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Sammanfattning 
Större delen av Sveriges befolkning sparar idag i olika typer av fonder  

och fondsparandets betydelse för den egna ekonomin har således blivit allt 

större. För att säkerställa att marknadsföringen är tydlig och lätt att förstå 

samt i enlighet med gällande rätt har Konsumentverket valt att granska  

40 fondbolags marknadsföring av fonder. Granskningen har skett utifrån 

marknadsföringslagen och bestämmelserna i Konsumentverkets och 

Fondbolagens Förenings överenskommelse om regler för marknadsföring  

av fonder (nedan överenskommelsen). Även marknadsföring av etiska 

fonder och miljöfonder s.k. SRI-fonder har ingått i granskningen.  

 

Konsumentverket kan konstatera att den marknadsföring som granskats  

i huvudsak har varit i linje med överenskommelsen och marknadsförings-

lagen. Verket har dock uppmärksammat ett antal brister. Dessa brister avser 

främst hur fondbolagen presenterar riskinformation och tidigare uppnådd 

avkastning. 

 

Beträffande riskinformationen visar granskningen att de flesta bolag har 

någon form av riskinformation i sin marknadsföring. Dock är riskinforma-

tionen ofta skriven med en sådan liten textstorlek eller har givits en sådan 

undanskymd placering att den inte kan anses vara i enlighet med överens-

kommelsen. Några bolag har helt underlåtit att lämna riskinformation i sin 

marknadsföring.  

 

Vid presentation av tidigare uppnådd avkastning har Konsumentverket 

uppmärksammat att det finns bolag som på olika sätt använder sig av för 

långa eller för korta tidsperioder, vilket leder till ett skevt helhetsintryck av 

fondens utveckling. Som exempel kan nämnas att ett flertal bolag har valt 

att endast redovisa avkastningen för 2009 då fonderna återhämtade sig efter 

den ekonomiska oron 2007–2008.  

 

Avseende marknadsföring av etiska fonder och miljöfonder, s.k. SRI-

fonder, kan Konsumentverket konstatera att dessa inte marknadsförts i 

någon större utsträckning. Konsumentverket har vidare noterat att bolagen 

använder sig av en mängd olika principer och urvalskriterier för att definiera 

sina etiska fonder och miljöfonder. Detta gör att det blir svårt för konsu-

menten att avgöra vilken fond som passar hans eller hennes värderingar  

och krav, samt att jämföra fonderna med varandra.  
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Konsumentverket konstaterar att lagstiftningen vad avser marknadsföring av 

fonder är tydlig och att överenskommelsen fyller ett syfte genom att ange 

vad som utgör god sed på marknaden, men att fondbolagen inte följer 

överenskommelsen fullt ut. Branschen har ett ansvar att se till att så sker. 

 

Summary 
The majority of the population today in Sweden has savings in different 

types of funds and the importance of fund savings to the private finances of 

consumers has therefore increased. In order to ensure that the marketing of 

funds is clear and easy to understand as well as in compliance with the law, 

the Swedish Consumer Agency has decided to investigate the fund 

marketing of 40 fund companies. The basis of the investigation has been the 

Swedish Market Act and the provisions of the agreement between the 

Swedish Consumer Agency and the Swedish Investment Fund Association 

on the marketing of funds (hereinafter the ”Agreement”). Also included in 

the investigation was the marketing of ethical funds and green funds, so 

called SRI funds.  

 

The Swedish Consumer Agency has concluded that the main part of the 

investigated marketing was in compliance with the Agreement and the 

Swedish Market Act. However, a number of deficiencies were brought to 

the Agency’s attention.  These deficiencies mainly concern how fund 

companies present risk information and historical returns.  

 

Regarding risk information, the investigation shows that most companies 

include some sort of risk information in their marketing. However, the risk 

information is often written in a small font or is placed in out-of-sight parts 

of the marketing material, and therefore cannot be regarded as being 

compliant with the Agreement. A few companies have all together omitted 

to include risk information in their marketing.  

 

As to the presentation of historical returns, the Swedish Consumer Agency 

has noted that there are companies that in various ways use too long or too 

short reference time periods, which distort the general impressions of the 

development of the funds. For example, a number of companies only show 

the returns for 2009 when funds were recovering from the economic 

troubles of 2007–2008. 
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Regarding the marketing of ethical funds and green funds, so called SRI 

funds, the Swedish Consumer Agency has noted that these types of funds 

have not been marketed to any large extent. The Swedish Consumer Agency 

has further noted that the companies use a wide range of principles and 

selection criteria to define their ethical funds and green funds. This makes it 

difficult for consumers to decide which fund is suitable to his or her values 

and needs, and to compare funds with each other.  

 

The Swedish Consumer Agency has ascertained that the legislation 

concerning the marketing of funds is clear and that the Agreement serves a 

purpose in that it defines good market practice, but that the fund companies 

do not fully comply with the Agreement. The market is responsible to 

ensure such compliance.   
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1. Inledning 

1.1 Bakgrund 

Genom införandet av premiepensionssystemet blev större delen av Sveriges 

befolkning fondsparare. Dessutom visar en undersökning som genomförts 

2010 på uppdrag av Fondbolagens Förening att 82 procent av befolkningen 

även har ett annat fondsparande, antingen till tjänstepension eller privat.
1
 

Fondsparandets betydelse för den egna ekonomin har således blivit allt 

större. Detta innebär att fler personer utan tidigare erfarenhet numera sparar 

i fonder vilket ställer höga krav på att marknadsföringen måste vara tydlig 

och lätt att förstå. Alla dessa personer har därutöver en uppsjö av fonder att 

välja mellan, bara inom premiepensionssystemet finns det idag ca 800 olika 

fonder.
2
 Fondbolagen har därmed ett stort ansvar för att förklara en komplex 

produkt på ett sätt som alla förstår, oavsett om det rör sig om en 18-åring 

som ska köpa sin första fond eller en 85-åring som har sparat hela livet och 

detta oberoende av vilken social, kulturell eller språklig bakgrund han eller 

hon har. Vidare har de etiska och miljömässiga aspekterna av fondsparandet 

för många fått en allt större betydelse vid val av fond. Konsumenternas  

intresse för produkter som beaktar miljöaspekter och socialt ansvarstagande 

konsumtion har ökat väsentligt i samhället.
3
 För att konsumenten ska kunna 

fatta ett informerat och välgrundat beslut om val av fond är det av största 

vikt att marknadsföringen är sanningsenlig och innehåller relevant 

information. 

 

Den 1 januari 2000 trädde Konsumentverkets och Fondbolagens Förenings 

överenskommelse angående regler för marknadsföring av fonder (nedan 

överenskommelsen) i kraft. Överenskommelsen reviderades 2008 och den 

nya versionen trädde i kraft den 1 juli 2008 (se bilaga). Överenskommelsen 

anses utgöra god marknadsföringssed, enligt 5 § marknadsföringslagen 

(2008:486), vid marknadsföring av fonder.
4
 

 

Konsumentverket har två gånger tidigare genomfört granskningar av 

fondmarknadsföring. Under 1998 gjordes en undersökning om vilka krav 

och regler som bör ställas på reklam för fondsparande (rapport 1998:32) och 

2000 genomfördes en granskning av fondreklam (rapport 2000:18). 

Granskningen år 2000 gjordes med utgångspunkt i överenskommelsen som 

trädde i kraft i januari samma år. Slutsatserna i rapporten var att många 

fondbolag och banker hade tagit hänsyn till reglerna i överenskommelsen, 

                                                 
1
 Pressmeddelande Fondbolagens Förening, Nytt världsrekord i fondsparande, 2010-05-11.  

2
 www.pensionsmyndigheten.se  

3
 En rapport om etiska fonder – för en bättre värld?, Fair Trade Center 2010.  

4
 MD 2010:31.  
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men att det trots detta fanns ett stort antal annonser som kunde ifrågasättas, 

bl.a. avseende riskinformation och tidsperioder vid angivande av historisk 

avkastning. 

 

Mot bakgrund av att majoriteten av svenska folket idag sparar i fonder är det 

viktigt att säkerställa att överenskommelsen följs. Det är även av intresse att 

få en bild av om överenskommelsen följs av såväl medlemmar som icke-

medlemmar i Fondbolagens Förening.  

1.2 Syfte 

Konsumentverkets syfte med denna granskning har varit att undersöka om 

fonder marknadsförs i enlighet med gällande rätt. Granskningen har skett 

utifrån överenskommelsen samt bestämmelserna i marknadsföringslagen.  

Även marknadsföring av etiska fonder och miljöfonder, s.k. SRI-fonder, har 

ingått i granskningen. Såväl medlemmar i Fondbolagens Förening som ett 

antal icke-medlemmars marknadsföring har undersökts. 

1.3 Metod  

De bolag som har ingått i Konsumentverkets granskning är: 

 

Aktie-Ansvar AB 

Alfred Berg Fonder AB 

AMF Fonder 

Avanza Fonder 

Brummer & Partners 

Carlson Fonder AB 

Carnegie Asset Management 

Catella Fondförvaltning AB 

Cicero Fonder AB 

Danske Capital AB 

Didner & Gerge Fonder AB 

East Capital Asset Management 

Enter Fonder AB 

Evli Fondbolag AB (Finland), Stockholmsfilial 

FIL Investments International (UK) Sverige, filial 

FIM Kapitalförvaltning AB 

First State Investments (UK) 

Folksam-LO Fond AB 

Franklin Templeton Investments 

GustaviaDavegårdh Fonder AB 

Handelsbanken Fonder 

Holberg Fondene 
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HQ Fonder 

J.P.Morgan Asset Management  

Lannebo Fonder 

Länsförsäkringar Fondförvaltning AB 

Nordea Fonder 

ODIN Fonder, filial till ODIN Forvaltning AS, Norge 

Remium Aktiv Förvaltning AB 

SEB Investment Management AB 

Simplicity AB 

Sjunde AP-fonden 

SKAGEN Fonder 

Skandia Fonder 

SPP Fonder AB 

Swedbank Robur AB 

Svenska Lärarfonder AB 

XACT Fonder AB 

Ålandsbanken Fonder AB 

E. Öhman J:or Fonder AB 

 

Konsumentverket har i en skrivelse till de utvalda bolagen begärt in 

marknadsföringsmaterial för perioden den 1 september 2009 till den 31 

augusti 2010. Det material som begärts in är bl.a. marknadsföring i tidningar 

och annan press, på Internet (t.ex. banners på andra aktörers webbplatser, 

dock inte material från de egna webbplatserna), i TV, på radio, på affischer 

och i direktreklam. I de fall bolagen marknadsfört fonder via telefon har 

även bolagens säljmanus begärts in. Därefter har Konsumentverket granskat 

det inskickade materialet utifrån överenskommelsen och 

marknadsföringslagen. 

 

Konsumentverket har även granskat 25 av bolagens webbplatser. I gransk-

ningen har alla icke-medlemmar ingått samt alla de bolag som uppgett att de 

inte har haft någon marknadsföring förutom den på den egna webbplatsen. 

Utöver detta har urvalet skett slumpmässigt. Granskningen genomfördes den 

9 december 2010 genom att Konsumentverket besökte varje webbplats och 

översiktligt gick igenom dem på samma sätt som det kan antas att en konsu-

ment som är intresserad av att köpa fonder skulle ha gjort.  
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1.4 Avgränsningar 

Granskningen har omfattat 40 bolag. 34 av bolagen var vid tillfället  

för granskningen medlemmar i Fondbolagens Förening och har av den 

anledningen ingått i granskningen. De övriga sex bolagen har valts 

slumpmässigt.  

 

Vad avser bolagens webbplatser har endast ett begränsat antal av dessa 

granskats. Vid urvalet av vilka bolags webbplatser som skulle granskas har 

hänsyn tagits till att både små och stora bolag skulle omfattas, samt att 

granskningen skulle avse såväl medlemmar som icke-medlemmar. 

 

Granskningen har omfattat både marknadsföring som avser ren placering i 

fonder och marknadsföring av fonder vid val till premiepension. Dock har 

marknadsföring av pensionsförsäkringar fallit utanför granskningen. 

Granskningen har inte omfattat fondmarknadsföring som är att hänföra till 

erbjudande om finansiell rådgivning, t.ex. vid telefonförsäljning. 

 

Konsumentverket har valt att inte granska avgifter inom ramen för 

rapporten, förutom i de fall avgifter särskilt har nämnts i marknadsföringen. 

Konsumentverket är väl medveten om den problematik som finns kring hur 

avgifter för fonder presenteras för konsumenter och kommer inom ramen 

för verkets löpande tillsyn att titta närmare på frågan.  

 

1.5 Fondtyper 

 

Fond 

Det formella namnet på sparfonder är investeringsfond. Konsumentverket 

har i denna rapport valt att använda sig av begreppet ”fond”. En fond är en 

samling värdepapper t.ex. aktier eller obligationer. Att spara i en fond 

innebär att man köper andelar i fonden och tillsammans med de andra fond-

spararna blir delägare i denna. Fonden förvaltas av ett fondbolag som väljer 

ut de värdepapper som fonden ska investera i. Det innebär att fondbolaget 

ska analysera de marknader som ingår i fondens placeringsinriktning och 

köpa eller sälja värdepapper för att skapa bästa möjliga avkastning.
5
 

 

  

                                                 
5
 www.bankforsakring.konsumenternas.se  
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Olika typer av fonder: 

 

Räntefonder 

En räntefond placerar endast i räntebärande värdepapper som t.ex. 

obligationer och statsskuldväxlar. Det finns både korta och långa 

räntefonder. 

 

Blandfonder 

En blandfond är en fond som investerar i både aktier och räntebärande 

värdepapper. 

 

Aktiefonder 

En aktiefond är en fond som investerar minst 75 procent av 

fondförmögenheten i aktier. Det finns aktiefonder med mycket olika 

inriktningar. Fonden kan t.ex. ha en speciell geografisk koppling eller vara 

specialiserade på en viss bransch.  

 

Indexfonder 

Målsättningen för en indexfond är att följa den genomsnittliga utvecklingen 

av bolagen som ingår i ett visst index, t.ex. Stockholmsbörsens 

generalindex.  

 

Branschfonder 

En branschfond placerar i aktier i en viss bransch, t.ex. skogs- eller 

läkemedelsindustrin. 

 

Hedgefonder 

En hedgefond har friare placeringsregler än vanliga aktiefonder. Syftet är att 

ge avkastning även i tider när världens aktiebörser sjunker i värde. 

 

Etiska fonder och miljöfonder 

En etisk fond är en fond som tar särskild hänsyn till agerandet i de företag i 

vars aktier som fonden placerar. Etiska fonder kallas numera vanligtvis för 

SRI-fonder (Social Responsible Investments) eller fonder med ansvarsfulla 

placeringar.
6
 

 

Ideella fonder 

En ideell fond är en fond där andelsägarna avstår från en viss del av 

avkastningen eller fondförmögenheten som därefter skänks till ett 

välgörande ändamål. 

 

                                                 
6
 www.fondspara.se 
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Garantifonder 

En garantifond är en fond där värdet på fondandelen aldrig tillåts sjunka 

under en viss på förhand angiven nivå.
7
 

 

Fond -i-fonder 

Fond-i-fond är en fond som placerar i andra fonder. Fond-i-fond kallas 

också för fondandelsfond.  

 

ETF, börshandlande fonder 

ETF (Exchange Traded Funds) är en typ av indexfond som handlas på olika 

börser runt om i världen.
8
 En ETF är noterad på en börs vilket innebär att 

den prissätts och handlas i realtid.  

 

 

2. Rättslig reglering 

2.1 Lagstiftning 

Marknadsföring regleras i marknadsföringslagen. Lagen bygger på 

Europaparlamentet och rådets direktiv 2005/29/EG om otillbörliga 

affärsmetoder. Direktivet är ett fullharmoniseringsdirektiv vilket innebär  

att medlemsstaterna inte har rätt att införa strängare regler på nationell  

nivå än vad direktivet föreskriver. Finansiella tjänster är dock undantagna 

från fullharmoniseringsbestämmelsen. Undantaget har motiverats med 

komplexiteten hos sådana tjänster och de allvarliga risker som är förbundna 

med dem. Detta innebär att medlemsstaterna kan föreskriva ett högre 

konsumentskydd för finansiella tjänster än vad som följer av direktivet.
9
 

 

Huvudregeln är, enligt 5 § marknadsföringslagen, att marknadsföring ska 

stämma överens med god marknadsföringssed. Med begreppet god 

marknadsföringssed avses i huvudsak uppförande- och branschkoder som 

utvecklats inom näringslivet, exempelvis Internationella Handelskammarens 

(ICC) regler för reklam och marknadskommunikation samt Internationella 

Standardiseringsorganisationens (ISO) standarder. Även domstolspraxis 

innefattas i begreppet. Ett grundläggande krav på all marknadsföring är att 

den ska vara vederhäftig. Det är den som påstår något som har att styrka 

dess riktighet samt för alla nära till hands liggande tolkningar och intryck 

som marknadsföringen kan ge vid en översiktlig läsning. Om marknads-

föringen strider mot god marknadsföringssed är den otillbörlig om den, 

enligt 6 §, i märkbar mån påverkar eller sannolikt påverkar mottagarens 

                                                 
7
 www.bankforsakring.konsumenternas.se 

8
 www.fondspara.se  

9
 Prop. 2007/08:115, Ny marknadsföringslag, s. 56-57.  
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förmåga att fatta ett välgrundat affärsbeslut. Detta innebär att marknads-

föringsåtgärden ska medföra en avsevärd snedvridning av det ekonomiska 

beteendet i förhållande till produkten hos den genomsnittskonsument  

som marknadsföringen riktar sig till. Med uttrycket ”avsevärt snedvrida 

konsumentens ekonomiska beteende” avses att använda en metod i syfte  

att i märkbar mån försämra konsumentens förmåga att fatta ett välgrundat 

beslut och därmed få konsumenten att fatta ett annat affärsbeslut än vad  

som annars skulle ha varit fallet.
10

  

 

Av 3 § marknadsföringslagen framgår att med begreppet ”affärsbeslut” 

avses ett beslut som fattas av en konsument om huruvida, hur och under 

vilka förutsättningar en produkt ska köpas, om hela eller delar av köpe-

summan ska betalas, om produkten ska behållas eller överlåtas, eller om  

en avtalsenlig rättighet i samband med produkten ska utnyttjas, oavsett  

om konsumenten beslutar att handla eller avstå från att handla. Enligt 

Marknadsdomstolen är det ett affärsbeslut om konsumenten bestämmer sig 

för att vidta en ytterligare åtgärd med anledning av ett reklammeddelande 

t.ex. besöka en butik eller en webbplats för att inhämta information.
11

 

Affärsbeslutet kan alltså med denna utgångspunkt infalla vid ett tidigare 

tillfälle än när konsumenten de facto köper produkten.  

 

Vid bedömning av om en marknadsföringsåtgärd ska anses vara otillbörlig 

används uttrycket genomsnittskonsument som en referensram för vad som 

utgör den representative konsumenten ur den målgrupp som åtgärden riktas 

mot. Enligt EU-domstolen och definitionen i ovannämnda direktiv är 

genomsnittskonsumenten normalt informerad samt skäligen uppmärksam 

och upplyst, med beaktande av sociala, kulturella och språkliga faktorer. En 

genomsnittskonsument är inte en viss person med särskilda egenskaper. Det 

är inte heller fråga om utpekande av en viss speciell grupp av konsumenter. 

I stället får definitionen sitt konkreta innehåll genom de särskilda omstän-

digheterna i varje enskilt fall, beroende på faktorer som exempelvis vilken 

vara eller tjänst det är frågan om, vilken målgrupp som marknadsföringen 

riktar sig till och vilket språk som används i marknadsföringen.
12

 Rörande 

marknadsföring av fonder har Marknadsdomstolen i domen MD 2010:31 

fastslagit att avgörande för hur de i domen aktuella framställningarna ska 

bedömas är hur de uppfattas av en genomsnittlig mottagare i en bred grupp 

av konsumenter, intresserade av att investera i fonder, som marknads-

föringen får anses rikta sig till. En sådan genomsnittskonsument kan inte 

förutsättas ha några djupare kunskaper i ämnet. Enligt Konsumentverkets 

bedömning är det utgångspunkten vid all marknadsföring av fonder.  

                                                 
10

 Prop. 2007/08:109 s. 109. 
11

 MD 2010:8.  
12

 Prop. 2007/08:115 s. 66-67. 
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I 10 § marknadsföringslagen finns förbud mot vilseledande marknadsföring. 

Av bestämmelsen följer att en näringsidkare vid marknadsföring inte får 

använda sig av felaktiga påståenden eller andra framställningar som är 

vilseledande i fråga om näringsidkarens egen eller någon annans närings-

verksamhet, detta gäller särskilt framställningar som rör t.ex. produktens 

förekomst (p. 1), pris (p. 4) och belöningar samt utmärkelser som har 

tilldelats näringsidkaren (p. 6). Vidare framkommer det av 10 § 3 st. att en 

näringsidkare inte heller får utelämna väsentlig information i marknads-

föringen av sin egen eller någon annans näringsverksamhet. Med vilse-

ledande utelämnande avses även sådana fall när den väsentliga informa-

tionen ges på ett oklart, obegripligt, tvetydigt eller annat olämpligt sätt. 

Marknadsföring som är vilseledande enligt 10 § är otillbörlig, enligt 8 § 

marknadsföringslagen, om den påverkar eller sannolikt påverkar 

mottagarens förmåga att fatta ett välgrundat affärsbeslut. 

 

I 18 § marknadsföringslagen regleras jämförande reklam. Enligt bestäm-

melsen får en näringsidkare i sin reklam, direkt eller indirekt, peka ut en 

annan näringsidkare eller dennes produkter under vissa förutsättningar. 

Detta innebär bl.a. att jämförelsen inte får vara vilseledande (p. 1), att 

jämförelsen ska avse produkter som svarar mot samma behov eller är 

avsedda för samma ändamål (p. 2) och att jämförelsen på ett objektivt  

sätt ska avse väsentliga, relevanta, kontrollerbara och utmärkande 

egenskaper hos produkterna (p. 3). 

 

I bilaga I till direktivet (2005/29/EG) om otillbörliga affärsmetoder finns  

en uppräkning av 31 olika marknadsföringsåtgärder som under alla om-

ständigheter ska betraktas som otillbörliga. Listan är uppdelad i två avsnitt 

med olika uttryckliga förbud mot vilseledande respektive aggressiv mark-

nadsföring. Bilagan ska, enligt 4 § marknadsföringslagen, gälla som lag i 

Sverige. 

 

Det finns även bestämmelser i lagen (2004:46) om investeringsfonder som 

är tillämpliga vid marknadsföring av fonder. Av 4 kap. 16 § lagen om 

investeringsfonder framgår bl.a. att i informationsbroschyren och fakta-

bladet samt i allt övrigt reklammaterial avseende fonden ska bl.a. uppgifter 

om fondens placeringsinriktning, för det fall medel i fonden placeras i andra 

tillgångar än överlåtbara värdepapper och penningmarknadsinstrument eller 

om fonden är en indexfond och om fondens värde kan variera kraftigt på 

grund av fondens sammansättning och de förvaltningsmetoder fondbolaget 

använder sig av, anges på en framträdande plats. Om fonden är en special-

fond ska detta framgå av informationsbroschyren, faktabladet och allt övrigt 

reklammaterial avseende fonden. Vidare framgår det av 4 kap. 20 § att om 
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fondbolaget genom reklam eller liknande erbjuder allmänheten att köpa 

andelar i en fond, ska det av erbjudandet framgå att det finns ett faktablad 

och en informationsbroschyr och var dessa finns att tillgå. 

2.2 Konsumentverkets överenskommelse med 

Fondbolagens Förening angående regler för 

marknadsföring av fonder 
Den 1 januari 2000 trädde Konsumentverkets och Fondbolagens Förenings 

överenskommelse angående regler för marknadsföring av fonder i kraft. 

Bakgrunden till överenskommelsen var att genom införandet av det nya 

pensionssystemet skulle stora grupper konsumenter börja fondspara och 

många av dessa hade inte erfarenhet från fondsparande sedan tidigare.  Det 

ansågs därför viktigt att säkerställa att marknadsföringen av fonder var ärlig, 

tydlig och gav en realistisk bild av fondens värdeutveckling. Överenskom-

melsen reviderades 2008 och den nya versionen trädde i kraft den 1 juli 

2008. Överenskommelsen är framtagen med beaktande av reglerna i 

marknadsföringslagen och reglerna i lagen om investeringsfonder.  

 

Mot bakgrund av att överenskommelsen har varit i kraft i över tio år får den 

anses utgöra god marknadsföringssed enligt 5 § marknadsföringslagen, 

vilket även fastställts av Marknadsdomstolen i domen MD 2010:31. Det 

innebär att alla bolag som marknadsför fonder, såväl medlemmar i 

Fondbolagens Förening som icke-medlemmar, ska följa reglerna. Av 

överenskommelsen följer att all reklam ska utformas i enlighet med god 

marknadsföringssed. I marknadsföring av fonder till konsumenter ska 

lämnas relevant och saklig information samt redogöras för de risker som har 

samband med den produkt som erbjuds, informationen ska vara tydlig. Av 

överenskommelsen följer vidare att reglerna ger uttryck för en miniminivå. 

Enligt fondlagstiftningen gäller särskilda krav på innehåll i faktablad och 

informationsbroschyrer samt årsberättelser och halvårsredogörelser. Vidare 

framgår det av överenskommelsen att om broschyrer eller redovisnings-

handlingar innehåller rent kommersiella meddelanden utöver dessa särskilda 

krav gäller reglerna i överenskommelsen. Detta innebär att förutom att 

fondbolagen ska säkerställa att innehållet i t.ex. informationsbroschyrer 

lever upp till kraven i den näringsrättsliga lagstiftningen de även är skyldiga 

att säkerställa att de följer bestämmelserna i marknadsföringslagen och 

överenskommelsen där innebörden av god sedbegreppet har givits innehåll. 
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2.3 Praxis 

Nedan följer en kort sammanfattning av några domar som bör beaktas vid 

marknadsföring av fonder. 

 

MD 2010:31 Tanglin Asset Management AB 

Målet rörde marknadsföring av fonden Tangent i en webbannons, s.k. 

banner och på en från webbannonsen länkad webbsida. Mer specifikt gällde 

målet dels om och hur information rörande risken med investering i fonder, 

s.k. riskinformation, ska anges och dels huruvida påståendena i 

webbannonsen och på webbsidan om fondens utveckling under en viss 

tidsperiod ”31,9 % sedan årsskiftet!” och ”+40,7 % sedan årsskiftet” kunde 

vara vilseledande.  

 

Vad gäller riskinformationen så fastslog Marknadsdomstolen att det av 

motiven till marknadsföringslagen samt av domstolens praxis framgår att 

vid bedömning av om en marknadsföringsåtgärd är i överensstämmelse med 

marknadsföringslagen är utgångspunkten att varje reklamenhet som 

huvudregel ska bedömas var för sig. Att den i målet aktuella webbannonsen 

i och för sig utgjorde marknadsföring i marknadsföringslagens mening 

bedömdes vara uppenbart. Även om den i första hand utgjorde en länk till 

webbsidan innehöll den i detta fall ett säljbudskap som medförde att 

webbannonsen borde bedömas för sig. Marknadsföringen ansågs därför, mot 

bakgrund av bl.a. Konsumentverkets överenskommelse med Fondbolagens 

Förening, strida mot god marknadsföringssed.  

 

Vidare framförde Marknadsdomstolen att det av överenskommelsen mellan 

Konsumentverket och Fondbolagens Förening, punkten 2, bl.a. framgår att 

”tidigare uppnådd avkastning för viss, framgångsrik period inte får lyftas 

fram på ett sätt som ger ett skevt helhetsintryck av fondens utveckling. 

Framställningen måste ge en balanserad bild av den faktiska utvecklingen”. 

Marknadsdomstolen framhöll att överenskommelsen i denna del får anses 

vara en vedertagen norm som ger uttryck för god marknadsföringssed inom 

det aktuella området. Att hävda ”+31,9 % sedan årsskiftet!” respektive 

”+40,7% sedan årsskiftet” ansågs strida mot god marknadsföringssed. 

Påståendena, som hade framhållits som viktiga säljargument, ansågs i 

märkbar mån påverka eller sannolikt påverka mottagarens förmåga att fatta 

ett välgrundat affärsbeslut. 
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MD 2010:6 – KPA vs SPP 

Två bolag inom SPP marknadsförde tjänstepensionsförsäkringar och 

jämförde då sina generationsfonder med KPA:s traditionella försäkring. SPP 

påstod även att deras tjänstepensionsförsäkringar givit 400 procent mer i 

avkastning än KPA:s sparform. Marknadsdomstolen ansåg att jämförelsen 

gav en skev beskrivning av de båda bolagens sparformer till SPP:s förmån 

då risknivån i de olika sparformerna var olika och att information om risker, 

främst i form av möjlig värdeminskning och utebliven avkastning saknades i 

SPP:s marknadsföring. Då väsentlig information saknades var jämförelsen 

att betrakta som vilseledande och otillbörlig enligt 18 § 

marknadsföringslagen. 

 

Beträffande avkastningen ansåg domstolen att SPP lyfte fram en särskilt 

gynnsam period på ett sätt som var vilseledande. Jämförelsen gjordes under 

perioden 2001-2007, en mycket fördelaktig period för SPP medan 

marknadsföringen skedde i slutet av 2008. På grund av den finansoro som 

rådde under 2008 kom inte den positiva bild som gavs i marknadsföringen 

att spegla den verklighet som rådde vid tiden för marknadsföringen.  

 

 

3. Miljöargument och etiska argument i 

marknadsföring 

3.1 Inledning 

Konsumenter får de senaste åren anses ha blivit alltmer medvetna om att 

våra konsumtionsvanor påverkar vår miljö och världen runt omkring oss. 

Marknadsdomstolen har konstaterat att till följd av denna ökande 

medvetenhet har miljöargument ett betydande kommersiellt värde och höga 

krav bör därmed ställas på marknadsföringens vederhäftighet.
13

 Samma 

höga kommersiella värde torde rimligen, enligt Konsumentverkets mening, 

även kunna tillskrivas de etiska argumenten i marknadsföring. 

 

Intresset för miljöfonder och SRI-fonder har tilltagit de senaste åren och 

utbudet har till följd av detta ökat trots att denna typ av fonder ännu så länge 

har en relativt liten andel på marknaden.
14

 

 

  

                                                 
13

 MD 2010:9. 
14

 En rapport om etiska fonder – för en bättre värld?, Fair Trade Center 2010. 
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Som kommer att framgå nedan är det ofta svårt för konsumenten att kunna 

bedöma den information och marknadsföring som tillhandahålls angående 

miljö- och SRI-fonder. Konsumentverket anser därför att det är angeläget att 

granska hur marknadsföringen på området ser ut. 

3.2 Marknadsföring med miljöargument 

3.2.1  Marknadsföring med miljöargument utifrån 

marknadsföringslagen 

Marknadsföring med miljöargument ställer höga krav på vederhäftighet. 

Miljöargument som används i marknadsföring ska vara aktuella, relevanta 

och kunna styrkas vetenskapligt. Det finns inga särskilda bestämmelser om 

miljöargument i marknadsföringslagen. Dock anges det i 10 § 2 st. p. 2 att 

en näringsidkare inte får använda sig av felaktiga påståenden eller andra 

framställningar som är vilseledande beträffande produktens ursprung, 

användning och risker såsom inverkan på hälsa och miljö.    

3.2.2 Internationella bestämmelser 

ISO har utarbetat en internationell standard som behandlar användningen av 

företagens egna miljöuttalanden i marknadsföringen, ISO 14021. 

Standarden är dock under revidering och vissa förändringar kan förväntas 

komma inom kort. Även ICC har miljöreklamregler som är baserade på ISO 

14021. Det ska noteras att ICC: s regler inte är lika kategoriska som ISO:s 

utan öppnar upp för användandet av exempelvis formuleringen 

”miljövänlig” om detta kan ”verifieras med mycket betryggande 

bevisning”.
15

 

 

Av ISO-standarden framgår bl.a. att ett miljöuttalande som är vagt eller 

ospecifikt eller som låter förstå i allmänna termer att en produkt är 

fördelaktig för miljön eller inte är skadlig för miljön inte ska användas. 

Miljöuttalanden såsom ”miljösäker”, ”miljövänlig”, ”skonsam mot miljön”, 

”ej förorenande”, ”grön”, ”naturens vän” samt ”ozonvänlig” ska inte 

användas (ISO, Art. 5.3). En näringsidkares egna miljöuttalanden får endast 

förekomma utan förtydliganden om uttalandet gäller under alla förutsebara 

förhållanden utan begränsningar (ISO, Art. 5.4). Ett miljöuttalande ska 

vidare vara relevant för den aktuella produkten och användas i lämpligt 

sammanhang eller lämplig omgivning (ISO, Art. 5.7 c.). Likaså ska ett 

miljöuttalande ta hänsyn till alla relevanta aspekter av produktens livscykel 

eftersom möjligheten finns att en typ av påverkan ökar medan en annan 

minskar (ISO, Art. 5.7 h.) – ett s.k. ”från vaggan till graven”-resonemang.  

                                                 
15

 ICC:S Regler för reklam och marknadskommunikation, Art. E1 
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3.2.3 EU 

EU-kommissionen har tagit fram en vägledning vid tillämpning av 

direktivet om otillbörliga affärsmetoder (2005/29/EG). I vägledningen 

konstateras bl.a. att marknadsföringen kan vara vilseledande på grund av att 

denna är felaktig (objektivt sett) eller att den är vilseledande eftersom den är 

otillbörlig (subjektivt sett). Den sistnämnda situationen tar sikte på 

marknadsföring som presenteras och placeras i ett sammanhang som gör att 

helhetsintrycket blir missvisande. Som exempel framförs att en bil står i en 

grön skog, användning av objekt från naturen (blommor, träd) som 

symboler, användandet av vaga och oprecisa påståenden såsom miljövänlig, 

grön, naturens vän etc., eller ”greening” av företagsnamn alternativt 

produktnamn. Kommissionen konstaterar att det i många medlemsstater 

förekommer självreglering via uppförandekoder, men att dessa inte kan 

ersätta rättsliga åtgärder som medlemstaterna har en skyldighet att 

tillhandahålla.
16

 

3.2.4 Praxis 

I målet MD 2004:12 stämde Konsumentombudsmannen (KO) Ford för att i 

annonser ha använt formuleringarna ”Bästa utsläppen någonsin”, ”Den 

första bilen som jag velat krama” samt ”Bästa bilen som någonsin kört 

förbi”. Marknadsdomstolen förbjöd Ford att använda formuleringarna eller 

andra liknande formuleringar med väsentligen samma innebörd då dessa 

ansågs vara reservationslösa och därmed ovederhäftiga. Marknadsdomstolen 

konstaterade vidare att ”av tidigare praxis följer bland annat att höga 

vederhäftighetskrav ställs på marknadsföring med miljöargument”. Detta 

hindrar emellertid enligt Marknadsdomstolens mening inte att 

miljöargument används för att markera att en produkt är mindre skadlig från 

miljösynpunkt än andra jämförbara produkter och sådan marknadsföring är 

således inte utesluten därför att en produkt har vissa negativa miljöeffekter.  

 

I avgörandena MD 1991:11 och 2000:4, som avsåg användning av ordet 

miljövänlig om typiskt sett miljöbelastande produkter, uttalade 

Marknadsdomstolen att det i sådan reklam måste klargöras att begreppet 

används med relativ innebörd, att det måste preciseras vilka miljöeffekter 

som åsyftas samt ge en rättvisande totalbild. Detta gäller i synnerhet om 

marknadsföringen innehåller jämförelser. Miljöargument ska vidare 

presenteras i ett sådant sammanhang att dess betydelse i förhållande till 

varans hela livscykel framgår tydligt. Att framhålla en varas 

miljöegenskaper under en viss del i produktionsledet när den totala 

produktionen utgör en miljöbelastning kan ge en skev bild.  Miljöargument 

                                                 
16

 Guidance on the implementation/application of directive 2005/29/EC on unfair 

commercial practices, s. 37-38.  
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såsom ”miljövänlig” kan med utgångspunkt från Marknadsdomstolens 

praxis inte användas om den aktuella marknadsföringen inte uppfyller dessa 

krav. Vidare framhålls i domskälen den tidigare fastlagda principen att för 

det fall marknadsföringen kan ge upphov till ett flertal olika tolkningar är 

det näringsidkaren som har bevisbördan för alla nära till hands liggande 

tolkningar och intryck som marknadsföringen kan ge vid en flyktig läsning.   

3.3 Marknadsföring med etiska argument 

3.3.1 Allmänt om etiska argument i marknadsföring 

Specifika bestämmelser för etiska argument i marknadsföring saknas i 

lagstiftningen. Dock omfattas etiska argument av de generella 

bestämmelserna i marknadsföringslagen om kravet på marknadsförings 

vederhäftighet. Vid bedömningen huruvida marknadsföringen är 

vilseledande tas hänsyn till hur konsumenten kan antas uppfatta 

argumentens innebörd och det helhetsintryck som framställningen ger vid en 

översiktlig kontakt.  

3.3.2 Etiska nämnden för fondmarknadsföring 

Fondbolagens förening har inrättat Etiska nämnden för fondmarknadsföring 

(ENF). Nämnden, som representeras av både fondbranschen och 

konsumentintressen, har till uppgift att följa upp att fondbolagen i sin 

information och marknadsföring följer gällande lagstiftning på området.    

Nämnden tar emot anmälningar från såväl enskilda personer som företag 

och myndigheter, men kan också på eget initiativ uttala sig i principfrågor. 

 

2004 angav ENF, på begäran av KO, ett vägledande uttalande som 

stipulerade ett antal krav för att en fond ska kunna marknadsföras som etisk. 

På begäran av Fondbolagens Förening 2008 såg ENF över uttalandet och 

den 5 maj 2009 angav ENF ett vägledande uttalande angående 

marknadsföring av fonder som inriktar sig på placeringar med särskilda 

miljömässiga, sociala eller andra liknande hänsyn.
17

 Uttalandet ställer upp 

vissa kriterier som ENF anser ska vara uppfyllda för att en fond ska kunna 

marknadsföras som etisk eller med andra formuleringar som anger eller 

antyder att fonden inriktar sig på placeringar utifrån särskilda miljömässiga, 

sociala eller liknande hänsyn. Bl.a. ska fondbolaget ha en väl definierad 

urvalsprocess för sina placeringar samt en funktion för att löpande 

kontrollera och säkerställa att urvalsprocessen följs. Vidare får högst fem 

procent av omsättningen i det bolag där placeringen sker, eller i den koncern 

där bolaget ingår, avse verksamhet som inte lever upp till de särskilda krav 
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som fondbolaget ställt upp. Slutligen ställs krav på fondbolaget om att 

tydligt informera om placeringspolicy, omsättningsgränser och 

urvalsprocesser samt hur dessa säkerställs. Informationen ska lämnas på 

bolagets webbplats men ska också alltid kunna fås i skriftlig form. Därtill 

ska fondbolaget i sin årsberättelse och halvårsredogörelse redovisa hur 

placeringspolicyn uppfyllts och i den mån så inte har skett ska bolaget 

redovisa vilka åtgärder som vidtagits till följd av detta. ENF har delvis 

baserat sitt uttalande på FN:s ”Principles for Responsible Investments” 

(UNPRI). 

3.3.3 UNPRI 

UNPRI lanserades under 2006 och är ett initiativ från FN med 

representanter från finansbranschen världen över. UNPRI innehåller sex 

vägledande principer i syfte att genomföra ESG-faktorer i investeringar. 

ESG står för Environmental, Social and corporate Governance d.v.s. miljö, 

sociala aspekter och ägarstyrning. Principerna bygger på frivillighet men de 

aktörer som undertecknat principerna har ett obligatoriskt rapporteringskrav 

där de årligen ska rapportera hur principerna följts. I dagsläget har över 800 

aktörer undertecknat principerna.
18

 

3.3.4 Pensionsmyndighetens M/E-märkning 

Pensionsmyndigheten har en egen märkning av fonder som tar hänsyn till 

miljö och/eller etik i sina placeringar. Märkningen av fonderna baseras på 

uppgifter som lämnats av fondbolagen och utifrån fondbolagens egna 

definitioner på miljömässiga eller etiska placeringar. För att få M/E-

märkning krävs att fondbolaget har en väl definierad urvalsprocess för sina 

placeringar samt en systematisk och regelbunden uppföljning.
19

 

 

 

4. Granskning av fondmarknadsföring 

4.1. Inledning 

Mängden marknadsföringsmaterial som Konsumentverket har mottagit har 

varierat mycket mellan bolagen. Några bolag har skickat in större mängder 

marknadsföringsmaterial, bl.a. bestående av annonser, broschyrer och 

månadsbrev medan andra endast har skickat in annonser. Ett antal bolag har 

uppgivit att de helt saknar marknadsföring. Enligt Konsumentverkets 

bedömning verkar det som om många bolag har svårt att avgöra vad som är 

att betrakta som marknadsföring. Av 3 § marknadsföringslagen framgår att 
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med marknadsföring avses reklam och andra åtgärder i näringsverksamhet 

som är ägnade att främja avsättningen av och tillgången till produkter. Detta 

inbegripet en näringsidkares handlande, underlåtenhet eller någon annan 

åtgärd eller beteende i övrigt före, under eller efter försäljning eller leverans 

av produkter till konsumenter eller näringsidkare. Således är i princip all 

information som lämnas till konsumenter, inklusive fondens 

informationsbroschyr, att betrakta som marknadsföring och ska därmed leva 

upp till kraven i marknadsföringslagen.  

 

Det inkomna materialet har till största del bestått av tidningsannonser och 

broschyrer samt ett relativt stort antal banners. Ett fåtal aktörer har skickat 

in fondkataloger, faktablad och informationsbroschyrer och ett bolag har 

uppgett att det har marknadsfört fonder i TV. Inget av bolagen har 

marknadsfört fonder via radio eller telefonförsäljning under den aktuella 

perioden. Vidare har sex bolag uppgett att de inte har haft någon annan 

marknadsföring än den på den egna webbplatsen. En stor del av det 

inskickade materialet har endast varit profilskapande marknadsföring. Av 

överenskommelsen följer att vid profilskapande marknadsföring utan 

produktinformation där endast fondbolagets namn nämns blir flertalet av 

reglerna inte tillämpliga.  

 

Efter att ha granskat det inkomna materialet kan konstateras att 

marknadsföringen i huvudsak är i enlighet med gällande rätt. Merparten av 

punkterna i överenskommelsen följs, dock återkommer samma typ av brister 

i majoriteten av bolagens marknadsföring. Dessa brister avser bl.a. 

riskinformation och beräkningen av tidigare uppnådd avkastning. 

Konsumentverket har inte uppmärksammat några större skillnader mellan 

medlemmarna i Fondbolagens Förening och icke-medlemmar. De brister 

som uppmärksammats finns i lika stor utsträckning hos både medlemmar 

och icke-medlemmar.  

4.2 Granskning av marknadsföring med utgångspunkt i 

överenskommelsen 

4.2.1Tidsperioder 

Av överenskommelsen framgår bl.a. att tidigare uppnådd avkastning för en 

viss framgångsrik period inte får lyftas fram på ett sätt som ger ett skevt 

helhetsintryck av fondens utveckling. Vidare finns det rekommenderade 

tidsperioder som ska motsvara en tänkt placeringshorisont. För 

konsumenten är det viktigt att få en realistisk bild av fondens utveckling och 

därför kan både angivandet av en för kort eller en för lång period bli 

vilseledande. Genom att redovisa avkastningen för en längre period ökar 
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möjligheten att täcka in perioder med bra och dålig utveckling. Samtidigt är 

det lätt att skapa en överdrivet positiv bild av avkastningen genom att 

beräkna hur ett sparat belopp vuxit i värde under en mycket lång tid.  

 

Av granskningen framgår att utav de bolag som redovisat avkastning har 

majoriteten valt att endast redovisa avkastningen för 2009. Den mest troliga 

anledningen till detta är att de flesta fonder, på grund av den ekonomiska 

oron i världen, gick ner mellan 2007 - 2008. Enligt Konsumentverkets 

bedömning är detta i så fall ett typexempel på en framgångsrik period som 

lyfts fram i strid med överenskommelsen. 

 

I ett bolags annons står ”Rysslandsfond + 120,3 %”.  Under påståendet går 

det, i mycket liten textstorlek, att läsa ”Siffran + 120,3 % visar fondens 

avkastning under perioden 081231 – 091102. Fonden har under perioden 

041102 – 091102 gett en årlig snittavkastning på 12,5 % utan hänsyn tagen 

till inflation.”. Här har bolaget således framhävt en kort och framgångsrik 

period som ger ett skevt helhetsintryck av fondens faktiska utvecklig. 

Annonsen ger konsumenten intryck av att fonden har haft en bättre 

utveckling än vad den i realiteten har haft och enligt Konsumentverket 

förtas inte detta intryck av den diskreta fotnoten. Genom att endast redovisa 

avkastningen under 2009 döljer bolaget att fonden gått ner med drygt 70 

procent under 2008.  

 

I en annan annons uppger samma bolag att ”år 2009 steg … 37 %”. Om 

bolaget hade använt den enligt överenskommelsen rekommenderade 

tidsperioden på fem år hade ökningen blivit betydligt lägre. Annonsen är 

således i strid med överenskommelsen. Enligt Konsumentverkets 

bedömning finns det en risk för att konsumenten därmed får en alltför 

positiv bild av möjligheterna till utveckling av fonden.  

 

Granskningen visar även att det finns bolag som väljer att redovisa fondens 

tidigare uppnådda avkastning genom att visa hur fonden har utvecklats från 

fondens startdatum vilket ibland är så lång tid som upp till 24 år. Vid en 

närmare granskning har det visat sig att majoriteten av dessa fonder har gått 

ner under perioden 2007 - 2008, vilket ger intryck av att bolagen valt långa 

perioder för att dölja kraftiga nedgångar. Även om överenskommelsen 

föreskriver att uppgift om avkastning ska avse minst den tidsperiod som 

överensstämmer med fondens placeringshorisont måste detta ställas mot den 

inledande bestämmelsen, d.v.s. att framställningen ska ge en balanserad bild 

av den faktiska utvecklingen. Det torde inte anses vilseledande att visa 

utvecklingen av avkastningen från fondens startdatum om denna har varit 

jämn. Att däremot spegla en lång tidsperiod för att dölja nedgångarna leder 

till att helhetsintrycket blir vilseledande för konsumenten.  
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4.2.2 Inflation 

Av överenskommelsen framgår att om redogörelser lämnas om uppnådd 

värdetillväxt under fem år eller mer ska det tydligt framgå om hänsyn tagits 

till inflation eller inte. Det är viktigt att skapa en realistisk förväntning på 

utvecklingen och därför måste hänsyn tas till inflationen. Granskningen 

visar att majoriteten av bolagen uppger huruvida de tagit hänsyn till 

inflation eller inte. En handfull bolag har dock inte gjort detta vilket står i 

strid med överenskommelsen. 

4.2.3 Räkneexempel med antagande om framtida avkastning 

Vid antagande om framtida avkastning ska det tydligt framgå att det endast 

är fråga om ett räkneexempel. Det finns annars en risk för att konsumenten 

uppfattar det som en utfästelse från bolagets sida och utgår från att den 

avkastning som presenteras är den som han eller hon verkligen kommer att 

erhålla. Konsumenten kan komma att fatta ett affärsbeslut utifrån oriktiga 

premisser vilket kan orsaka honom eller henne ekonomisk skada. 

Konsumentverkets granskning visar att när bolagen använder sig av 

antagande om framtida avkastning är de genomgående tydliga med att ange 

att det endast rör sig om ett räkneexempel.  

4.2.4 Jämförelser 

I marknadsföring förekommer det ibland att en fond jämförs med en annan 

fond, ett jämförelseindex eller med andra sparformer. I överenskommelsen 

finns bestämmelser om hur jämförelserna ska presenteras för att säkerställa 

att de inte blir vilseledande. Bestämmelserna har sin utgångspunkt i 18 § 

marknadsföringslagen som handlar om jämförande reklam. Utgångspunkten 

vid alla jämförelser är att de ska vara relevanta och riktiga för att säkerställa 

att konsumenten inte fattar ett investeringsbeslut på felaktiga grunder.  

 

Efter att ha granskat det inskickade materialet kan konstateras att inget av 

bolagen har jämfört sina fonder med andra fonder eller andra sparformer. 

De allra flesta bolagen väljer att jämföra sina fonder med ett 

jämförelseindex. Ett jämförelseindex visar hur en viss marknad gått i 

genomsnitt och kan användas som ett mått för att jämföra fondens 

utveckling i förhållande till index.  

 

Under 2008 uppdagades det i media att ett antal bolag använde sig av index 

som inte tog hänsyn till utdelningar. När utdelningen inte är inräknad i index 

ter sig uppgången lägre och vid en jämförelse vinner en fond lättare över ett 

sådant index. Med anledning av den kritik som riktades mot bolagen 

beslutade Konsumentverket och Fondbolagens Förening att revidera 

överenskommelsen och att införa en bestämmelse där det framgår att det vid 
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jämförelser med marknadsindex, ska endast ett utdelningsjusterat index 

användas om ett sådant index finns. Vidare ska det alltid anges om 

utdelningar ingår eller inte. Av överenskommelsen framgår det även att det 

vid jämförelser med index klart ska framgå vilket index som har använts.  

 

Efter att ha granskat det inskickade materialet kan konstateras att det finns 

enstaka bolag som i sin marknadsföring inte uppger vilket index som 

använts utan endast anger ”jmf index”. Det går således inte att avgöra 

huruvida jämförelsen är relevant och riktig och avser den 

placeringsinriktning som fonden har.   

 

Ett bolag skriver i sin marknadsföring om sina fonder ”…fonder har alltid 

använt utdelningsjusterat index som jämförelseindex…”. Av 

överenskommelsen framgår att utdelningsjusterat index alltid ska användas 

om sådant finns. Här kan konsumenten få intryck av att bolaget ger en mer 

rättvisande jämförelse än andra bolag, trots att detta inte är specifikt 

utmärkande för just detta bolag.  

 

Ett annat bolag uppger tre olika index ”världsindex”, ”börsindex” och 

”ränteindex”. Det framgår dock inte vilka index bolaget avser i varje kate-

gori vilket gör det omöjligt för konsumenten att jämföra fonden med index. 

 

Konsumentverket har även uppmärksammat ett fall där ett bolag uppger att 

bolagets globala fond-i-fonds jämförelseindex är ”90 dgr STIBOR + 2 %”. 

Till att börja med anser Konsumentverket att det kan ifrågasättas om det inte 

är vilseledande att kalla ”STIBOR” för jämförelseindex då det snarare rör 

sig om jämförelseränta. Vidare menar Konsumentverket att då den aktuella 

fonden investerar i både aktie- och ränterelaterade värdepappersfonder kan 

det ifrågasättas om jämförelsen överhuvudtaget är relevant. 

4.2.5 Grafisk framställning 

Av överenskommelsen följer att en presentation av uppnått resultat eller ett 

räkneexempel med avkastningsantaganden, som illustreras i form av kurvor 

eller som återges på annat grafiskt sätt, måste ge en korrekt bild och vara 

relevant. Om framställningen inte uppfyller dessa krav står den i strid med 

god marknadsföringssed enligt 5 § marknadsföringslagen och kan även 

anses vilseledande enligt 10 § samma lag. Av förarbetena till marknads-

föringslagen framgår det att en marknadsföringsåtgärd är att anse som 

vilseledande om dess allmänna utformning är ägnad att vilseleda konsu-

menten, även om informationen är korrekt i sak. För att kunna konstatera  

ett sådant vilseledande fordras en helhetsbedömning av marknadsföringens 

särdrag och omständigheterna kring den. En sådan bedömning kan exempel-

vis aktualiseras i fall där en framställning innehåller ett korrekt påstående 
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samtidigt som den bildmässigt på ett iögonfallande sätt ger sken av att 

erbjudandet i framställningen är mer förmånligt än vad som framgår av  

det i sig korrekta påståendet.
20

   

 

Konsumentverket har noterat att flertalet av de grafer och beräkningar  

som ingår i granskningen är svåra att följa och förstå, därför att bolagen  

inte alltid uppger vad det är meningen att illustrationerna ska visa.  

 

Ett bolag har en annons med en graf. Grafen är inramad som en tavla och 

grafens axel syns inte eftersom bilden är maskerad. Grafen visar en 

jämförelse mellan fonden och ett jämförelseindex. Eftersom det inte går att 

utläsa vilket index som används i annonsen utgår Konsumentverket från att 

det är samma index som fondbolaget anger som fondens jämförelseindex på 

sin webbplats. Även på bolagets webbplats finns en graf som visar fondens 

utveckling. Graferna stämmer dock inte överens med varandra. Fonden har 

t.ex. gått sämre än index 2008, men detta kan inte utläsas ur grafen i 

annonsen. Enligt Konsumentverkets bedömning är annonsen i strid med 

överenskommelsen eftersom det för det första inte framgår vilket index som 

används och för det andra är annonsen utformad på ett sätt som gör att den 

är svår att förstå.  

 

Ett annat bolag har följande graf i sin marknadsföring: 

 

 
 

Nedanför grafen finns en tabell där den beräknade genomsnittliga 

årsavkastningen redovisas. Av tabellen framgår att fonden beräknas ge en 

jämn avkastning. Enligt Konsumentverkets bedömning är grafens utform-

ning vilseledande då intervallet mellan 10 och 30 år är hoptryckt. 

Konsumenten ges vid en övergripande studie av grafen intryck av att fonden 

kommer att öka kraftigt i slutet av investeringen när den i själva verket 

beräknas ge en jämn avkastning. Marknadsföringen innehåller således ett 

korrekt påstående samtidigt som dess bild på ett iögonfallande sätt ger sken 
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av att erbjudandet i framställningen är mer förmånligt än vad som framgår 

av det i sig korrekta påståendet.   

4.2.6 Värdeomdömen 

Av överenskommelsen framgår bl.a. att en kapitalplacering eller avkastning 

inte får betecknas med begrepp som ”säker”, ”garanterad” eller liknande 

omdömen om det inte kan styrkas att placeraren är tillförsäkrad insatt 

kapital eller viss avkastning. Ord som ”trygg” och liknande omdömen får 

inte användas i marknadsföring om de inte sätts i ett relevant sammanhang. 

Vidare framgår det att reservationslösa värdeord såsom ”bäst”, ”störst” och 

”ledande” inte får användas om omdömena inte kan styrkas. Begrepp som 

”svensk mästare”, ”nordisk mästare”, ”årets förvaltare” och liknande ut-

märkelser bör inte användas om de inte utdelats av en vederhäftig och från 

fondbolaget oberoende bedömare samt utgår från ett representativt material. 

Det åligger marknadsföraren att kunna styrka att dessa påståenden är riktiga 

och vederhäftiga. 

 

Många bolag använder sig av olika värdeomdömen och utmärkelser i sin 

marknadsföring. Det varierar mellan fondbolagen om de anger vem som  

gett dem utmärkelsen eller inte, merparten av bolagen har dock gjort detta. 

 

Rent generellt kan sägas att när värdeomdömen som ”störst”, ”bäst” eller 

liknande används i marknadsföring krävs det att den som använder 

begreppet också är ensam om att omfattas av den. Det är inte tillräckligt  

att det inte finns något annat bolag som är bättre då det samtidigt finns de 

som är lika bra. Ett generellt påstående som ”bäst” kan i regel inte anses  

ha en klar innebörd och som nämnts ovan är det den som använder sig av 

omdömet som har att styrka dess riktighet, annars är marknadsföringen i 

strid med överenskommelsen och kan även anses vara vilseledande jämte  

10 § marknadsföringslagen.
21

 

 

Konsumentverket har noterat att flera av bolagen i sin marknadsföring 

använder sig av hänvisningar till olika utmärkelser som tilldelats bolaget 

eller en av bolagets fonder. Utmärkelserna används genom att bolagen  

i t.ex. en annons uppger att en av bolagens fonder utnämnts till ”bästa 

Sverigefonden 2010”. Dessa utmärkelser delas ut av olika aktörer till en 

fond som har utmärkt sig genom t.ex. hög avkastning. Förutom utmärkelser 

kan en fond även tilldelas ett visst ratingbetyg. Av granskningen framgår  

att de flesta bolag hänvisar till utmärkelser och ratingbetyg från Morningstar 

eller Lipper Fund Awards. Ett bolag som använder sig av utmärkelser eller 

ett ratingbetyg i sin marknadsföring svarar för att dessa är äkta, relevanta 
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och att de kan styrkas. Vem det är som har gett en fond eller ett bolag  

ett visst betyg eller rating bör framgå. Vidare bör konsumenten få tillgång  

till information som förklarar på vilka grunder en utmärkelse eller en rating 

erhållits.  

 

Ett antal annonser innehåller värdeomdömen som ”Bästa Sverigefond 

2007”, ”Bästa Räntefond 2007”, ”Under 2008 års turbulens på de finansiella 

marknaderna blev…. årets bästa globalfond”, ”Teknikfonden med högst 

betyg”, ”En av världens bästa globalfonder”, ”Fonderna har erhållit högst 

betyg av oberoende ratinginstitut”. Denna typ av reservationslösa värdeord 

får endast användas om omdömena kan styrkas. Vidare ska åberopade 

utlåtanden vara aktuella. I annonserna finns det emellertid inte med någon 

hänvisning till vem som gett fonderna dessa omdömen varför det inte går  

att avgöra deras vederhäftighet.  

 

Huruvida påståendena ”Bästa Sverigefond 2007” och ”Bästa Räntefond 

2007” är relevanta eller inte är svårt att bedöma. Rent generellt kan sägas att 

om det rör sig om t.ex. ett institut som varje år utser de bästa fonderna inom 

olika kategorier så får nog påståendet beaktas som inaktuellt och irrelevant 

och därför otillbörligt. Eftersom fonder är konjunkturkänsliga varierar 

fondens avkastning ständigt och en utmärkelse får därför anses ha en kort 

livslängd.  

 

Det finns ett stort antal utmärkelser som bolagen kan få och ett flertal fonder 

kan t.ex. få utmärkelsen ”Bästa Sverigefond” samma år. Detta leder till att 

värdeomdömena urvattnas och det blir svårt för konsumenten att bedöma 

värdet av utmärkelsen. Konsumentverket ser en risk i att en konsument som 

inte känner till att det finns många olika utmärkelser fattar ett felaktigt 

affärsbeslut och köper en fond som fått utmärkelsen ”Bästa Sverigefond”  

i tron att denna är ensam om utmärkelsen. Därför bör det tydligt framgå 

vilken utmärkelse som avses.  

4.2.7 Risk 

Vid marknadsföring av fonder ska det alltid framgå att sådana investeringar 

innebär en risk. Följande information, eller en text med liknande innebörd, 

ska finnas med vid marknadsföringen av fonder: ”Historisk avkastning är 

ingen garanti för framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan 

både öka och minska i värde och det är inte säkert att du får tillbaka hela 

det insatta kapitalet”. Texten får inte ges en undanskymd placering. Vid 

marknadsföring av fonder där placerat kapital och avkastning garanteras 

behöver information enligt ovan inte anges.  
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I merparten av den marknadsföring som granskats finns riskinformation 

med. Dock är riskinformationen ofta skriven med sådan liten textstorlek 

eller har givits en sådan undanskymd placering att den inte kan anses vara  

i enlighet med överenskommelsen. I enstaka fall saknas riskinformationen 

helt. Fondbolagen är tillsynes medvetna om att riskinformation ska finnas 

med, men det finns klara brister i hur den framställs. Konsumentverket  

har även uppmärksammat att när det rör sig om annan marknadsföring än 

annonser, t.ex. månadsbrev och broschyrer, så finns riskinformationen 

sällan med.  

 

Konsumentverket har likaså noterat att inget av bolagen har med risk-

information i webbannonser (s.k. banners). Eftersom en webbannons enligt 

Konsumentverkets bedömning är att likställa med en tidningsannons ska 

riskinformation även finnas med i en sådan, vilket nyligen även fastslagits 

av Marknadsdomstolen i MD 2010:31. Konsumentverket utgår från att 

bolagen kommer att rätta sig efter domen och verket kommer att arbeta 

aktivt för att säkerställa att alla bolag framöver följer överenskommelsen 

även i denna del. I sammanhanget bör noteras att kravet på att riskinforma-

tion ska anges inte gäller om webbannonsen endast innehåller en upplysning 

om att fonden tillhandahålls. Med detta avses att om en webbannons är så 

preciserad att den leder till att konsumenten fattar ett affärsbeslut (se defini-

tionen av begreppet ovan) ska riskinformation finnas med. Är marknads-

föringen endast profilskapande, dvs. att den inte innehåller produktin-

formation, behöver riskinformation inte anges. Exempelvis kan ett  

bolag begränsa sig till att upplysa om att man har ett stort fondutbud.  

 

Ett exempel på otydlig angiven riskinformation där denna är svår för 

konsumenten att upptäcka: 

 

     
 

 

Konsumentverket har även uppmärksammat ett antal exempel där riskin-

formationen har lämnats på ett föredömligt sätt i marknadsföringen, bl.a. 
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genom att riskinformationen har givits en central placering eller genom att 

riskinformationen angetts i större typsnitt och starkare färg än övrig infor-

mation. Det bör dock påpekas att det är tillräckligt att riskinformationen 

lämnas på ett sådant sätt att den inte ges en undanskymd placering i 

förhållande till övrig information.  

 

Konsumentverkets granskning visar att ungefär hälften av de 25 granskade 

bolagens webbplatser helt saknar riskinformation. I de fall riskinformation 

faktiskt finns är den ofta bristfällig eftersom den är svår att hitta då den ofta 

är placerad i sidfoten i väsentligt mindre text än övrig information och i 

annan otydlig färg. I andra fall krävs det att konsumenten aktivt söker 

information om riskerna, på så sätt att han eller hon måste klicka sig fram i 

flera steg för att komma fram till riskinformationen. I vissa fall anges risk-

informationen endast i fondens faktablad som finns på webbplatsen, vilket 

enligt Konsumentverkets bedömning inte är tillräckligt.  

 

Som nämnts tidigare framgår det av förarbetena till marknadsföringslagen 

och av Marknadsdomstolens praxis att det vid bedömningen av om en 

marknadsföringsåtgärd är i överensstämmelse med marknadsföringslagen är 

utgångspunkten att varje reklamenhet ska bedömas var för sig. En webbplats 

som innehåller flera olika sidor kan inte anses utgöra en enda sammanhållen 

enhet. Särskilt inte då det rör sig om en bank som tillhandahåller en mängd 

olika typer av tjänster och produkter, t.ex. lån och krediter, pensionsförsäk-

ringar, fonder och sparkonton. Då en webbplats har ett avsättningsfrämjande 

syfte ska riskinformation anges på webbplatsen. Vidare får inte riskinforma-

tionen ges en undanskymd placering. Hur informationen ska lämnas på en 

webbplats måste bedömas från fall till fall, men det är viktigt att ha i åtanke 

att det är näringsidkarens skyldighet att lämna informationen och inte 

konsumentens skyldighet att söka efter den. Utgångspunkten bör enligt 

Konsumentverket vara att riskinformationen ska anges i anslutning till 

fondutbudet och i anslutning till köpprocessen.  

 

En webbsida kan se olika ut för olika personer beroende på bl.a. skärm-

upplösning. Genom att placera riskinformationen i den nedre delen på en 

webbsida begränsas och försvåras den faktiska informationshämtningen för 

användaren. I ett användartest som Konsumentverket låtit göra av den egna 

webbplatsen konstaterade ett oberoende webbanalysföretag att scroll bör 

undvikas eftersom det försvårar informationsinhämtning.
22

 Jakob Nielsen 

som är författare och konsult inom dator- och webbanvändbarhet har 

kommit fram till slutsatsen att webbanvändarna lägger 80 procent av tiden 

de befinner sig på en webbsida på den övre direkt synliga delen och, trots 
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användandet av scroll, avser bara 20 procent av tiden den nedre delen.
23

  

Mot bakgrund av detta anser Konsumentverket att riskinformationen alltid 

bör vara placerad högt upp på webbsidan för att säkerställa att konsumenten 

uppfattar den.  

 

Exempel på en granskad webbplats där det saknas riskinformation: När 

konsumenten går till fondutbudet kommer en lista upp med bolagets fonder. 

Om konsumenten sedan scrollar ned till slutet av listan finns två klickbara 

rubriker ”tänk på att” och ”disclaimer”. Konsumenten måste sedan aktivt 

klicka på ”disclaimer” för att få fram riskinformationen. Enligt Konsument-

verkets bedömning lämnas inte riskinformationen i detta fall i enlighet med 

överenskommelsen. Det är inte acceptabelt att konsumenten måste scrolla 

på sidan för att se rubriken. Av rubriken framgår det inte heller att det är 

fråga om riskinformation. Att rubrikens namn är på engelska är olämpligt då 

sidan riktar sig till svenska konsumenter. Uttrycket är dessutom missvisande 

och ger inte konsumenten anledning att tro att riskinformationen ska finnas 

där. Slutligen är det inte acceptabelt att konsumenten måste klicka på 

rubriken för att få fram informationen.  

 

I informationen om en specifik fond på ett granskat bolags webbplats finns 

en rubrik benämnd ”risk”. Under denna rubrik ges information om bl.a. 

fondens marknadsrisk, kreditrisk och likviditetsrisk. Riskinformationen som 

ska anges enligt överenskommelsen saknas under denna rubrik utan finns i 

stället i sidfoten i mindre textstorlek och i annan färg än övrig information 

på sidan. Även om det kan finnas fördelar med att skilja på fondens 

specifika risk och den generella riskinformationen så får inte den generella 

riskinformationen ges en sådan undanskymd placering som gjorts i detta 

fall. Det finns en fara för att konsumenten missar den generella riskinfor-

mationen då han eller hon förväntar sig fullständig riskinformation under 

rubriken ”risk”.  

 

På ett bolags webbplats måste konsumenten klicka på en rubrik benämnd 

”handla med fonder” för att kunna ta del av riskinformationen. Riskinforma-

tionen är inte tydligt angiven och står inte i anslutning till fondutbudet eller i 

anslutning till köpprocessen. Enligt överenskommelsen får riskinformation 

inte ges en undanskymd placering. Att som i detta fall lägga riskin-

formationen ett klick bort kan inte anses vara i överensstämmelse med 

överenskommelsen och står dessutom i strid med MD 2010:31 

 

På ett bolags webbplats finns ett antal filmer där olika fonder presenteras. 

Längst ner på sidan finns riskinformation, men det krävs att konsumenten 
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scrollar förbi filmerna för att se denna. I slutet av filmerna kommer en 

informationstext där bl.a. riskinformation finns med, texten rullas fram 

snabbt och innehåller mycket information vilket gör den svår att uppfatta 

den. Eftersom varje enskild marknadsföringsenhet självständigt ska upp-

fylla kravet på vederhäftighet ska riskinformation finnas med i filmerna  

på ett klart och tydligt sätt, vilket inte är fallet i exemplet. 

4.2.8 Upplysning om faktablad och informationsbroschyr 

Av överenskommelsen framgår att om en konsument genom marknads-

föring erbjuds att köpa andelar i en fond ska det, enligt lagen om investe-

ringsfonder, av erbjudandet framgå att det finns ett faktablad och en 

informationsbroschyr för fonden och var den finns att tillgå. I de flesta fall 

finns ingen sådan direkt upplysning. Oftast anges bara adressen till bolagets 

webbplats. Enligt Konsumentverkets bedömning är det inte tillräckligt att, 

med hänvisning till ovanstående, endast ange adressen till webbplatsen. 

4.3 Granskning av marknadsföring med utgångspunkt i 

marknadsföringslagen 

4.3.1 Språk 

Konsumentverket har uppmärksammat att bolag använder sig av både 

engelska och svenska i den information som får anses vara väsentlig, t.ex. i 

riskinformation. Konsumentverket anser att i marknadsföring som är riktad 

till konsumenter i Sverige är det önskvärt att den väsentliga informationen 

ges på svenska. Konsumentverkets erfarenhet visar att många konsumenter 

ofta har otillräcklig kunskap om fonders risker, kostnader och innehåll. Av 

det skälet måste höga krav ställas på tydlighet i den information som ges till 

konsumenten. Enligt Konsumentverkets bedömning kan det ifrågasättas 

huruvida detta förfarande är i överensstämmelse 10 § 3 st. marknadsförings-

lagen d.v.s. att väsentlig information inte får utelämnas eller ges på ett 

oklart, obegripligt, tvetydigt eller annat olämpligt sätt.  
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4.3.2 Professionell investerare eller konsument? 

Konsumentverket har även uppmärksammat ett antal bolag som i sin 

marknadsföring uppger att marknadsföringen endast riktar sig till 

professionella investerare. Då en person som är att betrakta som konsument 

enligt den konsumentskyddande lagstiftningen även kan vara en 

professionell investerare enligt den näringsrättsliga lagstiftningen bör 

samma informationskrav gälla. Den näringsrättsliga bedömningen på- 

verkar således inte den marknadsrättsliga. 

4.3.3 Vilseledande fondnamn 

Konsumentverket har uppmärksammat ett antal fonder vars namn kan ge 

konsumenten ett vilseledande intryck avseende fondens inriktning eller 

avkastning. När ett fondbolag söker tillstånd hos Finansinspektionen för att 

bedriva fondverksamhet ska fondbolaget upprätta fondbestämmelser som 

ska godkännas av inspektionen. Av fondbestämmelserna ska bl.a. fondens 

namn och inriktning framgå. Enligt Finansinspektionen görs en bedömning 

huruvida fondnamnet är i någorlunda överensstämmelse med inriktningen 

på fonden. Vad gäller geografiska namn har Finansinspektionen uppgett att 

endast tio procent av investeringarna kan gå utanför det angivna geografiska 

området. Samma resonemang kan enligt Finansinspektionen föras rörande 

andra typer av fonder t.ex. branschfonder. Vid sidan om de näringsrättsliga 

bestämmelserna ska marknadsrättsliga bestämmelser beaktas. Det åligger 

bolagen att se till att så görs. Av 10 § marknadsföringslagen följer att en 

näringsidkare vid marknadsföringen inte får använda sig av felaktiga 

påståenden eller andra framställningar som är vilseledande i fråga om 

näringsidkarens egen eller någon annans näringsverksamhet. Detta gäller 

särskilt framställningar som rör bl.a. produktens förekomst, art, mängd, 

kvalitet och andra utmärkande egenskaper (p. 1). Ett fondnamn kan således 

bedömas som vilseledande enligt marknadsföringslagen trots att det 

godkänts av Finansinspektionen. 

  

Ett exempel är fonder med uttrycket absolutavkastning i namnet. 

Konsumentverkets bedömning är att detta kan föranleda konsumenten att  

tro att det är en garanterad avkastning som utlovas samt att konsumenten 

inte kan förlora sitt insatta kapital. Vid en mer noggrann granskning av 

faktabladet framgår att så inte är fallet, utan det som avses är att fondens 

avkastningsmål över tid är att skapa en positiv utveckling oavsett 

marknadens utveckling. Detta är något en genomsnittskonsument inte  

kan antas förstå.  

 

På marknaden finns ett antal fonder med beteckningen ”småbolagsfond” 

eller ”small cap”. Utav namnet torde genomsnittskonsumenten få intrycket 

av att denna typ av fond endast investerar i små bolag. I majoriteten av 
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fallen rör det sig dock om betydligt större bolag. Det finns ingen fastställd 

definition av vad ett småbolag är, men enligt Fondbolagens Förenings 

webbplats www.fondspara.se är en definition att företagen ska stå för högst 

en procent av börsvärdet.
24

 Företag som faller inom denna definition är t.ex. 

MTG, Hexagon, Lundin Petroleum och Husqvarna, bolag som många inte 

uppfattar som småbolag. Enligt 5 kap. 6 § lagen om investeringsfonder får i 

en värdepappersfond inte överlåtbara värdepapper och penningmarknads-

instrument från en emittent uppgå till mer än fem procent av fondens värde. 

Om en fond väljer att bara investera i små företag skulle fonden behöva 

investera i en ansenlig mängd företag vilket skulle kunna leda till problem 

för fonden om många kunder samtidigt vill ta ut sina pengar. Det finns 

således en anledning till att småbolagsfonder inte investerar i små bolag. I 

sammanhanget bör även nämnas att nordiska listans segment för de minsta 

bolagen (dvs. de som har ett börsvärde under 150 miljoner euro) kallas 

”small cap”.  Det kan därför te sig naturligt för fondbolag vars fonder är 

placerade i det segmentet att kalla fonden ”small cap”. Även om det kan 

hävdas att fondnamnen speglar aktuellt segment och vad som är vedertaget 

på marknaden konstaterar Konsumentverket att det finns en risk att 

konsumenter missuppfattar fondens placeringsinriktning. 

 

Konsumentverket har även noterat ett bolag som marknadsför en hjärt- och 

lungfond. I faktabladet anges att fonden har en särskild inriktning mot läke-

medel och medicinteknik. Vidare framgår det att fonden kan investera i 

annat om det anses lämpligt. Enligt Konsumentverkets bedömning ger detta 

intryck av att fondens huvudsakliga innehav består av läkemedels- och 

medicinteknikföretag. Dock framkommer det att fondens största innehav 

finns bl.a. i textil, telekommunikation, bilindustri och finansiell verksamhet. 

Konsumentverket ställer sig frågande till om detta är vad konsumenten 

förväntar sig av en fond som säger sig ha särskild inriktning mot läkemedel 

och medicinteknik.  
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4. 4 Etiska fonder och miljöfonder 

4.4.1 Granskning av etiska fonder och miljöfonder 

Konsumentverket kan konstatera att det inte i någon större utsträckning 

förekommit marknadsföring av etiska fonder och miljöfonder. I det inskick-

ade materialet finns enstaka annonser och på webbplatserna något mer. 

Konsumentverket har dock uppmärksammat viss marknadsföring som  

kan anses stå i strid med marknadsföringslagen. 

 

Ett par bolag använder sig i sin marknadsföring av begreppet ”klimatsmart”. 

Enligt ISO ska ett miljöuttalande som är vagt eller ospecifikt, eller som låter 

förstå i allmänna termer att en produkt är fördelaktig för miljön eller att den 

inte är skadlig för miljön, inte användas. Vidare framgår av Marknadsdom-

stolens praxis att det ställs höga krav på vederhäftighet vid marknadsföring 

med miljöargument. Domstolen har bl.a. angett att ”miljöargument som 

används vid marknadsföring anses ha en för konsumenter i allmänhet 

positiv innebörd. Stränga krav måste därför ställas på klarhet och precision 

vad gäller innebörden av använda uttryck”.
25

 Konsumentverkets bedömning 

är att bolagen inte har visat på vilket sätt deras fonder skulle ha en positiv 

inverkan på miljön eller vad bolagen avser med sitt påstående. Mot bak-

grund av detta är marknadsföringen att anse som vilseledande.  

4.4.2 Hur uppfattar genomsnittskonsumenten begreppet  

”etisk fond”? 

Som ovan angetts saknas en tydlig definition på vad en etisk fond egentligen 

är. Frågan är därför hur genomsnittskonsumenten uppfattar begreppet och 

vad han eller hon tror sig få vid investering i fonder som marknadsförs som 

etiska. Ett annat begrepp som används i marknadsföringen är ansvarsfulla 

investeringar eller SRI-fonder, ett begrepp som möjligen är något bredare  

än etisk.  

 

Som Etiska nämnden för fondmarknadsföring (ENF) skriver i sitt vägled-

ande uttalande är uppfattningen om vad som ska anses vara miljömässiga, 

sociala och liknande hänsyn inte helt klar utan detta varierar mellan indi-

vider och över tiden.
26

 Det bör enligt Konsumentverkets bedömning ställas 

höga krav på att informationen avseende urvalskriterierna är tydlig och 

lättillgänglig. Detta för att konsumenten själv ska kunna göra en bedömning 

om en viss fonds inriktning stämmer överens med konsumentens egna 

värderingar.   

 

                                                 
25

 MD 2004:4, jfr även MD 2010:9.  
26

 www.fondbolagen.se/EtiskaNamnden.aspx 



   
 37 (40) 

 

 

ENF ställer krav på att fondbolaget ska ha en väl definierad urvalsprocess 

för sina placeringar och att om fondbolaget i sin marknadsföring framhåller 

att placeringar i viss verksamhet ska undvikas får högst fem procent av om-

sättningen i det bolag där placeringen sker, eller i den koncern där bolaget 

ingår, avse verksamhet som inte lever upp till de särskilda krav som fond-

bolaget ställt. Konsumentverket kan konstatera att fem-procentgränsen inte 

alltid tydligt framgår av fondens faktablad och marknadsföring. Det finns 

således en risk för att konsumenten uppfattar att det är nolltolerans som 

eftersträvas.  

 

Viktigt att tänka på är också att ENF:s uttalande inte omfattar ideella fonder. 

Här får det dock antas att den eller de organisationer som tar emot pengar 

från fonden ställer krav på hur urvalet till placeringarna ska ske. Dessa bör 

rimligen inte stå i strid med organisationens inriktning. 

 

Det får antas att en genomsnittskonsument förväntar sig att en fond som 

kallas etisk/socialt ansvarstagande/SRI utgår från vissa fastställda principer 

om socialt ansvarstagande, miljömässiga och andra liknande hänsyn, något 

de flesta etiska fonder har. Frågan är då vad genomsnittskonsumenten 

förväntar sig att fonden ska ha för typ av innehav. Ett rimligt antagande är 

att genomsnittskonsumenten utgår från att vissa investeringar helt väljs bort 

på grund av deras oförenlighet med bolagets etiska principer. Det kan även 

antas att konsumenten förutsätter att fonden investerar i företag som ligger i 

framkant i enlighet med bolagets etiska principer, t.ex. energieffektivisering 

eller fair trade. En iakttagelse som Konsumentverket har gjort är att det ofta 

inte är någon större skillnad på innehavet i t.ex. en etisk Sverigefond och en 

ordinär Sverigefond. Det kan diskuteras om detta är vad konsumenten 

förväntar sig. 

 

Något som försvårar för konsumenten att kunna jämföra olika etiska fonder 

är att bolagen använder sig av en mängd olika principer, riktlinjer och 

urvalskriterier. Det finns normalt sett inte heller någon granskningsfunktion 

som säkerställer efterlevnaden. Ett bolag riskerar dock negativ publicitet om 

det skulle visa sig att det inte följer de principer bolaget uppgett sig följa. 

Detta om något borde vara ett starkt incitament för bolagen att hålla sig till 

sina principer. Vidare är bolagen i vissa fall dåliga på att informera om hur 

man försäkrar sig om att endast göra ansvarsfulla investeringar och detta gör 

det svårt för konsumenten att göra ett genomtänkt val utifrån dennes etiska 

värderingar.  

 

För att förenkla för konsumenterna att jämföra och välja SRI-fonder håller 

föreningen SWESIF på att ta fram ett informationsblad som ska användas 

vid marknadsföring av SRI-fonder. SWESIF är en förening vars medlemmar 
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består av kapitalägare och kapitalförvaltare och vars syfte är att öka kun-

skapen och intresset för ansvarsfulla placeringar.27 Konsumentverket ser 

positivt på att branschen själv arbetar för att ta fram tydlig information om 

SRI-fonder eftersom det kan antas vara svårt för konsumenten att göra sig 

en klar bild av vad de egentligen får vid köp av en SRI-fond.  

 

5. Slutsatser 
Som konstaterats inledningsvis är i princip hela svenska befolkningen 

fondsparare idag. Med anledning av detta måste höga krav ställas på 

marknadsföringen för att säkerställa att den är tydlig och lätt att förstå.  

 

Konsumentverket kan konstatera att den marknadsföring som granskats i 

huvudsak har varit i linje med Konsumentverkets överenskommelse med 

Fondbolagens Förening om regler för marknadsföring av fonder och med 

marknadsföringslagen. Ett flertal brister har dock uppmärksammats som 

Konsumentverket ser allvarligt på. Bristerna finns i lika stor utsträckning 

hos både medlemmar och icke-medlemmar och rör bl.a. hur bolagen anger 

riskinformation och redovisar tidigare uppnådd avkastning. Detta är samma 

brister som uppmärksammades i Konsumentverkets rapport 2000:18.  

 

Beträffande riskinformationen visar granskningen att de flesta bolag har 

någon form av riskinformation i sin marknadsföring. Dock är riskinfor-

mationen ofta skriven med sådan liten textstorlek eller har givits en sådan 

undanskymd placering att den inte kan anses vara i enlighet med överens-

kommelsen. Några bolag har helt underlåtit att lämna riskinformation i sin 

marknadsföring.  Det kan noteras att inget av de granskade bolagen har 

angett riskinformation i webbannonser (banners). Konsumentverket har 

dock förhoppningar om att branschen, nu när rättsläget genom domen MD 

2010:31 har klarlagts vad avser riskinformationens placering, kommer att 

rätta sig i enlighet med denna. 

 

Konsumentverket har uppmärksammat att det finns bolag som vid beskriv-

ning av fondens historiska avkastning använder sig av för långa eller för 

korta tidsperioder vilket leder till ett skevt helhetsintryck av fondens ut-

veckling. Under finanskrisen 2008 gick många fonder ner kraftigt. Vissa 

bolag valde då att i sin marknadsföring under 2009 fokusera på att fonden 

återhämtade sig kraftigt under året. Andra bolag valde istället att presentera  

avkastningen under en mycket lång period, ibland upp till 24 år. Båda dessa 

förfaranden är enligt Konsumentverkets bedömning vilseledande och 

således i strid med överenskommelsen. 
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Beträffande användandet av jämförelseindex kan konstateras att sedan det 

2008 uppmärksammades, bl.a. i media, att ett antal fondbolag inte använde 

sig av utdelningsjusterat index verkar branschen ha rättat sig. Granskningen 

visar att bolagen numera använder sig av index som är utdelningsjusterade 

och i de fall något sådant index inte finns uppger de detta. Konsumentverket 

ser positivt på att bolagen själva genomfört denna förändring. 

 

Många bolag marknadsför sig som ”bäst” eller med liknande värdeord. Det 

finns ett stort antal utmärkelser som bolagen kan få och ett flertal fonder kan 

t.ex. få utmärkelsen ”Bästa Sverigefond” samma år. Det stora antalet 

utmärkelser leder dock till att värdet av dem urvattnas och för den enskilda 

konsumenten är det svårt att avgöra om en fond verkligen är den ”bästa” 

Sverigefonden. Enligt Konsumentverkets bedömning är det viktigt att 

bolagen tydligt informerar om vem som lämnat utmärkelsen och på vilka 

grunder fonden har tilldelats den.  

 

Konsumentverket har noterat ett antal fonder vars namn kan vilseleda 

konsumenten om fondens inriktning och innehav. Bolagen måste här beakta 

vilket intryck fondnamnet ger konsumenten vid marknadsföring. Det räcker 

inte att fondens namn har godkänts i enlighet med näringsrättsliga bestäm-

melser utan även bestämmelserna i marknadsföringslagen ska beaktas.  

 

Som Konsumentverket konstaterat har etiska fonder och miljöfonder, s.k. 

SRI-fonder, inte marknadsförts i någon större utsträckning. Vad gäller 

marknadsföring av fonder med miljöargument finns tydliga bestämmelser. 

Däremot saknas till stor del reglering beträffande etiska argument i 

marknadsföring. Begreppet etisk är oklart och varierar över tiden och 

uppfattas olika från individ till individ vilket gör det svårt att bedöma och 

därmed reglera. På grund av detta måste höga krav ställas på bolagen att de i 

sin marknadsföring tydligt informerar om hur de definierar ordet. Vidare 

använder sig bolagen av en mängd olika principer och urvalskriterier för att 

definiera sina etiska fonder och miljöfonder. Detta gör att det blir svårt för 

konsumenten att avgöra vilken fond som passar hans eller hennes värde-

ringar och krav samt att jämföra fonderna med varandra. Branschen måste ta 

ett större ansvar att informera konsumenten tydligt om vad som gäller för en 

specifik fond. Ett steg på vägen är det informationsblad som SWESIF för 

närvarande arbetar med att ta fram. Konsumentverket ser positivt på detta 

initiativ och har förhoppningar om att resultatet kommer att leda till att 

konsumenten framöver får tydligare information.  

 

Enligt Konsumentverkets bedömning är lagstiftningen vad avser 

marknadsföring av fonder tydlig. Vidare fyller överenskommelsen ett  

syfte genom att ange vad som utgör god sed vid marknadsföring av fonder. 
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Konsumentverket anser dock att det krävs åtgärder för att säkerställa att 

branschen följer överenskommelsen fullt ut och det är branschen själv som 

är ansvarig för att så sker. Konsumentverket utgår ifrån att fondbolagen tar 

till sig av den kritik som framförs i denna rapport och i förekommande fall 

ändrar sin marknadsföring. Konsumentverket kommer att följa upp 

rapporten inom ramen för verkets tillsynsarbete.  
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