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Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar om foreskrifter kombinerat med allmanna rad (for
kreditinstitut, vardepappersholag och fondbolag) respektive allmanna rad (6v-
riga finansiella foretag under full tillsyn) om foretagens interna beslutsprocess
for erséattningspolicyerna samt om utformning och kontroll éver tillampningen
av dessa policyer.

Banker och andra kreditinstitut liksom vardepappersbolag och fondbolag om-
fattas av foreskrifterna och de allméanna raden. Foreskrifterna anger att det ska
finnas en erséttningspolicy som ér faststalld av styrelsen. Den ska beskriva hur
ersattningssystemet ar uppbyggt, ska tillampas och foljas upp. Ersattningspoli-
cyn ska framja en effektiv riskhantering och inte uppmuntra till ett 6verdrivet
risktagande. Enligt de allmanna raden bor ersattningspolicyn gynna foretagets
langsiktiga intressen. Vid resultatméatning bor resultatet Gver en hel konjunk-
turcykel beaktas liksom de risker som resultatet ar forenat med. Erséttningen
bor ha en [amplig balans mellan fast och rorlig ersattning. Minst 60 procent av
den rorliga ersattningen bor inte betalas ut forran tidigast tre ar efter resultatpe-
rioden och den rorliga ersattningen bor kunna reduceras eller falla bort om re-
sultatet maste justeras i efterhand eller foretagets stallning forsamras. En obe-
roende kontrollfunktion ska enligt foreskrifterna arligen granska hur ersétt-
ningarna stammer éverens med ersattningspolicyn. Foretaget ska arligen of-
fentliggora en redogorelse for foretagets ersattningar. | de allménna raden an-
ges narmare vilken information som bor offentliggoras.

Foreskrifterna ska tillampas med beaktande av foretagets storlek samt verk-
samhetens art, omfattning och komplexitet.

Eftersom Finansinspektionen inte kan meddela bindande foreskrifter om ersatt-
ningssystem for dvriga foretag (bl.a. forsékringsforetag, borser, clearingorgani-
sationer) utfardas allméanna rad med samma innehall som de foreskrifter och
allmanna rad som riktas till bankerna m.fl. Allmanna rad ar generella rekom-
mendationer om tillampningen av en forfattning som anger hur nagon kan eller
bor handla i ett visst hanseende. Reglering i form av allmanna rad medger att
foretagen anvander alternativa l6sningar forutsatt att dessa leder fram till sam-
ma resultat och kan motiveras.

Foreskrifterna och allmanna raden inverkar inte pa arbetsrattsliga regler, ar-
betsmarknadsparternas kollektivavtal eller redan géallande, bindande avtal.

Genom regleringarna genomfors EU-kommissionens rekommendation,
K(2009) 3159 om ersattningspolicy inom finanstjanstesektorn (nedan EU-
rekommendationen). Finansinspektionen har i arbetet ocksa beaktat riktlinjerna
for genomfoérande av Financial Stability Boards (FSB) principer for sunda er-
séttningssystem samt den allmanna riktlinjen om andringar i kapitaltacknings-
direktivet som Ekofinradet har antagit.
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Regleringarna trader i kraft den 1 januari 2010. De kommer att tillampas i till-
lampliga delar forsta gangen pa de beslut om utbetalningar av rorliga ersatt-
ningar som fattas efter ikrafttrddandet, oavsett om ersattningen avser tidigare
ar, till den del det galler ersattningar till anstallda som kan paverka foretagets
riskniva. Foretagen ska senast den 31 augusti 2010 underréatta Finansinspektio-
nen om det kvarstar ersattningsforpliktelser som inte stimmer dverens med fo-
reskrifter och allmanna rad och dven beskriva vad som gjorts for att sadana
forpliktelser ska upphora.

1. Finansinspektionens uppdrag att genomféra EU-rekommendationen

I april 2009 beslutade EU-kommissionen om rekommendationen K(2009) 3159
om erséttningspolicy inom finanstjanstesektorn (nedan EU-
rekommendationen). Den galler for i stort sett alla finansiella foretag. Samma
manad antog den Europeiska banktillsynskommittén (CEBS) en rekommenda-
tion riktad till kreditinstitut och som férvantades vara genomford vid utgangen
av det tredje kvartalet 2009. | sak stammer CEBS-rekommendation och EU-
rekommendationen nara dverens. Finansinspektionen har genom ett tillagg i
myndighetens regleringsbrev den 25 juni 2009 fatt regeringens uppdrag att ge-
nom foreskrifter eller allmanna rad genomfora EU-rekommendationen i Sveri-
ge, dvs. att reglera fragan om finansiella foretags hantering av sina ersattnings-
system. Syftet med EU-rekommendationen &r enligt regeringen att motverka
olampligt utformade ersattningssystem och ett 6verdrivet risktagande pa alla
nivaer i féretagen. Senast den 31 december 2009 ska Finansinspektionen ha in-
fort regleringen.

1.1 Nuvarande och kommande regelverk

I likhet med 6vriga risker ar finansiella foretag under tillsyn skyldiga att hante-
ra risker forknippade med ersattningspolicyer. Det framgar indirekt av de all-
manna rorelselagarna for respektive slag av finansiell verksamhet. | det nuva-
rande regelverket saknas dock narmare vagledning for hur en sadan riskhanter-
ing bor ske.

Uttryckligen berdrs hanteringen av riskerna med ersattningspolicyer endast i
Finansinspektionens allmanna rad (FFFS 2000:10) om hantering av marknads-
och likviditetsrisker i kreditinstitut och vardepappersbolag. Dér anges bl.a. att:
(4 8) "Det ar styrelsens ansvar att se till att institutets riskhantering organiseras
med vél definierade ansvars- och arbetsomraden pa ett sadant satt att intresse-
konflikter undviks eller minimeras, med sarskild uppmarksamhet pa kontroll-
funktionernas oberoende stillning samt beléningssystemens utformning. ”Aven
i 13 § behandlas s.k. bonussystem, dock endast vad géller riskkontrollfunktio-
nens oberoende stallning.
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1.1.1 Kapitaltackningsregler och solvensregler

EU-rekommendationen i april 2009 var det forsta steget i en serie atgarder fran
EU-kommissionen nar det géller finanssektorns ersattningssystem. | ett andra
steg har kommissionen for kreditinstitut och véardepappersforetag i juli 2009
lagt fram ett forslag pa tillagg i kapitaltackningsdirektivet (2006/48/EG), det
s.k. CRD Ill. Forslaget innebéar bland annat att tillsynsorganen ska kunna stélla
hogre kapitalkrav till foljd av ett riskfyllt ersattningssystem. Vidare ska det bli
mojligt for tillsynsorgan att besluta om ekonomiska eller andra typer av sank-
tioner direkt kopplat till att ett foretag har en ersattningspolicy eller tillampar
denna pa ett satt som riskerar leda till overdrivet risktagande. Under bearbet-
ningen av direktivforslaget i radet har tillkommit omfattande regler som tar sik-
te pa att begransa riskerna med ersattningspolicyerna. Ekofinradet har den 10
november 2009 enats om en s.k. allmén riktlinje. Narmast kommer nu Europa-
parlamentet att under varen 2010 ta stéllning till direktivférslaget och den all-
manna riktlinjen. Andringen i kapitaltackningsdirektivet kommer troligen att
slutligt antas av Europaparlamentet och radet under det forsta halvaret 2010
och kan tankas vara genomfort den 1 januari 2011.

Pa forsakringssidan har ett motsvarande arbete inletts for att genomfora liknan-
de forandringar av solvenskraven (”Solvens 27).

1.1.2 G20, Financial Stability Board och CRD 1l

Parallellt med EU:s arbete om ersattningssystemen i finanssektorn pagar ett an-
tal initiativ pa global niva. Den 25 september 2009 meddelade Financial Stabi-
lity Board (FSB) ett antal "Implementation Standards” (nedan FSB:s riktlinjer)
som kompletterar de i april av FSB antagna principerna for sunda ersattnings-
policyer. G20-landernas ledare uttalade vid métet i Pittsburgh den 24-25 sep-
tember 2009 att 6verdrivna ersattningar bade har avspeglat och uppmuntrat
Overdrivet risktagande och att en reform av ersattningssystemen &r en viktig del
I anstrangningarna att forbattra den finansiella stabiliteten. G20-ledarna stéllde
sig bakom FSB:s riktlinjer, som syftar till att forena erséttningssystemen med
langsiktigt vardeskapande och att motverka 6verdrivet risktagande. De lyfte
sérskilt fram sex punkter.

e Undvika flerariga garanterade bonusar,

e Kirdva att en betydande del av en rorlig erséattning ska skjutas upp, kny-
tas till prestation och kunna aterkravas i lamplig omfattning samt utfas-
tas i form av aktier eller aktierelaterade instrument i den utstrackning
detta uppmuntrar till langsiktigt vardeskapande och riskhorisont,

o Sékerstélla att ersattningen for den hdgsta ledningen och for anstallda
som patagligt kan paverka risknivan stammer 6verens med prestation
och risk,

e Krava att ersattningssystemen gors genomlysbara genom krav pa of-
fentliggOrande,



e Begrénsa den rorliga ersdttningen som en andel av foretagets totala in-
takter nar denna motverkar uppratthallandet av en sund kapitalbas, och
e Sdkerstélla att foretagen har en oberoende ersattningskommitté.

G20-ledarna uppmanade de finansiella foretagen att genast anpassa sina ersétt-
ningssystem efter dessa rekommendationer och manade tillsynsmyndigheterna
att se Over ersattningssystemen i ljuset av risknivan for foretagen och det finan-
siella systemet och att ingripa om det behdvs.

Den 2 december 2009 enades ocksa Ekofinradet om att rikta en uppmaning till
samtliga EU-lander att i sina nationella lagstiftningar genast inféra regler om
ersattningssystem i finanssektorn som uppfyller de principer som FSB antagit.
EU-kommissionen fick samtidigt i uppgift att rapportera till Ekofin-radet vid
kommande moéten om hur genomférandet av sunda ersattningspolicyer fram-
skrider.

FSB:s riktlinjer stimmer val 6verens med CRD Ill. De ger tillsammans en god
bild av den globala synen pa rorliga ersattningars betydelse och hur de risker
som sadana ersattningar ar forknippade med bor hanteras.

Ekofinradets allmanna riktlinje om innehallet i CRD 111 antogs den 10 novem-
ber 2009, d.v.s. efter det att Finansinspektionen remitterat forslaget till fore-
skrifter och allmanna rad respektive allmanna rad.

1.2 Malet for regleringen

Malet for regleringen ar att forbattra finansiella foretags hantering av risker i
sina ersattningssystem. EU-kommissionen anser att olamplig erséttningspolicy
inom finanssektorn har lett till Gverdrivet risktagande och bidragit till saval be-
tydande forluster i storre finansiella foretag som systemproblem bade inom EU
och globalt. I vissa fall har kortsiktiga vinster belonats och stimulerat anstéllda
att ta 6verdrivna risker, som gett hogre inkomster pa kort sikt men utsatt de fi-
nansiella foretagen for forluster pa lang sikt. Det ar viktigt att riskerna med fi-
nanssektorns ersattningssystem hanteras pa ett effektivt satt. Det behovs darfor
principer for sund erséttningspolicy.

1.3 Rattsliga forutsattningar

Utgangspunkter for regleringen &r de krav som géller for ett finansiellt foretag
att ha kontroll 6ver och hantera de risker som dess rorelse ar foérknippad med
och som framgar av foljande lagrum: 6 kap. 2 § lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse, 1 kap. 1 a § forsakringsrorelselagen (1982:713), 8
kap. 4 8, 13 kap. 1 8 och 20 kap. 2 § lagen (2007:528) om vérdepappersmark-
naden samt 2 kap. 17 § och 5 kap. 2 § lagen (2004:46) om investeringsfonder.
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1.4 Arendets beredning

Finansinspektionen remitterade den 22 oktober forslag till foreskrifter och all-
manna rad om ersattningssystem i finansiella foretag samt allmanna rad om er-
séttningssystem i vissa finansiella foretag. Ett drygt femtiotal organisationer,
foretag och enskilda inkom med remissvar. Den 30 november remitterades en
tillaggspromemoria som behandlades vid ett remissméte den 2 december.
Dessutom inkom da nagra remissyttranden.

Under arbetet har Finansinspektionen ocksa haft ett flertal méten med olika
branschorganisationer och med enskilda foretag. Finansinspektionen har ocksa
haft ett stort antal kontakter med foretradare for tillsynsmyndigheterna i ett an-
tal andra lander inom EU och EES (féretradesvis de nordiska landerna, Storbri-
tannien, Tyskland, Frankrike, Nederldnderna och Belgien) samt i Schweiz.

1.5 Regleringsalternativ

Regeringen har lamnat 6ppet for Finansinspektionen att bedéma vilken form av
reglering (foreskrifter eller allmanna rad) som &r lamplig — och mojlig — ifraga
om EU-rekommendationen om erséttningssystem.

Finansinspektionen véljer att — for de foretag dar sa ar lagligen moéjligt — an-
vanda foreskriftsform for grundlaggande krav pa riskhanteringen. Det galler
exempelvis reglering om ersattningspolicyernas grundldggande egenskaper,
hur dessa policyer ska styras, kontrolleras och foljas upp samt om att viktiga
uppgifter om ersattningarna ska offentliggéras. For kreditinstitut och varde-
pappersbolag, liksom for fondbolag, finns sedan tidigare allmanna bemyndi-
ganden i forordningsform som gor det mojligt for Finansinspektionen att regle-
ra genom foreskrifter i tillrdcklig utstrackning. For 6vriga finansiella foretags-
kategorier skulle motsvarande bemyndiganden ha krévt ett flertal lagandringar.
Detta &r bakgrunden till att det utfardats tva olika regleringar; foreskrifter och
allmanna rad for kreditinstitut, vardepappersbolag och fondbolag respektive
allmanna rad for forsakringsforetag, understodsforeningar, borser, clearingor-
ganisationer och institut for utgivning av elektroniska pengar.

2. Nya foreskrifter och allmanna rad

Finansinspektionen redogor nedan for foreskrifterna och de allmanna raden.
Finansinspektionen kommenterar ocksa olika stallningstaganden i fraga om hur
regleringen har utformats. Sarskilt diskuteras sadana punkter dar Finansinspek-
tionen valt att avvika i nagon riktning antingen fran EU-rekommendationen,
FSB:s riktlinjer eller fran CRD III.

Forst behandlas regleringens tillampningsomrade och den s.k. proportionali-
tetsprincipen. Dessutom tas forhallandet till arbetsrattslagstiftningen och inver-
kan pa gallande avtal upp. Darefter behandlas de grundlaggande kraven pa er-
sattningspolicyn. | detta sammanhang redogor Finansinspektionen ocksa for de
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allmanna rad som riktas till alla foretagskategorierna om hur ersattningspolicyn
nérmare bor vara konstruerad.

Finansinspektionen redogdr sedan for foreskrifterna om styrning samt om upp-
foljning och kontroll, och i anslutning till det ocksa for de kompletterande all-
manna raden. Slutligen behandlar Finansinspektionen fragan om offentliggo-
rande av uppgifter om ersattningspolicyn och utfallet av dess tillampning.

2.1 Tillampningsomrade och definitioner

Finansinspektionens stéallningstagande: Alla finansiella féretag som star un-
der tillsyn ska omfattas av regleringen, med undantag for férsakringsformedla-
re.

Remisspromemorian: Innehdll samma forslag.

Remissinstanserna: | flera remissvar anfors att olika typer av finansiella fore-
tag borde lamnas utanfor tillampningsomradet. Fran nagra hall har havdats att
clearingorganisationer borde lamnas utanfor regleringen mot bakgrund av deras
vasensskilda verksamhet inom finansiell infrastruktur. Foretradare for saval
vardepappersbolag som forsékringsbolag havdar att det skulle snedvrida kon-
kurrensen om endast forsakringsformedlare undantogs fran regleringen. Nagra
remissinstanser menar rent allmént att onodigt ménga foretag omfattas. A
andra sidan stddjer vissa remissinstanser forslaget eftersom det sakerstaller
konkurrensneutralitet mellan foretagen under tillsyn. Fran flera hall har fram-
forts att provisioner som inte paverkar foretagets riskprofil inte borde omfattas
av reglerna da dessa i grunden ar baserade pa en genererad intakt.

Finansinspektionens skal: Ersattningarna inom foretagskategorin forsékrings-
formedlare bygger i stor utstrackning pa provisioner. Forsakringsférmedlarnas
provisioner har uttryckligen undantagits fran EU-rekommendationen, med
hanvisning till att dessa ersattningar delvis redan omfattas av sarskilda rattsak-
ter. Anstallda vid andra finansiella féretag kan ha motsvarande inslag av pre-
stationsbaserade, rorliga erséttningar. Det innebar emellertid inte att det &r
lampligt att undanta hela foretagskategorier. Istallet bor fran definitionen av
rorliga ersattningar undantas rena provisionsloner i de fall ett foretag kan visa
att de saknar paverkan pa foretagets riskniva. Pa det sattet kan vissa av de ola-
genheter som har papekats undvikas utan att for den skull syftet med reglering-
en motverkas.

Clearingorganisationer har inte undantagits fran EU-rekommendationens till-
lampningsomrade. Finansinspektionen ser inte skal att generellt utesluta clear-
ingorganisationer fran tillampningsomradet av de allmanna raden.

Det ar riktigt, som vissa remissinstanser framfor, att en del av de rekommenda-
tioner som har antagits internationellt &r inriktade pa storre foretag. FSB:s rikt-
linjer behandlar endast betydande finansiella foretag. Enligt EU-
rekommendationen ska emellertid alla foretag omfattas. Rekommendationen
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uppmanar daremot medlemsstaterna att vid genomforandet ta hansyn till fore-
tagets natur, storlek och konkreta verksamhetsomrade. Finansinspektionen har
overvagt att generellt utesluta mindre foretag fran regleringens tillampnings-
omrade for att minska den administrativa bordan for dessa foretag. Finansin-
spektionen anser emellertid att Gvervagande skal talar mot en sadan lésning.
Ersattningarna utgor ett mycket viktigt konkurrensmedel i finanssektorn for att
kunna attrahera och behalla kvalificerad personal. De stora finansiella foreta-
gen konkurrerar med ett stort antal mindre aktGrer om samma personer. En
ojamnt inford reglering (t.ex. att regleringen enbart skulle galla storre féretag)
skulle kunna medféra konkurrensnackdelar for de foretag som berors. En re-
glering som tar sikte pa stérre, eller betydande, foretag medfor dven att det
uppstar oonskade troskeleffekter. Dessutom far det betraktas som ett rimligt
krav aven for mindre finansiella aktorer att det atminstone inréttas en erséatt-
ningspolicy som styrelsen ansvarar for. Finansinspektionen har dérfor stannat
for en 16sning déar alla foretag oavsett storlek omfattas av regleringen. Samti-
digt har Finansinspektionen - likt andra EU-lander som infért motsvarande re-
glering - valt att infora en uttrycklig proportionalitetsprincip. Se vidare om
proportionalitetsprincipen nedan under 2.1.3.

2.1.1 Koncernforhallanden

Finansinspektionens stallningstagande: Styrelsen for ett moderforetag i en
koncern bor verka for att riktlinjer som stdmmer Gverens med foreskrifterna
och allméanna raden anvands i alla koncernforetag som star under finansiell till-
syn, om inte det for verksamheter i andra lander uppstar konflikter med regler-
na dar eller om det pa en utlandsk arbetsmarknad rader férhallanden som pa-
tagligt avviker fran dem som rader i Sverige.

Remisspromemorian: Styrelsen for ett moderforetag i en koncern bor verka
for att gemensamma riktlinjer faststalls for hela koncernen.

Remissinstanserna: Nagra remissinstanser har uttryckt oro éver att remissfor-
slaget kommer att innebéra negativa konkurrensforhallanden for svenska fore-
tag med verksamhet utomlands. De menar att om Sverige gar langre &n FSB:s
riktlinjer kommer utl&ndska filialer och dotterbolag att lyda under strangare
regler an konkurrenterna i samma land.

Finansinspektionens skal: Det gors inget undantag for filialer i andra lander
till svenska finansiella foretag. Utgangspunkten ar alltsa att samma ersattnings-
policy galler inom hela foretaget, oavsett var verksamheten bedrivs. Nér det
géller verksamhet som drivs i form av dotterbolag utomlands &r det inte lika
sjalvklart att detta ar utgangspunkten. Ur ett riskhanteringsperspektiv ar det
emellertid naturligt att en koncern forsoker lagga samma synsatt till grund for
ersattningarna inom hela koncernen. Annars kan problem i en del av koncernen
fortplanta sig till andra delar. Det finns darfér anledning att uppmana koncern-
ledningen att verka for att samma eller i varje fall liknande riktlinjer ska gélla
inom hela koncernen.
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Samtidigt kan inte regleringen goras alltfor oelastisk. Forst och framst finns ett
behov av att lamna éppet for justeringar i den man verksamheten drivs i ett
land utanfor EES (inom EES far man utga fran att reglerna inom kort till foljd
av lagstiftningsarbetet inom EU och Ekofinradets uppmaning att genomféra
FSB:s riktlinjer kommer att dverensstdmma i allt véasentligt) . Det kan ju handa
att dessa foreskrifter och allmanna rad kommer i konflikt med regelverket i det
landet. Dessutom kan det finnas marknader dar rérliga erséttningar enligt sed-
vanan i det landet ar utformade pa annat satt och att det vore snart sagt omdjligt
att avvika fran radande monster.

Det kan ocksa, som papekats i nagot remissvar, vara sa att speciella forhallan-
den inom en koncern, exempelvis inom en forsakringskoncern dér viss del av
verksamheten drivs enligt dmsesidiga principer, gor att det finns skal att avvika
fran grundinstéllningen att policyer och tillampningen av policyer bor vara en-
hetlig.

2.1.2 Arbetsrattsliga fragor

Finansinspektionens stéllningstagande: Foreskrifterna och de allménna raden
ska inte paverka de arbetsrattsliga regler som finns. De ska inte heller paverka
parternas réattigheter vid kollektivforhandlingar eller forpliktelser enligt redan
gallande, bindande avtal.

Remisspromemorian: Foreskrifterna och de allmanna raden ska inte paverka
de arbetsrattsliga regler som finns.

Remissinstanserna: Flera remissinstanser anger i nagot varierande ordalag att
forslaget strider mot parternas rétt att teckna kollektivavtal och nagra instanser
havdar att det strider mot Sveriges ataganden enligt ILO-konventionen.

Finansinspektionens skal: Avsikten &r att denna reglering inte ska inverka pa
exempelvis regler i de arbetsréattsliga lagarna om forhallandet mellan arbetsgi-

vare och arbetstagare eller arbetstagarorganisationer. Ett foretag ska alltsa inte

bara med hénvisning till den foreslagna regleringen kunna saga upp ett enskilt

anstéllningsavtal eller ett kollektivavtal, om det inte redan finns en bestammel-
se i avtalet som ger den mojligheten. Parternas ratt och mojlighet att traffa kol-
lektivavtal inskréanks inte och vad som sags i foreskrifter och allmanna rad bry-
ter inte kollektivavtalets bestammelser.

Nér det galler nya avtal som traffas hdvdar vissa remissinstanser att foreskrif-
terna i sig skulle inkrékta pa foreningsfriheten. Finansinspektionen har att
genomfora regeringens uppdrag. Finansinspektionen stannar dérfor vid fortyd-
ligandet av inverkan — eller snarare brist pa inverkan - pa redan gallande avtal.
Finansinspektionen utgar ocksa fran att ett foretag gor vad det kan for att i ef-
terhand anpassa sina forpliktelser till vad som bor galla.
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2.1.3 Proportionalitetsprincipen

Finansinspektionens stallningstagande: Vid tillampningen av dessa foreskrif-
ter och allménna rad ska hansyn tas till ett féretags storlek samt verksamhetens
art, omfattning och komplexitet.

Remisspromemorian: Innehdll ingen uttrycklig h&nvisning till proportionali-
tetsprincipen. Daremot foreslogs att det skulle finnas en mojlighet for foretagen
att soka dispens fran foreskrifterna hos Finansinspektionen, om det fanns sar-
skilda skal.

Remissinstanserna: Flera av remissinstanserna foreslar nagon form av propor-
tionalitetsprincip och hanvisar bland annat till att FSB i sina riktlinjer har foku-
serat pa betydande finansiella foretag (significant firms). Nagra remissinstanser
anser dock att det &r rimligt att regleringen riktas till alla finansiella foretag, ef-
tersom det skulle leda till en snedvriden konkurrens om man generellt undan-
tog foretag av en viss storlek.

Finansinspektionens skal: Den ursprungligen foreslagna dispensméjligheten
skulle sannolikt medféra en stor administrativ belastning for Finansinspektio-
nen och i viss man aven for foretagen. Finansinspektionen &r dock angelagen
om att sma foretag som inte kan sagas ha nagon betydelse for det finansiella
systemets stabilitet inte ska behéva drabbas av en oproportionerlig administra-
tiv borda till foljd av regleringen. Finansinspektionen finner darfor att den pro-
portionalitetsprincip som anges bl.a. i CRD 111 ocksa ar lamplig for att hantera
sadana fall dar ett foretags storlek och arten, omfattningen och komplexiteten
av dess verksamhet motiverar avsteg fran delar av kraven i regleringstexten.
Detta &r &ven den modell som valts av de flesta storre EU-Iander som infort re-
gleringar av de finansiella foretagens erséttningspolicyer.

2.2 Ersattningspolicy

Alla finansiella foretag ska ha en erséttningspolicy (se avsnitt 2.2.2). Av poli-
cyn ska framga grunderna for hur ersattningar ska faststallas samt hur policyn
ska tillampas och foljas upp. Vidare ska policyn beskriva hur foretaget definie-
rar vilka anstallda som kan paverka foretagets riskniva. Finansinspektionen tar
I detta avsnitt upp ett urval av de faktorer som tillsammans bor utmarka en er-
séttningspolicy i ett finansiellt foretag.

2.2.1 Vilka anstallda omfattas av ersattningspolicyn?
Finansinspektionens stallningstagande: Erséttningspolicyn ska omfatta alla
anstallda i de berorda foretagen. Begreppet "anstéalld som kan paverka foreta-

gets riskniva” infors och vissa delar av regleringen inriktas pa anstéllda som
faller in under det begreppet.
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Remisspromemorian: Inneholl samma forslag ifraga om ersattningspolicyns
omfattning. Inférandet av ett “risktagarbegrepp” diskuterades i promemorian
men avfardades, framst med hénvisning till de avgransnings- och tillampnings-
problem som begreppet ansags forknippat med.

Remissinstanserna: Ett stort antal remissinstanser har reagerat pa att Finans-
inspektionens forslag far oproportionerliga konsekvenser om alla anstéllda ska
omfattas. De internationella principerna ar inriktade pa de kategorier anstallda
som har mojligheter att paverka foretagets riskniva och remissinstanserna ifra-
gasatter skalen till att Sverige skulle avvika fran en sadan ordning. Flera re-
missinstanser anser att avgransningsproblemen &r fullt hanterbara och att de fi-
nansiella féretagen redan idag &r vana vid att géra denna typ av analyser. Dar-
till har manga instanser papekat att det ar foretagen som sjélva bast kanner sin
organisation och de risker som deras verksamhet &r forknippad med och dar-
med &r bast skickade att ta ansvar for att gora avgransningen. Fran vissa hall
har framforts oro for att forslaget riskerar att forstora forutsattningarna for arli-
ga mindre gratifikationer som riktas till samtliga anstéllda.

Finansinspektionens skal: Enligt EU-rekommendationen bor ersattningspoli-
cyn avse de personalkategorier vars yrkesverksamhet konkret paverkar finans-
foretagets riskprofil. FSB:s riktlinjer, liksom CRD 111, behandlar ersattningspo-
licyn i generella termer, men anger att de mer specifika begransningarna ska
galla for den hogre ledningen och anstallda som pa ett patagligt satt paverkar
foretagets riskniva. Av de EU-lander som hittills presenterat sina regleringsfor-
slag tycks de flesta ha valt modellen med en erséttningspolicy som omfattar
samtliga anstéllda medan den mer kvantitativa vagledningen om policyns ut-
formning riktas till nagon form av “risktagare”.

Finansinspektionen har darfor valt att introducera begreppet “anstélld som kan
paverka foretagets riskniva”. Det handlar som anstédllda som i tjansten utévar
eller kan ut6va ett inte ovasentligt inflytande pa foretagets riskniva. Dessa per-
sonalkategorier definieras i foretagets ersattningspolicy och ska normalt omfat-
ta bland annat anstallda i ledande positioner, kontrollfunktioner, anstéllda i le-
dande strategiska befattningar (t.ex. affarsomradeschefer), handlare/méaklare
inom kapitalmarknad och anstéllda med ansvar for kreditgivning (t.ex. ledamo-
ter i kreditkommittéer).

Finansinspektionen anser fortfarande inte att fragan om avgransning ar oprob-
lematisk. Det kommer att bli en central fraga i tillsynen pa ersattningsomradet
att kontrollera de avgransningar som foretagen gjort. Huvudansvaret ligger sa-
ledes pa foretagen for den narmare avgransningen pa individniva och féretagen
maste darfor kunna forklara och utforligt motivera den analys som gjorts. Ge-
nom att Finansinspektionen samtidigt anger vissa ramar for vilka som typiskt
sett bor ingd i kretsen borde risken for en alltfor disparat syn hos foretagen pa
begreppets innebdrd liksom eventuella forsok till kringgaenden minska.
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2.2.2 Ersattningspolicyns funktion och egenskaper

Finansinspektionens stallningstagande: Ett foretag ska ha en ersattnings-
policy som dels ar forenlig med och framjar en effektiv riskhantering, dels inte
uppmuntrar till ett éverdrivet risktagande.

Remisspromemorian: Innehdll samma forslag.

Remissinstanserna: Flera remissinstanser tillstyrker forslaget att infora ett
krav pa ersattningspolicy.

Finansinspektionens skal: Eftersom en olampligt konstruerad ersattningspoli-
cy kan bidra till att risknivan hojs ar det en central uppgift for foretaget att se
till att ersdttningspolicyn framjar en effektiv riskhantering samtidigt som den
motverkar ett dverdrivet risktagande. Finansinspektionen anser att det ar lamp-
ligt att l&gga fast detta grundldggande krav i foreskrifterna, medan 6vriga prin-
ciper for en ansvarsfull ersattningspolicy beskrivs i allmanna rad.

2.2.3 Langsiktighet och resultatméatning

Finansinspektionens stallningstagande: Ersattningen till enskilda anstéllda
bor inte motverka foretagets langsiktiga intressen. Matningen av det resultat
som ligger till grund for den rorliga ersattningen bor ta hansyn till de faktiska
kostnaderna for att halla kapital och likviditet samt till féretagets resultatut-
veckling som helhet.

Remisspromemorian: Innehdll i stort sett samma forslag.
Remissinstanserna: Ingen remissinstans har varit negativ.

Finansinspektionens skal: En av de viktigaste egenskaperna som bor utmarka
en ersattningspolicy ar att den uppmuntrar till langsiktighet och ett balanserat
risktagande. Ett system som ger stor erséttning till en enskild anstélld som bi-
dragit till goda resultat i det korta perspektivet, men vars beslut pa langre sikt
kan leda till forluster, snedvrider de anstélldas perspektiv och far dem att bortse
fran foretagets basta i langa loppet. Det ar darfor viktigt att systemet utformas
sa att langsiktighet och stabilitet ges stort utrymme. Det resultat som ligger till
grund for bestimmandet av den rérliga erséttningen bor inkludera en bedém-
ning av om resultatet dr hallbart dven under en konjunkturforsvagning.

En annan betydelsefull aspekt ar att resultatmatningen inte ensidigt inriktas pa
enstaka individers resultat utan ocksa tar med en resultatenhets och hela foreta-
gets resultat. Det finns i och for sig ingen anledning att ett svagt resultat for
hela foretaget ska utesluta att en enskild anstalld far rorlig ersattning om den-
nes prestation motiverar det, men det uppmuntrar knappast en god riskkultur
om enskilda anstallda far stora rorliga ersattningar medan foretaget i stort har
svarigheter.
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2.2.4 Balans mellan rorlig och fast ersattning

Finansinspektionens stéallningstagande: Ersattningspolicyn bor utformas sa
att denna har en god balans mellan fasta och rorliga delar. Den rérliga erséatt-
ningen ska kunna sattas till noll om situationen kraver det.

Remisspromemorian: Inneholl samma forslag

Remissinstanserna: En del remissinstanser har papekat att det finns en risk for
att forslaget kommer att medféra hogre fasta I6ner och darmed en inflexibel
kostnadsstruktur i bolagen.

Finansinspektionens skal: FSB:s riktlinjer foresprakar nar det galler den
hogsta ledningen och anstallda som kan paverka risknivan pa ett patagligt satt
att en betydande (substantial) del av ersattningen ska vara rorlig. EU-
rekommendationen, daremot, talar om att den rorliga delen av ersattningen bor
begransas. Finansinspektionen kan forsta att rorliga ersattningar kan bidra till
att foretaget far en mer flexibel kostnadsbas genom att det ar mojligt att redu-
cera de totala ersattningarna nar foretagets resultat forsamras, men anser att den
rérliga ersattningen manga ganger kan uppmuntra till ett kortsiktigt agerande.
Finansinspektionen véljer darfor att formulera de allmanna raden i anslutning
till EU-rekommendationen.

2.2.5 Aktierelaterade instrument

Finansinspektionens stallningstagande: Nar foretaget avgor ersattningens
sammansattning bor foretaget strava efter att uppmuntra langsiktigt vardeska-
pande och tillampa en val avvégd riskhorisont. Finansinspektionen foreskriver
inte att en viss specifik andel av den rorliga erséattningen maste utgoras av akti-
er eller aktierelaterade instrument.

Remisspromemorian: Innehdll samma forslag.
Remissinstanserna: Inga synpunkter i denna del.

Finansinspektionens skal: FSB rekommenderar i sina riktlinjer att minst 50
procent av den rorliga erséttningen bor utgoras av aktier eller aktierelaterade
instrument, forutsatt att dessa instrument uppmuntrar till ett langsiktigt varde-
skapande och har en lamplig riskhorisont. EU-rekommendationen, daremot, tar
inte upp fragan och flera lander har hittills valt att avvakta med inférandet av
denna princip. Finansinspektionen anser att konsekvenserna av en denna ord-
ning for den svenska finansmarknadens del behéver analyseras i detalj innan
den infors i regleringen. | stallet uppmanar Finansinspektionen tills vidare fore-
tagen att stréva efter att, nar den rorliga ersattningens sammansattning ska be-
stammas, uppmuntra langsiktigt vardeskapande. Likasa, for att anda sakerstalla
att behovet av langsiktighet kan tillgodoses, foreslar Finansinspektionen en na-

14



NS
o' L

N4y
S
Yo

got mer langtgaende princip for uppskjutande av utbetalning av de rérliga er-
séttningsdelarna (se vidare avsnitt 2.2.7).

2.2.6 Garanterad rorlig ersattning

Finansinspektionens stallningstagande: Garanterad rorlig ersattning bor en-
dast vara tillatet i samband med nyanstallning och bor da begransas till det for-
sta anstéllningsaret. Koncerninterna personalforflyttningar réknas i detta sam-
manhang inte som nyanstallning.

Remisspromemorian: Forslaget om en begrénsning av garanterad rorlig er-
séttning fanns inte med i det remitterade utkastet. | tillaggspromemorian fore-
slogs foljande skrivning: "Ersattning i form av ett minsta, tidsbegransat, garan-
terat 16netillagg som inte &r resultatbaserat och som inte ar motiverat av tillfal-
liga arbetsuppgifter bor vara tillatet bara i samband med nyanstéllning och un-
der hogst ett ar. Koncerninterna personalforflyttningar raknas i detta samman-
hang inte som nyanstéllning.”

Remisskommentarer: Flera remissinstanser har av konkurrensskal foresprakat
att det ar onskvart med en definition som ligger sa nara lydelsen i CRD |1l som
mojligt.

Finansinspektionens skal: Finansinspektionens ursprungliga installning var
att nagon begransningsregel avseende garanterade rorliga ersattningar inte var
nodvandig av riskhanteringsskal. Mot bakgrund av att saval FSB:s riktlinjer
som CRD I11 pekat ut garanterade rérliga ersattningar som oférenliga med en
sund ersattningspraxis valjer Finansinspektionen dock att inféra motsvarande
restriktion som 6vriga EU-lander gor. Texten har utformats i néra anslutning
till CRD 1.

2.2.7 Trearig utbetalningsfrist

Finansinspektionens stallningstagande: For en anstélld som kan paverka fo-
retagets riskniva bor minst 60 procent av den rorliga ersattningen skjutas upp
minst tre ar. Om aktier, aktierelaterade instrument eller andra finansiella in-
strument ingar i erséttningen bor intjanandeperioden alternativt tiden till slut-
giltigt forvarv inte understiga tre ar. Avgorande for nar den uppskjutna delen
tidigast kan betalas ut, bor vara vilka risker som verksamheten som den an-
stallde verkat inom medfor for det langsiktigt hallbara resultatet.

Remisspromemorians forslag: Minst 50 procent av den rorliga ersattningen
bor betalas ut tidigast tre ar efter den ersattningsgrundande resultatperiodens
slut. Om aktier m.m. ingar i ersattningen bor det finnas ett villkor om att den
anstallde inte far forfoga dver aktierna m.m. eller vardet av dessa under en viss
tid, lagst tre ar.

Remissinstanserna: Ett flertal remissinstanser anser att Finansinspektionen
borde folja EU-rekommendationen och endast stélla krav pa uppskjutande av-
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seende betydande rorliga ersattningar, liksom att det ar tillrackligt att utbetal-
ningarna sprids over tre ar istallet for betalas ut tidigast efter tre ar. Dessutom
har ett antal remissinstanser hévdat att bestdammelsen om uppskjutande av viss
del av den rorliga ersattningen bara borde galla for anstallda som patagligt pa-
verkar risknivan. Nagon remissinstans paminner om att bestammelsen om upp-
skjuten ersattning ar problematisk for sma oberoende finansiella radgivare vars
ersattningssystem ar konstruerade sa att hela I6nen &r en procentuell andel av
radgivarens intakter. Flera remissinstanser begar klargoranden av skatteregler-
na. Nagon remissinstans papekar att en konjunkturcykel kan stracka sig betyd-
ligt langre tidsperioder &n tre ar och att denna period darfor bor ses som ett mi-
nimum. En remissinstans anser istéllet att den foreslagna perioden framstar
som alltfor lang och foresprakar tva ar som en lamplig period. Nagon remissin-
stans menar att Finansinspektionen inte bor anvanda sig av uttrycket konjunk-
turcykel i regleringen.

Finansinspektionens skél: Finansinspektionen anser att fragan om uppskjutna
utbetalningsperioder ar av grundlaggande betydelse for att astadkomma det
langsiktiga riskperspektiv hos anstallda som regleringen syftar till. Avsikten
med en uppskjuten utbetalningsperiod ar att ge utrymme for en riskjusterad er-
séttning. Visserligen ska ett foretag redan néar underlaget for ersattningarna be-
stams beakta att resultatet kan paverkas av nuvarande och framtida risker. Li-
kasa ska foretaget i resultatmatningen ta hansyn till kapital- och likviditets-
kostnader. Denna typ av justeringar ar dock forknippade med stora osakerhets-
faktorer. Finansinspektionen anser att en kortare period an tre ar inte ar tillrack-
lig for att det slag av risker som kan vara aktuella ska ha materialiserat sig, inte
minst mot bakgrund av att Finansinspektionen uteldmnat mojligheterna till
aterkrav av redan utbetald ersattning (se avsnitt 2.2.8). Det ersattningsgrundan-
de resultatet bor forst visa sig vara stabilt. Finansinspektionen ar medveten om
att aven tre ar kan vara en val kort tid for att uppna tillracklig langsiktighet.
Samtidigt maste det ske en avvagning mot den enskilde anstélldes intresse av
att verkligen fa tillgang till sin ersattning. Finansinspektionen anser darfor att
tre ar & en minimigrans.

Ersattningspolicyn bor utformas sa att ingen utbetalning alls ska géras av minst
60 procent av den rorliga ersattningen forran minst tre ar har gatt. Annars kan
den riskjustering som behover goras i efterhand bli verkningslos.

| detta avseende véljer Finansinspektionen en reglering som kombinerar EU-
rekommendationen, FSB:s riktlinjer och CRD Il och darmed ar striktare. EU-
rekommendationen anger endast att nér en betydande del av den totala ersétt-
ningen ar rorlig sa bor storre delen av den rorliga delen skjutas upp. EU-
rekommendationen preciserar inte hur lange den rorliga ersattningen bor skju-
tas upp. Enligt FSB:s principer bor en del av ersattningen inte betalas ut ome-
delbart utan skjutas upp sa att den utbetalas i olika omgangar under minst en
tredrsperiod. A andra sidan har Finansinspektionen i forhallande till remiss-
promemorian inskrankt kravet pa uppskjutande av en del av den rorliga ersatt-
ningen till att bara avse anstéllda som kan paverka foretagets riskniva. Till des-
sa hor anstallda i ledande positioner, kontrollfunktioner och ledande strategiska
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befattningar (t.ex. affarsomradeschef), handlare och méaklare inom kapital-
marknad samt anstéllda med ansvar for kreditgivning (t.ex. ledamot i en kre-
ditkommitté). Upprakningen bor inte ses som utttmmande utan det ankommer
pa foretaget att narmare bestamt identifiera kretsen som kan paverka foretagets
riskniva i ersattningspolicyn. Finansinspektionen menar att det for denna kate-
gori av ledande befattningshavare &r rimligt att skjuta upp minst 60 procent av
den rorliga ersattningen. Andelen ligger inom det intervall (40 — 60 procent)
som anges i FSB:s riktlinjer och i CRD llI.

Finansinspektionen anser att i den man aktier, aktierelaterade instrument eller
andra finansiella instrument ingar i ersattningen, bor den anstéllde inte fa for-
foga Over aktierna eller instrumenten eller vardet av dessa under en viss period,
lagst tre ar. FSB:s riktlinjer har en liknande 16sning.

I branschen férekommer anstéallningsavtal dar ett villkor for utbetalning av ror-
lig erséttning &r att medarbetaren stannar kvar i foretaget en viss tid. Den re-
glering som Finansinspektionen nu féreslar paverkar inte sadana avtal. Avtal
som daremot innebar att ersattning ska utga dven om mottagaren lamnat fore-
taget bor folja den princip om uppskjuten utbetalning som Finansinspektionen
anger.

Flera remissinstanser har begart klarlagganden om vilka skatteeffekter Finans-
inspektionens reglering av foretagens ersattningspolicyer far. Finansinspektio-
nen for sin del har inte avsikten att inverka pa nagra skatteregler. De redan gél-
lande skattereglerna ska sjalvfallet tillampas aven pa den del av den rorliga er-
sattningen som skjuts upp. De foretag och de anstallda som 6vervéger om en
del av ersattningens ska vara rorlig far sjalva bedéma om den ersattningspoliti-
ken &ar 1amplig givet de skatteregler som finns. Skatteverket har i sitt remissytt-
rande redogjort for nagra grundlaggande regler och forklarat konsekvenserna
av att erséttning skjuts upp och eventuellt justeras i efterhand, se bilaga.

2.2.8 Bortfall av ersattning

Finansinspektionens stallningstagande: Erséttningspolicyn bor vara utfor-
mad sa att foretaget kan besluta att ersattning vars utbetalning har skjutits upp
ska kunna falla bort helt eller delvis, om det i efterhand visar sig att den an-
stéllde, resultatenheten eller foretaget inte uppfyllt resultatkriterierna. Foretaget
bor ocksa kunna avsta fran att utbetala rorlig erséattning om dess stéllning for-
sédmras vasentligt, sérskilt om foretaget inte langre antas kunna fortsatta sin af-
farsverksamhet eller beh6ver ta emot statligt stod enligt lagen (2008:814) om
statligt stod till kreditinstitut.

Remisspromemorian: Innehdll samma forslag. Dessutom foreslogs att rorlig
ersattning som redan har betalats ut ska aterbetalas om erséttningen grundats pa
resultatmétningar som senare visat sig felaktiga.

Remissinstanserna: Ett stort antal remissinstanser har reagerat mot forslaget
att redan utbetalda ersattningar ska skulle behova aterstallas under vissa forut-
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sattningar. En annan synpunkt som framforts &r att de allmanna raden tydligt
bor ange parametrar for bedémningen av nér en erséttning bor bortfalla eller
aterbetalas. Nagra remissinstanser anser att bortfallande endast borde kunna ak-
tualiseras nar risk foreligger for att utbetalning skulle leda till att lagstiftade
kapitalkrav inte uppfylls/skulle uppfyllas.

Finansinspektionens skél: En barande tanke bakom forsoken att astadkomma
lampligare och mindre riskdrivande ersattningspolicyer &r att de resultat som
ersattningarna grundas pa ska vara langsiktigt hallbara. Aven om de allminna
raden framhaller att resultatmatningen ska vara riskjusterad och darmed ta han-
syn till kapital- och likviditetskostnader kan det dnda i efterhand visa sig att re-
sultatet inte uppfyllt de faststallda kriterierna om langsiktig hallbarhet. Det kan
rora sig om exempelvis en investerings- eller kreditportfolj som under en peri-
od genererat hdga vinster och darmed stora rorliga ersattningar men som nér
marknadslaget forandras i stallet orsakar foretaget stora forluster. | detta fall
bor foretaget ha mojlighet att aterkalla uppskjuten erséttning. Inte minst ar det
viktigt att foretaget kan aterkalla rorliga ersattningar om foretagets stallning
forsdmras vasentligt. 1 synnerhet &r detta betydelsefullt om foretaget ar ett kre-
ditinstitut som behdver ta emot statligt stod.

Fragan om det &r tillatet att halla inne en ersattning pa grund av att en anstalld
bytt arbetsgivare ar beroende av vad som avtalats i det enskilda fallet.

I EU-rekommendationen finns liksom i FSB:s riktlinjer en skrivning om att fo-
retagen bor uppmuntras att sékerstalla att rorlig ersattning som redan betalats ut
ocksa ska kunna aterstéllas om underlaget for resultatmatningen senare visat
sig vara felaktigt. I CRD Il1 har skrivningen dock utelamnats. De EU-lander
som hittills genomfort EU-rekommendationen i sina nationella regelverk tycks
inte heller ha berdrt fragan. Finansinspektionen anser att denna fraga behéver
utredas ytterligare och stannar darfor for att avsta fran att fora in en regel om
aterkrav. | stallet far foretagen forlita sig till den mer langtgaende principen om
justering av inte utbetald erséttning som nyss angetts. Vad som sdgs har om
aterkrav av rorlig ersattning inverkar inte pa en arbetsgivares mojlighet att rikta
skadestandskrav mot en anstalld, exempelvis om den anstéllde pa nagot satt
manipulerat resultatmatningen. Det inverkar inte heller pa forutséttningarna for
ett foretag att traffa avtal om en majlighet att aterkrava ersattningar.

2.2.9 Anstélldas risksakringsstrategier och forsakringar

Finansinspektionens stallningstagande: Foretaget bor verka for att anstéllda
forbinder sig att inte anvanda sadana personliga risksakringsstrategier eller for-
sékringar som syftar till att minska eller undanrgja effekterna av att en uppskju-
ten utbetalning justeras eller bortfaller, till féljd av att det i efterhand visar sig
att resultatkriterierna inte uppfylits eller att foretagets stéllning férsamrats va-
sentligt.

Remisspromemorian: Remisspromemorian behandlade inte fragan. I tillaggs-
promemorian foreslogs en skrivning enligt ovan.
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Remissinstanserna: Remissinstanserna har papekat att skrivningen eventuellt
skulle kunna bli problematisk om Finansinspektionen skulle valja att omfatta
alla anstéllda av samtliga delar av regleringen.

Finansinspektionens skal: Skrivningen om begransning av risksékringsstrate-
gier har sitt ursprung i CRD 111 och syftar till att undvika att anstéllda utnyttjar
olika tankbara losningar for att urholka de riskanpassningseffekter som ingar i

foretagets ersattningssystem.

2.3 Styrning

Finansinspektionens stallningstagande: Ett foretags styrelse ska besluta om
en ersattningspolicy, som grundar sig pa en analys om vilka risker som policyn
ar forknippad med och hur dessa kommer att hanteras.

Remisspromemorian: Innehdll samma forslag.

Remissinstanserna: Nagra remissinstanser har papekat att lagstiftningen pa
forsakringsomradet inte innehaller nagot krav pa oberoende styrelseledamoter
for till exempel vinstutdelande forsakringsbolag och understodsféreningar.

Nagon remissinstans anser att styrelsen i mindre bolag i sin helhet kan fullgéra
de uppgifter som foljer av 3 kap. 2 8.

Finansinspektionens skal: Finansinspektionen avser inte att med reglerings-
forslaget forandra den bolagsrattsliga reglering som finns ifraga om beslutspro-
cess for ersattningar i aktiebolagslagen och svensk kod for bolagsstyrning. De
allmanna rad som lamnas om oberoende far alltsa tolkas i ljuset av de for varje
foretagstyp gallande bolagsrattsliga reglerna.

Det dr viktigt att styrelserna engagerar sig grundligt och varaktigt inte bara i ut-
formningen, utan ocksa i tillampningen, av foretagets ersattningspolicy. Enga-
gemanget ska inte endast avse ledande befattningshavare utan erséttningspoli-
cyn for hela foretaget.

For att styrelsen effektivt ska kunna ansvara for ett foretags ersattningspolicy
kommer det krdvas sérskilda kunskaper och erfarenheter hos de ledamoter som
ar aktivt involverade i beredningen av ersattningsfragorna om dels hur olika er-
sattningspolicyer fungerar, dels hur riskerna hanteras.

Finansinspektionen anser att det ar viktigt att dven foretag som inte inrattar ett
sérskilt ersattningsutskott har en sarskild styrelseledamot som ansvarar for att
bereda erséttningsbeslut liksom att félja upp att principerna for féretagets er-
séttningspolicy efterlevs. Avsikten med detta krav &r inte att minska eller for-
andra styrelsens gemensamma allméanna ansvar for dvergripande riskhanter-
ingsfragor och for de risker som erséttningspolicyn kan fora med sig. Tvartom
ar avsikten att starka kvaliteten i styrelsearbetet i dessa fragor.
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De ledamoter som deltar i beredningen av ersattningsbeslut och i uppféljningen
av ersattningspolicyns tillampning bor inte arbeta i foretagets ledning eller i
ledningen for foretagets dotterbolag. De bor ocksa vara oberoende av bolaget
och bolagsledningen.

2.4 Uppfdéljning och kontroll

Finansinspektionens stallningstagande: En kontrollfunktion ska minst arli-
gen granska huruvida foretagets ersattningar 6verensstdammer med ersattnings-
policyn.

Remisspromemorian: Innehdll samma forslag.

Remissinstanserna: Ett par remissinstanser har 6nskat att ett generellt krav pa
granskning utford av en godkénd eller auktoriserad revisor.

Finansinspektionens skal: Avgorande for att en erséttningspolicy ska fungera
val utan 6verdrivet stora risker &r att det finns en systematisk och oberoende
kontroll av att systemet anvands pa ratt satt. Det finns darfor starka skal att
krava av foretagen att se till att foretagets oberoende kontrollfunktioner regel-
bundet och darutéver nar det sarskilt behovs utévar en sadan kontroll. Finans-
inspektionen anser att det hor till styrelsens centrala uppgifter att leda detta
uppfdljnings- och kontrollarbete.

Finansinspektionen reglerar inte ndrmare hur kontrollarbetet ska organiseras.
Foretaget far sjalvt bedoma hur arbetet bast ska skétas, huvudsaken &r att den
kontrollfunktion (det kan rora sig om riskkontrollen, regelefterlevnadsfunktio-
nen, internrevisionen eller kanske en sarskilt inrattad funktion) som anfortros
uppgiften har tillrackliga resurser, kan bemannas pa ett lampligt satt och kan
arbeta oberoende av foretagets operativa ledning. Det star foretagen fritt att
istallet anlita en extern granskningsfunktion for utférandet av denna uppgift om
sa onskas.

2.5 Offentliggdrande av uppgifter om ersattningar

Finansinspektionens stallningstagande: Foretaget bor 1amna relevant, tydlig
och begriplig information om foretagets erséttningar. Efterfragade kvantitativa
uppgifter om ersattningsbelopp bor publiceras i en sadan form som inte riskerar
att avsloja enskilda personers ekonomiska forhallanden. Anstallda som berors
av ersattningspolicyn bor informeras om dels vilka kriterier som styr deras er-
séttning, dels om hur deras resultat bedéms.

Remisspromemorian: Innehdll i huvudsak samma forslag (dock utan uppgif-
terna om garanterade rorliga ersattningar).

Remissinstanserna: Flera remissinstanser har uttryckt oro for att de nya reg-
lerna om offentliggérande av uppgifter medfor att foretagen tvingas avsldja af-
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farsstrategier. Det papekas ocksa att regleringen kommer att leda till en 6kad
administrativ borda for foretagen. Ett par remissinstanser har onskat att “of-
fentliggora” ska bytas mot “publicera”. Nagra remissinstanser foresprakar att
Finansinspektionen borde avvakta kommande andringar i kapitaltdckningsdi-
rektivet och inte reglera uppgiftslamningen nu.

Finansinspektionens skal: Vissa tillagg har gjorts till Finansinspektionens ur-
sprungliga forslag i denna del. Tillaggen avser — utéver enstaka rent sprakliga
fortydliganden — belopp for utfasta respektive kostnadsforda garanterade rorli-
ga ersattningar. Likasa har ett fortydligande gjorts av att uppgifterna endast bor
behdva lamnas om sa kan ske utan att enskildas ekonomiska forhallanden av-
sl6jas. Nedan utvecklar Finansinspektionen skélen for den valda regleringen av
vilka uppgifter foretagen bor offentliggora.

2.5.1 Nu gallande regler om offentliggdérande

Genomlysning av finansiella foretags risker och riskhantering har kommit i
forgrunden under den finansiella krisen. Man bor inte underskatta betydelsen
av att ett foretags riskprofil kan analyseras inte bara av tillsynsmyndigheten
utan ocksa av aktieagarna, nuvarande eller tilltankta fordringsagare, allmanhe-
ten och i undantagsfall de myndigheter som har att bedéma om statligt stéd bor
séttas in.

Foretagen har redan genom bestammelser i arsredovisningslagen (1995:1554)
(ARL) en skyldighet att redovisa loner och andra ersattningar i sin &rsredovis-
ning.

Av 5 kap. 19 § forsta stycket ARL framgadr att av rdkenskapsérets personal-
kostnader ska bl.a. 16ner och andra erséattningar anges sarskilt.

ARL staller krav pa sdrredovisning av ersattningar enligt foljande modell: det
sammanlagda beloppet av rakenskapsarets 1oner och andra erséttningar ska an-
ges for tva grupper. | den forsta gruppen ingar styrelseledamater, verkstallande
direktoren och motsvarande befattningshavare. | den andra gruppen ingar all
Ovrig personal.

Det &r vart att notera att bolag som omfattas av de sarskilda arsredovisningsla-
garna for finansiella foretag, ARKL och ARFL, ska behandlas som publika bo-
lag i ARL:s mening. Det innebér att i praktiskt taget alla foretag som omfattas
av den reglering om ersattningspolicy i finansiella foretag som Finansinspek-
tionen nu beslutar ska lamna uppgift om rakenskapsarets léner och andra er-
séttningar for var och en av styrelseledaméterna och for den verkstéllande di-
rektdren (5 kap. 20 § 3 ARL). Dessutom ska alla personer i bolagets ledning
redovisas i den gruppen. . | finansiella foretag ska kostnader och forpliktelser
som avser loner och andra ersattningar (till exempel avgangsvederlag och pen-
sioner) till personer som tillhor den forsta gruppen ocksa anges.
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Vilka personer som ingar i bolagets ledning beror pa foretaget. Det saknas en
bestamd definition av begreppet ledning i sdval ARL som i bestammelsens fo-
rarbeten (prop. 2005/06:186, s. 50 ). Allmant sett ska det vara fraga om perso-
ner ”som har befogenhet och ansvar for ledning och styrning av bolaget”. Ex-
empel pa personer som ingar i denna kategori ar "hégre chefer som direkt un-
der styrelsen eller den verkstéllande direktren ansvarar for en viss funktion, en
rorelsegren eller motsvarande enhet”. Darutdver ska fore detta styrelseledamo-
ter och tidigare verkstéllande direktorer inga i den forsta gruppen enligt 5 kap.
23 § ARL

Av 6 kap. 1 a § ARL framgér att alla aktiemarknadsbolag i sin forvaltningsbe-
rattelse ska inkludera de senaste beslutade riktlinjerna av det slag som anges i 8
kap. 51 § ABL, det vill séga riktlinjer for bestdmmande av I16n och annan er-
sattning till den verkstéllande direktdren och andra personer i bolagets ledning.
Med ersattning jamstalls overlatelse av vardepapper och upplatelse av ratt att i
framtiden forvarva vardepapper fran bolaget.

For aktiemarknadsbolag finns redan i dag krav i Svensk kod for bolagsstyrning
(koden) att foretaget ska ha “formaliserade och bekantgjorda processer” for be-
slut om ersattningar till ledande befattningshavare. Bolaget ska ocksa pa sin
hemsida lamna en utforlig redogorelse for vart och ett av samtliga utestaende
aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram.

2.5.2 Effekter av den nya regleringen

Aven om de flesta av de foretag som omfattas av den foreslagna regleringen av
ersattningspolicyer redan nu ska offentliggora atskilliga uppgifter om ersétt-
ningspolicyn och i synnerhet utfallet av denna finns det utrymme for och behov
av att sakerstalla att informationen blir fylligare. Finansinspektionen anser att
det ar lampligt att aven i foreskrift 1agga fast ett krav pa offentliggérande i
samband med att arsredovisningen faststalls. | denna redogorelse bor foretaget,
enligt allmanna rad, lamna detaljerade uppgifter om hur erséttningspolicyn ar
konstruerad och tillampas. | redogorelsen bor inga narmare uppgifter om bland
annat vilka ersattningar som har betalats ut och om olika bestandsdelar i den
totala ersattningen.

En effekt av den nya regleringen ar att foretagen maste sarskilja gruppen évriga
anstallda som paverkar foretagets riskniva. Vidare maste foretagen dela upp er-
sattningarna pa fast respektive rorlig ersattning med angivande av antal perso-
ner som har fatt fast respektive rorlig ersattning samt i forekommande fall dven
dela upp ersattningarna i affarsomraden eller motsvarande resultatenheter. En
annan effekt ar att avgangsvederlag ska specificeras pa rakenskapsarets acku-
mulerade, kostnadsforda och utbetalda avgangsvederlag. Enligt ARL ska fore-
taget endast upplysa om avtal om avgangsvederlag och de vasentligaste villko-
ren i avtalen.

For foretag som inte ar aktiemarknadsbolag tillkommer 6kade krav pa redovis-
ning av principer och processer for beslut om ersattningar. Det handlar i hu-
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vudsak om ¢kade krav pa redovisning av beslutsgangen for ersattningspolicyn,
sambandet mellan resultat och erséttning samt de resultatkriterier som ligger
till grund for réttigheter till aktier, aktierelaterade instrument, finansiella in-
strument eller andra rorliga ersattningsdelar.

De allmanna raden for offentliggérande uppfyller vél de krav som anges i
FSB:s riktlinjer och CRD III.

De kvantitativa uppgifterna om erséttningsbelopp bor publiceras i en form som
inte riskerar att avsloja enskilda personers ekonomiska forhallanden. Foretagen
bor saledes efterstrava att ange dessa belopp tillrackligt aggregerat for att und-
vika att sa sker. Om det skulle visa sig omajligt for ett foretag att ange nagot
eller nagra av de efterfragade totalbeloppen utan att det framgar for omvérlden
vilken enskild person som avses bor uppgiften kunna utelamnas men da med
forklaring (t.ex. i fotnotsform) till varfor sa skett.

2.6 lkrafttradande

Finansinspektionens stallningstagande: Regleringen ska trada i kraft den 1
januari 2010. Foreskrifterna och de allmanna raden kommer att tillampas i till-
lampliga delar forsta gangen pa de beslut om utbetalningar av rorliga erséatt-
ningar som fattas efter ikrafttrddandet, oavsett om erséttningen avser tidigare
ar, till den del det géller ersattningar till anstallda som kan paverka foretagets
riskniva. Foretagen ska senast den 31 augusti 2010 underréatta Finansinspektio-
nen om det kvarstar ersattningsforpliktelser som inte stimmer dverens med fo-
reskrifter och allmanna rad och aven beskriva vad som gjorts for att sadana
forpliktelser ska upphora.

Remisspromemorian: Inneh6ll samma forslag men behandlade inte effekten
pa utbetalningar som avser tidigare ar. | tillaggspromemorian foreslogs att re-
geln for ikrafttradande skulle fa en sarskild tillampning for sadana foretag som
mottagit stod enligt lagen (2008:814) om statligt stod till kreditinstitut och for
foretag som erhallit kredit fran Riksbanken i USD och SEK ut6ver intradagsk-
rediter, stdende faciliteter och repotransaktioner under aren 2008 och 2009.
Enligt forslaget borde dessa foretag, betraffande rorlig ersattning till anstéllda i
ledande positioner, risktagare och anstallda i kontrollfunktioner, vid beslut om
rorlig erséttning som avser tid fore den 1 januari 2010, beakta vad som s&gs i
de allmanna raden under kapitel 2.

Remissinstanserna: Ett antal remissinstanser har hdvdat att det vore béttre att
vanta med att infora regleringen tills CRD Il genomfdrs, eftersom svenska fo-
retag annars rakar i ett konkurrensunderlage jamfort med utlandska foretag.
Flera remissinstanser tog vid remissmotet och i remissvar avstand fran den —
enligt deras uppfattning — retroaktiva tillampningen av reglerna. Kritik fram-
fordes ocksa mot den foreslagna kopplingen mellan inforandet av regelverket
om erséttningspolicyer och reglerna om statligt stéd och Riksbankens operatio-
ner. Efter remissmatet har en remissinstans papekat att det kan vara komplice-
rat att avgora om ett redan traffat avtal ar bindande eller inte.
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Finansinspektionens skal: Regeringen har i uppdraget till Finansinspektionen
att genomfoéra EU-rekommendationen angett att uppdraget ska vara genomfort
senast den 31 december 2009. Alldeles oavsett om det vore ett problem kon-
kurrensmassigt for svenska foretag att EU-rekommendationen genomfors tidi-
gare i Sverige an i en del andra lander sa disponerar inte Finansinspektionen
over genomforandetidpunkten. Dessutom har Ekofinradets uppmaning den 2
december 2009 6kat sannolikheten for att fler lander verkligen genomfor inte
bara EU-rekommendationen utan dven de mer langtgaende FSB-riktlinjerna.
Eventuella olikheter i konkurrenssituationen blir darmed inte sa patagliga och
dessutom troligtvis snabbt 6vergaende.

Foreskrifterna och de allménna raden ska alltsa trada i kraft den 1 januari 2010.
De blir darigenom direkt tillampliga. Foljaktligen galler de nar och om foreta-
gen under 2010 ska fatta beslut om rorlig ersattning som avser avser tid fore
den 1 januari 2010. | foreskrifterna och de allmanna raden anges ocksa att re-
dan gallande, bindande avtal inte paverkas. En remissinstans har papekat att det
kan vara komplicerat att avgéra om ett avtal ar bindande eller inte och att det i
sista hand ar domstol som avgor den fragan. Papekandet ar sjalvfallet korrekt.
Finansinspektionen far for sin del konstatera att frigan om avtalens bindande
karaktar far provas enligt de civilrattsliga regler som galler for avtalstolkning
och att foreskrifterna och de allméanna raden i sig inte paverkar detta. Utgangs-
punkten ar darfor att reglerna, inte ens nar det géller beslut som avser rorlig er-
sattning som avser tid fore den 1 januari 2010, kommer att ha nagon egentlig
retroaktiv effekt. Samtidigt ar foreskrifterna och de allménna raden i vissa delar
besvérliga att tillampa for forfluten tid. For att underlatta foretagens anpassning
till det nya regelverket foreskrivs darfor i foreskrifterna och de allmanna raden
att foretagen bara behover tillampa reglerna om offentliggérande samt om er-
sattningspolicyns innehall i bemarkelsen langsiktighet, resultatmatning, balans
mellan fast och rorlig ersattning, begransning av garanterad rorlig ersattning,
uppskjuten utbetalning och bortfall av ersattning vid de beslut som fattas under
2010 betraffande ersattningar som avser avser tid fore den 1 januari 2010.
Dessutom inskréanks tillampningen till en mindre del av de anstallda, namligen
sadana anstéllda som kan paverka foretagets riskniva.

3. Konsekvensanalys
3.1 Berdrda foretag

Av marknadsaktdrerna berdrs i princip alla foretag under full tillsyn av den fore-
slagna regleringen. Forsakringsformedlare ar dock undantagna.

Kreditinstitut, vardepappersholag och fondbolag omfattas av de foreslagna nya fo-
reskrifterna. F6r nérvarande finns i Sverige ndrmare 150 kreditinstitut (banker och
kreditmarknadsforetag), ungefar 140 foretag inom vérdepappersomradet och ett at-
tiotal fondbolag.
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Ett stort antal andra marknadsaktorer berors av det nya regelverket i form av nya
allméanna rad (om riskhantering). Detta galler forsakringsforetag, vissa under-
stodsforeningar, borser, clearingorganisationer och institut for utgivning av elek-
troniska pengar'. Sammanlagt ror det sig har om narmare 300 foretag.

Totalt kommer mellan 660 och 670 foretag att beroras av regleringen.

3.2 Okade kostnader for foretagens regelefterlevnad

Genomférandet av de aktuella foreskrifterna kommer att leda till en viss 6kning av
kostnaderna for foretagens regelefterlevnad. Dessa kostnader kan forvantas uppsta
i form av en engangskostnad, vid den initiala anpassningen till de nya reglerna,
och darefter pa en mer I6pande basis, sdasom kostnaden for att folja upp att princi-
perna foljs samt diverse kostnader for administration. Det dr sannolikt att det finns
foretag som redan idag har ersattningssystem som uppfyller regleringens principer.
Likasa har flera banker, vardepappersbolag och forsakringsbolag enligt uppgift
paborjat en Gversyn av sina ersattningssystem mot bakgrund av de internationella
principer som antagits under de gangna manaderna. | den utstrackning som detta
sker, minskar kostnaderna for foretagens anpassning till dessa regler. Vissa foretag
pekar pa att de kommer drabbas av utvecklingskostnader for utokat 1T-stod, sar-
skilt ifraga om ordningen med uppskjutna utbetalningsperioder for anstéallda med
rorlig ersattning. Kostnadsokningarna pa grund av regelverket som Finansinspek-
tionen nu foreslar kommer alltsa att variera mellan foretagen.

3.2.1 Utokad roll for riskhanteringsfunktionen

Forslaget staller krav pa en forandrad och forstarkt roll for den funktion inom fére-
taget som far uppgiften att folja upp ersattningspolicyns tillampning. De oberoen-
de funktionerna for risk- och regelefterlevnad forutsatts ocksa ha en aktiv roll i ut-
formningen av erséttningspolicyn. En tdnkbar forstarkning av foretagets kontroll-
funktioner kan medftra vissa merkostnader for foretagen.

3.2.2 Justeringar av befintliga ersattningssystem

Det kan uppsta kostnader for anpassningen av ersattningspolicyn. Exempelvis kan
det uppsta kostnader for att omforhandla anstéllningsavtal som — utan att det kan
motiveras pa ett godtagbart satt — strider mot de allmanna radens principer. Kost-
nader for omforhandling av individuella ersattningsavtal kommer sannolikt att bli
lagre for foretag med fa ersattningsavtal med héga rorliga kontantersattningar eller
for foretag dar andelen individualiserade kontrakt ar liten.

Den foreslagna regleringen kan leda till en forandring i sammanséttningen av er-
sattningar, mot en hogre andel fast erséttning och en lagre andel rorlig ersattning.
En sadan utveckling kan leda till hogre fasta Ionekostnader som inte enkelt kan

anpassas vid en forsamrad resultatutveckling. Finansinspektionen forvantar sig a
andra sidan en battre koppling mellan uppskjuten erséttning och framtida resultat

! Né&gra sédana foretag finns inte under Finansinspektionens tillsyn for narvarande.
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vilket kan leda till en minskning av utbetalningar av rorlig ersattning till féljd av
daliga resultat. Huruvida den totala effekten av dessa forandringar pa personal-
kostnaderna blir positiv eller negativ ar svart att bedoma.

3.2.3 Arligt offentliggorande

En redogdrelse for foretagets erséttningar ska offentliggoras i samband med arsre-
dovisningen. Manga av de berdrda foretagen lamnar redan en arlig redogorelse for
ledningspersonernas ersattningar i sin arsredovisning. Finansinspektionens forslag
gar langre an detta genom att krava mer detaljerad uppgiftslamning.

3.3 Paverkas foretagens mojligheter att behalla kvalificerad personal?

Finansinspektionen foreslar en reglering som galler alla finansiella foretag under
tillsyn. Om foretag av en viss begransad storlek generellt undantogs fran re-
gleringens tillimpningsomrade skulle detta kunna snedvrida konkurrensen. Re-
gleringen kan snedvrida arbetsmarknaden genom att paverka konkurrensen mellan
reglerade foretag jamfort med oreglerade foretag vad galler att attrahera hogt kva-
lificerade medarbetare. Konkurrensproblematiken kan uppkomma ifraga om olika
foretagskategorier inom landet. Som redan framgatt har Finansinspektionen funnit
att regleringen bor galla pa samma séatt for alla finansiella foretag under tillsyn.

Det &r tankbart att en svensk reglering skulle fa en ogynnsam paverkan pa de fi-
nansiella foretagens mojlighet att rekrytera och behalla hogkvalificerad personal i
ett internationellt perspektiv, givet att andra lander skulle vlja att inféra mindre
ingripande regler. Hogkvalificerad personal skulle i sa fall kunna anse det mer at-
traktivt att soka anstélining utomlands eller hos en utléandsk filial (som inte omfat-
tas av regleringen) i Sverige.

Den internationella samordning som nu pagar pa ersattningsomradet borde dock
minska eventuella hot mot de svenska foretagens internationella konkurrenskraft.
Ekofin-radet enades den 2 december 2009 om att rikta en uppmaning till samt-
liga EU-lander att i sina nationella lagstiftningar genast inféra regler om ersatt-
ningssystem i finanssektorn som uppfyller FSB:s riktlinjer. Eftersom man kan
anta att EU-landerna darfér inom kort kommer att ha antagit liknande regler
borde konkurrensproblemen atminstone vad géller EU-landerna vara mindre
patagliga.

En striktare svensk reglering skulle ocksa kunna fa positiva effekter, sett pa lite
langre sikt. Risken for att de svenska foretagens anstéllda tar 6verdrivna risker
minskar jamfort med anstallda i andra europeiska landers banker. I dagsléget ser
de rorliga erséttningarna olika ut exempelvis i de fyra svenska storbankerna. Det
gar utifran detta inte att dra nagra slutsatser av att de banker som betalar ut hogre
ersattningar har haft en béattre utveckling eller haft moéjligheter att attrahera mer
kompetent personal.

3.4 Konsekvenser for sma foretag
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Generellt sett drabbas mindre foretag ofta hardare av reglering da en storre an-
del av deras resurser maste anvandas till den administration som regleringen
medfor. Sma foretag har i regel inte heller nagon administrativ funktion besta-
ende av jurister eller ekonomer som &r vana att lasa juridiska dokument av oli-
ka slag. Detta innebér att de kan fa det svarare att anpassa verksamheten till
nya regler. Darfor ar det viktigt att en specifik konsekvensanalys gors for de
mindre foretagen.

FI anser att reglerna om erséttningssystem som grund ska gélla for alla finansi-
ella foretag under tillsyn, oavsett storlek. Detta motiveras framst av att grunden
for regleringen, dvs. att ett dverdrivet risktagande ska undvikas, ska gélla for
alla foretag. Vidare ar det i praktiken svart att med kvantitativa matt undanta
vissa foretag fran reglering. Finansiella foretags balansomslutning star inte all-
tid i proportion till de risker som verksamheten ar utsatt for eller de ersatt-
ningssystem som verksamheten har. Darfor har bedomningen varit att en sadan
avgransning inte ar lamplig.

I samband med remissforfarandet har mindre foretag uttryckt att det framfor
allt &r restriktionen for utbetalning av rorliga I6ner de narmaste tre aren efter att
dessa intjanats som upplevs som problematisk. Det har anforts att mindre fore-
tags anstallda i manga fall har en storre andel av sin totala ersattning som rorlig
ersattning och att en sadan restriktion temporart skulle innebara kraftigt mins-
kad ersattning till dessa. Detta skulle i sin tur kunna paverka foretagens moj-
lighet att attrahera personal. Alternativet &r att foretagen minskar den rorliga
ersattningen till forman for den fasta Ionen. Detta skulle kunna ha en negativ
effekt i s& matto att foretagens fasta kostnader skulle 6ka, och méjligheterna att
anpassa foretagets kostnadsbas i takt med konjunkturutvecklingen och verk-
samhetens lénsamhet minskar.?

3.5 Ovriga konsekvenser for foretag

Regleringen kan forvantas fa langsiktigt positiva effekter for de finansiella foreta-
gen genom att de anstéllda inte stimuleras att ta 6verdrivna risker. Pa lang sikt kan
de svenska finansiella féretagens utveckling bli battre jamfort med foretagen i sa-
dana lander som inte infor nagon motsvarande reglering av erséttningspolicyerna.
Detta i sin tur kan forvéntas 0ka arbetstryggheten for de anstéllda och leda till stor-
re mojligheter att attrahera och rekrytera kvalificerad personal.

A andra sidan &r det méjligt att de allmanna réden om uppskjuten rérlig ersétt-
ning kan skapa en viss inlasningseffekt for de anstallda inom finanssektorn.
Anstallda kan bli mindre bendgna att soka nytt arbete om det finns en risk att
de gar miste om den rorliga ersattning de byggt upp de senaste aren. Darmed
kan det bli dyrare att rekrytera personal fran andra foretag da den uteblivna ror-
liga ersattningen under de forsta aren sannolikt behdver kompenseras med en
hogre fast 16n alternativt andra formaner. Resultatet skulle i sa fall bli en for-
andrad erséattningsprofil for vissa kategorier anstéllda, utan att féretagens totala
personalkostnader nodvandigtvis paverkas.

? Detta kan sagas galla for alla foretag och ar darmed ingenting specifikt for de sma.
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3.6 Potentiella samhallsekonomiska kostnader

Att Finansinspektionen reglerar erséttningssystemen mer ingaende kan ge upp-
hov till effekter av mer svarbedomd art, aven pa kort sikt. Exempelvis kan
marknadsaktorernas innovationsvilja komma att paverkas nar styrkan hos inci-
tamenten att ta risk dampas. Rent teoretiskt skulle regleringen kunna paverka
den ekonomiska tillvaxtpotentialen. Det &r ocksa tankbart med vissa effekter pa
marknadens struktur och aktérernas konkurrensmojligheter. Det finns exem-
pelvis en viss risk att transaktioner flyttas ut ur den reglerade delen av finans-
sektorn, till sarskilt inrattade, oreglerade enheter.

En reglering av erséttningssystemen som endast géller finansiella institut kan
innebara att individer som tidigare sokt sig till den finansiella sektorn pa grund
av hoga rorliga ersattningar i framtiden kan tankas valja andra yrkesomraden. |
den utstrackning dessa individer ar hogpresterande finns en risk for att férand-
ringarna har en negativ effekt pa sektorns produktivitet och effektivitet. Detta
produktivitetstapp bor dock till del kompenseras av hogre produktivitet i de
sektorer dit dessa individer soker sig istallet.

Regleringen av erséttningssystemen kan innebdra att de erséttningar foretagen
betalar i storre utstrackning &n tidigare kommer att vara i form av fasta loner.
Detta innebér en okad kostnad for foretagen i daliga tider jamfort med tidigare,
eftersom en del av den rorliga ersattningen tidigare uteblivit. De 6kade fasta
I6nerna skulle potentiellt kunna hamma bankernas utlaningsmajligheter i daliga
tider, vilket skulle kunna forstarka konjunktursvangningarna i ekonomin i dess
helhet.

Sammantaget bedémer dock Finansinspektionen att sannolikheten for langtga-
ende samhallsekonomiska kostnader inte ar sarskilt stor, i alla handelser inte sa
stor att regleringsatgard inte bor genomforas.

3.7 Samhallsekonomiska fordelar

Den mest patagliga risken som Finansinspektionen identifierat med anknytning
till erséttningssystemen ar risken att vissa former av ersattningssystem upp-
muntrar till ett 6verdrivet risktagande. | den internationella diskussionen har
ofta ersattningssystemens riskdrivande egenskaper tagits upp som en forklaring
till finansiella foretags bristande riskhantering, inte minst under den senaste fi-
nanskrisen, med stora negativa effekter pa systemets stabilitet. Man har pekat
pa att det 6verdrivna risktagandet, som i viss man kopplats till ersattningssy-
stemens utformning, ytterst har lett till stora pafrestningar pa samhallsekono-
min och till patagliga direkta statsfinansiella kostnader pa olika hall.

Den framsta vinsten med regleringen ar darfor en minskning av sadana system-
risker som kommer av ett 6verdrivet risktagande i finanssektorn. Regleringen

28



NS
o' L

N4y
S
Yo

avser att astadkomma ersattningsstrukturer som innebar mer langsiktiga och
riskjusterade incitament. | den man den befintliga regleringen hjalper till att
astadkomma detta, kan den bidra till att systemriskerna minskas.

En annan positiv effekt kan vara att individer med hog riskaptit i mindre ut-
strackning kommer att soka sig till finanssektorn och darmed minska risken for
ett dverdrivet risktagande. Med anledning av finanssektorns centrala roll i eko-
nomin som helhet, leder ett alltfér hogt risktagande i finanssektorn till betydligt
mer negativa konsekvenser for samhallsekonomin &n ett liknande beteende gor
I andra sektorer.

3.8 Finansinspektionens nya tillsynsinsatser

Finansinspektionen kommer att utoka sin tillsyn av ersattningssystemen inom
ramen for tillsynen av de finansiella féretag som &r auktoriserade av Finansin-
spektionen. Det kommer att innebéra ytterligare uppfoljningsbesok hos foreta-
gen och uppféljning av erséttningsrisker som en del av den tillsyn och samlade
kapitalbeddmning som Finansinspektionen redan gor.

Den utdkade tillsynen dver foretagens ersattningssystem kommer att betinga
kostnader for myndigheten.

En positiv effekt for Finansinspektionen av regleringen &r att ett ytterligare
verktyg kan anvandas i det preventiva arbetet mot finansiella kriser. Finansin-
spektionen kommer att ha mojligheter att ingripa mot de foretag vars ersatt-
ningssystem leder till 6verdrivet risktagande och far darmed storre mojligheter
att uppfylla sina verksamhetsmal.

Det ska dock betonas att detta omrade &r svarbedémt och att Finansinspektio-
nens mojligheter att i forvag bedéma om ett visst ersattningssystem ger incita-
ment till ett 6verdrivet risktagande &r relativt begrénsade. Det ar darfor viktigt
att betona att det stora ansvaret for att utvérdera huruvida erséttningssystemen
leder till ett 6verdrivet risktagande aven i framtiden kommer att ligga pa fore-
tagen och dessas styrelser.

3.9 Konsekvenser for konsumenter och investerare

Om regleringen leder till hogre fasta loner i daliga tider (se avsnitt 3.6) skulle i
teorin risken kunna 6ka for att foretagen, givet att de avser behalla samma 16n-
sambhet, istallet 6kar marginalerna mot kunderna. Darmed skulle kundernas
kostnader kunna dka i daliga tider.

Konsumenterna och investerarna kan ocksa gynnas av regleringen da minskade
ersattningar inte ndédvandigtvis leder till att foretagens resultat forsamras. Tidi-
gare studier av ersattningssystemens effekter tycks inte ge nagot stod for att fo-
retags resultat forsamras da erséttningar blir lagre eller begransas pa annat satt.
Om en begrénsning av ersattningssystemen inte leder till sémre resultat kan det
innebé&ra antingen lagre priser for konsumenterna eller att bankernas vinster
oOkar, vilket gynnar &garna.
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3.10 Andra mojliga regleringsalternativ

Regleringen av finansiella foretags hantering av sina erséttningssystem &r en
EU-rekommendation och har beslutats av EU-kommissionen. Den svenska re-
geringen har genom sitt regleringsbrev gett Finansinspektionen i uppdrag att
genomfora EU-rekommendationen i den svenska finanssektorn for de foretag
som ar under Finansinspektionens tillsyn. Syftet med rekommendationen &r en-
ligt regeringen att motverka oldampligt utformade erséttningssystem och ett
overdrivet risktagande pa alla nivaer i foretagen.

Finansinspektionens val av reglering har bestamts utifran ovanstaende ut-
gangspunkt, samtidigt som vi beaktar foretagens kostnad med anledning av
reglerna. Det mest langtgaende alternativet hade varit att Finansinspektionen
foreskrivit den exakta utformningen pa foretagens ersattningssystem. Det alter-
nativ som hade gett foretagen storst mojligheter att fortsatt utforma sina ersatt-
ningssystem hade varit att utfarda endast kvalitativa allmanna rad utan nagra
kvantitativa begrénsningar. Finansinspektionen anser att den valda regleringen
ar valbalanserad. Ett lampligt matt av flexibilitet kvarstar for foretagen och
dessa kan darmed utforma sina ersattningssystem enligt de krav som deras in-
vesterare och aktiedgare stéller, sa lange de uppfyller de krav pa effektiv risk-
hantering som framgar av regleringen. De sistndmnda kraven minskar risken
for att foretagens erséttningssystem bidrar till framtida finansiella kriser.

Eftersom regeringen har som mal att minska risktagande pa alla nivaer i foreta-
gen innebdr detta att en stor del av foretagens anstéllda maste beréras av ersatt-
ningsregleringen. Ovanstaende malformulering kan dock uppfyllas utan att an-
stallda inom féretagen som saknar riskmandat berdrs pa ett alltfor ingripande
satt. Finansinspektionen har darfor valt att anstéllda med vésentligt risktagan-
de ska omfattas av reglerings mer kvantitativa krav. Avgransningen uppfyller
enligt Finansinspektionens uppfattning regeringens malsattning samtidigt som
det begrénsar den administrativa bérdan for foretagen under tillsyn.

| praktiken kan de allra flesta anstallda inom ett finansiellt foretag paverka fo-
retagets riskniva i nagon man ("’risktagare”). Exempelvis ar en enskild hand-
laggare pa ett bankkontor en risktagare da denna inom vissa ramar kan be-
stamma vilka privatpersoner som ska beviljas lan och till vilka villkor. Pa
samma satt ar en handlare av ranteb&rande vardepapper och aktier risktagare
inom vissa ramar (limiter) som foretagets ledning bestdmt. Den stora skillna-
den mellan dessa risktagare ar de absoluta belopp som riskeras.

Finansinspektionens definition av vilka anstallda som kan paverka foretagets
riskniva utgar fran att en riskpaverkan som kan ha ett inte ovasentligt utslag pa
foretagets resultat. En enskild bolanehandlaggares risktagande har enligt Fi-
nansinspektionens uppfattning en begransad effekt pa foretagets verksamhet
och bor darmed inte omfattas av regleringen. Daremot kan till exempel en ak-
tiemaklare inom kapitalmarknaden som har mandat att inga kontrakt rérande
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relativt stora belopp, ha en betydande effekt pa foretagets resultat, och bor
darmed omfattas.

Avgransningen mellan anstéllda som kan paverka foretagets riskniva och an-
stallda som normalt inte kan det ar i enskilda fall komplicerad da féretagens to-
tala storlek och sammanséttning skiljer sig at. Det blir darfor viktigt att varje
enskilt foretag i sin erséttningspolicy tydligt motiverar vilka anstéllda som an-
ses ha majlighet att paverka risknivan.

Finansinspektionen har ocksa 6vervagt att helt éverlata definition av risktagare
till foretagen under tillsyn. Fordelen med detta skulle vara att regleringen da
blir battre anpassad for varje enskilt foretag. Med en sadan reglering finns dock
en risk for att foretagens ersattningssystem inte skulle uppfylla den malformu-
lering som regeringen satt upp. Eftersom de finansiella foretagens ersattnings-
system tycks ha bidragit till ett dverdrivet risktagande i uppbyggnaden av fi-
nansiella kriser vid upprepade tillfallen, verkar foretagen — i varje fall ur ett
samhallsekonomiskt perspektiv - inte lyckas séarskilt val med denna avvagning.
Finansinspektionen anser det darfor nédvandigt att ange vissa ramar for defini-
tionen. Ansvaret for analysen i det enskilda fallet ligger dock fortfarande pa fo-
retagen sjalva. Finansinspektionen kommer att granska den avgransning som
valts av foretagen i samband med tillsynsinsatserna pa omradet. Foretagen ska
da utforligt kunna ange hur de resonerat utifran ett riskhanteringsperspektiv nar
de gjort avgransningarna.

Finansinspektionen reglerar ocksa i foreskrifter och allmanna rad hur foreta-
gens ersattningspolicy ska offentliggodras. En alternativ reglering hade kunnat
vara att foretagen rapporterar dessa uppgifter till Finansinspektionen utan ett
offentliggdrande. Finansinspektionen hade da kunnat bedriva sin tillsyn av f6-
retagens ersattningssystem samt publicera mer aggregerade rapporter om hur
foretagens ersattningssystem ar utformade. Det kan finnas ett stort intresse hos
foretagens aktiedgare att ta del av foretagens ersattningspolicy. Investerare kan
da fatta mer initierade beslut om vilka foretag de ska investera i samt fa en mer
detaljerad uppfattning av betydelsen och utfallet av de erséttningssystem de be-
slutat om pa foretagens bolagsstammor. Dessutom skapar ett offentliggérande
en battre genomlysning av foretagens ersattningssystem for andra intressenter,
sasom kunder och fordringsagare, vilket bor bidra till att foretagen sjalva blir
mer angeldagna om att utforma vél avvagda ersattningssystem.
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