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Sammanfattning

For att ett forsdkringsforetag ska kunna uppfylla sina ataganden krivs
att det har tillrickligt med kapital och att det hanterar sina risker och
intressekonflikter. FI ser tydliga intressekonflikter i hur ledningen i ett
omsesidigt drivet forsikringsforetag hanterar det riskkapital som for-
sikringstagarna tillhandahaller, och hur ett eventuellt verskott fordelas
dem emellan. Hur dgare och ledning hanterar dessa intressekonflikter dr
en viktig fraga i FL:s tillsyn.

FI har sett brister bade i forsikringsforetagens praktiska hantering av
overskott, och i deras interna riktlinjer f6r och i informationen till kun-
derna om 6verskottshanteringen. For att den enskilde kunden ska kunna
avgora om Overskottsfordelningen ar rittvis och for att FI ska kunna
kontrollera att ett foretag faktiskt foljer de principer som det har stillt
upp for sin 6verskottshantering krivs tydliga riktlinjer och tydlig infor-
mation om hur férdelningen gér till. FI kommer att i tillsynen arbeta for
att foretagen tydliggor sina rutiner, okar sin transparens och forbittrar
informationen till kunderna.

Hur livforsakringsforetagen hanterar lagranteldget fortsitter att vara en
central fraga i Fl:s tillsyn. Fl:s granskningar visar att foretagen har forut-
sattningar att hantera fortsatt ldga rantor. Samtidigt innebar marknads-
laget att de blir mer sdrbara for andra risker. FI ser ocksa att rantelaget
innebir risker i foretagens 6verskottshantering. Sammantaget stiller
ranteliaget hoga krav pa forsikringsforetagens riskhantering och fore-
tagsstyrning. FI betonar vikten av att den ekonomiska verkligheten, och
riskerna forknippade med den, avspeglas i ett foretags riskhantering.

Forsikringsforetagens egna risk- och solvensbedémningar, Orsa, utgor
en central del av ett foretags styrning, och brister i den kan leda risker for
forsikringstagarna. Trots de forbittringar som foretagen har genomfort
i forberedelserna infér 2016 ars Orsa ser FI att det finns brister som de
behover dtgirda for att sikerstilla att de uppfyller regelverkets krav.

FI konstaterar att 6vergdngsregleringen for tjanstepensionsverksamhet
skapar incitament for regelarbitrage hos de blandade foretagen. En fel-
aktig tillimpning av regleringen kan drabba ett stort antal férsikrings-
tagare. Eftersom den "mjuka separationen” av verksamheterna som fore-
tagen nu genomfor kommer att ligga till grund for den faktiska framtida
separationen som de ska gora nir en ny tjanstepensionsreglering dr pa
plats foljer FI noggrant foretagens arbete med detta.
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FI och forsakringsmarknaden

Forsakringsmarknaden ger privatpersoner och féretag maéjlighet att hantera sina
risker och trygga sin framtida ekonomiska valfard. I ett foérsakringsféretag finns
dock inneboende intressekonflikter som kan paverka dess formaga att uppfylla sina
ataganden mot kunderna. I 6msesidiga foéretag, dar forsakringstagarna ocksa ar
agare, har ledningen ofta ett stort diskretionart utrymme att agera pa ett satt som
inte ligger i kundernas intresse. Det galler inte minst hur ledningen hanterar det
riskkapital som férsakringstagarna tillhandahaller, och hur ett eventuellt dverskott
fordelas dem emellan. Hur féretagen hanterar sadana intressekonflikter &r en vik-
tig fraga i FI:s tillsyn.

4 F1 OCH FORSAKRINGSMARKNADEN

Forsikringsforetag har en viktig samhillsekonomisk roll i att samla och
utjimna risker som privatpersoner och foretag ir utsatta for, och i att
trygga deras framtida ekonomiska vilfird. Ett forsikringsforetag atar
sig att fran ett stort antal forsikringstagare ta 6ver risker forknippade
med en viss hindelse och kan pa si sitt hantera riskerna pa ett mer effek-
tivt sitt jimfort med de enskilda forsikringstagarna.!

Forsakringsmarknaden delas in i en livforsikringsmarknad och en ska-
deforsikringsmarknad. Marknaderna kdnnetecknas av ett stort antal
forsikrings- och foretagsformer. Aven om det finns olika typer av skade-
forsikringar har de gemensamt att de ersitter skador pd egendom eller
betalar skadestdnd till tredje man. I manga fall raknas dven sjuk- och
olycksfall som skadeforsikring.? En livforsikring ger i stillet en ersitt-
ning nir den forsikrade skadas, blir sjukskriven eller avlider, eller nir
denne gar i pension. Aven pi livforsikringsomradet finns méanga olika
typer av produkter. Uppdelningen gors med utgdngspunkt fran dels vem
som tecknar forsikringen, dels typ av sparande och forsikringsrisk.

Medan skadeforsikringsavtal oftast 16per pa ett &r och en skadeutbetal-
ning ofta sker relativt snabbt dr det utmirkande for livforsikringar att
savil inbetalnings- som utbetalningstiden stricker sig 6ver ling tid. Aven
om det finns rena riskforsikringar innehaller de flesta livforsakringspro-
dukter ett viktigt moment av sparande, vilket innebir att forsikrings-
foretaget forvaltar inbetalda medel (premier) for kundernas rikning.
Detta ir en viktig skillnad mot skadeforsikring, dir foretagen framst
forvaltar premierna i syfte att moéta kommande skadeutbetalningar.

Riskerna med livforsikringar sett frin kundens perspektiv ar starkt for-
knippade med vilken typ av forsikring som avses. I fond- och depafor-
sikring ar det forsikringstagaren som viljer de tillgdngar som premierna
ska placeras i, och i normalfallet limnar forsikringsforetaget inte nigon
garanti for hur stora utbetalningarna kommer att bli.> Forsikringens

1 For en nirmare beskrivning av forsikringsverksamhet och dess forutsittningar
hinvisar FI till avsnittet om FI och férsikringsmarknaden i 2015 drs rapport om
Tillsynen av forsikringsforetagen, dnr 15-7744.

2 Sjuk- och olycksfallsférsikringar som giller for lingre tid dn fem ar, pa obe-
stimd tid eller till dess att den forsikrade har uppnatt en viss alder och far nor-
malt bara sigas upp av forsikringsgivaren om det framgar av avtalet klassifice-
ras som livforsikring.

3 Till skillnad fran fondférsikring fir man i en depaforsikring investera i likvida
medel och virdepapper.
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virde ar i stillet kopplat till virdet pa de valda tillgdngarna. Det ar dar-
med forsikringstagaren som bir den finansiella risken.*

En traditionell livférsikring kannetecknas diremot av att férsikrings-
foretaget garanterar den forsikrade att ett visst belopp ska borja betalas
ut vid en viss tidpunkt, under en viss bestimd tid (temporir utbetalning)
alternativt under resten av den forsikrades livstid (livsvarig forsikring).
Eftersom forsikringstagarna i ett msesidigt livforsikringsforetag’
ocksa ir dess dgare och tillhandahéller riskkapitalet har de ocksa ritt till
det eventuella 6verskott som uppstar, sa kallad aterbiring. Aven i ett liv-
forsikringsaktiebolag som drivs enligt 6msesidiga principer® forekom-
mer dterbaring. I dessa bolag tillhandahaller forsdkringstagarna i prin-
cip hela riskkapitalet, och dgarna brukar normalt endast bidra med en
mycket liten del av riskkapitalet. Vinstutdelande livforsakringsaktie-
bolag erbjuder vanligen forsikringar med villkorad dterbiring eller utan
ratt till aterbaring. Till skillnad fran dterbaringen i ett msesidigt forsik-
ringsforetag dr den villkorade dterbiringen individuell och ingar inte i
det vinstutdelande forsikringsbolagets riskkapital.

En ny tillsynsprocess

Som en del av forberedelserna infér Solvens 2 sjésatte FI under 2015 en

ny tillsynsprocess. Utgangspunkten ar att FI ska vara framatblickande i sin
tillsyn, och att tillsynen ska utga fran en riskbaserad metodik. En central

del av tillsynen ar att se till att féretag och grupper har kontroll dver sina
verksamheter och att de f6ljer sina interna styrdokument och beslutsproces-
ser, samt att kvaliteten pa dessa ar tillfredsstallande. Detta synsatt forutsat-
ter en flexibel tillsyn dar fokus ligger pa att analysera och sakerstalla att ett
féretag eller en grupp hanterar sina risker pa ett effektivt satt, samtidigt som
det uppfyller de kvantitativa kraven pa solvenskapital.

FI genomfor arligen en riskbedémning av alla férsakringsforetag och grup-
per. I ett forsta steg gors en kvantitativ analys utifran den periodiska rappor-
teringen till FI. 1 ett andra steg gér FI en kvalitativ bedémning dar hansyn
tas till risker och faktorer i ett foretag eller en grupp som inte fangas in i en
kvantitativ analys. Det kan handla om tidigare tillsynserfarenheter, kdnnedom
om vasentliga handelser i foretaget, gruppen eller forsakringsmarknaden i
stort, eller analys av annan kvalitativ rapportering. Med utgangspunkt fran
riskbeddmningen rangordnas alla féretag och grupper. Denna rangordning
utgér grunden fér det kommande arets tillsyn och for framtagningen av
tillsynsplaner. I en tillsynsplan — som kan omfatta enskilda féretag eller grup-
per, eller ett storre antal foretag eller grupper — framgar de tillsynsaktiviteter
som FI ska genomféra under aret. Aktiviteterna anpassas till féretagens
verksamheter och de identifierade riskerna. Beroende pa vad som framkom-
mer i tillsynen kan atgarder vidtas. FI kan genomfora tillsynsaktiviteter och
vidta tillsynsatgarder nar som helst under aret, om och nar det ar pakallat.

Snart sagt alla typer av forvaltning av tillgdngar for annans rikning
innefattar incitamentsproblem orsakade av intressekonflikter mellan den

4 Det bor noteras att fond- och depaférsikring inte dr ett rent sparande utan det
finns oftast forsikringsmoment dven i sidana avtal.

5 Ett omsesidigt livforsikringsbolag eller en understodsforening.

6 Livforsikringsaktiebolag kan drivas antingen som vinstutdelande bolag eller
enligt msesidiga principer (hybridbolag). Omsesidighetsprincipen innebir att
allt 6verskott i rorelsen ska tillfalla forsikringstagarna i stillet for att delas med
agarna.
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6 F1 OCH FORSAKRINGSMARKNADEN

som forvaltar kapitalet och kunden. Dessa kan dock vara sirskilt bety-
delsefulla inom forsikringsomradet. I ett vinstutdelande forsikrings-
foretag finns intressekonflikter mellan foretagets dgare, som vill ha en
avkastning pd det riskkapital som de tillhandahaller, och dess kunder,
som vill ha ett skydd. I ett msesidigt foretag, dar forsikringstagarna
ocksa dr dgare uppstar inte den typen av intressekonflikter.

Avsaknaden av en stark dgare innebir diremot att foretagsledningen
kan ha stor handlingsfrihet savil i forsikringsverksamheten som i till-
gangsforvaltningen, vilket 6kar risken for att ledningen agerar utifrin de
egna ekonomiska incitamenten snarare in forsikringstagarnas bista.
Ledningen kan exempelvis ha som mal att utvidga verksamheten, genom
att erbjuda nya produkttyper eller genom att gd in pa nya geografiska
marknader. Den kan ocksa vilja 6ka sin marknadsandel inom omriden
dar foretaget redan driver verksamhet. Den typen av ekonomiska incita-
ment sammanfaller inte nodvindigtvis med de befintliga forsikringsta-
garnas intressen, vilket innebir att det uppstér intressekonflikter mellan
ledningen och forsikringstagarna. Detta ar intressekonflikter som ocksa
kan finnas i vinstutdelande foretag, men som kan bli sirskilt patagliga i
omsesidiga foretag.

Ledningens handlingsfrihet i ett omsesidigt foretag forstirks av forsik-
ringstagarnas begrinsade mojlighet att fa insyn i och forsta savil fore-
tagets verksamhet och ekonomiska situation som dess hantering av kapi-
talet. Produkternas komplexitet i kombination med mycket linga
avtalstider och begrinsade méjligheter for kunderna att “rosta med fot-
terna” bidrar ocks3 till att forstirka intressekonflikterna. Sammantaget
kan detta innebara en risk for att ledningen anviander ett 6verskott i
verksamheten till andra syften an de avsedda. Detta paverkar i slutindan
storleken pa det overskott som forsikringstagarkollektivet kan ta del av.
Eftersom forsikringstagarnas ansprik pa det egna kapitalet i ett omse-
sidigt drivet forsikringsforetag inte framgar av avtal finns ocksa
utrymme for ledningen att vilja hur 6verskottet ska fordelas mellan
olika forsikringstagare eller grupper av forsiakringstagare. Darmed upp-
star ocksa intressekonflikter mellan forsikringstagarna. Exempelvis
finns en risk for att ledningen viljer att anvinda ett kollektivs 6verskott
for att gynna ett annat kollektiv, eller for att subventionera nya produk-
ter och kundgrupper. Det kan ocksa innebira att formanstagare i en for-
sikring gdr miste om ofordelade 6verskott, om den kollektiva konsolide-
ringen vid utbetalningstillfillet rikar ligga pa en hog niva.

For att en verksamhet ska bedrivas i forsikringstagarnas intressen krivs
att foretaget har en tillfredsstillande intern styrning och kontroll, och
kan hantera den typen av intressekonflikter. I FL:s tillsyn 4r frigan om
hur forsakringsforetagen sikerstaller den interna styrningen och kon-
trollen och hur de hanterar intressekonflikter stindigt nirvarande.
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Forsakringsforetagens dverskottshantering

Kontributionsprincipen syftar till att sakerstalla att ett forsakringsféretag férdelar
dverskott pa ett rattvist satt mellan forsakringstagarna. Men hur 6verskott for-
delas ar en komplex fraga. I kombination med att reglerna ger begransad vagled-
ning kring hur foretagen ska tillampa principen, ar det i praktiken svart for forsak-
ringstagarna att bedéma om de har behandlats rattvist och for FI att kontrollera
att foretagen faktiskt foljer sina riktlinjer. FI har ocksa sett brister i hur foéretagen
faktiskt fordelar dverskott. FI kommer darfor att i tillsynen arbeta for att fore-
tagen tydliggdr sina rutiner, 6kar sin transparens och forbattrar informationen till
kunderna.

KONTRIBUTIONSPRINCIPEN REGLERAR
OVERSKOTTSHANTERINGEN

Ett forsikringsforetag som erbjuder livforsikringar med sparande maste
ha regler for hur eventuella 6verskott ska fordelas mellan forsikrings-
tagarna, och mellan grupper av forsikringstagare. Detta giller frimst
for avtal dir forsikringsforetaget garanterar en viss niva i kronor (eller
annan valuta) pa de belopp som kan betalas ut. For livforsidkringar teck-
nade fore dr 2000 galler skilighetsprincipen.” For évriga livforsikringar
giller for hanteringen av 6verskott kontributionsprincipen® i den
utstrackning annat inte har avtalats eller framgér av forsikringsbolagets
bolagsordning eller foreningens stadgar. Kontributionsprincipen ar dar-
med dispositiv i meningen att villkoren i férsikringsavtalet, eller inne-
hallet i bolagsordningen eller stadgarna, avgér om den giller eller inte.

Som anges ovan framgar en eventuell ritt till villkorad aterbiring i ett
vinstutdelande livforsikringsaktiebolag i princip alltid av villkoren i for-
sikringsavtalet, dir det ocksd framgar nir en minskning av den villko-
rade aterbiringen kan ske. Vid fondférsikring, oavsett om den tillhan-
dahalls av ett 6msesidigt eller ett vinstutdelande bolag, 4r praxis att
foretaget star for forluster pa antaganden for driftskostnader och for ris-
ker forknippade med de forsikrades dodlighet, livslingd, invaliditet eller
sjuklighet, sd kallade biometriska risker. Foretaget behaller dirmed
ocksa eventuella vinster forknippade med utfallet av dessa risker. Depa-
forsikring bygger i stillet pa villkorad dterbaring. I bada fallen regleras
hanteringen av dverskott i forsakringsvillkoren. Kontributionsprincipen
ar dirmed framst relevant for omsesidigt drivna livforsikringsforetag
som erbjuder traditionella forsikringar med finansiella garantier.

Lagstiftaren har varken i lag eller i forarbeten nirmare preciserat hur
overskottsfordelningen enligt kontributionsprincipen ska ske. Ett antal
overgripande principer och utgdngspunkter framgar dock.

I forarbetena till lagstiftningen anges att kontributionsprincipen innebir
att fordelningen av 6verskott i ett livforsikringsforetag i storsta mojliga
utstrickning” ska baseras pa de enskilda forsikringarnas bidrag till
overskottet, och att férdelningen mellan olika grupper och generationer
ska vara rittvis. Vidare anges att varje verksamhetsgren ska bedémas for
sig. Varje gren ska darfor vara sjalvbiarande. Det innebar att premiesatt-

7 Skilighetsprincipen innebar for livforsikring skilighet i tre delar — premie/
kostnadsskailighet, villkorsskilighet och skaderegleringsskilighet.

8 Se 11 kap. 18§, 12 kap. 69 § och 13 kap. 23 § forsikringsrorelselagen
(2010:2043).
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ningen i en forsikringsgren inte fir vara sddan att grenen subventionerar
en annan.’

Det framhalls ocksa att kontributionsprincipen riktar sig mot forsik-
ringsforetagen, och att den dirfor inte kan dberopas av enskilda forsik-
ringstagare. Vidare anges att principen inte heller kan drivas for lingt.
Forsikring innebir en utjimning av risker forsikringstagare sinsemel-
lan, och inom traditionell livférsikring utjimnas vanligtvis inte bara
biometriska risker, utan dven risker relaterade till kapitalavkastning och
driftskostnader. Att det i manga fall ir férst nir en verksamhetsgren ar
avvecklad och alla avtal 4r avslutade som det med sakerhet gir att kon-
statera om det blev ett dverskott eller inte, gor att kontributionsprincipen
kan vara svér att tillimpa fullt ut. Det innebar ocksa att fordelning av
overskott, oavsett metod, kommer att innefatta avviagningar och i prin-
cip innebira att enskilda forsikringstagare kan komma att £ olika
mycket ersittning beroende pa nar deras inbetalningstid respektive
utbetalningstid har intraffat.'

Av forsikringsrorelselagens lydelse fram till den 1 januari 2016 framgick
att ett livforsikringsforetags forsikringstekniska riktlinjer bland annat
skulle innehalla principerna for hur dterbiring till forsikringstagarna
och andra ersittningsberittigade fordelades. Reglerna om dterbiring
och konsolideringsfond var dock relativt f4 och kompletterades med FI:s
allminna rad (FFFS 2011:12) om forsikringstekniska riktlinjer och for-
sikringstekniskt berikningsunderlag. Dir framgick att ett forsakrings-
foretag i riktlinjerna bor ange principerna for att bestimma och folja
upp de faktorer som ir visentliga for gottskrivning av dterbiring samt
hur uppdelning av tillgdngar mellan tjinstepensionsforsikring och évrig
livforsikring paverkar gottskrivningen for respektive verksamhet. I de
allminna raden angavs ocksa att ett foretag bor bestimma en niva for
sin kollektiva konsolidering och grianser inom vilka den kollektiva kon-
solideringen normalt kan tillitas variera. Av de allminna raden framgick
att ett foretag bor ange sin konsolideringspolicy, det vill siga nivin och
grinserna samt principerna for hur de bestims, i riktlinjerna eller i ett
sarskilt styrdokument.

I och med genomférandet av Solvens 2 framgér det inte lingre av lag-
bestimmelserna vad de forsikringstekniska riktlinjerna ska innehalla,
utan FI har fitt bemyndigande att utfirda foreskrifter om detta. Som ett
led i att forbittra foretagens interna kontroll av 6verskottshanteringen,
styrningen av konsolideringsfonden och konsolideringsnivan inférde FI
vid drsskiftet hardare krav pa innehallet i foretagens forsdkringstekniska
riktlinjer." Bland annat ska det av riktlinjerna tydligare framga vilka
forsikringar eller grupper av forsikringar som har ritt till dterbiring
och hur skillnader mellan foérsikringars bidrag till resultatet av kapital-
avkastning, forsikringsrisker och driftskostnader paverkar férdelningen
av dterbiring. Vidare framgdr det av foreskrifterna att det forsikrings-
tekniska berakningsunderlaget ska komplettera och narmare precisera
dessa principer genom beskrivningar av bland annat de antaganden och
formler som ligger till grund for berakningarna.

9 SOU2006:55s.71f.
10 SOU 2006:55 s. 72 ff.

11 Se 9 kap. i Finansinspektionens foreskrifter och allminna rdd (FFFS 2015:8)
om forsikringsrorelse.

8 FORSAKRINGSFORETAGENS OVERSKOTTSHANTERING
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OMSESIDIGT BEDRIVNA LIVFORSAKRINGSFORETAGS
OVERSKOTTSHANTERING

Overskott, och underskott, uppstar eftersom forsikringsforetaget nir
det beriknar storleken pa premien gor antaganden om biometriska ris-
ker samt om storleken pa framtida driftskostnader och avkastning.
Dessa antaganden kan i efterhand visa sig skilja sig frin det verkliga
utfallet. Overskott uppstar ocksa da det i antagandena finns inbyggda
sikerhetsmarginaler.

Omsesidigt bedrivna livforsikringsforetag som erbjuder traditionella
forsikringar fordelar 6verskottet i form av prelimindrt fordelad (alloke-
rad) dterbiring. Aterbaringen ir inte garanterad utan utgér en del av
foretagets riskkapital. Foretaget kan dirmed, vid behov, ta tillbaka den
allokerade dterbaringen for att ticka forluster. Aterbdringen kan dirmed
bide oka och minska under forsakringstiden. Normalt tilldelas ter-
biringen I6pande under utbetalningstiden — och blir dirmed garanterad
— forst i samband med varje utbetalningstillfille. Aterbaringen kan i
ménga fall utgora en betydande del av det belopp som forsidkrings-
tagaren far.

Det totala dtagandet for ett forsikringsavtal framgar av den sa kallade
retrospektivreserven. Virdet pa retrospektivreserven ékar med inbe-
talda premier, avkastning inklusive dterbiring och eventuella riskvinster
(till exempel arvsvinster pa vissa pensioner), och minskar med avgifter
for driftskostnader, utbetalningar och eventuella uttag for riskkostnader
(exempelvis for premiebefrielse). Retrospektivreserven ar det virde pa
forsikringen som vanligtvis kommuniceras till férsikringstagaren i drs-
beskedet, och kallas da ofta forsdkringskapital. Om forsakringskapitalet
overstiger det garanterade virdet pd en forsikring har foretaget allokerat
aterbaring till forsikringstagaren.

For att fordela dterbiring anviander sig de flesta forsikringsforetag av
den sa kallade retrospektivreservmetoden. Syftet med metoden ir att
fordela dterbiring mellan forsikringarna utifran deras respektive bidrag,
samtidigt som den innebir att man undviker att férsikringarnas virde
fullt ut paverkas av kortsiktiga variationer i storleken pa éverskottet.
Foretaget fordelar kapitalavkastningen och risk- och driftsresultatet mel-
lan férsikringstagarna med hjilp av en dterbiringsrinta. Aterbirings-
rintan ir tinkt att spegla den framtida faktiska kapitalavkastningen,
utjimnad 6ver tid, och inkluderar sivil den garanti som foretaget har
utlovat som eventuell dterbiring. Om aterbiringsrintan 6verstiger den
garanterade rintan okar den preliminirt férdelade dterbiringen. Om
den i stillet understiger den garanterade rantan minskar aterbaringen,
vilket till och med kan leda till att forsikringskapitalet understiger det
garanterade vardet.

Storleken pa dterbaringsrantan styrs till stor del av den forvintade
avkastningen pa tillgdngarna, och ses vanligtvis over regelbundet av
foretaget. Den styrs dock ocksa av storleken pa foretagets kollektiva
konsolideringskapital, som utgors av skillnaden mellan marknadsvardet
for forsikringsforetagets totala fordelningsbara tillgdngar och summan
av retrospektivreserverna. Med den kollektiva konsolideringsgraden
(uttryckt i procent) avses kvoten mellan virdet pd samtliga tillgdngar
som foretaget har for forsikringstagarnas rikning och summan av retro-
spektivreserverna. Om den kollektiva konsolideringsgraden ir storre in
100 procent, ir det aktuella virdet pa foretagets nettotillgingar hogre in
summan av retrospektivreserverna, och vice versa.

FORSAKRINGSFORETAGENS OVERSKOTTSHANTERING 9
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Kollektivt konsolideringskapital i livforsakringsféretag

Kollektivt
konsoliderings-
kapital

Tillgangar

Allokerad
aterbaring

Forsdakringskapital
(retrospektiv-
reserv)

Livforsikringsforetag har normalt en konsolideringspolicy dir de anger
ett milintervall inom vilket den kollektiva konsolideringsgraden far
variera. Om foretagets faktiska kollektiva konsolideringsgrad dverstiger
malintervallet kan det justera ner den genom att hoja dterbiringsrintan.
Om den i stillet understiger malintervallet kan foretaget sinka ater-
biringsriantan for att konsolideringsgraden ska dterga till att ligga inom
intervallet. Ett foretag kan ocksd vilja att gora en momentan allokering,
vilket innebar att en extra fordelning av aterbaring gors till forsikring-
arna som en engdngsitgird. Om den kollektiva konsolideringsgraden ar
lagre 4n onskat kan foretaget pd motsvarande sitt gora en momentan
reallokering, det vill siga vid ett tillfille aterta hela eller delar av den
aterbaring som tidigare allokerats till forsikringarna.

I stillet for dterbaringsrinta tillimpar ndgra livforsikringsforetag en
avkastningsrinta. Rintan sitts da i stillet i efterhand och ligger nira
den faktiska kapitalavkastningen som uppndtts under foregdende
period. Eftersom avkastningsrintan motsvarar den faktiskt uppnadda
kapitalavkastningen uppstar i princip inte nagra skillnader mellan det
faktiska virdet pa foretagets totala tillgingar och summan av retrospek-
tivreserverna. Ett foretag som tillimpar en avkastningsrinta har en kol-
lektiv konsolideringsgrad som ligger stabilt kring 100 procent.

Olika modeller for 6verskottshantering ar férknippade med olika for-
delar och svarigheter. Oavsett vilken modell som ett enskilt foretag viljer
finns ett antal frdgor som foretaget behover hantera inom ramen for sin
interna styrning och kontroll. Det giller exempelvis hur en utjimning av
risk och avkastning ska goras 6ver tid samt hur rittvisa och riskutjam-
ning ska uppnds — mellan olika férsikringstagarkollektiv, produkter och
kundgrupper. I grund och botten handlar frigorna om hur ett foretag,
utifrin den modellen som det har valt, uppnar en langsiktighet och ett
lagom matt av risktagande i sin forvaltning. Vilken modell som foretaget
viljer, paverkar ocksd hur informationen till kunden behéver utformas
for att sikerstilla att kunden forstir, och kinner sig trygg med, sitt val
av forsikring.

FI kan konstatera att en utjimnad aterbiringsrinta och en mojlighet
for forsikringsforetaget att bygga upp en buffert i form av en konsolide-
ringsfond kan innebira vissa fordelar ur ett forsakringstagarperspektiv.
Det kan exempelvis 6ka foretagets mojligheter att i sin kapitalforvalt-
ning agera langsiktigt och undvika behovet av kortsiktiga portfolj-
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andringar. Vidare har forsikringstagare olika riskbenigenhet, till exem-
pel beroende pa hur lang tid de har kvar till utbetalning. Genom att hélla
en gemensam portfolj for alla forsikringstagare kan foretaget utjimna
de finansiella riskerna mellan olika kunder och uppna en tillfredsstal-
lande balans mellan risk och avkastning. Aven ur ett informationsper-
spektiv kan en utjamnad dterbiringsrinta upplevas som tryggare for
forsikringstagaren, som inte behéver oroa sig for tvira kast i forsik-
ringskapitalets storlek.

Risker for kunderna

Aven om det finns férdelar med den éverskottshantering som manga
foretag tillimpar finns ocksa risker for forsakringstagaren. I ett foretag
dar gamla kunder — som varit med om att bygga upp ett 6verskott i fore-
taget —och nya kunder — som annu inte har hunnit bidra i samma
utstrackning — ges samma aterbaringsrianta finns en risk for att de dldre
kunderna missgynnas systematiskt. Detta eftersom de nya kunderna da

kan fa del av det 6verskott som dldre kunder byggt upp i ett tidigare
skede.

Riskerna for kunderna forstirks av komplexiteten i den praktiska over-
skottshanteringen, och av att lagstiftningen inte nirmare reglerar hur
overskottshanteringen enligt kontributionsprincipen bor g till. Att kun-
den har ett informationsunderlige nir det giller de hiar produkternas
utformning, vad de omfattar och hur en utjimning i praktiken gar till
forstirker riskerna ytterligare. Sammantaget kan alltsa konstateras att
beroende pa hur det enskilda foretaget tillimpar kontributionsprincipen
kan visentliga omfoérdelningar forekomma mellan olika kundsegment
utan att den enskilde konsumenten har en mojlighet att bedoma om
denna behandlats rattvist.

Risker for foretaget

Manga livforsidkringsforetag tillimpar en generell dterbaringsrinta
baserad pa finansiellt resultat och dir retrospektivreservens samlade
virde utgor grunden for pensionsutbetalningarna. En sidan modell kan
innebira risker i vissa marknadssituationer. Nir rintorna sjunker och
marknadsvirdet pa de rintebdrande tillgdngarna stiger, stiger ocksa den
kollektiva konsolideringsgraden. Detta kan leda till att ett foretag hojer
aterbiringsrintan. Eftersom virdet pa de forsikringstekniska skulderna
typiskt sett reagerar starkare pa rintesinkningar leder en sdidan mark-
nadsutveckling dock vanligen till motsatt effekt pd solvensgraden, som
sjunker. I en sidan situation allokeras alltsa 6verskott till forsikrings-
tagarna, utan hinsyn till hur kostnaden for att infria de garanterade
ataganden har forindrats och till att solvensgraden forsvagats. Det finns
darmed en risk for att ett foretag betalar ut for mycket till forsakrings-
tagare i utbetalningsfasen. I ett marknadslage dar rantorna sjunker och
forblir pd en lag niva kan det fa foljden att solvensgraden successivt for-
svagas. Ur ett kontributions- och rittviseperspektiv allokeras for stora
overskott till forsakringar under utbetalning, vilket urholkar solvensen
over tid och riskerar att minska mojligheterna till hog avkastning for
ovriga forsikringar. Detta ir risker som foretag med den hir typen av
aterbaringsmodell behéver vara vaksamma pa.

FIOCH KONTRIBUTIONSPRINCIPEN

Som beskrivits ovan innebir kontributionsprincipen att férsikringsfore-
tag ska fordela det dverskott som uppstir pa ett rittvist sitt mellan for-
sikringstagarna. Trots att det ir av stor betydelse for forsikringstagarna
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hur fordelningen av 6verskott gar till, ges i lagstiftning och forarbeten
begrinsad vigledning kring hur kontributionsprincipen bor tillimpas.
FI kan konstatera att om ett foretag inte pa forhand tydligt informerar
om hur 6verskottshanteringen gar till, ar det svart bade for den enskilde
att avgora om fordelningen ar rittvis och for FI att kontrollera att fore-
tagen faktiskt foljer de riktlinjer som de har stillt upp for sin éverskotts-
hantering.

FI:s erfarenheter av foretagens dverskottshantering

Som har beskrivits bland annat i de senaste drens Konsumentskyddsrap-
porter har Fl sett brister i hur forsikringsféretagen behandlar sina kun-
der nir det giller fordelning av 6verskott som aterbaringskapital eller
utbetalning av aterbaring. Detta innebir att kunderna inte far de pengar
som de har ritt till och att de tvingas avsta overskott. I flera fall har FI
kunnat konstatera att redan uppbyggda 6verskott anviands for att kunna
utforma férmanliga erbjudanden till nya kunder. Vidare har FI sett att
foretagens information till kunderna om vilken modell for 6verskotts-
hantering som det tillimpar, och vad den innebir, inte gor det mojligt for
kunderna att bedoma om de har fatt vad de har ritt till, bade under inbe-
talnings- och utbetalningstiden.

FI har noterat en branschtrend mot att férsoka hantera dessa fragestill-
ningar. Det finns ett antal féretag som har 6vergitt till en annan ater-
biringsmodell. Exempel pd en sddan hantering ir separata tillgingsport-
foljer for olika delbestand, med skilda aterbiringsrintor. Det finns dven
exempel pa foretag som tillimpar en individualiserad dterbaringsrinta.
Aven om det finns risker 4ven med den typen av modeller innebir en
sddan hantering att savil kontributions- som informationsproblemati-
ken minskar.

Fragan om hur 6verskott ska fordelas kan vara komplex, inte minst i ett
foretag med flera bestidnd som uppvisar olikheter avseende sidant som
garantinivder, avtalstid eller dlder. Detta stiller hoga krav pa foretagens
analys av och rutiner for hanteringen. Det tydliggor ocksd vikten av att
foretaget beskriver detta i sina interna riktlinjer, och att riktlinjerna ir sa
pass detaljerade att de kan anvindas som ett styrinstrument for Gver-
skottshanteringen och fylla en funktion i féretagets berikningsprinciper
for aterbaring. FI har dock i tillsynen identifierat brister i foretagens for-
sikringstekniska riktlinjer for éverskottshantering och férdelning av
aterbiring. Dessa ir generellt sett mycket allmint hallna, vilket har
bidragit till otydlighet och oklarheter i foretagens faktiska hantering.
Aven nir det giller styrningen av konsolideringsfonden ser FI att forsik-
ringsforetagens interna riktlinjer i manga fall ir otydliga.

FI:s fortsatta arbete med foretagens dverskottshantering

Som FI redogor for finns det inbyggda intressekonflikter i foretagens
overskottshantering som foretagsledningen behover hantera. De identi-
fierade bristerna i foretagens principer och rutiner for fordelningen riske-
rar att drabba enskilda kunder, eller grupper av kunder, ekonomiskt. En
felaktig fordelning av aterbaring under lang tid kan ha en stor effekt bade
pa det belopp som en forsikringstagare i slutindan far och pa foretagets
solvenssituation. Vidare leder otydligheten i foretagens riktlinjer och
information till kunder om hur férdelningen av 6verskottet gar till att
det dr svart, eller till och med oméjligt, for den enskilde individen att
gora ett vilgrundat val av savil forsikringsforetag som typ av forsik-
ring.

Som ett led i att siakerstilla att kunders ritt till 6verskott hanteras pa ett
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lampligt och tydligt satt kommer FI att i tillsynen granska hur foretagen
i sina interna riktlinjer beskriver 6verskottshanteringen. FI anser att de
centrala frigor som foretagen bor adressera i sin dverskottshantering ar:

m Vilket 6verskott ir det som bor fordelas i enlighet med
kontributionsprincipen?

m Till vem och hur ska overskottet fordelas?
m Nir bor foretaget fordela éverskottet?

Inom ramen for detta kommer FI att titta ndarmare pd hur foretagen i
sina riktlinjer beskriver hur en eventuell utjamning av dterbaringsrintan
mellan olika kollektiv gir till, hur nyteckning hanteras och vilka princi-
per som giller for ritten till dverskott i samband med lansering av nya
produkter. T arbetet ingér att undersoka hur foretagen tillimpar de nya
hardare kraven pa de forsiakringstekniska riktlinjerna. FT kommer ocksa
att genomfora platsbesok for att granska foretagens praktiska tillimp-
ning av riktlinjerna.

For att sikerstilla ett gott konsumentskydd pd omradet ar det ocksa vik-
tigt att kunderna forstar vad som utgor ett 6verskott och vilken ritt den
har till att f4 del i 6verskottet. FI konstaterar att ju mer komplex ett fore-
tags modell for 6verskottshanteringen dr, desto hogre blir kraven pa att
forsikringstagarna ska kunna kinna sig trygga med att de forstir den
information de fir om hanteringen. FI kommer dirmed ocksa att gran-
ska hur foretagen informerar kunderna om hur 6verskott uppstar och
hur det fordelas, och om informationen speglar foretagets interna rikt-
linjer for overskottshanteringen. Viktig information som FI anser att ett
foretag behover limna till sina kunder dr exempelvis:

m Hur ser foretaget pa rittvisa mellan olika kundgrupper nir det gil-
ler 6verskottshanteringen? Och hur sikerstiller foretaget att riattvisa
uppnas?

m Hur riknas dterbiringsrintan fram, och hur paverkas den av
foretagets totalavkastning?

m Vilka principer ligger till grund for en eventuell utjimning av
aterbaringsrintan — mellan olika forsikringstagarkollektiv,
produkter och 6ver tid?

Mailet med arbetet dr att bidra till att foretagen tydliggor sina rutiner,
okar sin transparens och forbittrar informationen till kunderna.

FORSAKRINGSFORETAGENS OVERSKOTTSHANTERING 13
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Tillsynen av forsakringsféretagen

FI bedomer att livforsakringsforetagens solvens ger dem forutsattningar att
hantera det laga rantelaget. Men ett fortsatt lagt rantelage innebar att féretagens
kanslighet for andra risker okar, vilket staller hdga krav pa deras riskhantering och
styrning. Det galler till exempel dverskottshanteringen, dar FI ser att rantelaget
kan innebara risker for forsakringstagarna. FI ser ocksa en risk for att de blan-
dade bolagen utnyttjar skillnaderna i regelverken pa ett satt som aven det innebar
risker for forsakringstagarna.

INBETALADE PREMIER FOR
SKADEFORSAKRING (andel i procent)

Féretag och fastighet, 20 %
Il Hem och villa, 21 %
B Trafik, 11 %
[ Ovrig motot, 26 %
Husdjur, 5 %
B Sjuk- och olycksfall, 12 %
Ovrigt, 5 %
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FORSAKRINGSFORETAGENS UTVECKLING

Det finns drygt 300 svenska forsikringsforetag och understodsforen-
ingar i Sverige.'> Huvuddelen, cirka 70 procent, ir skadeforsikrings-
foretag. De fem storsta skadeforsikringsforetagen star for mer in 80
procent av skadeforsikringsmarknaden, uttryckt som andel av de totala
premieinbetalningarna.’® Med anledning av hdrdare krav och 6kad
administration har flera samgaenden skett, savil mellan svenska foretag
som mellan svenska och utlindska féretag. Antalet svenska skadeforsik-
ringsforetag har dirmed minskat under senare ar. Av samma anledning
har antalet utlindska foretag som driver gransoverskridande verksamhet
i Sverige, eller som driver verksamhet fran en filial och agentur (sekun-
diretablering), okat.

De storsta skadeforsikringsgrenarna utgors av motorforsikring, fore-
tags- och fastighetsforsikring samt hem- och villaférsikring. Under aren
2009 till 2015 okade premieinkomsten for direkt svensk forsikring fran
56 till 69 miljarder kronor, en 6kning pa 22 procent. Okningen forklaras
dels av skadeinflation, det vill siga att den genomsnittliga skadekost-
naden har ¢kat och att foretagen darfor har hojt sina premier, dels av
befolkningstillvixt och tillhérande bestindsékning. Dessutom har stan-
darden och virdet pa de forsikrade foremélen stigit.

Skadeforsikringsforetagen har linge uppvisat goda resultat. Det forsik-
ringstekniska resultatet har under de senaste fem aren legat p4 dtta pro-
cent av premien, men resultatet skiljer sig mellan grenarna. De mest l6n-
samma grenarna har under perioden varit motorforsakring, sjuk- och
olycksfallsforsikring och husdjursforsikring, dar det tekniska resultatet
har legat pa mellan cirka sju och tretton procent. For trafikforsakringen,
som till skillnad fran motorforsikringen dr obligatorisk, uppvisar fore-
tagen i stillet ett nollresultat. Lonsamhetsskillnaden dr skattedriven da
trafikpremien dr skattebelagd till skillnad fran premien for motorforsik-
ring. Detta har manga foretag utnyttjat till sin konkurrensfordel och de
tva forsikringarna sampaketeras ut mot kund. Sammantaget 1dg vinsten
pd i snitt drygt tio procent. Bortsett fran trafikforsikringen ar det gre-
narna avgangsbidrag och hem- och villaférsikring som uppvisar den
ligsta lonsamheten. Hir bor dock papekas att utfallet for avgangsbidrag

12 Dairutover finns knappt 80 pensionsstiftelser, som FI har begrinsad tillsyn
over.

13 AFA Sjuk ingar inte i siffrorna da det har speciell affir och premiesittning.
AFA-forsikringarna bestims i kollektivavtal eller andra 6verenskommelser
mellan arbetsmarknadens parter. Diremot ingdr Trygg-Hansa trots att foreta-
get under 2015 fusionerade med Codan och nu utgor en filial till det danska
moderforetaget.
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ar starkt konjunkturberoende, och utfallet under de senaste sex dren har
varierat kraftigt.

Under de senaste dren har premienivdn hojts inom flera forsikrings-
grenar, frimst for privata forsikringar. Exempelvis har premienivan
inom Hem och villa stigit med 3 miljarder kronor, eller 26 procent, mel-
lan dren 2009 och 2015. Till viss del kan 6kningen forklaras av att vissa
foretag har utokat omfattningen av skyddet i hemforsikringen, till
exempel genom att inkludera skadekostnader orsakade av identitetskap-
ning.

Att prissatta nya risker, till exempel cyberrisker eller klimatrelaterade
naturskaderisker, innebar en utmaning for foretagen i och med att data
over kostnaderna for att forsikra sidana risker saknas. Problemen ska
dock inte 6verdrivas. I den mdn skadorna visar sig snabbt och kostnaden
for dem ar relative ltt att uppskatta bor risken vara hanterbar. Men det
giller inte bara att bedoma den totala kostnaden. For att kunna fordela
premieuttaget och undvika ett snedvridet urval av forsikringstagare,
som innebir att skadekostnaderna blir hogre an beriknat (moturval), ar
det for foretagen ocksa viktigt att forstd hur risken forandras for olika
grupper av forsikringstagare. Tar det lang tid for ett foretag att Gver-
blicka nya typer av skaderisker och 6kade skadekostnader kan det hinna
dra pa sig stora forluster, vilket kan leda till att det inte kan uppfylla sina
ataganden gentemot sina forsikringstagare.

Okad digitalisering och sammanlénkning
— en utveckling som medfor risker

En 6kad digitalisering méjliggor effektiviseringar och forbattringar. Samtidigt
leder den ocksa till sarbarheter i informationsfldde, kompetens och beredskap
nar nagon del i arkitekturen fallerar. Tjanster och affarsverksamheter inom
den finansiella sektorn blir allt mer beroende av it, och far ocksa ett allt
storre it-innehall, till exempel genom applikationer och sjalvbetjaning dver
internet. Det ar inte ovanligt att forsakringsféretag har gamla system som
behover flyttas till modernare teknikplattformar. Samtidigt ska nya [6sningar
integreras med gamla. Aven genomforandet av Solvens 2 paverkar hur fore-
tagen arbetar med it vad galler kontinuitet och datakvalitet. Sammantaget
bidrar utvecklingen till en 6kad komplexitet i féretagens tekniska arkitektur.
Nar allt fler enheter blir internetbaserade dkar ocksa risken for attacker mot
olika delar av infrastrukturen eftersom antalet ingangar till, och integratio-
nen med, infrastrukturen dkar. Det innebdr operativa risker, som foretagen
behdver hantera.

Solvens 2 staller krav pa att ett forsakringsféretag ska ha dels system, re-
surser och rutiner som ar lampliga for att verksamheten ska kunna bedrivas
med kontinuitet, dels en beredskapsplan for att aterstalla verksamheten vid
eventuella incidenter.** Med anledning av utvecklingen och de nya reglerna
genomfor FI under 2016 en undersékning med syfte att bedéma i vilken
grad féretagen uppfyller kontinuitetskravet. Undersékningen syftar ocksa till
att identifiera lampliga fokusomraden for tillsynen av forsakringsféretagens
it-verksamhet, och om det finns koncentrationsrisker vad galler de underleve-
rantorer som féretagen anlitar for sina infrastruktur- och plattformstjanster.

Premieinbetalningarna for livforsikring uppgick ar 20135 till 222 miljar-
der kronor, en 6kning med nistan 13 procent jimfort med foregiende ar.

14 Se 10 kap. 3 § forsikringsrorelselagen.
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FORS_AI(R__INGSKAPITAL 2015,
LIVFORSAKRINGSSPARANDE
(andel i procent)

Formanshestamd
tjanstepensionsforsakring, 18 %

M Avgiftshestamd
tjdnstepensionsforsakring, 58 %

M Privat pensionsférsakring,
inkl. kapitalpension, 13 %

[ Kapitalforsakring, 11 %
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Premieinkomsten for samma ar uppgick till 250 miljarder kronor, alltsa
cirka 13 procent hogre dn premieinbetalningarna. En viktig forklaring
till detta dr att kapital som flyttas inte riknas som en premieinbetalning
men riknas in i premieinkomsten."> Andelen icke konkurrensutsatta pre-
mier, som till 6vervigande del avser formansbestimd tjinstepension,
utgor knappt nio procent av de totala inbetalningarna. Eftersom trenden
inom de storre kollektivavtalen dr att man alltmer 6vergar till att
nyteckna premiebestimd tjinstepension, kommer andelen formans-
bestamd tjanstepension att minska framéver. Aven inbetalningar till det
privata pensionssparandet kommer att reduceras kraftigt eftersom
avdragsritten for privatpersoner sa gott som helt slopats frin 2016.1°

Det samlade forsikringskapitalet, det vill siga det kapital som allokerats
till forsakringstagarna, for livforsikringsprodukter med sparande upp-
gick till 3 140 miljarder kronor vid utgdngen av 20135, vilket innebir att
det i genomsnitt har 6kat med atta procent per ar sedan 2010. Drygt 50
procent av kapitalet forvaltas av de fem storsta livforsikringsforetagen.
Den 6vervigande delen av bestandet utgors av traditionella forsikringar
och cirka tva tredjedelar 4r kopplat till tjinstepensionsverksamhet.
Endast 12 procent av bestindet utgors av privata pensionsforsiakringar.
Den slopade avdragsritten i kombination med att pensionsutbetalning-
arna kommer att 6ka innebir att det privata pensionssparandets andel
av det totala forsikringssparandet kommer att minska framoéver.

Mifid 2,IDD och kick-backs

Mifid-direktivet reglerar handeln med finansiella instrument och handelsplat-
ser och syftar till att starkta skyddet for investerare och 6ka konkurrensen.
Direktivet har ersatts med ett nytt direktiv, Mifid 2, som i flera avseenden
innebar striktare regler. Till exempel skarps reglerna om hantering av intres-
sekonflikter och ersattningar fran tredje part vid investeringsradgivning. Det
nya forsakringsdistributionsdirektivet (IDD) innehaller liknande minimiregler
for forsakringsdistribution.

I Sverige pagar ett arbete att ta fram ny lagstiftning utifran ovan namnda
direktiv. En viktig fraga for forsakringsféretagen ar hur regeln i IDD om
ersattningar ska tolkas och inféras. FI:s granskning av forsakringsféretagens
beroende av sa kallade kick-backs — en provision som fondférsakringsféretag
far fran fondbolagen nar de placerar stora belopp — visar att manga fondfér-
sakringsforetag ar beroende av inkomster fran sadana provisioner. Ett fatal
féretag har kick-back som sin enda inkomstkalla. FI foresprakar ett férbud
mot provisioner vid radgivning om finansiella instrument inom livférsakringar,
oavsett om det ar en forsakringsférmedlare eller ett forsakringsforetag som
ger raden. Det ar svart att sdga hur stor del av férsaljningen av fondforsak-
ringar som sker genom radgivning. Det ar dessutom annu inte bestamt hur
reglerna i IDD kommer att inforas i Sverige. Sett till betydelsen av kick-
backs fér fondforsakringsféretagens intakter kan ett forbud, beroende pa hur
det utformas, innebara en ekonomisk risk som féretagen behover hantera.

15 Premieinkomsten omfattar all premiebetalning, flyttat kapital och eventuella
fribrevsupprikningar i formansbestimd tjinstepension fran bide nytecknade
och ildre livforsikringar.

16 Egenforetagare far gora avdrag for privat pensionssparande med upp till 35
procent av inkomsten frin niringsverksamheten. Avdraget far uppga till hogst
10 prisbasbelopp.
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Forsakringsforetagens placeringstillgdngar

I slutet av 2015 uppgick forsikringsforetagens samlade placeringstill-
gangar' till drygt 4 000 miljarder kronor. Den stora merparten av till-
gangarna forvaltar livforsikringsforetagen for sina kunders rikning.
Nirmare 2 500 miljarder utgors av forsikringssparande inom tradi-
tionell forsikring. Till skillnad fran fondforsikring, dir forsikrings-
tagarna sjilva stir for den finansiella risken, medfor de finansiella
garantierna i traditionell férsikring att livforsikringsforetag och under-
stodsforeningar har stora framtida faststillda dtaganden som de méste
kunna uppfylla.

For sparandeprodukter ar kapitalférvaltningen en viktig del i att skapa
virdeokning och aterbaring. Den arliga totalavkastningen for foretagen
med traditionell férsikring uppgick till i snitt 7,1 procent under perioden
2011 till och med 2015. Men foretagens avkastning varierar mellan cirka
3,5 och 9,5 procent, bland annat beroende skillnader i placerings-
strategi.'®

Forsikringsforetagen investerar huvudsakligen i aktier och i obligatio-
ner. Detta innebir att foretag med traditionella dtaganden ir utsatta for
finansiella risker, frimst aktiekursrisk och rinterisk. Den enskilt storsta
risken for de flesta foretag utgors av aktiekursrisken, det vill siga risken
for att virdet pa aktieinnehav eller aktierelaterade innehav paverkas
negativt vid en forindring av marknadsvardena for aktier. For foretag
med ldnga dtaganden med finansiella garantier har indringar i mark-
nadsrintorna en effekt savil pa tillgdngssidan som pé skuldsidan efter-
som nuvirdet av de framtida dtagandena riknas fram med en diskonte-
ringsranta som delvis bygger pd marknadsrintor. Ranteriskens storlek
beror till stor del pa hur vil matchade ett foretags tillgangs- och skuld-
sida ir, det vill siga i vilken grad foretagets tillgdngar speglar arten och
loptiden pa dess ataganden.

Utvecklingen av forsakringsforetagens solvens

Under den senare delen av 20135 steg de langa marknadsrintorna jimfort
med 2014, samtidigt som virderingen pa aktiemarknaden ldg pa ungefir
samma niva som vid foregdende arsskifte. Sammantaget bidrog detta till
att solvenskvoterna under dret 6kade for bade livforsikringsforetag och
tjanstepensionskassor. Aven for skadeforsikringsforetagen okade sol-
venskvoterna.

I och med Solvens 2 andras foretagens solvensberikning i grunden.
Eftersom foretagen ska rapportera for forsta kvartalet 2016 senast i slu-
tet av maj, har FI ingen mojlighet att i nuldget redogora for solvensliget
utifran den nya regleringen. Generellt kan dock konstateras att Solvens 2
innebir en kraftig okning av kapitalkravet. Resultatet av den forbere-
dande rapportering som genomfordes under 2015 indikerar att solvens-
kapitalkravet i genomsnitt blir sex ganger s hogt som under tidigare
reglering, och cirka fyrtio procent hogre in kraven i trafikljuset. Hir ska
dock betonas att det i tidigare solvensregler stilldes krav pa en sikerhets-
marginal i virderingen av de forsikringstekniska avsittningarna, vilket
nu forsvinner. Det innebir att en del av den forvintade 6kningen av
kapitalkravet ir ett synliggorande av tidigare buffertar.

17 Hit riknas till exempel aktier, rintebirande virdepapper, fastigheter och lan.

18 Svensk Forsikrings branschstatistik nr 1/2016.
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Solvenskapitalkravet i Solvens 2 — ett riskkansligt solvensmatt

Solvens 2 innebar en stor omstéllning i hur ett férsakringsforetag ska rakna
fram kapitalkravet. Regelverket innehaller tva kapitalkrav, ett minimikapital-
krav (MCR) och ett solvenskapitalkrav (SCR).Till skillnad fran tidigare reg-
ler, dar féretaget i berdkningen tar sin utgangspunkt i de forsakringstekniska
avsattningarna pa balansrakningens skuldsida berdknas SCR med utgangs-
punkt fran alla kvantifierbara risker som féretaget ar exponerat fér, saval pa
skuldsidan som pa tillgangssidan. Inte minst beaktas hur tillgangssidan och
skuldsidan samverkar. Aven riskreducerande atgarder, som aterférsakring,
tas hansyn till. Syftet ar att SCR battre ska spegla det enskilda foretagets
faktiska riskniva, och ge féretaget incitament att hantera sina risker.

MCR ar tankt att utgéra den solvensniva som, om den underskrids, skulle
innebara en alltfor stor risk for forsakringstagarna om foretaget tillats
fortsatta sin verksamhet. MCR berdknas pa ett enklare satt an SCR och ska
utgora ett belopp pa mellan 25 och 45 procent av SCR.

Trafikljuset

I trafikljusmodellen miter FI ett forsikringsforetags motstandskraft mot
forandringar i tillgdngspriser och i forsiakringsutfall. Syftet med trafik-
ljuset ar att kunna identifiera foretag som har sa stora riskexponeringar
att de inte med fullgod sikerhet kan uppfylla sina dtaganden. Malet ar
att forhindra att ett foretag har ett for hogt risktagande i forhallande till
den kapitalbuffert som det har, och att mojliggora ett tidigare ingripande
fran FI an vad som annars hade varit fallet.”

I motsats till utvecklingen under 2014 6kade livforsikringsforetagens
och tjinstepensionskassornas kapitalbuffert relativt sett mer 4n kapital-
kravet. Sammantaget steg trafikljuskvoten med cirka dtta procent under
aret. For skadeforsikringsforetagen ir trafikljuskvoten i princip ofér-
indrad jimfort med utgdngen av 2014.

FI anpassar trafikljuset till tjanstepensionsverksamhet

Fran och med 2016 ska de forsakringsforetag som omfattas av Solvens 2
inte langre rapportera trafikljuset. Overgangsregler fér tjanstepensions-
verksamhet innebar dock att aldre solvensbestammelser galler for sadan
verksamhet till och med utgangen av 2019. FI har darfor beslutat att
féretag med tjanstepensionsverksamhet daven fortsattningsvis ska rapportera
trafikljuset. Ett livforsakringsféretag som driver bade 6vrig liv- och tjanste-
pensionsverksamhet, och som for sin tjanstepensionsverksamhet tillampar
Gvergangsregleringen, ska rapportera trafikljuset endast fér den delen.

FI ser nu dver och anpassar trafikljusmodellen till den verksamhet som fort-
satt ska rapporteras och till de tillsynsbehov som FI har. Det kan handla om
bland annat den vardering som modellen bygger pa och de stresstester som
tilldmpas. FI raknar med att den nya trafikljusmodellen ska bérja tillampas
fran och med forsta kvartalet 2017.

19 Kapitalbufferten i trafikljusmodellen bestdr av efterstillda skulder, obeskat-
tade reserver och eget kapital.
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RISKHANTERING I EN LAGRANTEMILJO

Under den forsta delen av 20135 fortsatte marknadsrintorna att falla till, i
ett historiskt perspektiv, exceptionellt [dga nivder. Riskerna for livforsik-
ringsforetag med finansiella garantier till foljd av langvarigt ldga rantor,
vilka har lyfts fram av FI de senaste dren, hamnade dirmed i annu hogre
grad i fokus. Aven om de linga marknadsrintorna steg nigot under
senare delen av 2015 ser FI flera risker med anledning av marknadsliget.
Detta stiller héga krav pa foretagens riskhantering.

Solvensrisk

Livforsikringsforetagens sarbarhet gentemot ldga rintor kommer av
sektorns stora dtaganden i form av pensionsutfistelser med lang loptid, i
kombination med att skulderna ofta har en lingre genomsnittlig loptid
(duration) an de rantebarande tillgdngar som avser att ticka dessa. Nar
skuldernas virde stiger samtidigt som avkastningen pa rintebirande
viardepapper minskar paverkas ett foretags finansiella stillning negativt.
For att minska de finansiella riskerna kan foretagen tvingas omallokera i
sina tillgdngsportfoljer genom att silja aktier och 6ka investeringarna i
riantebirande virdepapper. Det kan i sin tur ytterligare minska fore-
tagens formaga att uppna en tillracklig avkastning. En fortsatt, och
utdragen, period med laga rintor innebir dirmed en 6kad solvensrisk
for foretagen, och en risk for att foretagen inte kan uppfylla sina dtagan-
den till kunderna.

Mot bakgrund av marknadsliget, och som en uppféljning av den europe-
iska forsikrings- och tjinstepensionsmyndigheten, Eiopas, stresstester
frin 2014, genomforde FI under 2015 en undersokning i syfte att bedéma
riskerna i ett antal storre livforsakringsforetag till foljd av langvarigt
laga rantor. FI utvirderade ocksa foretagens styrning i friga om kon-
troll, hantering och rapportering av dessa risker. Resultaten publicerades
ien rapport den 18 november 2015.%°

Resultaten visar att de deltagande foretagen har forutsittningar att han-
tera ett fortsatt lagt rintelige. Vidare visar berikningarna att det ir till-
rackligt att placeringstillgingarna behdller sitt virde for att foretagen
ska kunna uppfylla de garanterade pensionsatagandena. Det krivs alltsd
inte ndgon framtida avkastning pa placeringstillgingarna. For att ocksa
uppfylla solvenskraven i ett fortsatt ligranteldge kravs dock att foretagen
far en viss avkastning pa placeringstillgingarna.

I sina kontakter med FI har foretagen angett att vanliga atgdrder for att
hantera solvensrisken har varit att gora dandringar i produktutbudet och
av de finansiella garantierna som foretagen erbjuder. Exempelvis erbju-
der de i dag endast forsikringar med engangspremie i serie, vilket inne-
bir att de kan anpassa garantin lopande under premieinbetalningstiden.
Forsikringar med l6pande premie, for vilka den garanti som gillde vid
tecknandet av forsikringen dven giller for alla framtida premieinbetal-
ningar, erbjuds inte lingre. Foretagen anger att fler dtgirder kommer att
genomforas, frimst i form av sinkta garantinivier eller genom att
begrinsa garantin till att endast omfatta delar av premien.

FI konstaterar att ett fortsatt 1agt rantelige medfor att sirbarheten for
andra risker 6kar vasentligt. En ogynnsam utveckling pa till exempel
aktiemarknaderna kan medféra solvensproblem. Aven om foretagen
bedoms ha forutsittningar att hantera en situation med langvarigt 1dga
rantor har de ett ansvar for att dtagandena kan uppfyllas oavsett utveck-

20 Se www.fi.se, dnr 15-13038.
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lingen pa kapitalmarknaderna. Att kunna mota eventuella ytterligare
svarigheter stiller hoga krav pa att de ekonomiska riskerna avspeglas i
ett foretags riskhantering. En viktig del av riskhanteringen 4r processen
for overskottshantering. Som FI papekar tidigare i rapporten ar det av
stor vikt att ett foretag — for att undvika att mer dterbiring betalas ut in
vad som finns utrymme for pa lang sikt —i sin 6verskottshantering pa ett
rattvisande sitt beaktar de ekonomiska risker som finns med den dter-
biringsmodell som det tillimpar.

I och med att marknadsrintorna kan férvintas vara fortsatt laga under
overskadlig tid kommer riskerna till f6ljd av detta iven fortsittningsvis
att vara i fokus i tillsynen. Uppfoljning kommer att goras bland annat
genom deltagande i de planerade europeiska stresstesterna 2016, dar en
utvirdering av effekterna av langvarigt ldga rantor kommer att vara i
fokus. Resultatet kommer att anvandas i FI:s fortsatta analys av riskerna
i svenska foretag. Darutover kommer ranterisker liksom 6vriga mark-
nadsrisker dven att utviarderas i IMF:s stresstester inom ramen for 2016
ars FSAP.

Vad ar en FSAP?

FSAP star for Financial Sector Assessment Program och ar den Internatio-
nella valutafondens, IMF:s, utvardering av ett lands finansiella system. Efter
finanskrisen ar det obligatoriskt for de 29 storsta ekonomierna i varlden

att genomga en FSAP vart femte ar. Sverige deltar i en FSAP under 2016.
Senast Sverige deltog var 2011.

Granskningen innebar att IMF analyserar den finansiella sektorn, myndig-
heterna, lagstiftningen och tillsynen. I den rapport som IMF sedan tar fram
tas aven upp de brister och risker som de har identifierat. IMF [amnar ocksa
férslag pa atgarder for att ta hand om dessa.

Risker med en modellbaserad diskonteringsrantekurva

I och med Solvens 2-regelverket ska forsikringsforetag tillimpa en dis-
konteringsrintekurva vars tekniska specifikationer framgér av regelver-
ket, och som i vissa delar skiljer sig fran den rantekurva som féretagen
tidigare har tillimpat.*! Men det finns ocksd ménga likheter. En viktig
likhet 4r att rintorna for lingre loptider i bada fallen modelleras utifrin
makroekonomiska antaganden om en langsiktig rinteniva (Ultimate
Forward Rate, UFR), som ir satt till 4,2 procent. Likheterna mellan rin-
tekurvorna innebir att 6vergadngen har varit relativt smidig for de
svenska foretagen.

FI konstaterar dock att diskonteringsrintorna for lingre Ioptider enligt
de nya reglerna ligger hogre An motsvarande rintor i FI:s rintekurva.
Det 6kar risken for att foretagen inte pd ett tillfredsstillande sitt hante-
rar marknadsriskerna, och risken for att de garantier som de utlovar
overstiger den avkastning som de kan uppnd. FI ser ocksa en risk for att
rantekurvan i kombination med lagrinteliget medfor att kontributions-
principen inte efterlevs som avsett. Detta eftersom forsiakringstagare i
utbetalningsfasen riskerar att gynnas pa bekostnad av andra forsak-
ringstagare (se sid. 8 for en nirmare beskrivning av risken).

21 Livforsikringsbolag som tillimpar évergangsregleringen for verksamhet som
avser tjinstepensionsforsikringar och tjinstepensionskassor ska fortsitta till-
limpa den av FI framtagna diskonteringsrintekurvan (FFFS 2013:23).
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Under 2015 genomférde FI en undersokning av livforsakringsforetagens
kanslighet for andringar i den nya diskonteringsrintekurvan. I under-
sokningen ingick bland annat férandringar av den langsiktiga riante-
nivin och kreditriskjusteringen. Resultaten visar att en férindring av
den langsiktiga rintenivan har storst effekt pa virdet av de forsikrings-
tekniska avsittningarna. Men olika parameterindringar paverkar fore-
tagen i olika utstrickning. Livforsikringsforetag med fondférsiakringar
och traditionella forsikringar med forlustabsorberande villkorad ater-
baring paverkas mindre av en férindring av ranteliget. Omsesidiga liv-
forsikringsforetag med traditionella forsikringar paverkas diaremot
kraftigt av det. Hur stor effekten blir beror pd durationen i skulden, dér
en lingre duration leder till en storre effeke.

Med anledning av radande ligrintelidge har det pd olika hall ifragasatts
om den langsiktiga rantenivan som anvinds dr rimlig. Har dar det viktigt
att papeka att den ar tankt att spegla en genomsnittlig langsiktig rante-
nivé pa 100 ars sikt. For att sakerstilla trovardigheten och lampligheten i
den modell som anvinds ir det dock av betydelse att [6pande prova
modellen och de antaganden som den bygger pa. Den europeiska forsik-
rings- och tjinstepensionsmyndigheten Eiopa genomfor for narvarande
en konsultation om metoden for hur den langsiktiga rintenivan for dis-
konteringsrintekurvan tas fram. Parallellt genomfors en forsta utvirde-
ring av de mekanismer i Solvens 2-regelverket som forsikringsforetag
med ldnga garanterade dtaganden kan tillimpa. Under perioden 2016 till
2020 ska Eiopa arligen utvirdera och rapportera effekten av dessa meka-
nismer till trialogens parter — EU-kommissionen, ridet och parlamentet
—infér en mer Gvergripande 6versyn fran kommissionens sida senast den
1januari 2021. Arbetet, som FI deltar i, ar i startskedet och FI anser att
det ar av stor vikt att foretagen foljer arbetet med bade den langsiktiga
rantenivan och de sirskilda mekanismerna for linga garanterade
dtaganden noggrant.

FI kommer genom den kommande rapporteringen att fortsitta bevaka
hur forsikringsforetagen fingar upp modellriskerna och hur de pa lang
sikt arbetar for att uppfylla de garantier som utlovats. En viktig del i
detta dr att analysera hur féretagen i sina egna risk- och solvensbedém-
ningar (Orsa) bedomer och virderar riskerna férknippade med diskon-
teringsrantekurvan.

FI betonar vikten av att ett foretag beaktar savil de kvantitativa kraven
som den ekonomiska verklighet som rdder for att det pa ett rittvisande
sitt ska kunna analysera sin riskprofil i sin Orsa.

Okade investeringar i riskfyllda tillgangar

I takt med att den laga avkastningen pa riantebirande tillgdngar haller i
sig Okar forsidkringsforetagens incitament att hitta alternativa place-
ringar som ger mojligheter till 6kad avkastning. Foretagen kan darfor
soka sig till marknader som de saknar savil kunskap om som erfarenhet
av, och dir biade genomlysningen och likviditeten kan vara begrinsade.

Som ett led i att granska foretagens investeringsstrategier analyserade FI
under senare delen av 2015 foretagens tillgdngsrapportering i den for-
beredande rapporteringen infor Solvens 2. Granskningen ger en 6gon-
blicksbild av sammansittningen av foretagens tillgdngsportfoljer.

FI kan konstatera att svenska livforsikringsforetag har en relativt hog
andel investeringar i aktier jimfort med 6vriga Europa, vilket bekriftar
resultaten i tidigare undersékningar. Av féretagens investeringar i rinte-
barande viardepapper utgors drygt en fjardedel av foretagsobligationer,
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FORDELNING AV TILLGANGAR,
LIVFORSAKRINGSFORETAG

Aktier, 24 %

M Investeringsfonder, 25 %

M Statsobligationer, 14 %

[ Foretagsobligationet, 29 %
Kassa och inlaning, 4 %

Il Hypotekslan och andra lan, 2 %
Fastigheter, 1 %

Anm. Diagrammet bygger pa uppgifter som ett
begransat antal livférsakringsféretag lamnat i den
forberedande rapporteringen, och avser endast
tillgangar kopplade till traditionell livférsakringsverk-
samhet.
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och knappt en fjirdedel av sikerstillda obligationer. Men ndgra foretag
uppvisar en mycket hogre andel sikerstillda bostadsobligationer. Samti-
digt kan FI konstatera att kreditvardigheten pa foretagens innehav gene-
rellt sett ar hog, vilket begrinsar riskerna. Det gir dock inte att bortse
fran att en okad aptit for risk kan komma att avspegla sig i investeringar
med simre kreditkvalitet framéver.

I tidigare undersokningar har flera foretag utryckt en ambition att 6ka
investeringarna i alternativa tillgdngar, exempelvis i private equity-fon-
der och infrastrukturtillgdngar. Sidana investeringar kan bidra till en
okad diversifiering men kan ocksa ge upphov till andra typer av risker dn
mer traditionella tillgingar. I flera fall kinnetecknas ocksa dessa till-
gangar av en ligre likviditet. Utifrdn den forberedande rapporteringen
och tidigare undersokningar ser FI att alternativa tillgdngar fortfarande
utgor en mindre del av foretagens investeringar, men att en viss Okning
har skett.

FI:s sammantagna bedomning ir att foretagens investeringar i riskfyllda
tillgdngar i dag inte utgor en betydande risk, men att utvecklingen bor
foljas noga. I och med Solvens 2 har FI visentligt battre mojligheter att i
rapporteringen folja utvecklingen. FI kommer att 16pande analysera och
folja upp foretagens tillgingsrapportering for att sikerstilla att tillgdng-
arna investeras i enlighet med aktsamhetsprincipen.

BETYDELSEN AV ORSA FOR FORETAGSSTYRNINGEN

Under 2016 dgnar Fl en stor del av resurserna inom forsikringsomradet
till att granska hur foretagen efterlever de regler som tradde i kraft vid
arsskiftet och som genomfor Solvens 2-direktivet. En central fraga for
tillsynen ar hur foretagen arbetar med foretagsstyrningen, bland annat
vad giller foretagens lamplighetsprovning av styrelseledaméter, led-
ningspersoner och ansvariga for centrala funktioner. FI har ocksa fort-
satt fokus pa foretagens hantering av intressekonflikter och utlagd verk-
samhet. Eftersom arbetet endast dr paborjat kan FI i nulidget inte
redogora for ndgra generella slutsatser utan kommer att dterkomma till
detta i andra sammanhang.

Ett annat omride som ir i fokus ir foretagens egna risk- och solvens-
bedémningar, Orsa. FI har observerat att kravet pa Orsa dr en av de
nyheter som foretagen har arbetat mest med i sina férberedelser. Proces-
sen dr kritisk av flera anledningar, inte minst fér att den innebir att ett
foretag, utdver att berikna kapitalkraven enligt regelverket, ska gora en
egen bedomning av sin solvenssituation. Det innebair att styrelsen och vd
formellt forvintas bedoma hur stort kapital som den egna verksamheten,
med hinsyn till dess riskprofil, kraver. Vidare knyter Orsa ihop regelver-
kets tre pelare med kapitalkrav, foretagsstyrning och rapportering till en
enda process, som ska mynna ut i en rapport med kvantitativa och kvali-
tativa slutsatser. Utan god kunskap om bade regelverket och den egna
verksamheten, samt en tillfredsstillande samlad kompetens i bade sty-
relse och organisation, konstaterar FI att det dr svart for ett foretag att
gora en andamalsenlig Orsa.

Eftersom Orsan ska utgora en central del av ett forsikringsforetags styr-
ning kan brister i den leda till bristfillig styrning och felaktiga beslut.
Det kan till exempel ta sig uttryck i att foretagets styrelse och ledning
inte i tillricklig grad forbereder sig for att hantera underskott som kan
uppsta. [ slutindan kan det innebira att foretaget inte kan uppfylla sina
ataganden till kunderna.
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Som en del i sina forberedelser har foretag och grupper for 2014 och 2015
genomfort en framatblickande bedomning av de egna riskerna (Flaor) i
enlighet med de principer som géller f6r en Orsa. Aven om FI:s gransk-
ning av 2015 4rs Flaor-rapporter dnnu inte dr avslutad, kan vissa prelimi-
nira iakttagelser goras. Generellt ser FI att kvaliteten pa rapporterna har
forbattrats jamfort med 2014. Mdanga foretag resonerar i rapporterna
kring solvensbehov for den egna verksamheten, och gor olika typer av
analyser av ogynnsamma framtida hindelser, sisom stresstester och sce-
narioanalyser. En del foretag viljer ocksd att genomféra omvinda
stresstester, som syftar till att visa vid vilka ogynnsamma férhallanden
som kapitalbasen inte lingre ricker till for att uppfylla interna eller
externa krav. Slutligen ser FI att manga foretag gdr fran ord till handling
genom att foresla eller besluta om dtgirder med anledning av de slutsat-
ser som har framkommit i processen for Orsa.

Trots forbattringarna ser F1 att det alltjimt finns brister for manga fore-
tag att hantera infor 2016 ars Orsa. I flera fall 4r det brister som FI tog
upp i sin dterkoppling till foretagen pa Flaor-rapporterna for 2014. FI
konstaterar att det manga ganger dr otydligt vad ett foretags bedomning
av det egna solvensbehovet ir, och vad som ligger till grund fér bedom-
ningen. Aven om foretagens stresstester av de egna prognoserna forbitt-
rats, ir det ofta otydligt hur resultaten har paverkat solvensbedom-
ningen. Vidare utgar vissa foretag i sina bedémningar av solvensbehovet
fran kapitalkraven i regelverket, och inte fran de risker som det ir, eller
kan bli, exponerat for. FI konstaterar att detta i sig inte ar tillrickligt for
att uppfylla kraven pa en Orsa. FI poingterar att foretagen ska utgd fran
den egna verksamhetens riskprofil, och att det dirfor i Orsan ska finnas
en tydlig koppling mellan riskprofilen och solvensbedémningen. FI kom-
mer att i en sirskild dterkoppling till berorda foretag ta upp de brister
som uppmarksammats. FI betonar ocksa vikten av att féretagen genom-
for de forbattringar som kravs for att den Orsa som de ska gora for 2016
ska uppfylla regelverkets krav.

OVERGANGSREGLER INNEBAR RISK FOR REGELARBITRAGE

For narvarande pagdr sdvil i Sverige som pd EU-niva en dversyn av reg-
lerna for tjanstepensionsverksamhet. De dvergdngsregler som lagstifta-
ren har infort for livforsikringsforetag som driver tjinstepensionsverk-
samhet syftar till att mojliggora for dessa foretag att ga over till en ny
tjinstepensionsreglering, nir vil reglerna ir pa plats.

Overgangsregleringen for tjanstepensionsverksamhet

Ett forsakringsforetag som driver tjanstepensionsverksamhet ska under en
period pa fyra ar fér denna verksamhet tilldmpa vissa av de aldre reglerna.
Det galler bland annat bestammelserna om hur solvenskravet ska berdknas,
om vardering av forsakringstekniska avsattningar och om skuldtacknings-
tillgangar. Ett foretag som driver bade tjanstepensions- och 6vrig livfor-
sakringsverksamhet, ett sa kallat blandat foretag, ska tillampa de aldre
kraven pa tjanstepensionsverksamheten, och Solvens 2-kraven pa den 6vriga
livforsakringsverksamheten. Om den 6vriga livforsakringsverksamheten ar av
ringa omfattning, ska de aldre reglerna tillampas pa hela verksamheten. Ett
férsakringsforetag som driver tjanstepensionsverksamhet kan dock valja att
tilldampa Solvens 2 pa hela sin verksamhet.
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Overgangsregleringen innebar att ett blandat foretag ska rikna fram ett
teoretiskt kapitalkrav for tjanstepensionsverksamheten. Detta kapital-
krav ska utgora en del av det samlade kapitalkravet som foretaget ska
rapportera enligt Solvens 2. For att kunna berikna ett separat kapital-
krav méste foretaget dela upp sin balansrikning, inklusive uppbyggda
overskott, i de tvd verksamheterna. Av motiven till bestimmelsen fram-
gar hur en sidan ”mjuk separation” ska goras. Dir framgér att ett blan-
dat foretag ska gora en uppdelning varje ging solvenskapitalkravet ska
beriknas. Foretaget ska ocksa faststilla och dokumentera principerna
for separationen.

FI konstaterar att 6vergangsregleringen skapar incitament for regelarbi-
trage hos de blandade foretagen, med 6kade risker for forsakrings-
tagarna som foljd. Ett foretag kan exempelvis fa incitament att styra
kapitalkraven genom att flytta 6ver riskfyllda tillgdngar till tjanstepen-
sionsverksamheten, och pd sd sitt kunna ta mer finansiell risk for dessa
tillgdngar. Samtidigt som det i teorin ger mojlighet till battre avkastning
skapar det i praktiken ett icke-harmoniserat konsumentskydd. FI kon-
staterar ocksd att ett foretag som flyttar over tillgdngar pa detta sitt, och
som samtidigt tillimpar samma dterbiringsranta for bida verksam-
heterna, inte tillimpar kontributionsprincipen pa det sitt som avses.

Av en enkiit som FI skickade ut i december 2015 framgar att elva blan-
dade foretag tillimpar 6vergangsregleringen. Dessa foretag star for cirka
40 procent av det totala kapitalet som forvaltas av livforsikringsfore-
tagen. En felaktig tillimpning av regleringen kan dirmed drabba ett
stort antal forsikringstagare. Under senare delen av 2016 kommer FI att
nirmare undersoka hur de berorda foretagen tillimpar separations-
kravet. FT kommer att granska foretagens dokumentation och tillimp-
ning av principerna for separationen. Syftet ar att kartligga om ett fore-
tag delar upp verksamheterna i syfte att minska det totala kapitalkravet,
och om uppdelningen ir forenlig med kontributionsprincipen. Eftersom
den "mjuka separationen” ligger till grund for den faktiska separation av
verksamheterna som ett foretag kommer att behova genomféra nir en
reglering for tjinstepensionsforetag dr pa plats kommer FI att noggrant
folja foretagens arbete med detta. Om FI ser att separationskravet inte
tillimpas som avsett kan det ocksa bli aktuellt att inleda en diskussion
med Finansdepartementet om att tydliggora reglerna for detta.

FORSAKRINGSFORETAGEN OCH NATURSKADERISKER

Som FI redogjorde fér i 2015 ars rapport kan forindrade viderférhallan-
den sld hdrt pa de skadeforsikringsforetag som ar exponerade mot olika
typer av naturskaderisker. For att skydda sig mot omfattande och dyra
naturskador och begrinsa sina risker koper foretagen ofta aterforsik-
ring. Aterforsikringsskydden kan vara utformade for att skydda vid
storre enskilda skadehdndelser. Men de kan ocksa skydda foretaget om
det drabbas av en hog frekvens av naturskador, som sammantaget resul-
terar i stora skadekostnader.

Eftersom storre naturskador intriffar relativt sillan utgdr foretagen
huvudsakligen fran modellerade antaganden i sin premiesittning och i
sitt val av dterforsikringsskydd. Det finns en oro for en 6kad sannolikhet
for extrema vaderforhallanden, och att sivil skadefrekvensen som ska-
dekostnaderna i vissa utsatta omraden kommer att bli hogre framéver.
For att foretagen ska kunna infria sina dtaganden till kunderna behéver
de kontinuerligt se dver sina antaganden.
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Under 2015 undersokte FI hur ett urval skadeforsikringsforetag hante-
rar sina naturskaderisker. Undersékningen bygger pa foretagens egna
bedomningar av riskerna och pd de modelleringar som foretagen viljer
att gora, och ger en 6gonblicksbild av deras hantering av riskerna. Under
forutsittning att foretagen i sin modellering har en rittvisande bedom-
ning av sin naturskadeexponering indikerar resultatet att foretagen ar
vil aterforsikrade. FI anser att det i nulidget inte krivs ndgra ytterligare
atgirder pa omradet. Dataunderlaget kan diremot komma att anvindas
som en referens vid eventuella framtida uppfoljningar.
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Aktuella regleringsfragor

Det pagar ett intensivt arbete med att utveckla nya tillsynsmetoder med anled-
ning av Solvens 2. FI konstaterar att principer fér hur reglerna ska tillampas tar
tid att utveckla. En fortsatt viktig fraga saval for FI som for branschen ar hur
en reglering av tjanstepensionsforetag kommer att se ut. FI betonar vikten av att
regeringen snarast ger besked i fragan. Samtidigt pagar pa EU-niva arbete som
forsakringsbranschen bor folja noggrant.
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SOLVENS 2 - FRAN REGELGIVNING TILL TILLAMPNING

Arbetet med Solvens 2 har pagétt i manga ar och FI har varit aktiv savil
inom det europeiska arbetet som i forberedelserna och genomférandet
av regelverket i Sverige. De flesta forsikringsforetag har ocksa under
lang tid forberett sig for reglerna. Det har skett dels genom de konse-
kvensstudier (QIS-enkiter) som Eiopa har genomfort, dels genom fore-
tagens interna anpassningar av processer och rutiner.

Solvens 2 kinnetecknas av kvalitativa och principbaserade krav, som ger
foretagen en storre flexibilitet i hur kraven ska uppfyllas. Vissa delar av
regelverket innehdller dock mycket detaljerade kvantitativa krav. En cen-
tral uppgift i tillsynen blir att sikerstilla att ett foretag — genom sina
interna rutiner och processer — faktiskt uppfyller uppstillda krav.

P4 FI och inom EU pagar ett intensivt arbete med att utveckla nya till-
synsmetoder, och en ny tillsynspraxis behover ocksa utvecklas. T och
med Solvens 2 fir de nationella tillsynsmyndigheterna en enhetlig verk-
tygsldda och ska genomfora sin tillsyn pa ett likartat sitt. Det innebar
att FI mdste anpassa sina tillsynsrutiner till de krav som Eiopa stiller.
Att utveckla en praxis och uppna en samsyn kring hur reglerna ska tol-
kas och tillimpas ar tidskrivande. Det giller inte minst de delar av regel-
verket som dr av kvalitativ karaktir, och dir tolkningsmojligheterna ir
storre. FI anser att det dr viktigt att alla parter nu gemensamt arbetar for
att reglerna ska fa fullt genomslag i praktiken.

OKLARHETER OM TJANSTEPENSIONSREGLERINGEN

Som FI redogjorde for i 2015 ars rapport féreslog Tjanstepensions-
foretagsutredningen en ny reglering for tjanstepensionsforetag.? I sitt
remissvar betonade FI att ett samtidigt ikrafttridande av dndringarna i
forsikringrorelseslagstiftningen och en ny reglering for tjinstepensions-
foretag var onskvirt for att ge befintliga foretag med tjinstepensions-
verksamhet en mojlighet att omvandlas till tjinstepensionsforetag, i
enlighet med utredningens forslag. FI ansig visserligen att ett eventu-
ellt glapp mellan ikrafttridandet av de bada regelverken skulle kunna
hanteras genom en 6vergingsreglering. Men FI framholl ocksa att det
fanns potentiella negativa effekter pd konsumentskyddet av ett sddant
forfarande eftersom den foreslagna omvandlingstiden di skulle kortas
betydligt.

De 6vergdngsregler som lagstiftaren har infort for livforsikringsforetag
som driver tjanstepensionsverksamhet syftar just till att gora det mojligt
for berorda foretag att ga over till en kommande tjanstepensionsregle-
ring, Men det 4r i dagsldget annu oklart nir regleringen kan vara pa
plats, och hur den ska vara utformad. Regeringen har aviserat att man

22 SOU 2014:57.
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arbetar med fragan men antalet fragetecken ar stort. Det pagar ocksa
andra utredningar som ror tjanstepensionsomradet, vilket kan paverka
arbetet. Det handlar frimst om Tjinstepensionsbeskattningsutredning-
ens oversyn av tryggandelagens regler och utredningen om hur direktivet
om intjinande och bevarande av tjinstepension ska genomforas i svensk
ratt.” Samtidigt pagar ocksa en sd kallad trialog inom EU, dir EU-kom-
missionen, ridet och parlamentet ska enas om ett gemensamt forslag till
uppdaterat tjinstepensionsdirektiv, IORP 2. Arbetet med nationell lag-
stiftning respektive europeiskt direktivsarbete ar naturligtvis nira sam-
manlinkade eftersom arbetet inom EU maste beaktas i det svenska lag-
stiftningsarbetet.

FI betonar vikten av att regeringen snarast ger besked om inriktningen
for en kommande tjinstepensionslagstiftning. Frigan om dven foretag
som valt att tillimpa Solvens 2 fullt ut kommer att kunna omvandlas ar
en central friga som branschen behover fa svar pa. FI vill i detta sam-
manhang aterigen framhéalla behovet av att sikerstilla en tillracklig
omvandlingstid sd att de forsikrades rittigheter kan virnas. Som FI tidi-
gare har pipekat dr det ocksa viktigt att i lagstiftningsarbetet beakta
effekterna pa konsumentskyddet som skillnader i reglerna for tjanste-
pensionsforetag respektive livforsikringsforetag kan ha.

REGELUTVECKLING PA EU-NIVA

EU-kommissionen har foér nirvarande stort fokus pa konsumentskydds-
fragor, inte minst inom det finansiella omradet. Pa forsakringsomradet
pdgdr en hel del arbete som kan komma att paverka foretagen, och som
den svenska forsakringsbranschen darfor bor folja noggrant.

Krishantering

Mot bakgrund av erfarenheterna frin den senaste finanskrisen, da flera
linder fick anvinda offentliga medel for att ridda banker som fallerat,
tog EU fram ett regelverk for att hantera kreditinstitut och virdepap-
persforetag i kris, det sd kallade krishanteringsdirektivet.?*

Krishanteringsdirektivet

Krishanteringsdirektivet syftar till att ge staten mojligheter att rekonstru-
era eller avveckla kreditinstitut och vardepappersféretag utan betydande
stérningar och avbrott i samhallsviktig verksamhet, sa kallad resolution,
samtidigt som foretagets agare och lanefinansiarer far bara kostnaderna for
intraffade forluster. Ett annat syfte ar att undvika att enskilda foretag ham-
nar i problem som kan framtvinga resolution. Direktivet innehaller darfor be-
stammelser om hur resolution gar till, férberedelser for ett sadant forfarande
och férebyggande tillsynsatgarder. Direktivet ger de behdriga myndigheterna
delvis nya befogenheter att férebygga och hantera kriser. Exempelvis far de
mojligheter, och i vissa fall skyldigheter, att skriva ner den krisande bankens
skulder eller omvandla skulderna till aktier i banken. I Sverige ansvarar
Riksgalden for resolutioner av kreditinstitut och vardepappersforetag, delvis
i samarbete med FI. Den svenska lagstiftningen som genomfor direktivet
tradde i kraft den 1 februari 2016.

Under de nirmaste dren kommer den europeiska forsikrings- och tjins-

23 SOU 2015:68 respektive Dir. 2015:45.
24 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU.
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tepensionsmyndigheten Eiopa att pdborja arbetet med att utveckla ett
regelverk for krishantering av forsikringsforetag. Aven den internatio-
nella organisationen for forsakringstillsynsmyndigheter (IAIS) har tagit
de forsta stegen i att ta fram ett regelverk for krishantering av globalt
verksamma grupper. [ detta arbete dr ocksd Financial Stability Board
(FSB) en padrivande kraft.

Aven om arbetet dnnu ir i startgroparna anser FI att det ir av stor vikt
for bade tillsynsmyndigheter och forsikringsbranschen att i god tid
engagera sig i och pdborja forberedelserna infor kommande regelforind-
ringar. Detta giller inte minst de foretag som ingdr i en internationell
grupp.

Garantiordning

Sedan 1996 finns en insittningsgaranti som innebir att staten, enligt
vissa angivna regler, garanterar kundernas insittningar hos banker, kre-
ditmarknadsbolag och vissa virdepappersbolag.”’ Garantin innebar att
insittare far ersittning av staten upp till ett visst belopp om ett foretag
gar i konkurs eller nir FI beslutar att insittningsgarantin ska trida in.
Syftet med insittningsgarantin ar att stirka skyddet for allmzanhetens
insittningar och bidra till stabilitet i det finansiella systemet. Garantin
finansieras genom avgifter frin de foretag som omfattas av den. Ett mot-
svarande skydd for forsikringstagarna i form av en garantiordning eller
forsikringsgaranti finns inte i Sverige i dag. En utredning la 1998 fram
ett forslag om en sddan, men den ledde inte till ndgon lagstiftning.?®

EU-kommissionen publicerade 2010 en vitbok med en kartliggning av
garantiordningar pa forsikringsomradet i vissa av medlemsstaterna.?”
Vitboken ir tinkt att ligga till grund for ett forslag till europeiskt regel-
verk med minimikrav pd nationella garantiordningar. Kommissionens
initiativ har annu inte lett till ndgot férslag om direktiv, men det innebir
att frigan har blivit aktuell. TAIS har ocksd intresserat sig for garantiord-
ningar och gjorde 2013 en internationell kartliggning av dessa. I en
anslutande analys anger IAIS att utformningen inte fir leda till 6kat
risktagande bland forsikringsforetagen. I analysen framhalls ocksa att
aven om en garantiordning kan bidra positivt vid krishantering, ar den
inte en ersittning for limpligt utformade system for tillsyn och foretags-
avveckling.

Eiopa forvantar sig att EU-kommissionen under 2016 tar upp fragan om
en gemensam standard for garantiordningar. I detta arbete ar det av stor
vikt att f in nationella synpunkter kring hur en garantiordning [amp-
ligen bor utformas for att virna konsumentskyddet, samtidigt som even-
tuella nationella sirdrag tas i beaktande. FI uppmanar darfor den
svenska forsikringsbranschen att i tid engagera sig i detta arbete, till-
sammans med den europeiska branschorganisationen Insurance Europe.
FI ser ocksa positivt pa ett samarbete med branschen i denna fraga.

25 Garantin giller for alla typer av konton och ger ersittning upp till 100 000
euro per kund och bank.

26 SOU 1998:2 2.
27 White paper On Insurance Guarantee Schemes COM(2010) 370.
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Ordlista

Aktiekursrisk Kinslighetsmatt pa virdet av aktieinnehav eller aktierelate-
rade innehav som miter hur virdet forindras nir marknadsvirdet for aktier
forindras.

Depaforsakring Livforsikring av sparandetyp dir forsikringstagaren viljer
hur premier och avkastning ska placeras. Kapitalet kan investeras exempel-
vis i virdepapper eller investeringsfonder.

Diskonteringsrdnta Den rinta som anvinds for att berikna nuvirdet av en
betalning som ligger i framtiden.

Dispositiv regel En bestimmelse som kan avtalas bort eller dsidosittas, och
som dirmed inte behover foljas. Motsatsen ir tvingande bestimmelser, det
vill siga regler som inte kan avtalas bort.

Eiopa Europeiska forsikrings- och tjinstepensionsmyndigheten. Ett uni-
onsorgan inom EU sedan 2011. Eiopa ar en del av det europeiska systemet
for finansiell tillsyn och dr ocksd ett oberoende rddgivande organ till Euro-
paparlamentet och ridet.

Filial Verksamhet i form av ett avdelningskontor med sjilvstindig forvalt-
ning men som inte ar ett separat bolag. Filialen kan bedriva verksamhet i ett
annat land 4in foéretagets hemland.

Flaor Framatblickande bedomning av de egna riskerna. En del av forbere-
delserna infor Solvens 2 med syfte att sikerstilla att forsikringsforetagen
klarar solvenskraven frin den dagen reglerna trider i kraft. Flaor ska ge-
nomféras i enlighet med de principer som géller for en Orsa.

Fondforsakring Livforsikring dar forsakringstagaren viljer de fonder som
premier och avkastning ska investeras i.

FSB, Financial Stahility Board Ett internationellt organ som har inriittats
av G20-linderna och som 6évervakar och ger ut rekommendationer om det
globala finansiella systemet.

Formanshestamd pensionsforsakring Traditionell pensionsforsikring dar
forsikringsforetaget utlovar att pensionen ska utgora en viss procent av den
pensionsgrundande 16n som personen har vid pensioneringen.

Forsdkringstekniska avsattningar De avsittningar som ett forsikringsfo-
retag behover ha for att ticka framtida utbetalningar till forsikringstagarna
och kostnader for att administrera forsikringarna.

IAIS Internationella organisationen for forsikringstillsynsmyndigheter.
IAIS ir det viktigaste organet pa global niva for samarbete om regler och
tillsyn som ror forsikring.

Moturval (adverse selection) Ett for forsikringsforetaget snedvridet urval
av forsikringstagare som innebir att skadekostnaderna blir hogre an berik-
nat, och som kan innebira att foretaget far svart att uppfylla sina ataganden.

Orsa Egen risk- och solvensbedémning. En del av ett forsikringsféretags
riskhanteringssystem dir foretaget, utifrdn sin riskprofil, risktolerans och
affarsstrategi, ska berikna hur mycket kapital som krivs for att bedriva
verksamheten pa savil kort som ldng sikt. Orsan ska bland annat ge fore-
tagets ledning forstaelse for verksamhetens risker, och ska diarfér ingd som
en integrerad del i affirsstrategin och beaktas vid strategiska beslut.

Premiebestdmd pensionsforsakring Traditionell pensionsforsikring dir
forsikringstagaren garanteras en viss ligsta avkastning. Den slutliga pen-
sionen bestims bland annat av storleken pa de premier som betalas in och
avkastningen pa dessa.
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QIS Kvantitativ forstudie som ska fungera som underlag for nya regler som
arbetas fram inom EU.

Resolution Ett sarskilt forfarande for att rekonstruera eller avveckla falle-
rande finansiella foretag pa ett effektivt satt, och som innebir en lag risk for
att statligt stod kommer att behovas.

Rénterisk Kinslighetsmitt for finansiella tillgdngar och skulder som miter
hur virdet forindras nir marknadsrintorna stiger eller faller.

Solvens Formdgan att sta for sina dtaganden till forsikringstagarna.

Solvenskvot Ett forsikringsforetags kapitalbas dividerad med foretagets
solvensmarginal.

Solvens 2 De nya solvensregler for forsikringsforetag som arbetats fram
inom EU och som tridde i kraft den 1 januari 2016.

Stresstest Analys av olika scenarier for att testa motstandskraften mot
oviantade och negativa hiandelser.

Tjanstepensionsforsakring Forsikring som giller pensionsférmaner som
har samband med yrkesutovning och som grundas pa 6verenskommelse om
pensionsférméner mellan arbetsgivare och arbetstagare, eller deras respek-
tive foretridare.

Traditionell forsakring Livforsikring dir forsikringsforetaget garanterar
en viss lagsta avkastning pd sparandet, vanligen genom att avtala om en ga-
ranterad niva for forsikringsbeloppet.

Vithok Forslag fran EU-kommissionen pa insatser inom ett visst omrade.
Om en vitbok far ett positivt mottagande i rddet kan den utmynna i ett
handlingsprogram pa det aktuella omridet.

Aterforsikring Riskfordelningsmetod som innebir att ett forsikringsfore-
tag forsikrar sina egna dtaganden hos ett eller flera andra forsikringsfore-
tag.

Aterhamtningsplan En plan som upprittas av ett finansiellt foretag i syfte
att for olika scenarier identifiera dtgarder som foretaget avser att vidta for
att bevara eller aterstilla sin finansiella stallning och livskraft efter en bety-
dande forsimring av den finansiella situationen.

Omsesidigt forsakringsforetag Ett forsikringsforetag som dgs av sina for-
sikringstagare och dar allt 6verskott gar tillbaka till forsikringstagarna.
Om foretaget gor forluster anvinds forsikringstagarnas overskott for att
ticka dessa.
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