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Finansmarknadsutredningen har i nistan tva
och ett halvt ar arbetat med sitt uppdrag att

* samla in och sammanstilla uppgifter om
den svenska finansiella tjdnsteproduktio-
nen samt uppskatta och beskriva sektorns
direkta och indirekta betydelse for sam-
hallsekonomin,

* identifierautvecklingstendenser och kritiska
faktorer av betydelse for den svenska finan-
siella sektorns framtid,

* analysera den svensk finanssektorns kom-
parativa for- och nackdelar i syfte att be-
doma branschens forutsittningar att klara
av den internationella konkurrensen samt

* foresla atgirder for att forstarka konkur-
renskraften for finansiell verksamhet i
Sverige.

Forre riksbankschefen Bengt Dennis har varit

sarskild utredare, med Jonas Niemeyer och

Hans Backstrom som utredningssekreterare.

Finansmarknadsutredningen lade i mars fram 25 fér-
slag pa atgarder som syftar till att starka den svenska
finansiella sektorns konkurrenskraft. Inom férsékrings-
sektorn maste vi konstatera att utredningens férslag pa
for oss viktiga punkter skulle fa direkt motsatt effekt.

Bland annat foreslar utredningen att avdragsrétt for
pensionssparande slopas och att avkastningsskatten
pa pensionsforsakringar hojs till samma niva som pa
kapitalférsakringar.

Flyttrétt och slopade uttagsbegransningar ar andra

Ndr nu utredningen presenterat sitt betdn-
kande (Finanssektorns framtid, SOU 2000:11)
nodgas vi pd forsdkringssidan konstatera att
mycket starka invindningar mdste resas mot
utredningens synsdtt och forslag pd flera for
oss viktiga punkter.

25 forslag

De forslag som presenteras har sin tyngd-
punkt pé fyra huvudomraden: effektivare och
stabilare finansiell infrastruktur, okad rorlighet
och 6kad konkurrens inom sparandesektorn,
skatter som gor sparande i Sverige attraktivt
samt béttre etik och moral. Inom dessa huvud-
omréaden laggs 25 olika forslag fram.
Utredningen foreslar riktlinjer for finan-
siell lagstiftning, som bl a innefattar att finan-
siella foretag sa langt mojligt bor jamstéllas
med andra foretag. Lagstiftningen ska frimja
transparens, storsta tinkbara Oppenhet for
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nyetableringar, fortsatt snabb utveckling av
finansiell tjinsteproduktion och internationell
konkurrensneutralitet.

Légre barridrer for nya aktorer, konkurrens
om bostadskreditgarantier, 6kade mojligheter
till vdrdepapperisering av bostadskrediter,
stimulans av 6kad anvdndning av elektroniska
betalningsmetoder, Gppet avgiftsfinansierade
betaltjanster, snabbare och billigare utlands-
betalningar, 6kad prissittning efter risk, snab-
bare och sékrare clearing och avveckling och
minskade risker i VPC-systemet ar forslag
som mer direkt berér andra delar av den
finansiella sektorn dn forsdkring. Det géller
ocksa forslagen som syftar till mindre sys-
temrisker i1 valutahandeln och bittre rénte-
marknad.

Avskaffad formogenhetsskatt

Utredningen foreslar att formogenhetsskatten
reduceras och pa sikt avskaffas, eftersom
dagens formogenhetsbeskattning kan leda till
kapitalflykt.

En sankt kapitalinkomstbeskattning skulle
ocksa forbattra den svenska finanssektorns
konkurrenskraft och minska incitamentet att
placerasparandetutomlands, konstaterar man.
I forsta hand bor enligt utredningen en upp-
gorelse pd EU-niva efterstivas. Med tanke pa
symmetrin i skattesystemet bor en sénkning
av kapitalinkomstskatten kombineras med en
motsvarande sinkning av realisationsvinst-
beskattningen. Vidare bor mojligheten att ge
riskkapitalbolag skatteregler av samma slag
som investmentbolagen provas.

Inom forsdkringsbranschen har vi ingen-
ting emot — snarare tvdrtom — dessa forslag
till sdnkning av formégenhets- och kapital-
inkomstskatterna. Men vi vinder oss kraft-
fullt emot att utredningen for att finansiera
dessa skattesdnkningar vill férsdmra pen-
sionssparandets skattevillkor.

Ndgon analys av vilka férdelningspolitiska
effekter detta skulle fa presenteras inte. Vi
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kan emellertid utgad ifrdan att storre delen av
de som pensionssparar och gor avdrag for
sina premier inte skulle beroras direkt av en
formogenhetsskattesdnkning.

Ndr det gdller pensionssparandet anvin-
der sig utredningen inte av samma resone-
mang som for formégenhets- och kapitalin-
komstbeskattningen. Da beaktas inga risker
for kapitalflykt utomlands. Inte heller beak-
tas, i mina 6gon, forsdkringens sdrskilda na-
tur och funktion.

Att pensionsforsdikring sdrregleras i fler-
talet EU-ldnder och i EU-lagstiftning konsta-
teras visserligen i betinkandet, men man vil-
Jjer dndd en helt annan vdg.

Om utredningens forslag genomfirdes
skulle nyteckningen av pensionsforsdkring i
svenska forsdkringsbolag paverkas i hég grad
negativt.

Otillracklig konkurrens?

I sin beskrivning av forsékringsmarknaden
betonar utredningen aterkommande att de ser
den som en marknad dir den geografiska
anknytningen i produktion och distribution
har stor betydelse. De anser konkurrensen
vara otillracklig. Ett tecken pa detta, heter det
i betdnkandet, ar att inga nya forsdkrings-
bolag utan koppling till etablerade aktdrer pa
marknaden har lyckats ta ndgon stérre mark-
nadsandel.

Man kan notera att det dndd konstateras i
betinkandet att det rader en hard priskonkur-
rens pd sakforséikringsmarknaden och att de
svenska livforsdkringsbolagen har en inter-
nationellt sett hég kostnadseffektivitet.

Inga sarregler

Enligt utredningens synsitt innebér vad man
kallar subventionerna till det langsiktiga spa-
randet att konkurrensen hdmmas och forsik-
ringstagarna blir 1asta till vissa forsdkrings-
och sparformer. Utredningen stiller sig dér-



for principiellt avvisande till denna typ av
sarregler och sparstimulanser och anser att
regeringen bor gora en total versyn av de
regler som styr pensionssparandet.

Dessa regler bor, hdvdar utredningen, byg-
ga pa tre principer:
* Neutrala skattebestimmelser
+ Oppenhet for olika sparalternativ
* Ingastatliga krav pa inldsning av sparandet.

Avskaffad avdragsratt

Varken direkta eller indirekta skattesubven-
tioner av specifika sparformer bor dga rum,
enligt den forsta principen. Subventionerna
leder inte i forsta hand till 6kat sparande utan
till ett skattestyrt val av sparform, tror utred-
ningen.

Man finner det angelédget att de inslag av
selektiv skatteméssig sparstimulans som finns
idag avvecklas och foreslér alltsa ett avdrags-
ratten for pensionsforsikringssparande och
IPS avskaffas. Ocksé skillnaden i avkast-
ningsskattesats mellan pensions- och kapital-
forsakringar foreslas avskaffad, liksom skill-
naden i formdgenhetsskattehdnseende.

Ddrmed skulle man i praktiken ta bort det
som sdrskiljer pensionsforsdkring.

I en brasklapp tilldgger man att en grundlig
oversyn av konsekvenserna, bl a for skatte-
baserna och for den internationella konkur-
renssituationen, dock forst dr nodvéndig.

Majligen kan det vara intressant att nirmare
studera en avkastningsskatt pa allt finansiellt
sparande, av samma typ som nu existerar
inom pensionsforsakringsomradet, enligt ut-
redningen.

Den andra principen — dppenhet for olika
sparalternativ — syftar pa att alla sparformer
bor vara Oppna for alla typer av finansiella
tillgéngar. Det finns ingen orsak, skriver ut-
redningen, att gynna fondsparande framfor
till exempel investeringariindividuella varde-
papper och forordar att man Sppnar for detta
inom fondférsékring.

Fritt uttag och flytt

Att inga krav pa inldsning av sparandet ska
finnas, enligt den tredje principen, innebér bl a
att utredningen foreslar att den s k 55-ars-
regeln och kravet p4 en minst femérig utbetal-
ningsperiod tas bort. Utredningens principi-
ella syn ar att denna typ av detaljreglering ar
konkurrenshimmande och att forsdkrings-
tagaren sjélv bist kan bedoma sina behov.

Ddérmed jimstiller utredningen alltsd pen-
sionsforsdkringar med exempelvis vanligt
bank- eller fondsparande.

Att dagens regler syftar till att stimulera ett
langsiktigt sparande och att sdkerstdlla att
sparandet sker for pensionsdndamdl dr ndgot
som utredningen inte tar hdnsyn till, utan
man hdnvisar till sin principiella syn.

Utredningen anser ocksa att de begrins-
ningar i flyttratten som dagens regler stéller
upp ar skadliga for konkurrensen. Regeringen
rekommenderas darfor att Gvervéga tvingande
regler for att underldtta aterkdp och flytt av
pensionsforsikringar bdde mellan bolag och
mellan olika former av langsiktigt sparande.

Utredningen inser dock att fragan ar kompli-
cerad och forordar enny utredning med hansyn
till att tvingande regler om flyttrétt skulle
innebéra inskrankningar i avtalsfriheten och
kan paverka avkastningen. Fragan behdver
ocksaanalyseras ur bade ett internationellt och
konkurrensmaéssigt perspektiv, medger man.

Hér och dir har man alltsé i sina langt-
géende krav lagt in forslag om vidare utred-
ning och hénsynstagande till internationell
konkurrens.

En sparform bland andra

Genomgdende i betdnkandet ses pensionsfor-
sdkring som en sparform bland alla andra
som konkurrerar pd sparmarknaden, likstdlld
med savdl innehav av en enskild aktie som
kortsiktigt banksparande.

Gor man det och fordndrar villkoren for att
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komma dithdn, tar man enligt min syn bort en
produkt som tydligt fyller en stor och speciell
funktion for de enskilda mdnniskornas eko-
nomiska trygghet.

Ndr ndrmare tva miljoner mdnniskor pen-
sionssparar, ndr fempartiuppgorelsen om den
svenska pensionsreformen lagt fast att det ska
finnas ett utrymme for privata pensions-
forsdkringar, ndr avtals- eller tjdnstepensio-
nen till allt stérre del blir premiebestimd
samtidigt som den blir mer betydelsefull for
den enskildes ekonomi, dda kan man inte av

“principiella” skdl kraftigt forsamravillkoren
for pensionsforsdkringar. Sdrskilt inte om
man verkar pd en europeisk marknad ddr
andra linder inte har samma principiella
Syn.

Vianser inte heller att utredningen tillrdick-
ligt uppmdrksammat skillnaden firdn ett sam-
héllsekonomiskt perspektiv mellan pensions-

forsdkringarnas langsiktighet och kortsiktigt
sparande.

Miklaravgift fran kunden

battsystem som PPM har valt ger inte de
enskilda spararna korrekta incitament att vilja
de fonder som har den bésta kombinationen
av risk, avgifter och avkastning.

Ovriga forslag, som berdr alla de finansiella
marknaderna, innebér bl a att ekonomutbild-
ningen bor 6ka i omfattning och kvalitet, att
en samlad §versyn av corporate governance-
fragor bor goras, att etiska normer ses over, att
mojligheten till effektivare atgarder mot in-
siderbrott utreds och att tillsynen forstérks.

I betinkandet konstaterar man att den fi-
nansiella sektorn utgdér ekonomins infrastruk-
tur och utgor en forutséttning for annan pro-
ducerande verksamhet. En vil fungerande
finansiell sektor &r en forutsittning for eko-
nomisk tillvéxt. Sektorn svarar direkt for drygt
fyra procent av BNP. Foradlingsvérdet var
drygt 80 miljarder kronor 1998, vilket var
mer dn byggnadsindustrins och fem génger
storre &n jordbrukets. Finanssektorn syssel-
satter ndrmare 80 000 personer.

Remissvar kommer

Forsékringsméklarnas allt storre roll pd mark-
naden vilkomnas av utredningen som ett sitt
att 6ka konkurrensen. Att forsakringsméklar-
na normalt — i enlighet med praxis i ménga
lander — fér sin erséttning i form av provision
frén forsdkringsbolagen anser utredningen ar
osunt. Provisionssystemet kan skapa bind-
ningar till bolagen och gora att méklarens
oberoende ifrdgasitts. Genomlysningen av
prisbilden forsdmras. Utredningen anser dér-
for att forsékringsméiklarna ska finansiera sig
via avgifter fran kunderna — om sé krévs bor
de tvingas till det av ny lagstiftning. De ska
alltsa ta betalt av kunden for konsulttjanster.
Hur man dérefter skulle kunna uppritthalla
kraven pé forsékringsméklares utbildning och
kompetens, auktorisation och tillsyn ar en
frdga utredningen inte besvarar.
Finansmarknadsutredningen forordar en
Oversyn av premiepensionssystemet. Det ra-
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Viinom forsdkringssektorn mdste beklaga att
utredningen till stor del bortsett fran forsdk-
ringars grundldggande funktion och idé och
istillet anlagt ett helt nytt synsdtt pd den
finansiella sektorn.

Av principiell renldrighet foreslar man dt-
gdrder som skulle — bara i Sverige — avskaffa
en efterfrdagad och vdsentlig produkt. Att EU
utfdrdar sdrskilda forsdkringsdirektiv och att
forsdkringsmarknaden i de europeiska lin-
derna regleras sdrskilt visar att finansmark-
nadsutredningen dr ganska ensam i sitt syn-
sdtt. Sd langtgdende fordndringar som utred-
ningen foresldr kan inte genomforas i bara ett
medlemsland inom EU, ndr vi nu ndrmar oss
en gemensam forsdkringsmarknad och kan-
ske dven for svensk del en gemensam valuta.

Betidnkandet ska, enligt finansministern,
sdndas ut pa remiss. Arbetet med Forsak-
ringsforbundets remissvar har redan inletts.



