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Yttrande 6ver remiss angaende forslag till foreskrifter och allmdnna rad om 2009-11-19
ersattningssystem i finansiella foretag

Riksbanken dr positiv till att Finansinspektionen reglerar ersdttningssystem i
finansiella féretag eftersom ersdttningssystem kan bidra till ett 6verdrivet
risktagande. P& ett par punkter gar Finansinspektionen ldngre dn internationella
6verenskommelser. Riksbanken anser att Finansinspektionen anfér rimliga skal for
detta, men uppmanar Finansinspektionen att inom en begrénsad tid utvdrdera
regelverket.

Enligt Riksbankens mening bor beslut om ersattningssystem och ersattningsnivaer
inom privat verksamhet normalt sta fria frdn offentliga ingripanden. Det kravs
synnerligen starka skal for att myndigheter ska ingripa i I6nebildningen. Om sadana
ingripanden ska férekomma boér tva forutsattningar vara uppfyllda. For det forsta
bor det finnas ett marknadsmisslyckande. For det andra bor nyttan av regleringen
overstiga kostnaden.

Risktagande i finansiell verksamhet ar forknippat med negativa externa effekter da
den fulla kostnaden vid ett negativt utfall inte nddvandigtvis faller pa
beslutsfattaren utan pd andra aktorer eller pd samhadllet i stort. De negativa externa
effekterna ger beslutsfattare incitament att ta for stora risker. Statliga
interventioner, eller férvdntan om sddana, i syfte att bevara den finansiella
stabiliteten kan forstarka de externa effekterna genom att till viss del skydda
institutens dgare och fordringsédgare fran risk. Darigenom undergrdvs den
disciplinerande effekt marknadsaktérer kan ha pa risktagande. Ersattningssystem
kan genom sin utformning ytterligare bidra till ett 6verdrivet risktagande.
Forekomsten av dessa negativa externa effekter utgdr ett marknadsmisslyckande.
Erfarenheter fran den finansiella krisen visar vidare att kostnaderna av ett fér hogt
risktagande kan vara betydande fér samhallet. Det finns darfér enligt Riksbanken
anledning att dvervéga reglering av ersdttningssystemen i finansiella foretag for att
sdkerstdlla att ersattningssystemen inte ger incitament till ett 6verdrivet risktagande.

Riksbanken &r mot denna bakgrund positiv till de initiativ som har tagits i EU och
FSB for att dra upp riktlinjer for ersattningssystem i finansiella féretag. Riksbanken
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vdlkomnar att Finansinspektionen infér EG:s rekommendation av april 2009 i sina
foreskrifter och allménna rad.

Riksbanken anser att &ven om behovet av att korrigera externa effekter ger skal till
reglering av ersattningssystem i finansiella féretag bor ett ingripande kdnnetecknas
av forsiktighet. Riksbanken anser likaledes att det principiellt &r &nskvart att det
finansiella regelverket harmoniseras internationellt, och sarskilt inom EU, da
harmonisering generellt leder till effektivare marknader och minskade maojligheter till
regelarbitrage. Avvikelser fran EU-harmoniserade regler kraver darfér extra tydlig
motivering.

Finansinspektionens forslag dr pa flera punkter striktare dn internationella
6verenskommelser. | ndgra fall &r detta ett mindre problem. Riksbanken vélkomnar
exempelvis speciellt kraven pa langsiktigheten och genomlysning. Den finansiella
krisen har visat att ersattningssystemen i vissa fall kan ha framjat ett kortsiktigt
beteende pa bekostnad av en realistisk uppskattning av de mer langsiktiga riskerna.
Inspektionens forslag att skjuta upp minst hélften av de rérliga ersattningarna i
minst tre &r torde ddrmed bidra till mer l&ngsiktiga beslut. Aven genomlysningen
torde bidra till att marknadsaktorer battre kan uppskatta riskerna i olika institut.
Dessa bagge forslag bidrar darmed till att minska de negativa externa effekterna
utan storre kostnader.

Finansinspektionen forsldr att alla finansiella féretag under deras tillsyn ska omfattas
av regelverket i tilldmpliga delar. Riksbanken konstaterar att forslaget innebar ett
avsteg fran principen att ingripandet ska vara motiverat med att korrigera negativa
externa effekter samt principen om ett harmoniserat regelverk i Europa. Sévél EU
som FSB anger att reglering av ersattningssystem bor begrénsas till de foretag vars
risktagande kan paverka det finansiella systemets stabilitet. Finansinspektionen
anger att en avgransning av regelverkets omfattning till endast dem med
systempdverkan kan leda till konkurrenssnedvridningar. Riksbanken anser att detta
ar ett rimligt motiv for att lata regelverket omfatta alla féretag och att
Finansinspektionens forslag innebdr en balanserad avvdgning mellan det praktiskt
genomfdrbara och de principiella grunderna for reglering av ersattningssystem.
Riksbanken vill dock framhalla att &ven med det foreslagna regelverket kvarstar till
viss del risken for konkurrenssnedvridningar och arbitrageméjligheter genom att
verksamheter antingen flyttas ut frdn den finansiella sektorn eller flyttas till andra
ldnder da det svenska regelverket inte 4r harmoniserat med EU:s.

Enligt Riksbankens mening ar dven forslaget att lata regelverket omfatta alla
anstéllda och inte bara de som pdaverkar foretagets risknivd som EU och FSB anger
acceptabelt. Visserligen innebdr det ett avsteg fran principerna om korrigering av
externa effekter och internationell harmonisering. Finansinspektionen anfor att en
avgransning av de anstdllda som omfattas av regelverket kan medféra svarigheter
att fa till stdnd en enhetlig tillimpning samt ge mojligheter till regelarbitrage.
Riksbanken anser mot denna bakgrund att Finansinspektionens skal fér den
féreslagna regelutformningen kan motivera ett avsteg frdn ovanndmnda principer.

Av remissen framgar inte uttryckligen hur Finansinspektionen har beaktat
proportionalitetsregeln i till exempel 6 kap. 4 a § lagen (2004:297) om bank- och
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finansieringsrorelse. | det remitterade forslaget foreslds dock att féretag ska kunna
ansdka om dispens fran regelverket. Dispens ska kunna ges for foretag vars
ersattningssystem inte kan antas ha ndgon speciell betydelse fo6r konkurrensen eller
for systemrisk. En mojlighet skulle kunna vara att tydligare koppla
dispensmojligheten till proportionalitetsregeln. Detta skulle kunna bidra till att i viss
man Oka férutsebarhet och darigenom minska kostnaderna av att lata reglerna
omfatta alla féretag och alla anstéllda utan att samtidigt medféra svdra praktiska
problem i regeltillimpningen.

Riksbanken anser ocksa att det om magjligt vore 6nskvart med ett klargérande av
hur foreskrifterna och de allménna rdden ska tillimpas i en finansiell féretagsgrupp
eftersom bland annat bestdmmelsen i 6 kap. 2 § tillhor de bestdmmelser som ar
tilldmpliga i en sddan grupp (9 kap. 4 § lagen [2006:1371] om kapitaltidckning och
stora exponeringar).

Sammantaget innebar det foreslagna regelverket i flera delar ett avsteg fran det
grundlaggande skalet for reglering av ersattningssystem. Dessutom ar det i flera fall
skarpare an de internationella 6verenskommelser som har tagits fram. Mot denna
bakgrund och eftersom risken fér konkurrenssnedvridningar och regelarbitrage till
viss del kvarstar sd uppmanar Riksbanken Finansinspektionen att inom en
begrdnsad tidsrymd goéra en omfattande utvardering av regelverket.

Pa direktionens vagnar:

Stefan Ingves

Kerstin Alm

| beslutet har deltagit: Stefan Ingves (ordférande), Karolina Ekholm, Lars E.O.
Svensson och Barbro Wickman-Parak.

Foredragande har varit Erik Lenntorp.
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