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Regelradet &r ett sérskilt beslutsorgan inom Finansdepartementet
Tillvéxtverket vars ledaméter utses av regeringen.

Regelradet ansvarar for sina egna beslut.

Regelradets uppgifter &r att granska och yttra sig

dver kvaliteten pa konsekvensutredningar till

forfattningsforslag som kan fa effekter av

betydelse for foretag.

Yttrande over promemorian Nya regler for pensionsstiftelser
med anledning av andra tjanstepensionsdirektivet

Regelradets stéllningstagande

Regelradet finner att konsekvensutredningen uppfyller kraven i 6 och 7 §§ férordningen (2007:1244) om
konsekvensutredning vid regelgivning.

Innehallet i forslaget

Forslaget avser andringar i lagen (1967:531) om pensionsutfastelse m.m. (tryggandelagen) samt i
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) till f6ljd av genomférande av Europaparlamentets och
radets direktiv (EU) 2016/2341 om verksamhet i och tillsyn dver tjanstepensionsinstitut (det andra
tjianstepensionsdirektivet). Forslagen galler i huvudsak regler om investeringar, foretagsstyrning och
information till de personer som omfattas av pensionsstiftelsers verksamhet (férmansberattigade) samt
vissa dvriga fragor. Forslaget avser darutdver en andring av forsakringsrorelselagen (2010:2043).

Ifraga om pensionsstiftelsers investeringar foreslas att en pensionsstiftelses tillgangar ska forvaras pa
ett sadant satt att de alltid ar identifierbara och atkomliga for stiftelsen. Vid en eventuell intressekonflikt
ska en investering ske uteslutande i de formansberéattigades intresse. De samlade tillgangarna i en
pensionsstiftelse ska vara lampliga med hansyn till behovet av sékerhet, kvalitet, likviditet och
I6nsamhet. Investeringarna ska till dvervagande del goras i noterade tillgangar. Onoterade tillgangar ska
hallas pa aktsamma nivaer. En pensionsstiftelse far beakta miljofaktorer, sociala faktorer och
foretagsstyrningsfaktorer (hallbarhetsfaktorer) i sina investeringsbeslut.

Ifraga om pensionsstiftelsers foretagsstyrning foreslas att det gallande kravet att styrelseledamdter och
suppleanter individuellt ska ha de insikter och den erfarenhet som maste kravas, i stéllet ska bedémas
gemensamt for styrelsen. Vidare foreslas att en pensionsstiftelse, utdver styrelsen, ska ha ett
foretagsstyrningssystem som sakerstaller en sund och ansvarsfull styrning av verksamheten.
Foretagsstyrningssystemet ska besta av ett riskhanteringssystem och en riskhanteringsfunktion samt av
ett internkontrollsystem och en internrevisionsfunktion. En person som ska utféra arbete inom
riskhanteringsfunktionen eller internrevisionsfunktionen ska ha de insikter och den erfarenhet som
behdvs och i 6vrigt vara lamplig for uppgiften. En pensionsstiftelse ska uppratta och folja styrdokument
for verksamheten och genomfora en egen riskbeddmning. En pensionsstiftelse ska aven uppréatta och
folja investeringsriktlinjer, en sund ersattningspolicy och en beredskapsplan. En pensionsstiftelse far,
under vissa forutsattningar, uppdra at nagon annan att utféra en viss del av verksamheten genom
uppdragsavtal.

Ifraga om information till de formansberattigade foreslas att en pensionsstiftelse, utdver gallande
informationskrav, enligt lag ska tillhandahalla sin senaste arsredovisning och investeringsriktlinjerna ill
en ersattningsberéattigad som begar det. Arbetsgivaren ska, utéver gallande informationskrav, lamna
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information till de formansberattigade om villkoren for pensionerna och deras vardeutveckling,
utbetalningsalternativ infor pensioneringen samt ett arligt individuellt pensionsbesked.

| 6vriga fragor foreslas att Finansinspektionens skyldighet att samverka och utbyta information med
utlandska myndigheter utdkas till de EU-myndigheter som ar verksamma inom det finansiella omradet.
Mojligheterna att anvanda en pensionsstiftelses tillgangar till att teckna forséakring ska utvidgas till att
aven omfatta pensionsférmaner som tecknas i ett av de féreslagna nya tjanstepensionsforetagen och
motsvarande utlandska tjanstepensionsinstitut inom Europeiska ekonomiska samarbets-omradet (EES).

| fraga om offentlighets- och sekretesslagen foreslas att sekretess ska galla i en statlig myndighets
verksamhet som bestar i tillsyn enligt tryggandelagen, for uppgift i en anmalan eller utsaga om
dvertradelse av bestammelse som galler for den som myndighetens verksamhet avser, om uppgiften
kan avsl6ja anmalarens identitet. Sekretessen ska ha foretrade framfor meddelarfrineten.

| fraga om forsakringsrorelselagen foreslas en ny bestammelse for att genomféra artikel 77e.3 andra
stycket i Solvens II-direktivet!. Den foreslagna bestammelsen innehaller, som sin motsvarighet i
Solvens lI-direktivet, en begransning nar det galler anvandning av en sa kallade volatilitetsjustering vid
berdkning av forsakringstekniska avsattningar. En sadan justering far enligt den foreslagna
bestammelsen endast anvandas for valutor och marknader som anges av EU-kommissionen i en
genomfdrandeakt. Bestammelsen infors for att fullt ut genomféra Solvens Il-direktivet i Sverige.

Skalen for Regelradets stallningstagande

Bakgrund och syfte med forslaget

| remissen uppges att forslagen syftar till ett genomférande i svensk lag av Europaparlamentets och
radets direktiv (EU) 2016/2341 om verksamhet i och tillsyn éver tjanstepensionsinstitut. Det uppges
aven att syftet med EU-direktivet bland annat &r att forbattra forutsattningarna for gransoverskridande
verksamhet och att hdja nivan pa den information som ska lamnas till dem som omfattas av
tianstepensionsformaner.

Regelradet finner att forslagsstallarens redovisning av férslagets bakgrund och syfte ar godtagbar.

Alternativa losningar och effekter av om ingen reglering kommer till stand

| remissen anges att EU:s direktiv 2016/2341 om verksamhet i och tillsyn dver tjanstepensionsinstitut ar
ett minimiharmoniseringsdirektiv, vilket betyder att det innehaller bestammelser som uttryckligen tillater
medlemsstaterna att anta nationella regler i vissa avseenden.

Som exempel pa sadana bestammelser anges att medlemsstaterna far valja att helt eller delvis undanta
tianstepensionsinstitut som forvaltar pensionsplaner for farre an 100 medlemmar fran tillampningen av
direktivet. Forslagsstallaren anger att nér det forsta tjanstepensionsdirektivet genomfordes i
tryggandelagen utnyttjades méjligheten att undanta dessa institut och att skalen som da angavs
fortfarande ar giltiga, varfor de mindre instituten aven fortsattningsvis bor undantas dar detta ar mojligt.

Det uppges vidare att medlemsstaterna enligt artiklarna 33.1 och 33.2 i direktivet far inféra krav pa att
tjianstepensionsinstitut ska anlita forvaringsinstitut. Mojligheten fanns, enligt forslagsstéllaren, redan
under det forsta direktivet. Forslagsstallaren gér samma beddémning som vid forsta direktivet det vill

1 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utévande av
forsakrings- och aterférsékringsverksamhet (Sovens I1).
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saga att det inte bor vara obligatoriskt for en pensionsstiftelse att anlita ett forvaringsinstitut. En
pensionsstiftelses tillgangar ska dock, enligt forslaget, forvaras sa att de alltid ar identifierbara och
atkomliga for stiftelsen.

Enligt artiklarna 19.6 och 19.7 i direktivet far medlemsstaterna med vissa villkor och begrénsningar
faststalla mer detaljerade investeringsregler, inbegripet begransade kvantitativa regler. Motsvarande
regler uppges ha funnits i det forsta tjanstepensionsdirektivet, men utnyttjades, enligt férslagsstéllaren,
da inte for pensionsstiftelsernas del. Bedémningen ar att de utdkade reglerna om aktsamhetsprincipen
innebar en tillracklig skyddsniva och att inga kvantitativa investeringsregler darfor bér inforas utdver
dem som redan finns i tryggandelagen.

Forslagsstallaren uppger att direktivets krav pa riskhanteringssystem ér tillampliga pa pensionsstiftelser
som omfattas av direktivet. Krav maste emellertid anpassas till pensionsstiftelsernas sarart. Detta galler
framforallt forhallandet att stiftelserna inte ar utsatta for risker med anknytning till pensionsférmanerna
och pensionsskulden. Darfor ska riskhanteringssystemet inte omfatta de teckningsrisker,
matchningsrisker och aterforsakringsrisker som anges i punkterna a, b och fi artikel 25.2 i direktivet.

Enligt artikel 31.1 i direktivet far en medlemsstat tillata eller krava att ett tjanstepensionsinstitut helt eller
delvis dverlater verksamheter, inbegripet centrala funktioner och ledningen av dessa institut till en
tjiansteleverantor som arbetar for institutets rakning. Forslagsstallaren uppger att artikel 31.1 bor
genomforas sa att Sverige tillater men inte kraver sadan utlaggning.

Artikel 36 i direktivet innehaller allmanna principer for institutens information till de férmansberattigade.
Direktivet uppges ge medlemsstaterna ratt att inféra informationsregler som gar utéver direktivets krav.
Forslagsstallaren foreslar darfor att det befintliga bemyndigandet for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer att meddela néarmare foreskrifter om den information som ska lamnas till
formansberattigade ska utvidgas till att &ven avse hur informationen ska lamnas. Enligt artikel 37 far
medlemsstaterna valja att specificera vem som far Iamna information till presumtiva medlemmar,
medlemmar och formanstagare. Forslagsstéllaren valjer att behalla befintlig uppdelning av ansvaret for
informationsgivningen mellan pensionsstiftelserna och arbetsgivarna.

| artikel 38 - 40 i direktivet finns bestdmmelser om pensionsbesked och kompletterande information.
Enligt artikel 38 ska tjanstepensionsinstituten upprétta ett kostnadsfritt arligt pensionsbesked i kortfattad
form f6r varje formansberattigad. Forslagsstallaren uppger att sddana uppgifter i praktiken inte kan
lamnas av stiftelserna och att det istallet ar arbetsgivarna som ska gora detta eftersom de ansvarar for
pensionsutfastelsen och darmed berdknar vardet av pensionsformanen. Forslagsstallaren gor samma
bedémning avseende vem som i praktiken kan Iamna information om utbetalningsalternativ infor
pensioneringen. Det vill sdga det ar arbetsgivaren och inte instituten som ska gora detta.

Enligt artikel 12.1 i direktivet ska ett institut kunna Gverlata alla eller en del av en pensionsplans skulder,
tekniska avsattningar och andra skyldigheter och rattigheter samt motsvarande tillgangar till ett
mottagande tjanstepensionsinstitut (bestandsdverlatelse). Forslagsstallaren beddmer att
bestdmmelserna om bestandsdverlatelse inte ska genomforas for pensionsstiftelsernas del, eftersom
stiftelserna skiljer sig fran férsakringsforetag som sjalva star for pensionsutfastelserna. Stiftelserna far
inte utfasta pensionsformaner utan forvaltar endast de medel som en arbetsgivare har avsatt for att
trygga sina utfastelser om pensioner. Darfor saknar stiftelserna sddana skulder, tekniska avsattningar
och andra skyldigheter och rattigheter som kan dverlatas till ett annat tjanstepensionsinstitut.

Forslagsstallaren uppger att forslagen sammantaget innebar en forstarkning av konsumentskyddet for
de formansberattigade, genom 6kade krav for investeringar, foretagsstyrning och information till
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formansberattigade. Det uppges vidare att med hansyn tagen till pensionsstiftelsernas sarart far de
formansberattigade ett skydd som &r jamférbart med tjanstepensionsforetagen inom dessa omraden.
Bedomningen ar att det darmed saknas behov av ytterligare skydd for att starka konsumentskyddet.

Regelradet kan konstatera att forslagsstallaren pa ett strukturerat satt redovisar vilka méjligheter som
foreligger att utforma alternativa lésningar samt hur och varfor mojligheterna anvants eller inte anvants.
Redovisningen inbegriper aven indirekt uppgifter om effekterna av om ingen reglering kommer till stand.

Regelradet finner darfor att forslagsstallarens redovisning av alternativa ldsningar och effekter av om
ingen reglering kommer till stand ar godtagbar.

Forslagets overensstammelse med EU-ratten

Forslagsstallaren uppger i remissen, liksom framgar av punkten ovan, att EU:s direktiv 2016/2341 om
verksamhet i och tillsyn Gver tjanstepensionsinstitut ar ett minimiharmoniseringsdirektiv, vilket i vissa
avseenden ger medlemsstaterna majlighet till alternativa genomféranden.

Det framgar aven av remissen att direktivet inte innehaller nagra bemyndiganden for EU-kommissionen
att besluta om sekundara rattsakter sasom forordningar och tekniska standarder.
Tjanstepensionsomradet kommer darfor, enligt forslagsstallaren, att sakna en sadan omfattande
sekundar normgivning pa EU-niva som finns pa forsakringsomradet.

Den andring som foreslas i forsakringsrorelselagen avser en ny bestammelse for att genomfora artikel
77e.3 andra stycket i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG om upptagande och
utévande av forsakrings- och aterférsakringsverksamhet (Solvens Il). Den foreslagna bestammelsen
innehaller, som sin motsvarighet i Solvens lI-direktivet, en begransning nar det galler anvandning av en
sa kallade volatilitetsjustering vid berakning av forsakringstekniska avsattningar. En sadan justering far
enligt den foreslagna bestammelsen endast anvandas for valutor och marknader som anges av EU-
kommissionen i en genomforandeakt. Bestammelsen infors for att fullt ut genomfora Solvens |I-direktivet
i Sverige.

Regelradet kan konstatera att forslagsstallaren pa strukturerat satt gar igenom de forandringar som
beslutats i det andra tjanstepensionsdirektivet och redogdr samtidigt for sin bedomning av hur direktivet
bor genomfdras i nationell ratt. Till varje sadan bedémning Iamnas &ven en motivering.

Regelradet finner att forslagsstallarens redovisning av forslagets 6verensstammelse med EU-ratten ar
godtagbar.

Sarskild hansyn till tidpunkt for ikrafttradande och behov av speciella
informationsinsatser
| remissen anges att den foreslagna tidpunkten for ikrafttradandet ar den 13 januari 2019 och att

tidpunkten bestams av EU-direktivet. Det saknas, enligt forslagsstallaren, rattsliga forutsattningar for en
overgangsreglering.

Regelradet kan konstatera att det saknas redovisning av behov av speciella informationsinsatser.
Regelradet finner darfor att forslagsstallarens redovisning av sarskild hansyn till tidpunkt for

ikrafttrddande ar godtagbar, men att redovisningen av behov av speciella informationsinsatser ar
bristfallig.
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Berorda foretag utifran antal, storlek och bransch

| remissen uppges att det pa den svenska tjanstepensionsmarknaden idag forvaltas tillgangar till ett
sammanlagt varde av drygt 2 000 miljarder kronor. Livforsakringsforetagen, som ar storst pa
marknaden, forvaltar omkring 75 procent av tillgdngarna. Resterande tillgangar forvaltas av cirka
10 procent av arbetsgivare genom avsattningar i balansrakningen i forening med kreditforsakring.
Omkring 10 procent av tillgangarna forvaltas av pensionsstiftelser och omkring 5 procent forvaltas i
tjianstepensionskassor som ar understddsforeningar.

Enligt konsekvensutredningen finns det idag 1 641 pensionsstiftelser. De flesta pensionsstiftelser ar
sma och avser till exempel ledningspersoner i familjeforetag. Endast 75 uppges vara registrerade som
tjianstepensionsinstitut som omfattas av de bestammelser i tryggandelagen som féljer av det forsta
tianstepensionsdirektivet, liksom av foreliggande forslag i remissen. Detta avser i férsta hand sadana
storre pensionsstiftelser som tryggar pensionsutfastelser for minst 100 personer. | den kretsen av
personer inraknas saval arbetstagare som deras efterlevande.

De mindre pensionsstiftelserna omfattas endast av férslagen om forvaring av tillgangar och
grundlaggande bestammelser om uppdragsavtal, samt av vissa regler om investeringar och
foretagsstyrning. Samtliga pensionsstiftelser omfattas av forslaget till andring i offentlighets- och
sekretesslagen.

Regelradet finner att forslagsstallarens redovisning av berérda foretag utifran antal, storlek och bransch
ar godtagbar.

Paverkan pa berorda foretags kostnader, tidsatgang och verksamhet

Administrativa kostnader

| konsekvensutredningen anges att de nya investeringsreglerna medfor krav pa pensionsstiftelserna att,
vid en eventuell intressekonflikt i samband med ett investeringsbeslut, endast beakta de
formansberattigades intressen i enlighet med aktsamhetsprincipen. Pensionsstiftelser som tidigare
beaktat andra intressenter vid sadana beslut kan darfor behdva andra sina riktlinjer om reglerna inférs.
Det kan med tiden medfora att vissa instituts investeringsportfoljer gradvis dver tid far en annan
sammansattning an idag. Férandringarna gynnar, enligt forslagsstallaren, bade stiftelserna och de
formansberattigade. Bedomningen ar att aven arbetsgivarna borde gynnas av att tillgangarna i en
stiftelse far en entydig karaktar som pant for de formansberattigades pensionsfordringar.

Nar det galler bestammelserna om foretagsstyrning uppges att det redan idag forekommer att
pensionsstiftelser som omfattas av tjanstepensionsdirektivet har vissa foretagsstyrningsfunktioner som
till exempel internrevision, riskkontroll eller regelefterlevnadsfunktioner. Daremot beddmer
forslagsstallaren inte det vara troligt att stiftelserna har ett foretagsstyrningssystem som fullt ut uppfyller
de nya kraven. Systemet behdver inte vara mer omfattande an vad som motiveras av stiftelsens
verksamhet. Mindre stiftelser kan uppfylla kraven utan att anstalla personer eller anlita konsulter, medan
de riktigt stora pensionsstiftelserna kan komma att beh6va gora sa. Tidsatgangen uppges dels besta av
det inledande arbetet att uppratta foretagsstyrningssystemet, dels av de I6pande uppgifterna inom
ramen for foretagsstyrningssystemet och periodisk dversyn. | genomsnitt uppskattas tiden till tva
veckors heltidsarbete for att uppratta systemet och tvé timmars arbete per vecka for att utfora de
I6pande uppgifterna. Oversynen av styrdokumenten bedoms ta en arbetsvecka vart tredje ar i
genomsnitt. Forslagen till regler om utldggning av verksamhet innebar att stiftelserna behdver uppratta
uppdragsavtal i den man sadana saknas eller ar ofullstandiga. Tidsatgangen uppskattas till en
arbetsdag per stiftelse. For de 75 pensionsstiftelserna som omfattas av tjanstepensionsdirektivet blir
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den totala tidsatgangen for alla stiftelser under det forsta aret omkring 14 400 timmar. Féljande ar blir
den totala tidsatgangen cirka 7 800 timmar, utom vart tredje ar da tidsatgangen blir cirka 10 800
timmar2. Forslagsstallaren uppger att den timlén som anvants ar 400 kronor, vilket ger en total kostnad
pa omkring 5,8 miljoner kronor det forsta aret, omkring 3,1 miljoner kronor foljande ar, utom vart tredje
ar da kostnaden blir 4,3 miljoner kronor. Den genomshnittliga kostnaden per pensionsstiftelse uppges blir
cirka 77 000 kronor forsta aret, cirka 42 000 kronor féljande ar, utom vart tredje ar da kostnaden blir
cirka 58 000 kronor. Kostnaden torde, enligt forslagsstallarens uppskattning, bli 1agre for mindre
stiftelser och hogre for storre. Forslagsstallaren bedomer att kostnaden per stiftelse inte torde bli
betungande.

De eventuella konsekvenser for arbetsgivarna som de skarpta investeringsreglerna medfor bedéms av
forslagsstallaren vara begransade. Arbetsgivarna kommer, enligt forslagsstéllaren, att traffas indirekt till
foljd av pensionsstiftelsernas dkade administrativa kostnader, da de administrativa kostnaderna i forsta
hand I6per 6ver pensionsstiftelsernas resultatrakning. Forutsatt att pensionsstiftelserna har en tillracklig
avkastning far, enligt forslagsstallaren, kostnaderna anses vara marginella i forhallande till vardet av
pensionsavsattningarna.

Forslaget medfor dessutom att arbetsgivarna, utover gallande krav, ska Iamna information om villkoren
for pensionerna och deras vardeutveckling, arliga pensionsbesked och information om
betalningsalternativ infor pensioneringen. Detta ar, enligt forslagsstallaren, uppgifter som arbetsgivare
som sjalva star for pensionsutfastelserna ska ha. Darmed tillkommer inget arbete for att skaffa fram
informationen. Daremot uppstar kostnader for att sammanstélla och tilhandahalla informationen. Mest
arbetskravande uppges vara att sammanstalla arliga pensionsbesked. Stora arbetsgivare kan antas
automatisera framstallningen av uppgifterna, medan mindre arbetsgivaren kan fa sammanstalla detta
manuellt.

Forslagsstallaren uppger att antalet arbetsgivare som tryggar pensionsutfastelser ar storre an antalet
pensionsstiftelser. Som utgangspunkt i berakningarna uppskattas tidsatgangen till en halv veckas
arbetstid per pensionsstiftelse. Med en timpenning pa 400 kronor blir den totala kostnaden cirka

600 000 kronor. Kostnaden per pensionsstiftelse blir cirka 8 000 kronor, vilket uppges variera med
antalet formansberéattigade.

Regelradet kan konstatera att aktsamhetsprincipen for investeringar ska galla for pensionsstiftelser som
tryggar pensionsutfastelser for minst 15 personer. Det vill sdga de undantag som galler vid flera
bestammelser for pensionsstiftelser som tryggar utfastelser for farre &n 100 personer galler inte vid de
skarpta kraven for investeringar. Med anledning av detta anser Regelradet att det hade varit 6nskvart
om forslagsstallaren hade redovisat kostnaderna som uppstar for tjanstepensionsstiftelser som behdver
andra sina riktlinjer till fljd av kraven att vid en intressekonflikt endast beakta formanstagarens
intressen vid ett investeringsbeslut.

Regelradet finner trots detta att forslagsstallarens redovisning av forslagets administrativa kostnader ar
godtagbar.

2 Enligt artikel 21.3 i direktivet ska tjanstepensionsinstituten uppratta och tillimpa skriftliga riktiinjer for riskhantering, intemrevision och i
|&mpliga fall aktuariell och utlagd verksamhet. Férslagsstéllaren anser att samma regler ska gélla for beredskapsplanerna som fér de
skriftliga riktlinjerna, det vill sdga vart tredje ar.
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Andra kostnader och verksamhet

Avseende kraven som féljer enligt aktsamhetsprincipen foreslas att de samlade tillgangarna i en stiftelse
ska vara lampliga med hansyn till behoven av sakerhet, kvalitet, likviditet och I6nsamhet. Kraven pa
séakerhet, kvalitet och likviditet bor beddmas i forhallande till saval Idpande verksamhet som
extraordinara handelser som till exempel byte av tryggandeform, konkurs, likvidation eller att
arbetsgivaren upphdr med sin naringsverksamhet utan att dverlata den. Pensionsstiftelser vars samlade
tillgangar inte uppfyller kraven behdver andra sina investeringsportféljer. Férandringarna bdr, enligt
forslagsstallaren, kunna ske stegvis.

Vidare nar det galler investeringsreglerna och aktsamhetsprincipen ska investeringar till 6vervagande
del ske i noterade tillgangar och onoterade tillgangar ska hallas pa aktsamma nivaer. Stiftelser med for
hdga onoterade tillgangar kommer da 6ka andelen noterade. Detta kan behdva ske Gver tiden sa att
onoterade tillgangar kan avvecklas under ordnade former.

Savitt Regelradet kan bedéma bér konsekvenserna till foljd av férandringarna av
investeringsportfoljerna inte bli sarskilt betungande da de kan ske gradvis 6ver tid.

Regelradet finner darfor att forslagsstallarens redovisning av forslagets paverkan pa andra kostnader
och verksamhet ar godtagbar.

Paverkan pa konkurrensforhallandena for berorda foretag

Regelradet kan konstatera att det saknas redovisning av forslagets paverkan pa
konkurrensforhallandena. Regelradet anser att om forslagsstallaren skulle anse att forslaget inte medfor
nagon sadan paverkan ska detta likval anges och motiveras.

Regelradet har ingen mdjlighet att beddma forslagets paverkan pa konkurrensforhallandena, men kan
notera att férslagsstallaren uppger att det inom EU finns en uppfattning om att den granséverskridande
verksamheten ifraga om tjanstepensioner ar alltfér begransad och bor uppmuntras och underlattas.

Regelradet finner darfor att forslagsstallarens redovisning av forslagets paverkan pa
konkurrensforhallandena for berdrda foretag ar bristfallig.

Regleringens paverkan pa foretagen i andra avseenden

Forslagsstallaren uppger att nar pensionsstiftelserna dver tid andrar sammansattningen av sina
investeringsportfoljer till foljd av aktsamhetsprincipen kan detta medféra en 6kad efterfragan pa
tillgangar som ocksa anvands av forsakringsforetagen och andra tjanstepensionsinstitut aven om
pensionsstiftelserna star for en liten del av den totala tjanstepensionsmarknaden. Forslagsstallaren
bedémer darfor att effekten pa kapitalmarknaden kommer att spridas Gver en lang tidsperiod, kanske
upp till tio ar.

De foreslagna foretagsreglerna bedoms kunna bidra till val underbyggda och langsiktiga
investeringsbeslut i pensionsstiftelserna, vilket i sin tur kan bidra till 6kad stabilitet pa de finansiella
marknaderna. Forslagsstallaren bedomer likvél att effekten pa de finansiella marknaderna som
marginell eftersom stiftelserna utgér en begransad del av den totala tjanstepensionsmarknaden.

Regelradet finner att forslagsstallarens redovisning av regleringens paverkan pa foretagen i andra
avseenden ar godtagbar.
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Sarskilda hansyn till sma foretag vid reglernas utformning

| konsekvensutredningen anges att forslagsstallaren vid flera regelkrav valt att utnyttja mojligheten att
undanta tjanstepensionsstiftelser som tryggar pensionsutfastelser for farre an 100 personer.

Vidare uppger forslagsstallaren att proportionalitetsprincipen innebér att kraven pa
foretagsstyrningssystem blir Iagre for mindre pensionsstiftelser med enkel verksamhet, vilket medfor att
kostnaderna for systemet kan hallas nere. Forslagsstallaren gér bedémningen att forslagen till nya
investeringsregler inte innebar nagra extra kostnader for sma pensionsstiftelser. Detsamma galler de
foreslagna reglerna om information till formansberattigade.

Regelradet finner att forslagsstallarens redovisning av sérskilda hansyn till sma foretag vid reglernas
utformning ar godtagbar.

Sammantagen bedomning

Regelradet kan konstatera att forslagsstallarens redovisning av behov av speciella informationsinsatser,
liksom forslagets paverkan pa konkurrensforhallandena ar bristfallig. Regelradet kan emellertid
konstatera att forslagsstallaren pa ett godtagbart satt redovisar resterande punkter i sin
konsekvensutredning.

Regelradet finner darfor att konsekvensutredningen uppfyller kraven i 6 och 7 §§ forordningen
(2007:1244) om konsekvensutredning vid regelgivning.

Regelradet behandlade arendet vid sammantrade den 23 maj 2018.

| beslutet deltog Pernilla Lundqvist ordférande, Hanna Bjérknas, Yvonne von Friedrichs, Claes Norberg
och Lennart Renbjer.

Arendet féredrogs av Annika LeBlanc.

P L = Fiwleo LeBbne

Pernilla Lundqvist Annika LeBlanc
Ordférande Foredragande
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