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Pensionsbolagen och marknadsturbulensen

De svenska pensionsbolagen har klarat de senaste manadernas aktiepris-
fall. Enligt FI:s berakningar uppfyller alla pensionsbolag det lagstadgade
solvenskravet. Kombinationen av fallande aktiepriser och fallande rantor
har dock paverkat bolagens kapital negativt.

Bolagen gick in i turbulensen med stora buffertar. Finansinspektionen foljer
I6pande utvecklingen i pensionsbolagen, dvs. bolag som erbjuder sa kallad tra-
ditionell pensionsforsakring. Bland annat rapporterar bolagen sin formaga att
std emot stora fall i aktiepriser och rantor genom den sa kallade trafikljusmo-
dellen. Vid den senaste rapporteringen den 30 juni hade bolagen en god férma-
ga att sta emot extrema prisforandringar pa de finansiella marknaderna.

Utvecklingen pa de finansiella marknaderna har reducerat bolagens mot-
standskraft mot fortsatt turbulens. Savil svenska aktier som langa rantor har
fallit med nara 25 procent sedan halvarsskiftet. Bolagen marknadsvéarderar
bade sina pensionsataganden och sina tillgangar. Utvecklingen har minskat var-
det pa bolagens aktieinnehav samtidigt som rantenedgangen resulterat i att bo-
lagens ataganden varderas upp i solvensberakningen. En viss motverkande ef-
fekt har skett genom att de rantebarande tillgangarna ocksa stigit i varde. Som
ett resultat minskar de svenska pensionsbolagens riskbuffert.

Finansinspektionens bedémning ar trots det att samtliga pensionsbolag
uppfyller de lagstadgade solvenskraven. Bolagen har alltsa idag det kapital
som lagen kréver som skydd for forsakringstagarnas garanterade pensioner. De
svenska pensionsbolagen har gott om likvida tillgangar.

Den hdga motstandskraften kan inte pa kort sikt aterstallas i branschen
som helhet. En fortsatt kraftig nedgang pa aktiepriser och rantor skulle kunna
andra den nuvarande bedémningen om bolagen motstandskraft. M&jligheten
for branschen att under radande marknadsforutsattningar pa kort sikt minska
sitt risktagande genom att bolagen saljer av riskfyllda tillgangar ar begransad.
En utveckling dar alla eller manga av bolagen samtidigt stravar efter att minska
sitt risktagande genom att salja aktier och kopa langa rantebarande vardepapper
riskerar att forvarra tillgangprisforandringarna. Ett sadant agerande kan sla till-
baka mot bolagen. Framfarallt uppfattas det begransade utbudet av langa réan-
tebarande tillgangar som ett problem av marknadens aktorer.
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For att 6ka utbudet av langa rantebarande vardepapper avser FI andra
berdakningen av diskonteringsrantan. For att underlatta for en marknad for
langa sakerstallda obligationer kan FI andra dagens foreskrifter for berakning
av diskonteringsrantan for tjanstepensioner sa att den alternativt kan beraknas
som genomsnittet av statsobligationsrantan och rantan pa sakerstéllda bostads-
obligationer. Idag berédknas den som genomsnittet av statsobligationsrantan och
swaprantan. En &ndring kan beslutas med kort varsel av FI. For att det ska ge
en mer betydande paverkan kravs dock att det ges ut sékerstallda obligationer
med langre l0ptider &n vad som normalt &r fallet idag.
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