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Sammanfattning
Svensk Férsakring avstyrker férslagen.

Férsakringsféretagen arbetar for narvarande med anpassningar till Solvens II-
reglerna. Att dd reglera omraden som omfattas av Solvens II &r enligt Svensk
Foérsakrings mening inte rimligt. Inte minst som det uppenbarligen féreligger
avvikelser mellan férslagen och Solvens II. Om Finansinspektionen gér vidare med
arbetet leder det till att forsdkringsforetagen samtidigt maste anpassa sig till tva
regelverk som inte ar samstédmmiga. Det kommer innebara 6kade administrativa
kostnader som inte ar acceptabla och dessutom riskera en foérsening i férsakrings-
foretagens anpassningar till Solvens II. Finansinspektionen pavisar inte och pastar
inte heller att det finns nagot generellt eller utbrett misslyckande inom férsékrings-
sektorn som skulle kunna motivera en reglering i det korta perspektivet pd detta
omrade.

Om Finansinspektionen skulle vélja att &ndd besluta om en ny reglering bér den
vara mer principbaserad och inte i s& hog grad styra detaljer i foretagens risk-
hantering. P3 s3 satt skulle foretagens méjligheter att i tid anpassa sig till Solvens
II begrénsas i mindre man &n enligt de foreliggande forslagen.

Svensk Forsakring ifrdgasatter vidare att Finansinspektionens bemyndigande
omfattar alla de bestdammelser som féreslas.

Reglerna maste ocksa anpassas till att kraven i stabilitetsprincipen pa riskkontroll
beaktar rérelsens omfattning och art.
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Allmant
Svensk Férsakring avstyrker forslagen i sin helhet.

Regleringsbehov

Fér narvarande pagar en av de mest genomgripande reformerna av forsakrings-
rorelseregleringen som ndgonsin genomférts, Solvens II. Solvens II staller bland
annat krav pa féretagsstyrning och riskkontroll pa ett satt och i en omfattning som
inte forekommer i regleringen fér narvarande. For att folja de kommande reglerna
maste forsakringsforetagen bland annat se dver och anpassa alla sina styrdoku-
ment, processer och funktioner. Det ar ett kostsamt och omfattande arbete som
kommer att ta tid att genomféra. For att vara sdker pa att reglerna uppfylls nér de
trader ikraft har manga forsakringsforetag redan pabérjat arbetet.

I remisspromemorian har inspektionen angett att det inte har tagits ndgon hdnsyn
till Solvens II-direktivet men att inspektionen beddmer att férslagen ligger i linje
med vad som kommer att galla nar Solvens II genomfors.

Att nu 6vervéga reglering av omraden som omfattas av Solvens II &r enligt Svensk
Foérsakrings mening inte rimligt. Inte minst som det uppenbarligen foreligger
avvikelser mellan férslagen och Solvens II. Om Finansinspektionen gar vidare med
arbetet leder det till att férsakringsforetagen samtidigt maste anpassa sig till tva
regelverk som inte ar samstédmmiga. Det kommer innebdra 6kade administrativa
kostnader som inte a@r acceptabla och dessutom riskera en forsening i forsakrings-
foretagens anpassningar till Solvens II. Svensk Férsakring konstaterar ocksa att
hansyn inte heller tas till att nya regler om féretagsstyrning och riskkontroll kan
komma att antas som ett resultat av den dversyn av tjanstepensionsinstituts-
reglerna som nu genomfoérs inom EU.

Ett av Finansinspektionens motiv for forslagen ar att man da i allt vasentligt upp-
fyller internationella principer om placeringar och derivatinstrument som har
antagits av IAIS. Det kan dock konstateras att Finansinspektionen i sina forslag har
utgatt fr&n de principer som antogs av IAIS ar 2003 men att dessa har ersatts av
nyligen antagna principer.

Enligt Svensk Forsdkrings mening kan regler inom omraden som Solvens II
omfattar endast motiveras om det finns ett angelaget behov av att kortsiktigt
dtgérda ett generellt problem pa marknaden. Finansinspektionen anfér i remiss-
promemorian att de nya reglerna ar angelagna med hansyn till de risker som
foreligger i kapitalférvaltningen. Nagot generellt eller utbrett misslyckande inom
forsakringssektorn eller annat sarskilt starkt behov av reglering har inte pavisats
och inte heller p3statts foreligga. Att inspektionen genom den nya forsakrings-
rorelselagen och den nya forsakringsrorelseférordningen har fatt ett bemyndigande
att meddela foreskrifter ar i sig inte ndgot skél for att i det nuvarande skedet av
den stora regleringsreformen besluta nya regler om just kapitalférvaltning. De
motiv inspektionen anger for att inte senareldgga regleringen ar endast utveck-
lingen mot 6kad anvandning av allt mer komplicerade finansiella instrument i
kapitalférvaltningen liksom IMF:s rekommendationer och det nya bemyndigandet i
forsakringsrorelselagen. Svensk Forsakring anser inte att de motiven ar tillrackliga.
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Det kan konstateras att reglerna foresl|ds trada i kraft den 1 april 2012. Svensk
Forsakring aterkommer nedan till frégan om lamplig tid for ikrafttradande men vill
redan har framféra att det innebér att reglerna endast kommer att gélla i ett ar och
nio manader.

Regleringsansats

Om Finansinspektionen skulle vélja att anda besluta om en ny reglering bér den
vara mer principbaserad och inte i s& hog grad styra detaljer i féretagens
riskhantering. P8 sa sétt skulle féretagens mojligheter att i tid anpassa sig till
Solvens II begrénsas i mindre man &n enligt de féreliggande férslagen.

Solvens II bygger dessutom pa en helhetssyn pa forsakringsforetagens verk-
samhet. Forsdakringsféretagen och aven tillsynsmyndigheten ska bedéma riskerna i
ett sddant perspektiv. Aven mot den bakgrunden férefaller férslagen mindre
lampliga. Exempelvis bor stresstester som genomférs av foretagen inte endast
beakta kapitalférvaltningen, utan bér bedéma tillgdngarna i ljuset av kapital-
situationen och darfor beakta ocksa atagandena.

Det &r relativt vanligt att férsakringsféretag outsourcar dtminstone delar av sin
kapitalférvaltning. Vilka krav som da galler bér belysas.

Finansinspektionens bemyndigande

Finansinspektionen far utfirda féreskrifter om vilka §tgérder som ett férsakrings-
foretag ska vidta for att uppfylla de krav pa soliditet, likviditet och riskhantering
som avses i 4 kap. 1 § forsakringsrorelselagen. Bemyndigandet maste ldsas mot
bakgrund av den grundlaggande bestammelsen i 4 kap. 1 § forsakringsrorelselagen
dar det uppstélls krav pa bland annat god kontroll éver placeringsrisker. Svensk
Forsakring ifr@gasatter om alla de bestammelser som nu féreslds omfattas av
inspektionens bemyndigande. Det géller bland annat kraven enligt 2 kap. 10 § pa
vad revisorn ska granska och kompetenskraven i 2 kap. 11 och 12 §§.

Proportionalitet

Av 4 kap. 1 § forsakringsrorelselagen framgar att kraven pa bland annat risk-
kontroll galler med beaktande av rérelsens omfattning och art. Eftersom
Finansinspektionen endast har bemyndigande att utférda foreskrifter om vilka
dtgarder som ett forsakringsforetag ska vidta for att uppfylla lagens krav maste
inspektionens foreskrifter ocksd beakta detta. S& har dock inte skett.

Svensk Forsakring lamnar i det foljande synpunkter i anslutning till respektive
bestémmelse.

1 kap.

2§
I remisspromemorian anges - pa olika stéllen - bade att foreskrifterna ska gélla for
samtliga forsakringsféretag och att de inte ska galla for aterférsakringsbolag. 1
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kap. 2 § innehaller inte ndgot undantag for aterforsakringsbolag. Om avsikten &r
att undanta aterforsakringsbolag maste det anges tydligt.

58§

Derivatinstrument: I lagen om vardepappersmarknaden inkluderas i begreppet
finansiella instrument fondandelar. Den foreslagna definitionen skulle darfér kunna
anses omfatta ocksa fondandelar. Det kan inte vara avsikten att de féreslagna
reglerna om derivat ocksa ska omfatta forsakringsféretagens innehav i fondandelar,
oavsett om de innehas for férsakringsféretagens riakning eller inte. Pa ett flertal
stallen i foreskrifterna anvands dessutom uttrycket derivatinstrument och liknande
finansiella instrument. Mot bakgrund av definitionen av derivatinstrument ar det for
Svensk Forsakring oklart vad som menas med liknande instrument. Ar avsikten att
aven indirekt dgda/inbaddade derivat ska omfattas av definitionen? Avses struktu-
rerade produkter dar derivat kan vara en komponent?

Definitionerna av likviditetsrisk, marknadsrisk, motpartsrisk och operativ risk
Overensstammer inte med motsvarande definitioner i Solvens II. Diskrepanser i
detta avseende riskerar att begransa foretagens maojligheter att i tid anpassa sig till
Solvens II. Nagot skal till de valda definitionerna har inte angetts. Nar det galler
motpartsrisk anges bade transaktioner och avtal. Svensk Forsakring ifragasatter i
vilken man det kan ske transaktioner utan avtal. I vart fall bor det fértydligas vad
som avses med transaktioner som inte ar avtal.

OTC-derivat: Definitionen omfattar endast derivatinstrument som inte handlas
regelbundet pd nagon reglerad marknadsplats eller liknande. En definition i detta
sammanhang som utgar fran férekomsten av regelbunden handel kan orsaka
tilldAmpningsproblem. Det ar da battre att definiera OTC-derivat endast utifrdn att
de inte har tagits upp till handel p& ndgon marknadsplats eller liknande.

Riskhantering: Definitionen av riskhantering riskerar att leda till missférstand. Det
ar oklart om det omfattar bade den Iépande riskhanteringen och den interna
kontrollen dar av eller endast den interna kontrollen.

Operativ risk: Det vore battre att anvanda den definition som Finansinspektionen
anvander i andra sammanhang, enligt féljande. "Med operativ risk menas risken for
forluster till foljd av icke andamalsenliga eller misslyckade processer, manskliga fel,
felaktiga system eller externa handelser. Definitionen inkluderar inte legal risk.” P&

o . o o . . as T . .
sa satt uppnas ocksa en battre dverensstémmelse med definitionen av operativ risk
i Solvens II-direktivet.

Placeringsrisk: Definitionen av placeringsrisk bér utgd eller modifieras. Motpartsrisk
mot dterférsakrare har inte med placeringar att géra och att inkludera dessa i
begreppet ar inte lampligt. Detsamma galler likviditetsrisk, vilket normalt inte
inkluderas i placeringsrisker.

Placeringsstrategi: Definitionen bér kunna utgd, da det ar ett relativt allméant
svenskt ord som normalt inte behéver definieras.

3 § Undantag
Paragrafnumret bdr vara 6 §.
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2 kap.

18§

Det ar oklart vad som i ett svenskt perspektiv avses med férvaring av tillgangar. I
motsvarande kriterier i IAIS principer anges “failure in safe keeping of assets
(including the risk of inadequate custodial agreements”).

Svensk Forsakring utgar fran att varje foretag kan bestimma med vilken
periodicitet riskhanteringen ska ses dver.

2§

Bestammelsen ar for detaljerat utformad och inte heller helt i linje med Solvens II.
Att méata och dévervaka torde normalt ingd i den operativa verksamheten, medan
kontrollera och félja upp torde ingd i en sedvanlig kontrollfunktions ansvarsomra-
den. Det ar dessutom oklart vad som menas med avveckla och darfér i vilken
funktion det Idmpligen bér hanteras, dven om det mest tyder pa att det skulle vara
en del i den operativa verksamheten.

Innebdrden av en funktion ar inte tydlig. Méjligen ar det battre att ange att det ska
finnas rutiner och processer. Det kan vidare ifragasattas om bestdmmelserna star
helt i 6verensstimmelse med Finansinspektionens allménna rad i FFFS 2005:1.

Kravet pd atskillnad mellan funktioner &r oklart. Ordvalet tyder pd att det krévs
mer &n att operativt oberoende eller sjalvstandighet. Ar det tillrdckligt att visst
ansvar ligger p@ middle office eller kravs det att ansvaret ligger utanfér kapitalfor-
valtningen i stort? Ar det en fysisk atskillnad som avses? Kravet riskerar har att ga
I&ngt utéver vad som kommer att krévas nar Solvens II har genomforts.

Ett absolut krav pa atskillnad mellan de funktioner som avvecklar transaktioner och
de som initierar transaktioner kan vara mycket betungande for de minsta férsak-
ringsféretagen. Ett proportionalitetskriterium bér inféras. I IAIS principer anges att
kravet ska géalla "normally”, vilket m3ste forstds sa att det finns utrymme for
avvikelser.

38

Det &r for Svensk Forsakring oklart vad som avses med aggregerade undernivaer
och det bor fortydligas. Punkterna 1 och 2 skulle [dmpligen kunna utformas mer i
linje med IAIS principer: “individuellt och aggregerat for derivatinstrument och
liknande finansiella instrument, och fér delméngder av placeringstillgdngarna valda
med hénsyn till verksamhetens art eller fér placeringstillgdngarna sammantagna”.
Aggregerade analyser bor fér derivat goras tillsammans med relevanta andra
placeringstillgdngar, inte bara for grupper av derivatinstrument.

48

Bade 4 och 6 §§ handlar om att ett férsdkringsféretag ska ha rutiner fér att hantera
och férebygga risker under olika omstandigheter. For tydlighets skull bér de darfér
kunna skrivas ihop.
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58

Svensk Forsakring ifragasétter kravet pa stresstester som endast baseras pa place-
ringsverksamheten. Ett forsakringsforetag bér anldagga ett helhetsperspektiv och
beakta ocksad atagandena. Inte minst ar kapitalsituationen av avgérande betydelse
for att fa en korrekt bild av riskerna i placeringsverksamheten. Nagon anledning att
i nuvarande skede g8 s& 18ngt som att kréva fullstandiga stresstester finns dock
inte. Man kan ocksa diskutera om stresstester ska ingd i den operativa verksam-
heten eller i den kontrollerande verksamheten. Svensk Férsakring anser att den
frdgan inte bor regleras i detta sammanhang.

Enligt férslaget ska stresstester utféras regelbundet, minst en gang i kvartalet.
Aven pa andra stéllen i forslagen anvands ordet regelbundet, utan att det ndrmare
anges vad det innebar. Det bér lamnas till respektive férsakringsforetag att
bestdmma med vilken periodicitet exempelvis stresstester ska goras.

Det ar vidare onddigt betungande att krava att stresstester ska genomféras minst
en gang i kvartalet. Det vore battre att, som i Solvens II, krava arliga stresstester
och darutdver nar det finns skal att gora det oftare. Inte heller IAIS principer anger
att det ska ske kvartalsvis.

68§

Det &r inte rimligt att krava fullstandig atgardsplanering for alla tdnkbara hindel-
ser. Dessutom kan sddana atgardsplaner knappast endast beakta kapitalférvalt-
ningen, varfor de inte bor regleras i detta sammanhang.

7-12 §8§

Kraven som stélls upp for anvdandning av derivat ar foér generella och goér ingen
atskillnad mellan den enklaste anvandningen av derivat och mycket avancerade
derivatstrategier. Genom att férutsatta avancerad prissattningskompetens kan
Iamplig anvandning av derivat férhindras. Exempelvis kan da inte en valutasakring
av en utlandsk obligation géras utan sddan kompetens, eller ett skydd av en
aktieposition eller en aktieportflj anskaffas genom kop av séljoption pa aktie eller
aktieindex. Inte heller kan en aktieindexobligation kdpas utan avancerad kompe-
tens, &ven om en sddan innebér lagre risk an anskaffning av en aktieportfélj.
Reglerna ar darfér inte lampliga.

8 § forutsatter att egna modeller alltid anvands fér att genomféra en derivattrans-
aktion, vilket inte nédvandigtvis &r fallet. Aven i 9 § finns en bestdmmelse av den
karaktdren. Reglerna innebér en oproportionerlig skillnad pd kompetenskrav mellan
de som forvaltar portfdljer utan derivat och de som anvdnder derivat av enkel
natur.

Bestdmmelserna bor utformas sa att hdnsyn tas till hur derivatinstrument anvands i
férvaltningen av placeringstillgangarna och det bér vara méjligt att anvanda enklare
placeringsstrategier med derivat utan exempelvis full prissattningskompetens.
Bestéammelserna i deras féreslagna utformning riskerar att onddigt hindra en énda-
malsenlig anvandning av derivat.
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78

Bestdammelserna synes inte tillféra nagot i sak till vad som krévs enligt 2 §.
Bestdammelserna i 2 och 7 §§ skulle dessutom kunna forstds sa att ett
forsakringsforetag maste ha sarskilda kontrollfunktioner fér hantering av
derivatinstrument och fér évriga tillgdngar. Det kan snarast férsamra
riskhanteringen da alla tillgdngar bér ses om en helhet.

8§

Standardiserade derivatinstrument prissatts inte med modeller utan har ett mark-
nadspris. Syftet med bestammelsen &r darfor svart att forstd. Det &r ocksa oklart
vilka marknadskonventioner som avses. Ar det snarare praxis som menas?
Kontrollen av prissattningen bér dessutom snarast vara inriktad pa den I6pande
varderingen av positionerna och inte pa prissattningen vid affarstillfallet.

For att bestémmelsen ska vara meningsfull bér den endast inriktas mot OTC-
derivat, vilka inte handlas pa en reglerad marknad och darmed inte har ett faststallt
marknadspris pa8 samma séatt som standardiserade derivat.

Det &r oklart vad som menas med 3tskild, se &ven ovan betréffande 2 §.

9§

I 8 § kravs i vissa fall en atskillnad av personal som utvérderar och granskar
modeller fran férvaltare. I den nu aktuella bestammelsen anges att det ska utféras
en oberoende verifiering. Ar skillnad avsedd och i s& fall vilken? Det kan sattas i
frdga om inte kravet i 8 § &r tillrackligt.

Enligt forslaget ska styrelsen sakerstalla att det finns lamplig kompetens. Det vore
bra med ett klarldggande av vad som galler vid outsourcing av viss del av kapi-
talférvaltningen.

10§

Hanvisningen till aktiebolagslagen och lagen om ekonomiska féreningar kan inte
forstas pa annat satt &n att det &r av bolagsstimman vald revisor som avses. Att
kalla detta organ fér den oberoende granskningsfunktionen medfér en stor risk fér
tillampningsproblem. Det kan ocksa starkt ifrdgaséttas varfér Finansinspektionen
ska reglera vad revisorn ska granska och - om sa sker - varfor just hanteringen av
derivatinstrument ska granskas. Ar avsikten dessutom att det ska ske arligen? I
denna bestdammelse bér en proportionalitetsprincip galla.

11 §

Det ar for Svensk Férsakring oklart vilka andra personer én de som arbetar med
kapitalférvaltningen eller som &vervakar denna hantering som avses med uttrycket
"andra personer”. Avses assistenter? Med den fdreslagna lydelsen blir det oméjligt
for ett forsékringsforetag att anpassa sin personalstruktur efter hur kvalificerade
uppgifter en anstalld ska utféra. Samma oklarheter féreligger dven avseende "de
personer som arbetar med ett férsakringsforetags kapitalférvaltning”.
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12§

Svensk Férsakring ifrdgasatter varfor frdgor om derivatinstrument &r sa vasentliga
att det genom féreskrifter ska anges att de ska paverka styrelsens sammansétt-
ning. Det finns manga andra frdgestéliningar som en styrelse har att ta stallning till
som &r minst lika viktiga. Kravet &r ocksa helt oberoende av omfattningen av
foretagets innehav.

Svensk Férsakring utgar fran att det i respektive féretag endast &r styrelsen som
kan utvérdera huruvida styrelsen har den kompetens som stadgas.

3 kap.

3§

Ett forsakringsforetag ska ha ett flertal riktlinjer. Det kan enligt Svensk Forsakrings
uppfattning inte vara nédvandigt att i placeringsriktlinjerna ange organisationen,
inklusive ansvarsférdelning, om det framgar av andra styrdokument.

6§
Enligt 5 § ska begrénsningar anges. Mot den bakgrunden tillfér 6 § inte nagot och
bér utga.

Ikrafttradande

Den foreslagna tiden for ikrafttrédande &r allt fér kort. I den mén reglerna kommer
innebdra behov av féréandringar i styrelsen maste en bolagsstdmma invéntas innan
dndringar kan ske. Ndgot sadant utrymme medger inte den féreslagna tiden.
Dessutom kan reglerna krava anpassningar av géllande processer och riktlinjer,
vilket i ett l&ge dar féretagen haller pa med annat anpassningsarbete (till Solvens
IT) kan behéva langre tid an den foreslagna.

Svensk Forsakring Svensk Forsakring
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