reglerna for vilka begransningar, s.k. rddighetsinskrankningar, som
galler for makar och sambor for att Gverlata, inteckna eller pantsatta egendom som utgér gemensam
bostad och nar godkannande av make eller sambo kravs. Licenshavaren ska ocksa forstd i vilka
situationer en make eller sambo har rétt att dverta bostad som &gs av den andre med stod av den s.k.
Overtaganderétten.

Skatteférandringar

I regeringens budget for ar 2020 foreslas en mangd skatteforandringar. Under forutsattning att budget-
forslaget antas av riksdagen ska licenshavaren forsta och kunna forklara foljande:

Avskaffad dvre skiktgréans for statlig inkomstskatt

| budgetpropositionen foreslas att den 6vre skiktgransen for statlig inkomstskatt (den s.k. varnskatten)
avskaffas. Avskaffandet innebér att det endast kommer att finnas en skiktgrans och att statlig inkomst-
skatt tas ut med 20 procent pa den del av den beskattningsbara forvarvsinkomsten som 6verstiger den
skiktgransen. For 2019 uppgar skiktgransen till 490 700 kronor, uppskattningsvis blir for 2020 skikt-
grénsen 509 300 kronor.

Sankt skatt for vissa personer over 65 ar

I budgetpropositionen foreslar regeringen sankt skatt for personer 6ver 65 ar som har inkomster éver
ca 17 000 kronor per manad. Sankningen av skatten for pensionarer sker genom att det forhojda
grundavdraget forstarks for personer som vid beskattningsarets ingang har fyllt 65 ar. Det forhojda
grundavdraget &r ett avdrag som Skatteverket automatiskt gor fran inkomsterna (t.ex. pension och 16n)
i samband med att skatten beréknas.

Hojt tak for uppskov av skatt vid bostadsforsaljningar

De andrade reglerna innebér att taket pa uppskov av skatt vid forséljning av privatbostader aterinfors.
Taket for uppskov vid bostadsforséljningar ar tillfalligt slopat under perioden 21 juni 2016-30 juni
2020. Nar slopandet I6per ut vill regeringen permanent hoja taket till 3 miljoner kronor. Forslaget &ar
ténkt att trada i kraft den 1 juli 2020 och gélla for forsaljningar som sker efter den 30 juni 2020.

Beskattning av famansforetag
Detta amne &r i forsta hand avsett for radgivare som arbetar med foretagskunder.
Beskattning vid uttag fran famansholag och avyttring av famansbolag

Reglerna om beskattningen av agare till famansforetag, finns i Inkomstskattelagens (1999:1229)
kapitel 56 och 57, men kallas ofta for ”3:12-reglerna”. Ett famansforetag &r vanligtvis ett aktiebolag
dar fyra eller farre personer dger aktier som motsvarar mer &n halften av rgsterna i bolaget. Dessa per-
soner ar ofta saval aktiedgare som lontagare i bolaget. Under forutsattning att en aktieagare ar eller har
varit verksam i betydande omfattning under inkomstaret eller nagot av de fem foregaende beskatt-
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ningsaren raknas aktierna som kvalificerade aktier. Den skattemassiga problematik som uppstar &r vil-
ken skatt &gare till famansbolaget ska betala vid uttag fran famansbolaget dér aktierna raknas som kva-
lificerade. Réknas uttaget som utdelning beskattas den med 20 eller 30 procent och réknas uttaget som
16n beskattas det med ca 32-57 procent. Darfor finns det regler som anger hur mycket en aktiedgare,
som &dven ar lontagare och anstalld i ett famansbolag, kan ta ut i utdelning som beskattas med 20 pro-
cent. Avsikten &r att den som &ger och arbetar i ett fimansbolag inte ska kunna omvandla hogt beskat-
tade tjansteinkomster till lagre beskattade kapitalinkomster. Samma galler vid forséljning av famans-
bolag dar aktierna raknas som kvalificerade. Det finns sérskilda regler som anger hur stor del av
kapitalvinsten som ska beskattas som kapitalinkomst och hur stor del som ska beskattas som inkomst
av tjanst.

Licenshavaren ska forsta och kunna forklara

e reglernas syfte och definitionen av ett famansholag samt kriterierna for vad som ar kvalifice-
rade aktier i famansbolag,

e vad som kravs for att uttag fran ett famansbolag, dar aktierna anses kvalificerade, ska
beskattas som utdelning och hur en kapitalvinst vid forsaljning av ett sadant famansbolag
beskattas och

o skillnaden i beskattning av kvalificerade aktier som séljs via ett holdingbolag jamfort med att
&garen saljer innehavet direkt.

L&s mer:

https://www4.skatteverket.se/rattsligvagledning/edition/2018.4/331725.html
https://www4.skatteverket.se/rattsligvagledning/edition/2018.4/331729.html

Beskattning vid forvaltning av kapital i famansbolag

Vid forséljning eller avveckling av famansbolag dar aktierna anses kvalificerade beskattas en del som
tjansteinkomst, det vill siga med 32-57 procent, en del upp till ett gransbelopp med 20 procent och
resterande del med 30 procent. For aktier som raknas som okvalificerade aktier ar skatten pa utdelning
eller vinst vid forsaljning 25 procent. For att aktierna ska raknas som okvalificerade far dgaren inte
vara eller ha varit verksam i betydande omfattning under inkomstaret eller nagot av de fem foregaende
aren, den s.k. karenstiden. Under karenstiden ska kapitalet som finns i famansbolaget forvaltas.

Licenshavaren ska forstd och kunna forklara

e i vilken utstrackning agaren sjalv kan gora omplacering av famansbolagets vardepapper utan
att det paverkar den s.k. karenstiden och
e nér forvaltningen skattemadssigt utgor handel med vardepapper respektive kapitalfrvaltning
samt de skatteméassiga konsekvenserna av detta bade for bolaget och agaren.
L&s mer:

https://www4.skatteverket.se/rattsligvagledning/edition/2018.4/331521 .html
https://www4.skatteverket.se/rattsligvagledning/edition/2018.4/331734.html?q=Verksam+i+betydande
+omfattning#h-Kapitalforvaltning
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Skatteregler for generationsskiften mellan narstaende i famansféretag

Licenshavaren ska forsta och kunna forklara syftet med reglerna som avser att likstalla beskattningen
vid en overlatelse till narstdende i ett generationsskifte med beskattningen vid en dverlatelse till en
extern part, vilket forenklar for savél den dldre som den yngre generationen att genomféra ett genera-
tionsskifte.

I befintligt regelverk ar skillnaden i beskattning vid ett agarskifte mellan narstaende och en dverlatelse
till en extern part kopplad till bestimmelserna om ”samma eller likartad verksamhet”. Infor en forsilj-
ning av andelar i ett verksamt famansforetag ar det vanligt forekommande att 6verlataren forst saljer
andelarna i det foretaget till ett av dverlataren agt tradabolag. Darefter sker forséljning av verksam-
hetsforetaget till en extern part eller till en narstdende och kopeskillingen forvaltas i tradabolaget.
Andelarna i tradabolaget ar fortsatt att betrakta som kvalificerade andelar hos éverlataren, och darmed
fortsatt foremal for beskattning enligt de sarskilda reglerna for agare i famansforetag, s& lange nagon
narstaende fortsatter att vara verksam i betydande omfattning i ett foretag som anses bedriva samma
eller likartad verksamhet, det vill sdga i detta fall i det dverlatna verksamhetsforetaget. Motsvarande
problematik finns inte i forhallande till dverlatelse till en extern part. | det fallet en extern part forvar-
var andelarna i det verksamma famansféretaget paborjas istallet en karensperiod i tradabolaget, vilket
innebar att utdelning och kapitalvinst fran tradabolaget kan beskattas med 25 procent efter att karens-
tiden &r slut.

For att jamstalla generationsskiften med overlatelse till extern part dndrades reglerna den 1 juli 2019
och tillampas pa agarskiften mellan narstaende i famansforetag som sker efter den 30 juni 2019. Detta
innebar dndringar i reglerna om ”samma eller likartad verksamhet” dér ett sérskilt undantag frén dessa
regler infors for agarskiften mellan narstdende. For att det sarskilda undantaget ska vara tillampligt,
det vill séga for att en andel inte ska anses vara kvalificerad enligt reglerna om ”samma eller likartad
verksamhet”, kravs bl.a. att det ar fraga om overlatelse till nagon annan narstaende an andelsagarens
make.

Licenshavaren ska forsta och kunna forklara syftet med andringen.

Sparande till barn och barnbarn

Manga sparar garna en slant till sina barn eller till sina barnbarn. Som vid allt sparande finns det en del
saker som kan vara bra att tdnka pa. Precis som nar det galler eget sparande ar det viktigt att tanka
bade langsiktigt och kortsiktigt. Vill kunden ge fickpengar under uppvéxten eller kanske bidra till en
egen bostad eller studier nar barnet blivit vuxet. Har kunden nyss fatt barn eller barnbarn ar det ett
antal fragor som kan vara bra att stalla: Hur mycket har jag rad att spara? Hur lange kan jag tanka mig
att spara? Vill jag gora extra insattningar till jul och fodelsedagar? Och hur manga barn eller barnbarn
kommer jag troligtvis att fa? Det vore ju trakigt om det forsta barnet eller barnbarnet far allt och det
inte blir nagot kvar till eventuella syskon och kusiner.

Ska kunden spara i eget namn eller barnets/barnbarnets namn? Kanske i en annan skattemiljo, kapital-
forsakring eller pa ett investeringssparkonto?

Sparar kunden till barnet eller barnbarnet pa ett eget separat konto har kunden storre frihet att
bestdmma 6ver pengarna och faktiskt ge bort dem nar det ar lampligt. Tack vare att gavoskatten av-
skaffats har kunden den moéjligheten. Har kunden en gang gett kapitalet eller fonderna till barn eller
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barnbarn sa &r det barnets egendom, kunden kan inte angra sig och ta tillbaka dem. Sa lange barnet ar
omyndigt har fordldrarna gemensamt ansvar att forvalta kapitalet for barnets rékning. De kan ta ut
pengarna och anvéanda dem for barnets rakning, men inte ta tilloaka gavan. Foraldrarna kan ge
varandra fullmakt att férvalta gavan. Aven efter en skilsmassa ska foraldrarna gemensamt forvalta
barnens tillgdngar oavsett vem som ursprungligen gett gavan under férutsattning att de ar gemen-
samma vardnadshavare.

Vill kunden ha villkor for sin gdva maste kunden uppratta ett gavobrev. Ett villkor kan vara att gavan
ska vara enskild egendom och undantagen sambolagens bodelningsregler da slipper barnet dela gavan
vid eventuell framtida separation. GI6m inte informera ditt barn eller barnbarn om att gavan ska hallas
atskild och inte sammanblandas eller konsumeras under aktenskapet. Halls gavan inte atskild riskerar
den att ingd i bodelningen vid en separation och har den spenderats pa exempelvis resor ar den borta.
Det kan dock vara bra att barnet har ratt att via ett eget dktenskapsforord géra om gavan till giftoratt.
Andra villkor &r exempelvis att gavan inte ska utgdra forskott pa arv. Ror gavan storre belopp kan det
vara klokt att foreskriva att gavan ska forvaltas av en sarskild forvaltare, det vill saga nadgon annan an
foraldrarna och inte sta under 6verformyndarens tillsyn. Da utser kunden nagon som ska forvalta
barnets eller barnbarnets gava och bestamma Gver placeringarna till dess att barnet eller barnbarnet far
gavan. Da kan kunden féreskriva att gavan ska betalas ut forst vid exempelvis 25 ars alder.

Sparar kunden i eget namn bor kunden komplettera med ett testamente sa att barnen eller barnbarnen
far det som var tankt om olyckan ar framme.

Kunden bor ocksa téanka pa att om kunden sjélv skulle skilja sig, sa ingar det som kunden avsatt och
tankt som gava, men som kunden &ger, i bodelningen. Sa det &r viktigt att kundens make eller maka &r
med pa att det &r gavor.

Licenshavaren ska forsta och kunna forklara for- och nackdelar med olika sétt att spara till barn och
barnbarn.

Kostnader forknippade med fondsparande

De senaste aren har kostnader for fondforvaltning debatterats och ifragasatts, detta marks bland annat i
okad efterfragan pa indexfonder. Efter inforandet av Mifid 2 har ocksa kraven okat att tydligt redovisa
kostnadsbilden for kunderna. Har finns ocksa krav pa att, i vissa fall, aterbetala till kunderna de delar
av forvaltningsarvodet som utgor ersattning till distributoren. Det har lett till att en del fondbolag
lanserat fonder dar arvodet inte inkluderar denna typ av ersattning, sa kallade Clean-fonder.

De senaste aren har flera olika modeller anvéants for att redovisa fondkostnader dar olika delar av de
faktiska kostnaderna inkluderats. | media hanvisas ofta till fondernas forvaltningsarvode, men den
totala kostnaden innehaller oftast fler delar, &r storre, och redovisas numera med begreppet arlig avgift.
De Okade kraven pa transparens gor det extra viktigt att ratt beskriva faktiska kostnader for kunderna
och kunna forklara de olika kostnadsbegrepp som figurerar.

Licenshavaren ska kanna till de olika, vanligast forekommande, kostnadsbegreppen samt vad som in-
gar i dessa, med sarskilt fokus pa forvaltningsarvode och arlig avgift, skillnaden mellan dessa samt hur
de forhaller sig till det sa kallade Normanbeloppet. Licenshavaren ska ocksa kanna till i vilka fall dist-
ributdren &r skyldig att aterbetala delar av arvodet till kunderna samt varfor Clean-fonder finns och hur
deras avgiftsmodell skiljer sig fran andra fonder.
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For att underlatta licenshavarens forstaelse for de olika kostnaderna kan forslagsvis olika rakne-
exempel ingd i utbildningen.

Flytt och aterkop av forsékringar

En flyttrattsproposition, 2018/19:124, avlamnades till riksdagen i oktober 2019. Lagéndringarna fore-
slas trada i kraft den 1 januari 2020.

Propositionen innehaller bl.a. féljande:
Forsakringsrorelseregler

| syfte att effektivisera mojligheterna att aterkdpa och flytta livforsakringar foreslar regeringen tyd-
ligare regler for vilka kostnader forsakringsforetag ska fa beakta nar de faststaller avgifter for aterkop
och flytt. Forsakringsforetagen far forbehalla sig avgifter for direkta kostnader for aterkop och flytt.
Finansinspektionen foreslas fa meddela narmare foreskrifter om vad som avses med direkta kostnader.
Vidare far forsakringsforetagen ratt att ta ut avgifter for att tdcka anskaffningskostnader for den ak-
tuella forsakringen. Anskaffningskostnader som uppstatt langre tid an 10 ar efter forsakringens infor-
skaffande far dock inte beaktas. Forslaget galler individuell personforsakring med sparmoment.

Skatteregler

Inkomstskatterattsligt foreslas att hela vardet i en eller flera pensionsforsakringar far flyttas till en
annan pensionsforsakring med samma person som forsakrad, utan nagra beskattningskonsekvenser. En
sadan flytt ska aven kunna ske under utbetalningstid, men nagra pensionsutbetalningar far inte ha
paborjats i den mottagande forsakringen. Det nuvarande kravet pa att den mottagande forsakringen ska
vara nytecknad foreslas slopas. Detsamma galler det nuvarande kravet pa att den mottagande forsak-
ringen ska vara tecknad av forsékringstagaren i den ursprungliga forsékringen.

Licenshavaren ska kanna till under vilka forutsattningar forsakringskapital kan flyttas fran och med
2020.

Uttag av pension
Utbetalningstider pa forsakring

Meningarna skiljer sig at vad galler lamplig utbetalningstid for pensioner. Vissa menar att pensionen i
grunden borde var livsvarig. Argumentet for detta ar att pensionen ska racka hela livet. Andra menar
att det bara ar pensionstagaren sjalv som ska avgora hur pensionen ska tas ut och att férutsattningarna
skiljer sig fran person till person.

Nagra juridiska och aktuariella regler bor uppmarksammas i sammanhanget

For narvarande galler att pensionen maste tas ut med stigande eller lika belopp de forsta fem utbetal-
ningsaren. Undantag galler férandringar fororsakade av minskade marknadsvarden i pensionssparan-
det, exempelvis vid fondforsékring. Darutover kan en forsta utbetalning av pensionsbeloppet i normal-
fallet inte goras fore det att den forsakrade uppnatt 55 ars alder. Dessa regler stipuleras i inkomst-
skattelagen. Anledningen till dessa restriktioner &r att foretagens (inkl. egenforetagares) kostnader for
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pensionsférmaner ar skattemassigt gynnade i och med den avdragsratt som galler for pensionskost-
nader samt att pensionskapital beskattas med lagre avkastningsskatt &n annat sparkapital. De regler
som styr uttag av pensioner har saledes ansetts vara rimliga som en motvikt till att pensionssparande ar
skattemassigt gynnat jamfort med annat sparande, dér full frihet att disponera kapitalet foreligger.

Det ar normalt sett lattare att senareldgga och/eller forlanga utbetalningstiden an att tidigarelagga
och/eller korta av utbetalningstiden da forsakringsgivaren i det senare fallet oftast kraver godkand
hélsoprévning av den forsédkrade. Anledningen till att halsoprévning krévs ar att forsakringsgivaren ar
exponerad for en moturvalsrisk. Moturvalsrisken utgors i detta fall av risken for att den forsékrade
med samre hélsa/kortare forvantad aterstaende livslangd i storre utstrackning valjer fortida uttag
och/eller forkortad utbetalningstid jamfort med vriga forsakrade; detta for att sakerstélla att s& mycket
som mojligt av pensionskapitalet betalas ut till den forsakrade i stéllet for att tillfalla forsakrings-
bolaget vid dodsfall. | och med att forsakringsbolaget vid fordelning av arvsvinst gér antaganden om
en generell dodlighet for hela forsakringsbestandet, utan hansyn till individers hélsa, blir foljden av ett
sadant agerande att forsakringsbolaget tillfor mer arvsvinst till pensionskapital an det motsvarande
pensionskapital som kommer att frigoras till forsakringsbolaget pa grund av dodsfall i forsakrings-
bestandet. Detta leder i sin tur till att forsakringsbolaget riskerar att gora forluster.

Observera att ovanstaende resonemang om moturvalsrisk inte galler for alderspension med aterbetal-
ningsskydd, detta da forsakringsgivaren inte star nagon langlevnadsrisk i dessa fall. Forsakrings-
bolaget tillfor ingen arvsvinst till pensionskapitalet och eventuellt aterstaende pensionskapital betalas
ut till efterlevande vid den forsdkrades dodsfall.

Vid vissa kollektivavtalade pensioner kan fortida uttag och/eller forkortad utbetalningstid géras utan
krav om godkéand halsoprévning. Forsékringsbolaget gor i dessa fall normalt sett generella korrige-
ringar av dodlighetsantagandena for att darigenom ta hansyn till moturvalsrisken i bestandet. Genom
att teckna forsakring med aterbetalningsskydd kan man aven sakerstélla friheten att senare gora fortida
uttag och/eller forkortad utbetalningstid, dock blir pensionen lagre vid val av aterbetalningsskydd (i
och med att inga arvsvinster tillfors pensionskapitalet). Genom att teckna forsakring utan aterbetal-
ningsskydd med fem ars utbetalningstid kan den forsakrade i ett senare skede vélja att forlanga utbetal-
ningstiden, dock kvarstar i detta fall risken for halsoprovning vid ett eventuellt fortida uttag.

Det har vid forskning visat sig att den ursprungligt satta utbetalningstiden &r av stor betydelse da
enbart en minoritet andrar den ursprungligt satta utbetalningstiden oavsett hur denna satts.

Kortaste utbetalningstid for allméan pension

Pensionen kan tas ut tidigast fran 61 ars alder. Gransen foreslas hojas till 62 ar 2020. Man maste sjalv
anmala till Pensionsmyndigheten att man vill ta ut sin pension. Pensionen ar livsvarig, men man
behover inte ta ut hel pension utan kan vélja 25, 50 eller 75 procent. Man behdver inte ta ut samma
procentandel i inkomstpensionen som i premiepensionen. Det gar dven bra att pausa utbetalningarna
och det gar bra att arbeta samtidigt som den allmanna pensionen tas ut. Anméalan maste ske till A-
kassan om att pension borjat lyftas trots att personen fortfarande ar anstélld.

Kortaste utbetalningstid for privat pension

Légsta utbetalningsalder ar 55 ar. Kortaste utbetalningstid ar fem ar om inte pensionen ska upphora
vid 65 ar da kortaste utbetalningstid ar tre ar.
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Kortaste utbetalningstid for tjanstepension

Samma som angetts for privat pension ovan med det tillagget att om pensionen ska upphdra vid 65 ar
och pensionen ryms inom allman pensionsplan kan den tas ut pa kortare tid an tre ar.

Progressiv beskattning

Eftersom inkomstskatten ar progressiv kan val av kort utbetalningstid leda till att det procentuella
skatteuttaget pa pensionen blir hdgre &n om man valt en langre utbetalningstid.

Risker vid kortare utbetalningstid

N&r man val borjat ta ut sin privata pension eller tjanstepension kan det vara svart att andra periodici-
teten pa utbetalningarna. Vid en kort utbetalningstid utan garanterat forsakringsbelopp kan pensionen
sjunka radikalt vid en finansiell kris och utbetalningstiden kan i varsta fall hinna ga till &nda innan
battre tider stundar.

Licenshavaren ska kanna till mojliga uttagstider pa olika slags pension samt olika slags konsekvenser
vid langre respektive kortare utbetalningstid.

Definitionen av insiderinformation

Licenshavararen ska overgripande forsta kriterierna for insiderinformation — dvs. vad det innebar att
information ar offentliggjord, att den &r av precis natur och att den (om den offentliggjordes) sannolikt
skulle ha en vasentlig inverkan pa priset pa det aktuella finansiella instrumentet.

Licenshavararen ska sarskilt forsta att informationen kan avse i princip vilka omstandigheter som helst
som kan paverka varderingen av det finansiella instrumentet. Betraffande noterade aktier behover det
exempelvis inte vara fraga om information med omedelbar koppling till bolagets omsattning eller
balansrakning eller ens om information som direkt eller i forsta hand berdr bolaget. Det kan alltsa
exempelvis vara fraga om att en myndighet eller media granskar bolaget eller om omstandigheter
rérande en huvudéagare i bolaget eller ledande befattningshavare.

Licenshavararen ska dven kéanna till att dven ett mellanliggande steg i en utdragen process ar insider-
information om steget i sig sjalvt uppfyller kriterierna for insiderinformation. Som exempel kan infor-
mation som hanfor sig till laget i icke slutférda avtalsforhandlingar vara insiderinformation, om
informationen ér tillrackligt precis och potentiellt vasentligt kurspaverkande.

Licenshavaren ska vidare kanna till vad som galler for att informationen ska fa spridas internt inom
institutet, dvs. att mottagaren behdver ha tillgang till informationen for att kunna utfora en arbetsupp-
gift, samt att det ar ett brott att medvetet roja insiderinformation till nagon som inte har ett behorigt
behov av den.

Matt pa vinster, kapital och kassafloden

Vid foretagsvardering och kreditanalys forekommer en rad olika matt pa vinster, kapital och kassa-
floden. Licenshavaren ska kanna till de vanligast forekommande matten och forsta hur de forhaller sig
till varandra. Licenshavaren ska forsta vilka resultatrakningsposter som innefattas i vinstmatten:
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o rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)
e resultat fore finansnetto (EBIT)

e resultat fore skatt (EBT, Pretax profit)

e arets resultat (Net Profit)

Licenshavaren ska forstd hur mattet Resultat efter finansnetto forhaller sig till ovanstiende vinst-
begrepp. Licenshavaren ska kanna till vad méattet Ovrigt totalresultat (OCI) méter, och hur det rappor-
teras i resultatrakningen. Licenshavaren ska vidare forsta skillnaden mellan EBITDA och Free Cash
Flow (fritt kassaflode), och skillnaden mellan Free Cash Flow och méttet Arets kassaflode efter
finansieringsverksamheten, som aterfinns i foretagens kassaflodesanalyser.

Licenshavaren ska forsta vilka balansrakningsposter som innefattas i kapitalmatten:

o totalt kapital (Total Capital)
o sysselsatt kapital (Capital Employed)
e operativt kapital (Net Operating Assets eller Invested Capital)

Licenshavaren ska ocksa forsta hur dessa tre kapitalmatt forhaller sig till varandra.

Nyckeltal vid foretagsanalys

Licenshavaren ska forsta hur de viktigaste finansiella nyckeltalen vid analys och vérdering av foretag
beraknas. Bland dessa nyckeltal aterfinns de fyra I6nsamhetsmatten:

e rantabilitet pa totalt kapital (ROA, ROTC)

o rantabilitet pa sysselsatt kapital (ROCE)

e rantabilitet pa operativt kapital (ROOC, ROIC)
e rantabilitet pa eget kapital (ROE)

Utover dessa ska licenshavaren forsta berakningen av de tre marginalmatten:

e rorelsemarginal (operating margin, EBIT margin)
e EBITDA-marginal
e vinstmarginal (pretax profit margin, EBT margin)

samt de fem finansiella matten:

o soliditet (equity/asset ratio)

o skuldsattningsgrad (debt/equity ratio)

o nettoskuldsattningsgrad (net debt/equity ratio)
o nettoskuld/EBITDA (net debt/EBITDA)

o réntetidckningsgrad (interest coverage ratio)

Licenshavararen ska aven forsta det s.k. havstangssambandet eller rantabilitetssambandet, dvs. hur
rantabiliteten pa eget kapital beror pa dels rantabiliteten pa sysselsatt kapital, dels pa skuldsattnings-
graden och lanerantan. Licenshavararen ska forsta hur detta samband ser ut dven med réantabilitet pa
operativt kapital som kapitalbas.
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Réanterelaterade instrument
Obligationsemissioner

Licenshavaren ska kanna till de olika emittenterna pa den svenska obligationsmarknaden — staten,
bolaneinstitut, banker, kommuner och landsting samt icke-finansiella foretag. Licenshavaren ska
kanna till hur obligationer vanligen emitteras pa den svenska obligationsmarknaden — regelbundna
auktioner via Riksgalden, forsaljning via auktoriserade aterforsaljare samt riktade emissioner. Licens-
havaren ska ocksa kanna till inneborden av s.k. scheduled programmes (Medium Term Notes, MTN).

Repor (repurchase agreements)

Licenshavaren ska kanna till vad en repa respektive omvand repa ar, vilka aktérerna pa denna marknad
ar samt repornas olika anvandningsomraden.

Ranterelaterade derivatinstrument

Licenshavaren ska kéanna till de vanligaste ranterelaterade derivatinstrumenten som handlas pa mark-
naden, deras grundlaggande egenskaper samt hur de anvands. Detta géller i huvudsak:

o réntefutures och FRA (Forward Rate Agreements)
o réanteswappar inklusive OIS (Overnight Index Swaps)
e CDS (Credit Default Swaps)

Kapitalkrav

Véardepappersbolag

Licenshavaren ska kanna till vilka krav som stalls pa ett vardepappersbolags startkapital och att kapi-
talbasen i vardepappersbolag, som inte omfattas av tillsynsférordningen och lagen om kapitalbuffertar,
under pagaende verksamhet inte far understiga det belopp som kravdes nar verksamheten pabdrjades
(3 kap. 6 och 7 8§ lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden).

Fondbolag

Licenshavaren ska kanna till vilka krav som stalls pa ett fondbolags startkapital och att fondbolagets
egna medel inte far understiga startkapitalet under pagaende verksamhet (2 kap. 4 och 8 88 lagen
(2004:46) om vardepappersfonder). Licenshavaren ska ocksa kanna till det krav pa egna medel som
stalls beroende pa forvaltad fondférmogenhet samt att bolagets egna medel aldrig far understiga ett
belopp som motsvarar 25 procent av de fasta omkostnaderna (2 kap. 9 och 10 8§ lagen om vérde-
pappersfonder).

AlF-forvaltare

Licenshavaren ska kanna till vilka krav som stalls pa en AIF-forvaltares startkapital och att forvalta-
rens egna medel inte far understiga startkapitalet under pagaende verksamhet (7 kap. 1 och 2 88§ lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder). Licenshavaren ska ocksa kanna till det
krav pa egna medel som stélls beroende pa forvaltad fondférmogenhet samt att forvaltarens egna
medel aldrig far understiga ett belopp som motsvarar 25 procent av de fasta omkostnaderna (7 kap. 3
och 4 88 lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder). Licenshavaren ska darutéver kanna till
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att AlF-forvaltaren ska ha antingen extra medel i kapitalbasen eller en ansvarsférsakring for att tdcka
skadestandsansvar pa grund av fel eller forsumlighet (7 kap. 5 § lagen om férvaltare av alternativa
investeringsfonder).

Etikfall

Martin arbetar som investeringsradgivare pa en storbank. Har sedan manga ar varit haft Signe som
kund. Med aren har de kommit att kdnna varandra privat litet grann. Vid en genomgang av Signes
portfolj talar de om hennes sommarstuga som ligger i ett omrade som Max ar vél bekant med fran sin
uppvaxt. Signe berattar att hon fatt information om att omradet, som ar mycket lugnt och naturskont
beléget intill en storre sjo, ska exploateras. Detta &r dnnu inte offentligt och heller inte véntat, men hon
har hort det fran “sikra killor”. Martin kinner sedan tidigare till att Signe umgas med kommun-
politikens “starke man™ och att hon dven har goda kontakter inom byggbranschen i regionen. Exploa-
teringen innebar, forklarar Signe, att det kommer byggas nagra kvarter med flerfamiljshus néra strand-
linjen. Detta innebdr att utsikten for en handfull sommarstugor, som ligger pa en as nagon kilometer
fran strandlinjen, kommer att forsamras avsevart. Sommarstugorna betraktas som omradets parlor,
men ar sa hogt varderade att antalet potentiella kopare ar relativt litet. Vidare kommer vagar och annan
infrastruktur anlaggas, vilket kommer andra omradets karaktar. Signe kommer sjélv inte att drabbas
namnvart av exploateringen, da hennes sommarstuga ligger pa andra sidan av en udde, nagra kilometer
bort. Signe namner dock att hennes brorsdotter Grace bor i en av sommarstugorna pa asen. Signe hal-
ler Grace mycket kér och talar ofta om henne. Signe antyder nu att hon kommer att forsoka fa Grace
att sélja sin sommarstuga innan den negativa nyheten kommer ut. Martin forstar inte riktigt vad hon
menar. Han kanner dock sedan tidigare till att Signe har lanat ut en storre summa pengar till Grace och
antar att Signe darfor har ett visst inflytande 6ver Graces ekonomi.

Martin inser att information kan ha stor betydelse for varderingen av sommarstugorna pa asen. Han
har en god van, Jorma, som bor i en av stugorna. Han uppmanar nu Jorma att sélja sin stuga sa snart
som mojligt. Martin undviker att ga in i detalj om vad han hort eller var informationen kommer ifran,
men namner att det &r frdga om exploatering och att uppgiften kommer fran tillforlitliga kallor. Jorma
kanner ocksa ytligt till vem Signe &r, att hon har manga kontakter i politiken och afférslivet och att
hon &r kund hos Martin. Martin vet att Jorma har denna vetskap. For att skaffa sig en bild av Graces
ekonomi och hur sjalvstandig hon ar gentemot Signe gar Martin ocksa in pa bankens IT-system for bo-
1an och kontrollerar hur stora lan Grace har och hur stora pantbreven ar. Han kontrollerar ocksa hur det
ser ut for Signes del, delvis for att han missténker att hennes ekonomi har forsvagats och att hon snart
kan ha behov av de pengar hon lanat till Grace. Han gor dven sokningar pa Jormas olika konton i
banken, i syfte att bedéma hur hans ekonomiska situation skulle drabbas av en kraftig vardeforsamring
pa sommarstugan. | samband med att han gor dessa slagningar erinrar han sig om att han for nagot ar
sedan horde talas om att en kand popstjarna hade képt en av sommarstugorna och lagt ner stora pengar
pa renovering och anlaggning av pool m.m. Av nyfikenhet kontrollerar Martin om popstjarnan har
nagra konton i banken, vilket inte var fallet, samt i fastighetsregistret.

Jorma saljer sommarstugan kort efter Martins uppmaning. Nagra manader senare saljer dven Grace sin
stuga. Priset blir da en besvikelse, vilket formodligen till viss del kan forklaras av att Jorma salt sin
stuga nyligen.
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Att diskutera

Under vilka omstandigheter kan det vara tillatet och inte olampligt att for egen eller annans del utnytt-
ja och dra nytta av information som man fatt fran en kund? Har det nagon betydelse om kunden drab-
bas av utnyttjandet eller inte? Pa vilka satt kan en kund drabbas negativt av ett utnyttjande?

Nér ar det tillatet att féra vidare information som erhallits fran en kund? Kravs det att informationen ar
allmént kand? Ar det ok om informationen inte direkt avser kunden eller om kunden inte klargjort att
den &r konfidentiell?

Under vilka forutsattningar ar det tillatet att soka efter kundinformation i foretagets system? Ar det
tillatet att agera utan kundens uppdrag, om det sker for kundens basta?

Syftet med fallet

Ett syfte med fallet &r att ge ett exempel pa nar information om en kunds, Signes, forhallanden utnytt-
jas i strid mot kundens intressen. Banken, och darmed Martin, har en skyldighet att vara lojal mot sin
kund och agera i dennes intressen. Kundens forhallanden och intressen ska tolkas brett. | fallet kan
man utga fran att Signe inte ville att Martin skulle sprida information om den kommande férmodade
exploateringen till Jorma eller att Martin skulle paverka Jorma att salja sa snabbt som mojligt. Darmed
har Martin brutit mot sin lojalitetsplikt mot Signe. Denna plikt géller &ven om kundens egna forhallan-
den inte rojs i samband med utnyttjandet. Det spelar heller ingen roll hur det rent praktiskt gar till nar
informationen utnyttjas. Att Martin varnar Jorma pa ett lite inlindat sétt och utan att namna Signe har
inte spelat nagon roll. Aven om Martin endast hade gett en siljrekommendation till Jorma, utan nagon
motivering alls, hade detta formodligen stridit mot Signes intressen.

Poéngteras bor att det inte kravs att kunden drabbas legalt eller ekonomiskt for att kundens intressen
ska tradas fornar. Det kan &ven handla om intressen av social eller kulturell art eller av mer personlig
karaktar. Forutom att det kan strida mot lojalitetsplikten kan det dven vara oetiskt att utnyttja informa-
tion fran en kund mot dennes intressen — saval gentemot kunden som gentemot arbetsgivaren och 6v-
riga samhallet. Detta i synnerhet om informationen tillkommit pa tveksamma vagar eller ar av konfi-
dentiell karaktar.

I sammanhanget kan erinras om att det inte ar tillatet att roja uppgifter om kundens férhallanden. Sek-
retessen omfattar alla omstandigheter i relationen mellan kunden och banken. 1 fallet galler den alltsa
aven Signes uppgifter om den formodade exploateringen. Den géller dven forhallanden som kunden
inte uttryckligen upplyst om eller som den anstéallde kunnat sluta sig till. Ett rojande far heller inte ske
pa annat satt an genom lamnande av explicita uppgifter. Nagot réjande av kundforhallanden har for-
modligen inte skett i fallet. Eftersom Martin har vetat om att Jorma har viss vetskap om Signe sa har
han dock haft sérskilt stor anledning att inte namna nagot for Jorma som i praktiken ar ett réjande av
Signes uppgifter till Martin. Genom att tala om exploatering och om en uppgift fran tillforlitliga kallor
har viss risk funnits for att Jorma skulle kunna sluta sig till varifran uppgiften kom.

I linje med att kunders uppgifter ska vara skyddade ar det inte tillatet att gora slagningar om kunder,
egna eller andras, utan att ha ett befogat intresse. Det far i princip bara ske inom ramen for utférandet
av en tjanst for kundens rakning eller att uppfylla en begaran fran en myndighet med befogat intresse
(exempelvis Finansinspektionen). | fallet har det inte funnits ett befogat intresse for Martin att gora
slagningar rérande Grace (att detta mahanda skulle kunnat ha legat i Signes intresse forandrar inte
bedémningen). Trots att Signe och Jorma ar Martins kund respektive vén och att han har haft kon-
takter med dem rérande deras ekonomi och rérande sommarstugeomradet har han inte haft ndgot upp-
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drag att gora slagningarna pa dem. Betraffande skvallret om popstjarnan har Martin sjalvklart inte haft
nagon rétt att undersoka om denne haft konton i banken. Fastighetsregistret ar ett offentligt och all-
mént tillgangligt register. Detta medfér dock inte att Martin haft fog for att soka efter uppgifter om
popstjarnan i registret med hjalp av bankens uppkoppling mot registret. Aven om han hade gjort det
privat, och utan stod av bankens system, kan det - eftersom sékningen skulle haft en viss koppling till
Martins arbete (kundrelationen med Signe m.m.) - ifragasattas om det hade varit lampligt.
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