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Granskning av vardepappersbolags
marknadsforing av fonder med miljopastaenden
och samarbeten med influencers

Hallbarhet blir allt viktigare for ménga svenskar nar de tar finansiella beslut
och over hilften (57 %) anser att hallbarhet ar viktigt nar de investerar sina
pengar.! Det finns samtidigt en risk for att bolag i konkurrensen om
konsumenterna 6verdriver sina miljofordelar och att konsumenterna darmed
riskerar att vilseledas. En annat fenomen som &r vanligt férekommande i
marknadsforing ar bolags anvandning av influencers. Har ar det viktigt att
bolagen sédkerstiller att marknadsforingen foljer tillampliga regler for att
konsumenterna inte ska vilseledas.

Metod och avgransning

Konsumentverkets granskning tar sikte pa 15 bolags marknadsforing av fonder
med miljopastaenden pa bolagens webbplatser och sociala medier (Instagram
och Facebook). Avseende inldggen pa sociala medier har granskningen
omfattat inlagg publicerade fran och med 1 januari 2023 till och med 31 juli
2023.

Granskningen inkluderar d@ven bolagens marknadsforing i samarbete med
influencers pa Instagram. Det dr viktigt att pdpeka att bolag som marknadsfor
produkter i sociala medier har ansvar for att marknadsforingen foljer
marknadsforingslagen. Detta giller dven nar ett bolag anlitat influencers for
marknadsforing av bolagets produkter och tjanster.

I arbetet med granskningen har Konsumentverket begért in uppgifter fran
bolagen om huruvida de samarbetar med influencers. Utifran de svar som har
inkommit har Konsumentverket granskat berorda influencers Instagramfloden
frdn och med 1 januari 2023 till och med 31 juli 2023. I dessa fall har
granskningen omfattat all marknadsforing av fonder, det vill sdga inte enbart
miljopastaenden. En viktig del av det Konsumentverket har granskat avseende

t Hushallens ekonomi och finansiella férmaga

Postadress Besoksadress Telefon E-post/webbadress Bankgiro Org.nr

Box 48 Tage Erlandergatan 8A 0771-42 33 00 konsumentverket@konsumentverket.se 5050-2806 202100-2064
651 02 Karlstad www.konsumentverket.se


https://fi.se/contentassets/9672d1b754ec4755b4510faced841936/pm-hush-ekonomi-finansiella-formaga.pdf

Datum Dnr

2023-09-12 2023/586

samarbetet med influencers ar huruvida inlaggen ar reklammarkerade. I
granskningen har Konsumentverket dock inte gjort en fordjupad kontroll av
varje enskilt inlagg och reklammarkeringens placering utan har i stéllet
fokuserat pa de olika reklammarkeringarnas ordalydelse.

De bolag som har ingétt i granskningen ar:

- Alpcot AB

- Avanza Bank AB

- Carnegie Investment Bank AB

- Erik Penser Bank AB

- Garantum Fondkommission Aktiebolag
- Handelsbanken

- ICA Banken AB

- Lysa AB

- Lansforsakringar Bank Aktiebolag

- Nordnet Bank AB

- Pareto Securities AB

- SAVRAB

- Skandinaviska Enskilda Banken AB

- Swedbank AB

- Soderberg & Partners Wealth Management AB

Tillampliga regler

Marknadsforingslagen (2008:486)

Av 1 § marknadsforingslagen (MFL) framgar att lagens syfte ar att frimja
konsumenternas intressen i samband med marknadsforing av produkter och
att motverka marknadsforing som ar otillborlig mot konsumenter. I 3 § MFL
definieras vad marknadsforing ar. Med marknadsforing avses reklam och
andra atgarder i naringsverksamhet som ar dgnade att frimja avsittningen av
och tillgangen till produkter inbegripet en niaringsidkares handlande,
underlatenhet eller ndgon annan atgard eller beteende i 6vrigt fore, under eller
efter forsaljning eller leverans av produkter till konsumenter eller
naringsidkare.

Avgorande for hur marknadsforing ska bedomas ar hur en
genomsnittskonsument i det enskilda fallet far antas uppfatta
marknadsforingen. Darvid gailler att reklam i allméanhet lases flyktigt och att
konsumenten i forsta hand paverkas av helhetsintrycket.
Genomsnittskonsumenten bestams utifran aktuella omstiandigheter i varje
enskilt fall. Vad giller miljopastaenden har det i praxis faststéllts att
miljoargument har ett betydande kommersiellt virde som har 6kat markant de
senaste aren i takt med att konsumenter blivit alltmer medvetna om att deras
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konsumtionsvanor har en miljopaverkan. Men det dr samtidigt svart for
konsumenter att kritiskt virdera och bedéma den hir typen av pastidenden.2

Marknadsforing ska enligt 5 § MFL stimma 6verens med god
marknadsforingssed. Begreppet ar brett och definieras som god affarssed eller
andra vedertagna normer som syftar till att skydda konsumenter och
naringsidkare vid marknadsforing av produkter. Av sarskild betydelse ar
Internationella Handelskammarens (ICC) regler for reklam och
marknadskommunikation. Marknadsforing som strider mot god
marknadsforingssed ar enligt 6 § MFL att anse som otillborlig om den i
markbar man paverkar eller sannolikt paverkar mottagarens forméga att fatta
ett vilgrundat affarsbeslut.

Enligt 9 § MFL ska all marknadsforing utformas och presenteras sa att det
tydligt framgar att det dr fraga om marknadsforing. Det ska ocksa framga vem
som ansvarar for marknadsféringen. Enligt 8 § MFL ar marknadsforing som ar
vilseledande vad giller bristande reklamidentifiering otillborlig om den
paverkar eller sannolikt paverkar mottagarens forméaga att fatta ett vialgrundat
affarsbeslut, det sa kallade transaktionstestet.3 Bedomningen om
marknadsforing uppfyller kravet pa reklamidentifiering i 9 § MFL ska ske
samlat inom ramen for transaktionstestet. Samtliga for bedomningen relevanta
omstindigheter ska beaktas, sdisom exempelvis marknadsforingens
utformning, i vilket medium den har publicerats, om den varvats med
redaktionellt innehall, hur marknadsforingen uppfattas av
genomsnittskonsumenten, tidpunkten f6r publicering och hur alla dessa
omstiandigheter paverkar dennes affirsbeslut. Med hansyn till
omstandigheterna i det enskilda fallet ska det bedomas hur snabbt och enkelt
genomsnittskonsumenten méste uppfatta att det ar fraiga om marknadsforing
for att kunna fatta ett valgrundat affarsbeslut.4

I 3 § MFL definieras vad ett affarsbeslut dr. Begreppet ska tolkas vidstrackt och
inbegriper inte bara ett beslut att kopa en produkt, utan dven andra atgirder
som vidtas fram till att ett eventuellt kopbeslut tas. Marknadsdomstolen har
uttalat att det &r ett affarsbeslut om en konsument med anledning av ett
reklammeddelande vidtar ytterligare atgérder, som till exempel besoker en
butik eller webbplats for att inhdmta mer information.5 P4 sociala medier
innebar det att en konsument som via ett inlagg klickar sig vidare till en
niringsidkares webbplats méste anses ha fattat ett affarsbeslut. Konsumenten
ska séledes forsté att det ar fradga om marknadsféring innan hen klickar sig
vidare till niringsidkarens webbplats.®

2MD 2010:9, MD 2015:9
3 PMT 2054-18

4 PMT 2054-18

5 MD 2010:8

6 PMT 2054-18, s. 40
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Enligt 10 § forsta stycket MFL far en niringsidkare vid marknadsforingen inte
anvanda sig av felaktiga pastdenden eller andra framstéllningar som ar
vilseledande i fraga om niringsidkarens egen eller ndgon annans
naringsverksamhet. Av andra stycket punkten 2 foljer att det sarskilt giller
framstéllningar som rér produktens ursprung, anvandning och risker sdsom
inverkan pa hélsa och milj6. Av 10 § tredje stycket MFL foljer vidare att
marknadsforingen ar vilseledande om naringsidkaren uteldmnar vasentlig
information i marknadsforingen av sin egen eller ndgon annans
niringsverksamhet. Med vilseledande utelamnande avses dven sddana fall nar
den vasentliga informationen ges pa ett oklart, obegripligt, tvetydigt eller annat
olampligt satt.

Enligt 23 § MFL far en niringsidkare vars marknadsforing ar otillborlig
forbjudas att fortsiatta med denna eller ndgon liknande atgéard. Ett sddant
forbud far meddelas ocksa en anstélld hos naringsidkaren, ndgon annan som
handlar pa niaringsidkarens vagnar samt var och en som i 6vrigt vasentligt har
bidragit till marknadsforingen. Enligt 26 § MFL ska ett forbud enligt 23 § MFL
forenas med vite, om det inte av sdrskilda skal ar obehovligt. Talan om férbud
far vackas av Konsumentombudsmannen vid Patent-och marknadsdomstolen.

Internationella Handelskammarens regler for reklam och

marknadskommunikation

Av Internationella Handelskammarens (ICC) regler for reklam och
marknadskommunikation artikel 5 foljer att marknadskommunikation ska vara
vederhiftig och inte far vara vilseledande. Marknadskommunikation ska vara
utformad sé att konsumenters oro och kénsla fér miljo inte missbrukas och att
deras eventuella brist pa kunskap i miljofragor inte utnyttjas. Enligt artikel D1 i
ICC:s regler far marknadskommunikation inte innehélla pastdenden eller
andra framstéllningar som ar dgnade att pa ndgot satt vilseleda konsumenten
om produktens miljoaspekter eller miljoférdelar. Vidare framgér av artikel D1
att vaga eller ospecifika pastaenden om en viss miljopaverkan, vilka kan ha en
rad olika betydelser for konsumenterna, endast far anvindas om de utan
reservation dr giltiga under alla forutsdgbara forhallanden. Om s inte ar fallet,
ska ett sddant generellt miljopastdende antingen kvalificeras eller inte
anvandas alls. Sarskilt giller att uttryck som “miljovanlig”, “gron”, “hallbar”,
“klimatsmart” eller andra pastdenden vilka ger intryck av att en produkt eller
verksamhet inte har ndgon - eller endast en positiv - miljopaverkan, far
anvandas utan kvalificering bara om de kan verifieras med mycket betryggande
bevisning. Endast dir det finns utarbetade, generellt accepterade metoder for
att méta héllbarhet eller for att bekrafta att hallbarhet har uppnatts, far
pastdenden som havdar detta anviandas. Kvalificeringar ska vara tydliga,
framtradande och latta att forsta. En kvalificering ska placeras i omedelbar
narhet av det pastdende som den hor till.
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Sarskilt om riskinformation

Av Konsumentverkets branschoverenskommelse med Fondbolagens forening
angéende regler for marknadsforing av fonder, BO 2022:08, (nedan
overenskommelsen) framgar av punkt 1 att det vid marknadsforing av fonder
ska ldamnas relevant och saklig information samt redogoras for de risker som
har samband med den produkt som erbjuds. Informationen ska vara tydlig. I
punkt 7 anges att det vid marknadsforing av fonder alltid ska framga att sdidana
investeringar innebar en risk. Det foreskrivs dven att foljande, eller annan
information med liknande innebord, alltid ska finnas med vid marknadsforing
av fonder. Informationen ska ges en framtradande placering: "Investeringar
innebdr en risk”. Nar marknadsforing dessutom innehaller information om
fondens avkastning ska i stillet foljande information eller text med liknande
innebo6rd anviandas. Texten ska ha en framtriadande placering: “"Historisk
avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som
placeras i fonden kan bade oka och minska i vdirde och det dr inte sdkert att
du far tillbaka hela det insatta kapitalet.” Den tidigare
branschéverenskommelsen (BO 2015:02) uppstillde ocksa krav pa
riskinformation och Marknadsdomstolen ansag att sddan riskinformation ska
lamnas vid marknadsforing dven av andra finansiella produkter dn fonder.” I
ett annat rattsfall faststilldes att branschéverenskommelsen ska anses utgora
god marknadsforingssed i enlighet med 5 § MFL.8 Ar 2021 publicerade
Europeiska viardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) riktlinjer om
marknadsforingskommunikation enligt forordningen om gransoverskridande
distribution av fonder.® Dessa riktlinjer har beaktats vid utformningen av den
nuvarande branschoverenskommelsen mellan Konsumentverket och
Fondbolagens forening.

Resultat av granskningen

Marknadsforing pa bolagens webbplatser

Konsumentverket kan konstatera att det i jamforelse med den granskning av
miljopéastdenden i fondmarknadsforing som gjordes 2020 dr mindre vanligt
med vaga och ospecifika miljopastdenden, vilket ar positivt. Det finns dock
nagra exempel pd marknadsforing med miljopastadenden dar kvalificeringen av
pastdendet saknas. Bland annat beskrivs en fond som “Sveriges mest hdallbara”
utan att pastdendet underbyggs med fakta som styrker att det skulle vara
korrekt. For det fall att bolaget inte kan styrka riktigheten i pastaendet
bedomer Konsumentverket att marknadsforingen ar vilseledande enligt 10 §
MFL. Andra exempel ar pastaenden som “Vdra fonder dr ett hallbart val” och
att pengarna placeras "1 foretag som verkar for en hallbar framtid”. En

7 MD 2010:6

8 MD 2010:31

9 ESMA34-45-1272 SV

10 PM Marknadsforing av fonder med miljo- och héllbarhetspéstdenden
(konsumentverket.se)
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forklaring av vad som menas med hallbart val aterfinns langre ner pa
webbsidan. Det krivs alltsa att konsumenten scrollar ned pé sidan for att ta del
av kvalificeringen av pastaendet. En kvalificering ska placeras i omedelbar
narhet av det pastdendet det hor till. Konsumentverket bedomer att
marknadsforingen i fall som dessa strider mot god marknadsforingssed enligt 5
§ MFL. Marknadsforingen bedoms i markbar mén paverka eller sannolikt
paverka konsumentens formaga att fatta ett valgrundat affarsbeslut och ar
darmed att anse som otillborlig.

Marknadsforing pa bolagens sociala medier

Nir det kommer till bolagens marknadsforing pa sociala medier visar
granskningen att bolagens anvandande av marknadsforing i sociala medier
varierar. Cirka 1/3 av bolagen i granskningen har 6ver huvud taget inte
marknadsfort fonder med miljopastadenden via Instagram eller Facebook. Vad
géller 6vriga bolags marknadsforing kan Konsumentverket konstatera att
bolagen i manga fall marknadsfor fonder med miljopastdenden i linje med
gillande regelverk. Konsumentverket har dock funnit nagra exempel dir vaga
miljopéstdenden utan kvalificering anvéands. Bland annat marknadsfors fonder
med pastdendet “investera i en hdllbar framtid” och "Hdr avslojar de hur du
som investerar i fonden dr med och gor skillnad pa riktigt” utan att nagot av
pastdendena kvalificeras. For att fi mer information om péastaendena kravs att
konsumenten klickar sig vidare till bolagets webbplats. Samma fond
marknadsfors 4ven som “en hallbar fond som investerar i att l6sa vdrldens
hallbarhetsutmaningar”. Inte heller hér ges nagon kvalificering i direkt
anslutning till pastaendet. Ett annat exempel dr Facebookinldgg med
pastaenden som “Spara hallbart” och ” Vi vill investera i framtiden och tror
att hallbara affdarsmodeller dr en forutsdttning for att generera finansiellt
vdrde till vara kunder”. Forst nar konsumenten klickar sig vidare far hen
information varfor ett sparande i fonden ska ses som héllbart (i det har fallet
avsag marknadsforingen ett héllbart utbud av fonder i tjdnstepension).
Namnda exempel bedoms strida mot god marknadsforingssed enligt 5 § MFL.
Marknadsféringen bedoms i markbar mén péaverka eller sannolikt paverka
konsumentens formaga att fatta ett valgrundat affarsbeslut och ar darmed att
anse som otillborlig.

Marknadsforing pa sociala medier i samarbete med
influencers

Reklamidentifiering

Konsumentverket kan inledningsvis konstatera att samtliga granskade inlagg
har reklammarkerats pa ett eller annat sitt. Ett urval av de reklammarkeringar
som har observerats ar foljande:

”Betalt samarbete”
"I betalt samarbete med XX~
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"Reklam for XX~
"REKLAM XX~

Som tidigare ndmnts under tillampliga regler ska samtliga for bedomningen
relevanta omsténdigheter beaktas vid bedomningen av huruvida
marknadsforingen uppfyller kravet pa reklamidentifiering enligt 9 § MFL.

Av praxis framgar att formuleringen i samarbete med” ar otydlig i friga om
huruvida betalning eller annan ersittning utgar mellan parterna. Att det star
Kklart for genomsnittskonsumenten att betalning utgar for inlagget ar en
forutsattning for att konsumenten ska forsta att det ar fraga om
marknadsforing.1 Utifran detta har Konsumentverket inget att invinda mot
ordalydelsen i sig i ovanstdende reklammarkeringar. Det ar dock vart att
namna att Konsumentverket rekommenderar att ordet “reklam” anvands i
stillet for “betalt samarbete”. Verket vill &ven papeka att det inte enbart ar
reklammarkeringen som saddan som paverkar bedémningen av huruvida
marknadsfoéringen uppfyller kravet pa reklamidentifiering. Konsumenten ska
redan vid en flyktig kontakt uppfatta att inldgget utgor marknadsforing och
detta kan forsvaras av att reklammarkeringen inte utmarker sig fran ovrig text i
inlagget. Konsumentverket rekommenderar i sin vigledning om
marknadsforing i sociala medier dessutom att dven bilden ska reklammarkeras
ibetalda inlagg.2

I granskningen har Konsumentverket dven stott pa inldgg som inte har
markerats som samarbeten eller reklam utan dar det endast angivits att
personen i fraga har en affiliatelank till bolaget, till exempel med foljande
formulering:

“Jag har en affiliateldnk i profilen ddr du kan komma igang och starta ett
sparande 1 XX”.

Affiliatemarknadsforing innebar att influencern far betalt for trafik eller kop via
ndgon annans webbplats och utgor alltsa ett samarbete mot betalning. Samma
krav pa tydlig reklammarkering giller darfor vid affiliatemarknadsforing som
vid andra betalda samarbeten. Enligt Konsumentverket kan en
genomsnittskonsument inte antas forsta att forekomsten av en affiliatelank
innebar att inlagget utgér marknadsforing och inlagget uppfyller darfor inte
kravet pa reklamidentifiering enligt 9 § MFL. Verket bedomer att den
bristfilliga reklammarkeringen medfor att konsumenten i vart fall sannolikt
paverkas i sin forméaga att fatta ett vilgrundat affarsbeslut. Mot bakgrund av
detta ska inligget betraktas som vilseledande och utgor ddrmed otillborlig
marknadsforing.

1 PMT 2054-18
12 Vigledning om marknadsforing i sociala medier (konsumentverket.se)
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Riskinformation

Av Konsumentverkets granskning framgar att alla inlagg gjorda i samarbete
med influencers innehaller information om risken med att investera i fonder. I
de allra flesta fall ar riskinformationen placerad sist i en langre text, med
samma typsnitt och teckenstorlek som 6vrig text. Av
branschéverenskommelsen framgar att riskinformationen ska vara tydlig och
ges en framtradande placering. Konsumentverket anser inte att en
riskinformation placerad enligt beskrivningen ovan uppfyller kravet pa en
framtradande placering och verket anser darfor att inlaggen strider mot 5 §
MFL. Marknadsforingen bedoms i markbar man paverka eller sannolikt
paverka konsumentens forméga att fatta ett vilgrundat affarsbeslut och ar
darmed att anse som otillborlig. D& Instagram i nuldget inte tillater att text
fetmarkeras eller kursiveras eller pa annat sitt markeras sa att den
uppmairksammas av konsumenten i forhéllande till 6vrig information anser
Konsumentverket att riskinformationen bor placeras forst i texten, direkt efter
reklammarkeringen (om inte reklammarking skett i eller ovanfor bilden).

Konsumentverket har dven uppméarksammat att det i vissa fall (dar
marknadsforingen innehaller pastaenden om fondens avkastning), saknas
information om att det inte dr sdkert att konsumenten far tillbaka hela det
insatta kapitalet. Till exempel i formuleringen nedan:

“Jag sjdlv tanker langsiktigt, man bor tdnka minst 5 ar och vara medveten
om att borsen svdnger upp och ner, det dr alltid riskfyllt med fonder och aktie
men forhoppningsuvis dr den pa topp ndr jag behover pengarna”.

Sadan marknadsforing uppfyller inte kraven i branschoverenskommelsen och
strider darmed mot god marknadsforingssed enligt 5 § MFL.
Marknadsforingen bedoms i markbar man péaverka eller sannolikt paverka
konsumentens formaga att fatta ett valgrundat affarsbeslut och ar darmed att
anse som otillborlig.

I ett av inldggen bestar marknadsforingen av ett en minut langt videoklipp.
Forst i slutet av videon kommer riskinformationen. Riskinformationen visas
endast i ett fatal sekunder och det ar inte mojligt att hinna ldasa hela texten.
Liknande forutsattningar har provats i praxis dar det faststélldes att bolaget
inte tillrackligt tydligt hade angett villkoren som var forknippade med
erbjudandet pa grund av att texten med villkoren varit omgjlig att hinna lasa
pa den tid som star till buds”.’3 Vidare konstaterades att detta innebar att
vasentlig information uteldimnades och att sddan vilseledande marknadsforing
var otillborlig.

Riskinformationen ska enligt tidigare namnd branschoverenskommelse ges en
framtradande placering. Konsumentverket bedomer att en text som visas i

endast ett fatal sekunder, 4r omojlig att hinna l4sa pa den tid som star till buds.

13TR T 9184-10
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Riskinformationen i detta fall kan darfor inte anses uppfylla kraven pa
framtradande placering. Marknadsforingen strider darmed mot god
marknadsforingssed och ar otillborlig da den i markbar méan paverkar eller
sannolikt paverkar konsumentens formaga att fatta ett valgrundat affarsbeslut.

I detta sammanhang vill Konsumentverket passa pa att pdpeka att det var flera
influencers i granskningen som, i de fall inlagget bestod av ett videoklipp, i
stillet angav riskinformationen i texten under videoklippet. Konsumentverket
ser positivt pa detta da det rimligtvis ger konsumenten en storre mojlighet att
ta del av informationen. Om riskinformationen ges i ett videoklipp ar det dock
av storsta vikt att den visas tillrackligt lange for att konsumenten ska hinna lasa
och ta till sig informationen.

Sammanfattning

Konsumentverket har granskat 15 bolags marknadsforing av fonder med
miljopéastdenden pa bolagens webbplatser och sociala medier (Instagram och
Facebook) samt, i aktuella fall, marknadsforing som skett i samarbete med
influencers pa Instagram.

I granskningen har Konsumentverket uppmarksammat vissa brister, bland
annat exempel pa vaga och ospecifika miljopastaenden dar kvalificering saknas
eller dar kvalificeringen inte aterfinns i direkt anslutning till pastaendet som
behover kvalificeras. I marknadsforingen som skett i samarbete med
influencers har Konsumentverket uppméarksammat brister géllande
reklammarkering och angivande av riskinformation. Det dr bolagen som har
huvudansvaret for att influencers marknadsforing foljer MFL.

Uppfoljning

De bolag som ingétt i granskningen kommer att fa del av denna promemoria.
Konsumentverket forutsatter att dessa tar vad som anforts angdende brister i
marknadsforingen i beaktande. Konsumentverket kommer att gora en
uppfoljning for att sdkerstilla att s& har skett. Promemorian kommer adven att
skickas till Svensk Vardepappersmarknad med férhoppning om att
organisationen sprider den till sina medlemmar samt till Fondbolagens
Forening for kinnedom.

Anna Gunnarsson
Jurist
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