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Remissvar

Forslag till ny trafikljusmodell

Svenskt Naringsliv har beretts tillfalle att yttra sig dver Finansinspektionens forslag till ny tra-
fikljusmodell och kan konstatera att Finansinspektionens forslag till férandringar av det till-
synsverktyg som trafikljuset utgér gar langt utdver vad som ar lampligt. Foreningen avstyrker
att foreliggande forslag genomfors. Finansinspektionen bor istdllet néja sig med att rensa
bort de regler som berér skadeforsakring. Ovriga regler i nuvarande trafikljus bor bibehéllas
oférandrade

Overgripande

Tjanstepensionerna och darmed sammanhangande anstéllningsférmaner har mycket stor
ekonomisk omfattning i Sverige. Den stdrsta delen av férmanerna tryggas i forsakringsfore-
tag, men aven andra former ar vanliga.

Svenskt Naringsliv har ett starkt intresse i de regelverk som galler fér forsakrings- och tjans-
tepensionsverksamhet eftersom vi ingatt 6verenskommelser om avtalsforsakringar och
tjanstepensioner. De senare berors av trafikljuset och de férandringar som foreslas.

Utformningen av regelverken for tjanstepensioner maste vara stabila och utformas sa att de
mojliggor en effektiv och saker forvaltning av dessa anstallningsformaner. | detta ligger att
det maste ges forutsattningar for 1angsiktigt god avkastning pa det avsatta kapitalet. De for-
slag som nu presenterats av Finansinspektionen innebér nya forutséttningar for forvalt-
ningen av stora delar av tjanstepensionsverksamheten samtidigt som de ar avsedda att galla
endast for ett fatal ar. Dessutom synes delar av forslagen vara daligt underbyggda. Det fore-
slagna regelverket riskerar att minska effektiviteten och darmed férsamra forutsattningarna
for att ge bra pension. Konsekvenserna kan saledes bli att foretagens kostnader for tjanste-
pensioner kommer att 6ka och/eller att de anstalldas pensioner bli lagre. Detta riskerar att
minska intresset fran foretagen att medverka till jianstepensionsférmaner. for de anstéallda.
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Trafikljuset

Trafikljuset har under de drygt 10 &r som det har tillampats i allt vasentligt fungerat mycket
bra som tillsynsverktyg fér Finansinspektionen och som solvensnorm for férséakringsbola-
gens och tjanstepensionskassorna tjanstepensionsverksamhet. Trafikljuset har vaglett bade
forsakringsbolag och Finansinspektionen genom Lehmankraschen 2008 och eurokrisen
2011 utan att nagra fallissemang intraffat i branschen. Modellen innehdll inledningsvis pro-
blematiska inslag, men de &r numera i allt vasentligt eliminerade genom inférandet av rante-
golvet och UFR-modellen.

Svenskt Naringsliv staller sig darfor mycket fragande till pastdendet att nuvarande modell
inte pa ett tillfredsstallande satt skulle spegla berérda foretags tjanstepensionsverksamhet
och riskerna i den. | skenet av hur nuvarande trafikljus har fungerat och tillampats bar detta
pastdende helt enkelt inte trovardighetens pragel.

| frAgor och svar anger Finansinspektionen som skal for att modellen behdver ses 6ver att
nuvarande modell omfattar &ven skadeforsakringsforetag och livforsakringsféretag och att
modellen darfor inte pa ett tillfredsstallande satt speglar tjanstepensionsféretagens verksam-
het och risker. Svenskt Naringsliv finner det fullt naturligt att Finansinspektionen nu rensar ut
sadana delar i trafikljuset som endast har baring p& skadeforsakringsverksamhet.

Kapitalkrav

Den foreslagna nya trafikljusmodellen innebar avsevart skarpta kapitalkrav (d&ven om Finans-
inspektionen valt att kalla det for kapitalbehov) jamfért med nu gallande modell. Trafikljuset
blir i praktiken ett kapitalkrav som blir normerande for de bolag som omfattas av det. Det nya
trafikljuset kommer darfor att f& en stor paverkan pa berorda bolags placeringsverksamhet,
mojligheter till risktagande och mdjligheter att generera en god avkastning.

Svenskt Naringsliv menar att s pass genomgripande forandringar i affarsférutsattningarna
for en s& viktig bransch som tjanstepensionssektorn maste féregas av mycket grundliga ana-

lyser. Detta saknas i det remitterade forslaget.

Ett temporért regelverk

Forslaget innebar att en ny trafikljusmodell skulle komma att tillampas under en i samman-
hanget hogst begransad period — hogst tre ar for berérda forsakringsbolag och cirka tva ar
for tjanstepensionskassorna. Svenskt Naringsliv ifrdgasatter starkt nyttan med att genomféra
sa pass genomgaende forandringar som nu foreslas for en sa kort period som det handlar
om. Detta géller sarskilt mot bakgrund av att den nuvarande modellen i allt vasentligt funge-
rat och fungerar val.

Stor risk for marknadsturbulens pé kort sikt

Det som oroar Svenskt Naringsliv mest med Finansinspektionens forslag ar de kraftiga
skarpningar av solvenskapitalkravet som de medfor.

Risken ar uppenbar for att skarpningarna av solvenskapitalkravet i det korta perspektivet
kommer att framtvinga betydande omallokeringar i tjanstepensionsportféljerna, med utfor-
saljningar av risktillgdngar sdsom aktier, fastigheter och kreditpapper och kraftigt 6kad efter-
fragan pa statspapper som foljd. Eftersom det ror sig om placeringstillgangar pa tusentals
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miljarder kronor kan detta orsaka stor turbulens pa bade rante- och aktiemarknaderna.
Denna aspekt kan vi inte se att Finansinspektionen alls har beaktat i sin konsekvensanalys.

Denna risk blir desto stdrre av att Finansinspektionen avser att det nya regelverket ska im-
plementeras mycket snart och utan infasning — redan under forsta kvartalet 2017.

Stor risk for lagre pensioner pa lang sikt

I det langre perspektivet kan dverdrivna solvenskapitalkrav sla mycket hart mot tjanstepens-
ionsféretagens mojligheter att generera god avkastning. Den skarpning av solvenskapitalkra-
ven som Finansinspektionen nu féreslar - med den minskning av risktillgdngar i tjanstepens-
ionsportféljerna som dessa realistiskt sett kan antas framtvinga- kan antas minska den for-
vantade avkastningen pa det samlade svenska tjanstepensionskapitalet. Med antagande om
att det handlar om ett kapital om minst 2000 miljarder kronor skulle en minskning av den for-
vantade avkastningen med exempelvis 1 % per &r medfora totalt cirka 20 miljarder kronor i
forvantat lagre avkastning varje ar.

Risken ar uppenbar for att detta ocksad kommer att resultera i patagligt lagre pensioner, vilket
i sin tur kommer att sl& aven mot samhallsekonomin i stort. Inte heller denna hogst reella risk

synes ha beaktats i Finansinspektionens konsekvensanalys.

Aktsamhetsprincipen

Alltfor forsiktiga och riskminimerande placeringsstrategier kan sta i strid med aktsamhets-
principen — som ar en av de barande principerna enligt tjanstepensionsdirektivet och aven
galler enligt forsakringsrorelselagen — eftersom de riskerar att leda till lAg avkastning pa
pensionskapitalet och darmed lagre pensioner.

Aktsamhetsprincipen stéller krav pa tjantepensionsforetagen att gora en avvagning mellan
dels den del som syftar till att férebygga att de inte klarar av att infria sina garanterade
ataganden, dels den del som syftar till att ge realistiska mojligheter till god avkastning pa
tjanstepensionskapitalet. Det framgar inte i promemorian att Finansinspektionen gjort nagon
sadan avvagning overhuvudtaget. Det redovisas inte heller ndgon motivering till varfor
skarpta solvenskapitalkrav nu behover inféras, eller i hur stor utstrackning Finansinspekt-
ionen forvantar sig att de skarpta solvenskapitalkraven minskar risken fér fallissemang bland
tjianstepensionsféretagen.

Sammanfattningsvis

Med hansyn till de betydande risker det skéarpta trafikljuset medfor avstyrker Svenskt Na-
ringsliv att Finansinspektionen infér det nya trafikljuset.
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