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1| Innledning og begrepstorklaring

Draghi-rapporten

Mario Draghis rapport om EUs konkurranseevne

September 2024

« Overdreven regulatorisk byrde identifisert som
nekkelbarriere for europeisk konkurranseevne

* Krav om forenkling pa tvers av sektorer, inkludert
finansielle tjenester

« Anbefaler reduksjon i rapporteringskrav og mer
proporsjonale regler

* "Pensjonsgapet" ma reduseres

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS

HOVEDBUDSKAP
))

As of 2019, the EU has
passed around 13,000
pieces of legislation,
while the US has passed
3,000 and 2,000
resolutions.



1 | Innledning og begrepsforklaring

Forenkling betyr 1kke

deregulering....
Valdis Dombrovskis, kommisjonar for gkonomi, Nordiske finanstilsynsdirektorer i brev til
produktivitet, giennomfgring og forenkling, EBA, EIOPA og ESMA juli 2024:
februar 2025:
)) Finally, we underline that by a simpler

rulebook, we do not mean a less strict

. e . rulebook. On the contrary, a simpler
Simplification is not deregulation approach could lead to even a bit stricter

regulation, but easier to understand and
explain.

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS



1| Innledning og begrepsforklaring

..men Kklar marsjordre om a levere mer forenkling

1| N

) ) 0 [Z
To enable a more favourable Reguleringen av finansmarkedene skal
business environment, the bidra til finansiell stabilitet, og legge til
Commission has introduced rette for at finansneeringen kan tilby
targets to lower the administrative gode tjenester til kundene. Regelverket
burden by at least 25% for all bgr utformes slik at det ikke palegger
businesses, and by at least 35% for ungdvendige byrder for foretak og

SMEs. tilsynsmyndigheter.

Finansmarkedsmeldingen 2026

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS 6
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Konkrete
forenklingsforslag fra EU




Omnibus I

Forenklinger 1 beerekraftrapporteringen




2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU // Omnibus I

Omnibus I — bakgrunn og status

AN I 7/
7/ N

« Erkjennelse av at baerekraftrapporteringen « Regelverkspakken ble lagt frem i
innfgrt fra 2020 og fremover har blitt for februar 2025
omfattende

« Alle reglene er E@S-relevante og vil
 Foreslas betydelig innsnevring av (i) gjennomfgres i norsk rett
virkeomradet og (ii) rapporteringskravene for
CSRD, CSDDD og taksonomiforordningen. Ogsa
endringer pa gang for SFDR (fondsklassifikasjon)

« Viktig & huske at virksomhetsreglene for finansiell
sektor fortsatt innebaerer omfattende baerekraft-
forpliktelser - ogsa for pensjonskassene

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS



2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU // Omnibus I

Seerlig om forenkling av CSRD

(Corporate Sustainability Reporting Directive)

Faerre rapporteringspliktige
\/ 80-90 % feerre foretak omfattes av plikt til & publisere
baerekraftsrapport

Forenklede standarder
Forenklinger i selve rapporteringsstandardene (ESRS) er under
utvikling

Ingen sektorspesifikke standarder

\/ De opprinnelig planlagte sektorspesifikke

:
i

rapporteringsstandardene skrotes

STl

mi

"Value Chain Cap"
Informasjon rapporteringspliktige foretak kan kreve fra aktgrer i
sin verdikjede begrenses til opplysningskravene i VSME-standarden

i
>




BAREKRAFT — (IKKE UTT@MMENDE) OVERSIKT OVER PROSESSER

REGELVERK NIVA TEMA STATUS IKRAFTTREDELSE

CSRD Niva 1 (direktiv) Innsnevret scope (Omnibus I) Vedtatt og i kraft | kraft 18. mars 2026
CSRD Niva 1 (direktiv) "Stop-the-Clock" Vedtatt og i kraft | kraft 17. april 2025
CSRD Niva 2 (delegert forordning)  "Quick fix" Vedtatt og i kraft. Gjelder ved | kraft 1. januar 2026

rapporteringen for regnskapsaret 2025.

EFRAG oversendte sitt forslag

CSRD Niva 2 (delegert forordning) Forenklede ESRS 3. desember 2025. Forventet virkning i Usikkert
2027.
Taksonomien Niva 2 (delegert forordning) Forenklet rapportering Vedtatt. | kraft og gjelder ved | kraft 28. januar 2026

rapporteringen for regnskapsaret 2025.

Taksonomien Niva 2 (delegert forordning) Oppdaterte TSC Hering avsluttet 5. desember 2025 Usikkert

Hering avsluttet 2. mars 2026. Forventet
SFDR Niva 1 (forordning) SFDR 2.0 vedtakelse 2027, med ikrafttredelse Usikkert
midten av 2028.

Forslag fra ESMA 4. desember 2023.
SFDR Niva 2 (delegert forordning) Reviderte maler mv. Antagelig ikke lenger relevant gitt SFDR Usikkert
2.0.

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS 1



Litt overordnet - forholdet
IORP og Solvens II




2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU // Litt overordnet - forholdet IORP og Solvens II

Bakteppet — reguleringen av pensjonskasser 1 EU

Norsk regulering av

IORP II 3 Solvens Il
pensjonskasser
* Regulerer virksomhetskrav » Oppfyller minimumskravene - Regulerer alle sentrale
og kapitalkrav for i IORP - men nasjonalt valg virksomhetsregler og
pensjonskasser som nesten innebeaerer full solvenskapitalkrav for
« Kun minimumskrav - Solvens ll-regulering forsikringsselskaper
nasjonalt handlingsrom til a - Krever totalharmonisering
innfgre strengere regulering for forsikringsselskaper
* lkke tilpasset
pensjonskassene




2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU // Litt overordnet - forholdet IORP og Solvens II

Konsekvenser av endringsprosesser 1 EU

Konsekvenser ved endringer

Myndighetenes
i Solvens Il og IORP

utgangspunkt i dag

« Alle endringer i IORP Il ma gjennomfgres i J)
norsk rett .
[ Norge har pensjonskassene veert underlagt
- Alle endringer i Solvens Il kan foyen_klede k_apitalkrav etter Solvens II-
giennomfares i norsk rett for prinsipper siden 1. januar 2019.
pensjonskassene - hvis myndighetene P.eQSJonskasser tar i stor grad pa seg samme
onsker & gjore dette risiko som livsforsikringsforetakene, og de
bgr derfor veere regulert pa omtrent samme
mate.

Finansmarkedsmeldingen 2026

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS 14
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2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU

IORP IIT — bakgrunn og status

A Y | v

 Forutsatt giennomgang etter IORP Il art. « Kommisjonens forslag publisert
62 20. november 2025

 EIOPAs fremmet rad og anbefalinger + Ulike tilneerminger for revisjonsarbeidet -
(2023 og 2025) valgte fokus pa styrket tilsyn og

transparens
» Del av arbeidet med Spare- og P

investeringsunionen (SIU) « Til behandling, men mal om vedtakelse

innen utgangen av 2026
 Fokus pa mer fleksible investeringsregler, 545

transparens og proporsjonalitet  Gjennomferingsfrist: 12 maneder fra
ikrafttredelse

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS 16



2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU

IORP III — forventede
forenklingstorslag

FORVENTEDE FORENKLINGSFORSLAG

» Forenklede styringskrav
» Proporsjonal tilnaerming til risikostyring

« Forenklet rapportering og offentliggjering for
mindre IORPs

» Tilpasning til stgrrelse og risikoprofil

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS

RELEVANS FOR NORSKE

PENSJONSKASSER

Potensielt reduserte
etterlevelseskostnader

Mer proporsjonalt regulering tilpasset
kassens stagrrelse

Lettere rapporteringsbyrde for mindre
kasser

Mulighet for ressursbesparelse i
compliance-funksjonen



Solvens Il review




2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU

Solvens Il review — bakgrunn og status

N I Ve
7/ N\

« EU-kommisjonen publiserte den « Endringsdirektivet (sammen med IRRD) ble
22. september 2021 sin sakalte endelig vedtatt 5. november 2024 som
Solvency Il review. Gjennomgangen direktiv (EU) 2025/2. Endringene skal veere
ma sees i sammenheng med EU- gjennomfgrt i medlemsstatene innen
kommisjonens handlingsplan for 30. januar 2027.

kapitalmarkeds-unionen og er ogsa
dels begrunnet i "Covid-recovery" og
"European Green Deal".

« Omfattende hgringsnotat om gjennomfering
i norsk rett - for forsikringsselskapene -
sendt pa hering 21. april, med frist for

- Skal ogsa hensynta behov for merknader 14. juli.

forenkling.
5 « Uavklart prosess for pensjonskassene - blir

trolig en separat regelverksprosess i regi av
Finanstilsynet. Denne er ikke pabegynt.

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS 19



2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU

Solvens II-revisjonen
Proporsjonalitet

Proporsjonalitet innferes som
baerende prinsipp i revidert Solvens Il

« Forenklede beregninger for mindre og
mindre komplekse foretak

« Lavere rapporteringsfrekvens for visse
enheter

 Forenklet SCR standardformel

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS

Betydning for pensjonskasser?

Proporsjonalitetsprinsippet kan bety
vesentlig lettelse i kravene til norske
pensjonskasser, serlig for mindre kasser
med begrenset risikoprofil



2 | Konkrete forenklingsforslag fra EU

Solvens II — gvrige torenklingstorslag

3

Reduserte
rapporteringer

Feerre og mer
stremlinjeformede
rapporteringsmaler,
tilpasset virksomhetens
kompleksitet

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS

Forenklet styring
og ledelse

Stremlinjet ORSA

Forenklede krav til Own
Risk and Solvency
Assessment for mindre
foretak

Enklere krav til
governance for
lavrisiko-foretak, inkl.
forenklede krav til
neokkelfunksjoner

Hva bli konsekvensene for pensjonskassene?

Starre fleksibilitet for
kapitalforvaltningen

Lavere kapitalkrav ved

investeringer i PE, VC

og andre alternative
investeringer

21



Seerlige torhold om
kapitaltorvaltning
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Forhold som pavirker pensjonskassenes
kapitaltorvaltning — gkt fokus pa PE/VC

EU tiltak som falge av "Savings and Investment Union"

« Kommunikasjon av november 2025 )
(samme dag som IORP IIl) om: Although not all pension providers, in particular smaller providers
that may lack the relevant expertise or scale, may be able to afford

j) to invest in alternative assets, it 1s nonetheless important that all
Enhancing the capacity of the EU pension prov1der_s beneflt from dlver81flcatlon and Qonmde; |
supplementary pension sector to including equity in thglr portfolllos. Larger funds, wlth sufficient
improve retirement income and scale and rlsk—absorpltllon capacity, can access a V\_Ilder range of
supply long-term capital to the EU investment opportunities. Larger funds, wlth suff1c1ent sqale and
economy risk absorption capacity should also consider private equity,

venture capital and growth equity funds as part of a well-diversified
Investment strategy. Such larger providers can more likely obtain
« Gir blant annet veiledning om attractive terms that smaller funds cannot easily achieve. If such
"prudent person"-prinsippet for Drovﬁersffalled to.con81tder sultg}[l?ll_e equltvto1{)1311te_rr11<2511’;1v¢tasts§ts
. : . capable of increasing returns within acceptable risk limits, they
pensjonskassers kapitalforvaltning would be neqglecting their duty to ensure the profitability of
investments and the need to broadly diversify assets.

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS 23
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Oppsummering og
refleksjoner

Hva betyr forenklingsagendaen for
norske pensjonskasser?
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— EU har en klar forenklingsagenda
— 8 Kommisjonens forpliktelse til 4 redusere regulatorisk
—° byrde er tydelig og konkret

Proporsjonalitet er giennomgangstema
Krav skal tilpasses virksomhetens starrelse,
kompleksitet og risikoprofil

; o Redusert rapporteringsbyrde
Oppsummerlng :9 25 % reduksjonsmal og forenklede maler gir

_ konkrete lettelser

viktigste

Norge folger EU-trendene

trendel’ 4_/;:\\\ Gjennomfgring tar tid, men retningen er den
© samme
== Solvens Il og IORP Ill gir muligheter for forenkling
= Men konkret utfall beror pa hvordan norske
i myndigheter benytter sitt handlingsrom til & gjgre

bruk av proporsjonalitetsprinsippet i Solvens Il

Q Storre frihet i kapitalforvaltningen
Serlig i forhold til alternative investeringer

ADVOKATFIRMAET THOMMESSEN AS
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