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Rubrik Risker och mojligheter i forsikringsbranschen
— ett regleringsperspektiv

Vid en konferens den 13 september talade Lars Frisell under temat ”Risker och
mojligheter 1 ett regleringsperspektiv”’. Konferensen anordnades av
StrategiTorget och deltagarna kom fran Sveriges storsta sak- och livbolag.

Lars Frisell borjade sitt anforande med att konstatera det oroliga ldget uti 1
Europa och sirskilt i Grekland. Léget var sddant att korta grekiska
statsskuldsvéxlar sdldes med 90 procents rabatt, vilket &r synonymt med att
kapitalmarknaden 1 princip forvéntar sig stora skuldnedskrivningar. Grekerna
forsoker visserligen forbéttra sina statsfinanser och hade under dagen aviserat
en ny statlig fastighetsskatt som skulle utga per kvadratmeter och motsvara
cirka 90 kr per kvadrat och ar. Trots anstringningarna sa kvarstar stor
osdkerhet.

Vi maste vara beredda pa att ndgon hinder 1 Grekland” var Lars Frisells
slutsats. Han pekade pa de banker som édger grekiska obligationer. Om dessa
banker tvingas skriva ner virdet av sina grekiska obligationer sa finns stor
sannolikhet att deras Agare maste skjuta till eget kapital. Aven om svenska
banker inte 4r nimnvért exponerade mot grekiska statspapper s dr svenska
banker, foretag och hushéll inga sjélvforsorjande 6ar. Svenska banker och
svensk ekonomi &r lankad till 6vriga ldnder pa olika sitt.

”Det vore naivt av oss att tro om vi skulle forbli skonade en grekisk default” sa
Lars Frisell.

Diérefter tog Lars Frisell upp de stresstester som EIOPA (European Insurance
and Occupational Authority) gjort. I dessa hade Europas livbolag fatt godként,
men det var allmént ként att stresstesternas antaganden om statsskuldsrisk var
orealistiska. Av den hir anledningen ansag Lars Frisell att EIOPA:s stresstester
redan var “forlegade”.

Men om ldget 1 eurozonen var osdkert sa verkade det som om
kapitalmarknaderna ser Sverige som en safe haven” konstaterade Lars Frisell.
Kronan har apprecierats och den tiodriga statsobligationsréntan dr nere pa
rekordlaga nivaer. De flesta svenska livbolagen har fortfarande en hog solvens,
dven om stressen 1 sektorn okat
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Darefter diskuterade Lars Frisell atertag. Att livbolag tar tillbaka villkorad
aterbdring dr inget som Finansinspektionen egentligen har synpunkter pa.
Finansinspektionen bryr sig om solvens for livbolag och kapitaltickning f6r
banker. Men atertag édr ett kommunikativt problem for livbolagen. Ménga
forsékringstagare upplever detta som ett stort problem, vilket mirks hos
Finansinspektionen nir arga forsékringstagare ringer till Finansinspektionen
och klagar pa sitt livbolags agerande. "Hér kravs mycket tydlig kommunikation
fran livbolagen” konstaterade Lars Frisell.

Lars Frisell visade en bild som beskrev livbolagens genomsnittliga geometriska
avkastning under en historisk period: 4,2 procent. ”Inte sdrskilt imponerande
relativt ataganden” menade Lars Frisell.

Darefter kommenterade Lars Frisell det policyskifte som skedde nar
Finansinspektionen slutade rekommendera den hdgsta garanterade rantan och
ersatte den med den tioariga obligationsrintan. Detta skifte var bra eftersom det
skiftade ansvaret for livbolagens solvens narmare livbolagen. Istéllet for att
diskontera livbolagens skulder med en rdnta som bestdmts av
Finansinspektionen dr det numera en marknadsrinta som bestdmmer
diskonteringsfaktorn. Det hir tvingar livbolag att se till marknaden och vad
marknaden kan erbjuda i termer av avkastning nir de beslutar om villkoren i
garanterade produkter.

Trafikljussystemet var ocksa nagot som Lars kommenterade.
Trafikljussystemets stresstester inkluderade stora fall i den tioariga
obligationsrantan. Apropa dagens extrema situation pa rintemarknaden
betonade Lars att trafikljuset ar ett flexibelt tillsynsverktyg och att t ex rott ljus
1 dagens lige maste ses mot i det hir ljuset.”Vi begér inte en buffert pa en
buffert” sa Lars.

Darefter kommenterade Lars Frisell vad som var bdst for solvensen i detta
ekonomiska ldge med fallande aktiepriser och langréntor — silja aktier eller
kapitaltillskott. Lars Frisell menade att det var battre med kapitaltillskott och
att det knappast dr i forsakringstagarnas intresse att sélja aktier i detta lage.

De laga langa obligationsrdantorna samt hoga garanterade réntor var nagot som
bekymrade Lars Frisell. ”For mig dr det viktigt att forsékringstagare behandlas
rattvist.”Det far inte vara sa att vissa dldre delar av ett livforsakringskollektiv
far hog garanterad rénta pa bekostnad av de yngre delarna” menade Lars
Frisell. Kontributionsprincipen — principen om att varje livforsékringstagare
ska fa avkastning i relation till vad hon bidrar med — &r viktig att halla pa.

Flyttrétt, dven retroaktiv, dr ndgot som Finansinspektionen vill se. ”Vi dr
medvetna om att det finns berdkningsproblem” sa Lars Frisell. ”"Men samtidigt
ar det har ndgot som vi maste fa till stand” menade Lars Frisell.



Lars avslutade med att varna for ett “Japanscenario”, med mycket 1aga réntor
over en lang tid, i Sverige. Aven om en sadan situation ter sig osannolik sé ar
scenariot mer sannolikt idag dn vad det var for bara ndgra ménader sedan.
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