Yttrande till Finansdepartementet avseende den kommande
tjanstepensionsrorelselagen

1. Nagra utgangspunkter

AMF och Alecta ("Bolagen”) har sedan det forsta tjanstepensionsdirektivet infordes i Sverige i januari
2006 verkat under en reglering som i allt vasentligt bygger pa det europeiska
tjanstepensionsdirektivet. Det regelverket har tjanat de svenska tjanstepensionsspararna val da det
har inneburit en val avvagd balans mellan trygghet och det nédvandiga risktagande som behévs for att
pa sikt generera goda pensioner. Det har ocksa fungerat som en bra grund for den svenska modellen
for kollektivavtalade tjanstepensioner dar kollektivavtalsparterna har getts mojlighet att i
kollektivavtalen ta ansvar for att deras medlemmars intressen tillvaratas p& basta satt. En mojlighet
som parterna har utnyttjat genom att skapa en val fungerade marknad for kollektivavtalade
tjanstepensioner med laga avgifter, god avkastning och fa problem.

For Alectas del galler ocksa att forvaltningen av den férmansbestamda ITP 2-planen under denna
period (liksom dessforinnan alltsedan 1960 da planen sjosattes), med starkt stod av de planbarande
parterna Svenskt Naringsliv och PTK, resulterat i att Alecta under snart 60 ars tid, utover att fullgéra
sina garanterade &taganden, kunnat lamna aterbaring i form av att vardesakra utgéende
formansbestamda pensioner och rakna upp intjanade fribrev i takt med inflationen under hela
perioden.

Bolagen valkomnar darfor regeringens besked fran hosten 2016 att vi dven fortsattningsvis kommer
att ges en mojlighet att verka under en lagstiftning baserad pa det europeiska
tjanstepensionsregelverket, men nu som formella tjanstepensionsforetag.

Nar det narmare innehallet i den nya lagstiftningen tas fram ar det viktigt att de svenska
tjanstepensionsspararnas intressen tillvaratas pa basta satt. Regelverket bor darfor naturligtvis
utformas sd att det ger basta mdojliga verksamhetsforutsattningar for tjanstepensionsféretagen
generellt, samt tillvaratar de fordelar som finns med kollektivavtalade tjanstepensioner pa basta satt,
och sékerstaller att den svenska modellen for distribution av kollektivavtalad tjanstepension inte
omojliggors eller forsvaras.

Vid tidpunkten fér remitteringen av Tjanstepensionsforetagsutredningen (SOU 2014:57)
("betédnkandet”) fanns varken IORP llI-direktivet, IDD eller Finansinspektionens férslag till riskk&nsligt
kapitalkrav. Eftersom IORP Il ska vara genomfért i Sverige till den 13 januari 2019 kommer tiden fran
dess att ett forslag till ny rorelsereglering remitteras till att en proposition behover laggas fram att vara
kort. Mot bakgrund av detta vill Bolagen redan i detta skede lyfta fram nagra sarskilt viktiga
fragestallningar som tillkommit sedan remitteringen av betankandet.

2. Ingripanderegleringens paverkan pa kapitalkravet

Finansinspektionens forslag pa niva for riskkansligt kapitalkrav, som 6verlamnades till regeringen den
1 september i &r, ar val avvagt, och Bolagen star bakom inspektionens forslag till ett riskkansligt
kapitalkrav i nivd med dagens tillsynsverktyg, det sa kallade Trafikljuset.

Bolagen delar &ven Finansinspektionens uppfattning att det riskkansliga kapitalkravet ska vara en
buffert som ska anvandas for att fanga upp storningar, och att det inte ligger i formanstagarnas
intresse att starka foretag minskar sina finansiella risker for att bygga upp stora marginaler till det
riskkénsliga kapitalkravet.

For att uppna Finansinspektionens intention, det vill saga att det riskkansliga kapitalkravet ska kunna
anvandas som en buffert, och att féretagen inte ska bygga upp stora interna marginaler, bedémer
Bolagen emellertid att vissa anpassningar skulle behdva goras i betdnkandets forfattningsforslag
avseende kapitalbasens storlek och tillsynsmyndighetens ingripandemdjligheter, nagot som vi
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uppfattat att aven Finansinspektionen efterfragar, se exempelvis sidan 17 i Finansinspektionens
forslag.

Innebdrden av betédnkandets forfattningsforslag (7 kap. 1 8) ar att det &r ett regelbrott att inte vid varje
tidpunkt uppfylla det riskkansliga kapitalkravet, och att Finansinspektionen ska ingripa i ett sddant
lage, primart genom ett forelaggande om att upprétta en langsiktig &tgardsplan som ska godkannas av
Finansinspektionen (15 kap. 1 8 och 7 8). Finansinspektionen har dessutom enligt 15 kap. 8 §, i vissa
specifikt angivna, mer allvarliga, situationer méjlighet att férbjuda eller begrénsa ett féretags
mdjligheter att forfoga 6ver dess tillgangar.

Den omstandigheten att en atgardsplan ska godkéannas av Finansinspektionen innebar emellertid att
den yttersta beslutsratten over tillgangsforvaltningen i praktiken éverfors till Finansinspektionen vid
varje underskridande av det riskkénsliga kapitalkravet, oavsett skalet till den uppkomna situationen.
Vill vi har understryka att Bolagen vardesatter mojligheten att féra dialog med Finansinspektionen, inte
minst i pressade marknadssituationer, men vi anser att Finansinspektionens mandat att ingripa i
tillgangsforvaltningen ska vara forbehéllen sddana allvarliga situationer som avses i 15 kap 8 §, och
inte vid varje underskridande av det riskkansliga kapitalkravet, oavsett skal.

Inskrankningar i den yttersta beslutsratten over tillgangsforvaltningen &r en situation som fa styrelser
nog kommer att vara beredda att hamna i. Om betéankandets forfattningsforslag behalls oférandrade i
det lagforslag som nu &r under utarbetande blir konsekvensen sannolikt att tjanstepensionsforetag i
varje situation och marknadslage kommer att efterstrava att halla en betryggande marginal till det
riskkénsliga kapitalkravet, varmed syftet med det riskkéansliga kapitalkravet som en buffert riskerar att
delvis ga forlorat. Effekten av det blir att risktagandet i tjanstepensionen blir lagre a4n vad som gagnar
bade forméanstagarna och stabiliteten pa de finansiella marknaderna. Det galler sarskilt vid anstrangda
och extrema marknadslagen.

Pa sidorna 15-17 i sin rapport resonerar Finansinspektionen kring att bristande uppfylinad av det
riskkansliga kapitalkravet kan bero p4 manga olika faktorer, vilket innebar att saval utformningen som
bedomningen av de langsiktiga atgardsplanerna maste anpassas efter radande omstandigheter.

Finansinspektionen anger till exempel att ett foretag som, pa grund av ett for hogt risktagande i
forhallande till sin finansiella styrka, under normala marknadsforhallanden underskrider det
riskkansliga kapitalkravet behover vidta atgarder for att aterstalla kapitalbasen, till exempel genom att
sanka risken i tillgangsportfolien. Om ett foretag daremot i mer extrema marknadsférhallanden
underskrider det riskkansliga kapitalkravet (sannolikt som ett av flera foretag) behéver det i sig inte
innebéar att foretagets risktagande har varit for hogt eller att foretaget inte kommer att uppfylla sina
ataganden éver tid.

Finansinspektionen beskriver vidare pa sidan 17 i sin rapport pa ett insiktsfullt satt hur omfattande
omallokeringar fran foretagens sida i extrema marknadslagen kan fa allvarliga konsekvenser for den
finansiella stabiliteten och forvarra situationen pa de redan anstrangda finansiella marknaderna.
Finansinspektionen pekar ocksa péa att omallokeringar i sddana utsatta lagen kan leda till avsevard
skada for formanstagarna. Om risktillgangar séljs till starkt pressade priser till forman for sakra men
lagavkastande tillgangar kommer tjanstepensionsforetagen, nar marknaderna vander uppat, att
inneha lagavkastande tillgangar, vilket kommer att leda till att de framtida tjanstepensionerna minskar.

Finansinspektionens beskrivning illustrerar att det finns tva vitt skilda typer av underskridande av det
riskkansliga kapitalkravet. Den ena typen ar nar underskridandet beror pa att ett féretag har
misslyckats med sin forvaltning eller riskhantering, den andra typen &r nar underskridandet beror pa
extrema marknadslagen.

Finansinspektionen anger att dessa skilda omstandigheter ska beaktas vid bedémningen av
foretagens langsiktiga atgardsplan. Sdsom betankandets lagforslag ar formulerat gors emellertid ingen
skillnad p& om ett underskridande av det riskkansliga kapitalkravet skett av den ena eller andra
orsaken.

Vi uppfattar Finansinspektionens kommentarer i sista stycket pa sidan 17 i sin rapport som att
Finansinspektionen efterlyser lagsttd for att i extrema marknadslagen kunna se 6ver
kapitalkravsregleringen med hansyn till konsumentskydd och finansiell stabilitet. Det &ar gott och val att
Finansinspektionen efterfrdgar mandat att i extrema marknadslagen kunna agera pragmatiskt och
andamalsenligt och darmed bade skydda konsumenterna och varna den finansiella stabiliteten. Fran
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Bolagens synvinkel ar det emellertid, for att uppna en rimlig grad av forutsebarhet, ocksa viktigt att det
i lagstiftningen gors en tydlig distinktion mellan situationer dar det riskkansliga kapitalkravet
underskrids pa& grund av extrema marknadsfoérhallanden och néar det underskrids av andra skal.

Forslag

I linje med syftet att det riskk&nsliga kapitalkravet ska vara en buffert som foretagen faktiskt kan
utnyttja kravs att det i motivtexten till 7 kap. 1 § tydliggors att kapitalbasen under normala forhallanden
ska uppga till det riskkansliga kapitalkravet men att det férhallandet att ett foretags kapitalbas under
extrema marknadsforhallanden understiger det riskkansliga kapitalkravet inte i sig medfor att
Finansinspektionen ska ingripa mot féretaget. Lagtexten bor korrigeras genom att orden "vid varje
tidpunkt” stryks (tilldaggas kan att denna formulering inte finns i motsvarande bestammelse i
forsakringsrorelselagen).

Vidare bor ingripandebestammelsen i 15 kap. 7 8 utformas som en skyldighet for foretagen att inge en
langsiktig atgardsplan nér ett foretags kapitalbas understiger det riskkansliga kapitalkravet, dock utan
tillagget att Finansinspektionen ska godkanna planen.

Om Finansinspektionen beddmer att en ingiven atgardsplan ar bristfallig bor inspektionen kunna krava
komplettering av planen. Detta bor dock inte kréava att en sarskild bestdmmelse om det infors utan det
bor kunna ske med stéd av den foreslagna 13 kap. 5 8.

For det fall Finansinspektionen bedémer att en ingiven atgardsplan ar sa bristfallig, eller att situationen
i ovrigt ar sa allvarlig, att mer langtgdende ingripanden kravs, har Finansinspektionen mdéjlighet att
enligt 15 kap. 8 § begransa foretagets maojlighet att forfoga 6ver sina tillgangar. Bestammelsen
behover dock sannolikt utdkas sa att Finansinspektionens ratt att begransa forfoganderatten dven
skulle omfatta till exempel situationer dar ett féretag har ingivit en langsiktig atgardsplan som inte kan
anses leda till att kapitalbasen kommer att aterstallas eller att en viss tid har forflutit sedan
atgardsplanen gavs in och kapitalbasen fortfarande inte ar aterstalld.

En lagstiftning enligt forslaget ovan skulle innebéra att starka, val kapitaliserade foretag kan halla en
mindre intern marginal mot det riskkénsliga kapitalkravet &n vad som &r fallet med nuvarande férslag.
Detta eftersom ett underskridande inte i sig skulle medfora att forfoganderéatten begréansas, vilket
betankandets foreslagna bestammelse om ett godkannande av atgardsplanen i praktiken innebar.
Samtidigt halls mojligheten 6ppen for Finansinspektionen att ingripa mot foretag som t.ex. pa grund av
overdrivet risktagande hamnar i en situation dar det inte langre uppfyller det riskkansliga kapitalkravet.
| ett sddant lage kan Finansinspektionen ingripa mot féretaget i enlighet med 15 kap. 8 §.

Pa sa satt skulle Finansinspektionens intention med den forslagna kapitalkravsnivan, som Bolagen
uppfattar den, uppnas pa ett battre satt.

Beaktande av arbetsmarknadsparters narvaro i pensionsplaner

Finansinspektionen har i sitt uppdrag @ven haft att utvardera huruvida uttaxeringsmojligheter ska
beaktas vid faststallandet av det riskkansliga kapitalkravet. Pa sidan 100 f i sin rapport beskriver
Finansinspektionen hur foretagen och arbetsmarknadsparterna pé olika satt argumenterat for att
narvaron av arbetsmarknadsparter — som har och tar ett mycket stort ansvar for sina respektive
pensionsplaner — innebar stabilitet och ett starkt skydd for bade forsakrade och forsakringstagare,
sarskilt vad galler formansbestamd pension. Dar framfors exempelvis argumenten dels att historiken
visar p& hur arbetsmarknadsparterna har tagit sitt ansvar nar behov har uppstétt, dels att det saknas
skal att binda parterna vid skriftliga avtal, bland annat da olika problem kraver olika lIosningar och det
ar inte mojligt att i ett avtal forutse alla slags krissituationer i forvag.

Finansinspektionen kom i sin rapport till slutsatsen att arbetsmarknadsparternas narvaro och ansvar
for sina pensionsplaner inte p& ndgot lampligt satt kan beaktas i det riskkansliga kapitalkravet genom
lagre konfidensniva eller motsvarande. Daremot framhaller Finansinspektionen att parternas narvaro
ska beaktas nar Finansinspektionen bedomer atgardsplaner enligt 15 kap. 7 § i betankandets forslag.

Bolagen haller med om att arbetsmarknadsparternas narvaro ar av mycket stor vikt och ger ett starkt
extra stdd till bade forsakrade och forsakringstagare. S&dan narvaro bor kunna ge langre period for
aterhamtning nar det riskkansliga kapitalkravet har underskridits, ndgot som om mgjligt bor anges i
lagtexten eller i vart fall tydligt anges i lagférarbetena.
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3. Ratt distributionsregler

Sésom anfordes i inledningen anser Bolagen att det maste vara en utgangspunkt for utformningen av
den kommande regleringen att skapa en sa bra reglering som majligt for tjanstepensionsspararna.

For att astadkomma en sadan reglering vill Bolagen, vid sidan av vikten av ett val avvagt kapitalkrav,
sarskilt lyfta fram vikten av en val utformad distributionsreglering.

Att kollektivavtalsparterna som foretréadare for arbetsgivare och arbetstagare tar ansvar for att
forhandla villkoren for tjanstepensionerna och tillse att dessa distribueras péa ett kostnadseffektivt satt,
samtidigt som saval férsakringstagarens som de forsakrades behov av information tillgodoses, ar en
grundbult i den svenska modellen for kollektivavtalad tjanstepension. Parterna har manga ganger
battre mojlighet &n lagstiftaren att avgora vilka krav som ska uppfyllas och vilken information som boér
lamnas, och har dartill goda majligheter till uppfoljning och att vidta atgarder. Den svenska modellen
maste sagas fungera mycket bra och bidrar till ett htgkvalitativt utbud, laga avgifter och hog
avkastning vilket i slutdndan genererar goda pensioner som avlastar det allméanna pensionssystemet.

Den svenska modellen bygger pa att parterna sjélva tar ansvar for att, i deras medlemmars intresse,
bestamma till exempel villkoren for informationsgivning och distribution. P& sa sétt kan ett effektivt
system uppnas, som samtidigt tillvaratar medlemmarnas intresse av korrekt och tydlig information.

Eftersom modellen &r en inhemsk foreteelse beaktas den inte i EU-lagstiftningen. For att pa sikt kunna
bibehalla modellen &r det darfor viktigt att EU-lagstiftningen inte implementeras pa ett sddant satt att
regleringen lagger hinder i vagen for modellen utan att den i sa stor utstrackning som maijligt tillater att
nationella férhallanden beaktas. Bolagen menar att ett svenskt regelverk baserat pa IORP |l istallet for
de forsakringsrattsliga distributionsreglerna i IDD minskar risken for att den svenska modellen pé sikt
kommer att hamna i strid med gallande EU-lagstiftning.

Reglerna om information och distribution i den kommande svenska tjanstepensionsrorelselagen bor
saledes bygga p& motsvarande bestammelser i IORP Il. Den kommande svenska
forsakringsdistributionslagen bor i enlighet med det resonemanget inte utvidgas till att omfatta
tjianstepensionsforetag.®

Fordelen med att basera det svenska distributionsregelverket for tjanstepensionsforetagen pa IORP I
ar att det direktivet i stérre utstrackning an IDD mojliggor for nationell anpassning av reglerna. Det
betonas ockséa i skalen till IORP Il att tjanstepensionssystemen ar utformade pa olika satt i olika
lander, vilket maste beaktas. IORP Il innehaller inte heller, till skillnad fran IDD, nagra bemyndiganden
till kommissionen att anta delegerade akter, varfor det svenska genomférandet inte kommer att
paverkas av bindande regler fran kommissionen utan &r begransad till direktivets bestammelser.

Skulle istéllet IDD:s regler goras tillampliga pa distribution av tjanstepensionsférmaner finns mindre
utrymme for att beakta nationella sardrag, inte minst genom de delegerade akter i form av
foérordningar som kommer att komplettera direktivet.

Om malséattning ar att informationen till kund ska vara densamma oavsett vilken institutstyp som
tillhandahaller tjanstepensionen ar det dessutom inte tillrackligt att gora reglerna i
forsakringsdistributionslagen tillampliga vid distribution av kollektivavtalade tjanstepensionsformaner.
Tjanstepensionsforetagen skulle ju fortsatt vara skyldiga att folja de regler som inférts i anledning av
IORP Il (tjanstepensionsrorelselagen). For att uppna samma regler skulle darmed aven
forsakringsbolagen behdva tillampa dessa regler. En sadan korsvis goldplating torde under normala
omstandigheter inte vara onskvard pa& grund av den dkade regelverksbérda och de
tillampningsproblem for foretagen som den oundvikligen skulle innebéra. For en vél fungerande del av
marknaden som kollektivavtalade tjanstepensioner skulle en sddan I6sning vara sarskilt olamplig.

! Se aven Bolagens gemensamma remissyttrande 6ver forslaget till forsakringsdistributionslag (Ds 2017:17) dar vi argumentrar
for att aven kollektivavtalad tjanstepensionsforsakring bér undantas fran forsakringsdistributionslagen. | allt vasentligt bygget det
pa samma argument. Med ett sddant undantag torde det finnas goda mojligheter att &stadkomma en likvardig reglering for
kollektivavtalad tjanstepension, oavsett om denna tillhandahalls av ett forsakringsforetag eller ett tjanstepensionsféretag. Dock
far en eventuell avsaknad av ett sddant undantag for kollektivavtalad tjanstepensionsforsakring inte hindra att den basta
I6sningen for tjanstepensionsformaner fortfarande maste sokas, i enlighet med véra utgangspunkter.
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Den svenska regleringen bor ocks& som en évergripande utgadngspunkt folja den systematik och
gransdragning mellan olika typer av verksamhet (i detta fall férsékrings- och
tjanstepensionsverksamhet) som har gjorts pa EU-niva. De bada verksamheterna kommer att
analyseras och utvarderas var for sig i relation till utvecklingen inom respektive verksamhetsomrade.
Det innebar att det ar sannolikt att regelverken kommer att utvecklas at olika hall. Att knyta regleringen
av distribution av svenska tjanstepensioner till utvecklingen av det europeiska férsékringsregelverket
innebar saledes att det inte i nulaget kan 6verblickas hur den regleringen kommer att se ut om nagra
ar.

Det kan ocksa noteras att det av artikel 41.2 i IDD framga att det till den 23 februari 2021 ska
genomforas en Gversyn av direktivet, bl.a. innefattande en analys av méjligheten att tillampa IDD pa
tjanstepensionsformaner.

Eftersom tjanstepensionsféretag och tjanstepensionsforsakringsforetag, atminstone under en
Overgangsperiod, kommer att tillhandahalla tjanstepensioner parallellt innebar det att tva olika
regelverk kommer att galla for (i princip) samma produkt. Detta innebéar oundvikligen delvis olika
forutsattningar for de bada institutstyperna. Oavsett hur den kommande samlade
forsakringsdistributionsregleringen kommer att utformas ar det viktigt att en omfattande, och for
svenskt vidkommande olamplig, reglering av tjanstepensionsférsékring, inte utan vidare dverfors till
tjanstepensionsrorelseregelverket. Detta torde inte gynna svenska tjanstepensionssparare.

Atminstone distributionen av kollektivavtalad tjanstepension pa primarmarknaden (nyteckning) bor
omfattas av en reglering som bygger pa ett genomférande av reglerna i IORP Il. Nar det galler
distributionen pa& sekundarmarknaden (flyttmarknaden) kan det finnas skal att komplettera namnda
reglering med vissa bestammelser fran forsakringsdistributionslagen. Bolagen ser till exempel att ett
sadant behov kan foreligga vad galler de regler i forsakringsdistributionslagen som galler radgivning.
Vid rédgivning bor radgivaren alltid ha en skyldighet att agera i kundens basta intresse m.m. oavsett
om radet avser en tjanstepensionsférman eller en forsakring, och oavsett om det finns ett
bakomliggande kollektivavtal eller inte.

Forslag

Informationsreglerna i tjanstepensionsrorelselagen bor utgdras av ett genomférande av IORP 1, med
nodvandig anpassning till svenska forhallanden. For kollektivavtalade tjanstepensionsformaner bor
parterna ges ratt att i kollektivavtalet ange vilka informations-/ och distributionsregler som ska galla.

Forsakringsdistributionslagen bor inte utvidgas till att omfatta tjanstepensionsforetag. Radgivning om

tjanstepensionsformaner, kollektivavtalade eller individuell, bor emellertid omfattas av

radgivningsreglerna i forsakringsdistributionslagen.

Stockholm den 20 oktober 2017

Magnus Billing Johan Sidenmark
Vd Alecta Vd AMF Pension
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