PROMEMORIA

Datum 2016-12-14 FI Dnr 15-17483
Forfattare  Finansinspektionen

Finansinspektionens fortsatta arbete med trafikljusmodellen
och tillsynen 6ver tjanstepensionsverksamhet

Sammanfattning

Trafikljusmodellen &r ett viktigt verktyg i Finansinspektionens (FI:s) tillsyn
Over forsékringssektorn. Ett forslag till ny utformning av modellen sérskilt
anpassad for tjanstepensionsforetag skickades pa remiss i oktober. Efter att ha
tagit del av remissinstansernas svar konstaterar FI att trafikljusmodellen i
praktiken uppfattas som ett kapitalkrav av de bertrda foretagen. Resultatet av
testrapporteringen visar ocksa att kapitalbehovet enligt forslaget okar
vasentligt. Andringar av modellen kan darmed fa stora konsekvenser for
foretagens tillgangsallokering och kan i forlangningen &aven riskera att paverka
de svenska kapitalmarknadernas stabilitet. FI avstar darfor fran att ga vidare
med forslaget till ny utformning av modellen som remitterades den 20 oktober.

Samtidigt har FI identifierat ett antal brister i modellen, inte minst med
anledning av lagrantelaget. For att uppfylla tillsynsbehovet kommer FI darfor
att begéra att foretagen lamnar kompletterande uppgifter om de risker i
foretagens verksamhet som myndigheten anser behéver analyseras ndrmare.
Detta for att FI ska kunna utdva en proaktiv tillsyn som gor det mojligt att i tid
identifiera och inleda en dialog med foretag vars risktagande i forhallande till
den finansiella stallningen indikerar att de framtida pensionerna, i ett stressat
lage, kan vara hotade.

Bakgrund

Fl introducerade trafikljusmodellen ar 2006 i samband med att
tjanstepensionsdirektivet och aktsamhetsprincipen infordes i svensk
lagstiftning for tjanstepensionsverksamhet. Sedan den inférdes har FI betonat
att trafikljusmodellen &r ett tillsynsverktyg som méter foretagens
motstandskraft mot kraftiga kortsiktiga forandringar i tillgangspriser, rantor
och forsakringsutfall. En bakomliggande tanke &r att &ven foretag med
langsiktig verksamhet behdver klara ett kortsiktigt stressat lage for att
langsiktigt kunna uppfylla sina l6ften till kunderna.

Syftet med modellen &r att mojliggora en proaktiv tillsyn 6ver foretagens
riskexponeringar och att i tid identifiera och inleda en dialog med foretag som
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har ett hogt risktagande i forhallande till sin kapitalbuffert, och som darmed
kan fa problem i ett stressat lage. Det handlar saledes om att se till att foretagen
med en hog grad av sakerhet ska kunna fullgdra sina ataganden.
Trafikljusmodellen ger ocksa FI majlighet att regelbundet fa en samlad bild av
marknaden som helhet, och riskerna pa den. Trafikljusmodellen &r daremot inte
en portfoljoptimeringsmodell och inte heller ett riskhanteringsverktyg.

Trafikljusmodellen har bidragit positivt till Fl:s tillsyn dver foretagens
finansiella risker och forsékringsrisker samt till att forbereda svenska
forsakringsforetag infor riskbaserade kapitalkravsregler. Exempelvis har den
underlattat branschens anpassning till Solvens 2-reglerna. Samtidigt har FI
under arens lopp identifierat ett antal brister i modellen, inte minst med
anledning av lagrantelaget och de forandrade forutsattningar som detta innebér.

Forslaget till ny utformning av trafikljusmodellen

Sedan arsskiftet rapporteras trafikljusmodellen endast av foretag som tillampar
aldre solvensreglering for sin tjanstepensionsverksamhet. Av den anledningen
ansag FI att det var lampligt att se 6ver och anpassa modellen till den
verksamhet som dessa foretag driver och till de risker som de ar utsatta for.

FI paborjade dversynen av trafikljusmodellen pa varen 2016. Under arbetets
gang framstod det for FI som klart att modellen, som i princip inte forandrats
sedan den infordes, i delar inte pa ett tillfredsstallande sétt speglar de risker
som foretagen har i sin verksamhet. Framfor allt utformningen av modulerna
for ranterisk respektive kreditrisk, liksom det faktum att det inte antas finnas ett
beroende mellan finansiella risker, riskerar att ge en missvisande bild av
foretagens faktiska riskniva i ett stressat lage.

FI har i dversynen utgatt fran tjanstepensionernas betydelse for den enskilde
och for samhallet. Tjanstepension ar en viktig del av det svenska
pensionssystemet och den stora majoriteten av arbetstagarna i Sverige omfattas
av kollektivavtal om tjanstepension. Den vanligaste tryggandeformen for
tjanstepension &r tjanstepensionsforsékringar som forvaltas av
tjanstepensionskassor eller livforsékringsbolag. Det forvaltade kapitalet i
tjanstepensionsforsakringar i Sverige uppgick ar 2015 till drygt 2 400 miljarder
kronor vilket innebar att tre fjardelar av det totala livforsakringsbestandet® ar
kopplat till tjanstepensionsverksamhet. Av detta star livforsakringsbolagen for
mer &n 90 procent och tjanstepensionskassorna for resterande. Den
demografiska utvecklingen med en aldrande befolkning och de forandringar av
den lagstadgade pensionen som den utvecklingen har medfort innebér att
tjanstepensionens betydelse kommer att 6ka i framtiden, saval for den enskilde
som for samhaéllet i stort. Sammantaget finns det darfor skél att betona
tjanstepensionens skyddsvarde.

! Med best&nd avses i detta sammanhang det totala vardet pa tillgdngar som har fordelats pa
forsakringstagare eller forsakringsavtal.

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 15-17483

<

N

Vidare innebdr det informationsunderldge som de erséttningsberattigade har i
forhallande till tjanstepensionsgivaren, och de allvarliga konsekvenser som kan
uppkomma om tjanstepensionsgivaren inte kan fullgéra sina ataganden, att det
finns ett tydligt skyddsbehov som FI behdver vérna. | detta sammanhang kan
namnas att Sverige inte har nagon form av garantiordning for forsakring som
skulle kunna tillskjuta medel till de erséttningsberattigade i ett sadant lage.

FI remitterade ett forslag till ny utformning av trafikljusmodellen den
20 oktober 2016. Samtidigt initierade FI en testrapportering for att fa
kvantitativ information om forslagets konsekvenser. Remissvar och
testrapportering skulle vara FI tillhanda den 18 november.

Remissvaren och testrapporteringen

FI har tagit emot 15 remissvar pa forslaget till ny utformning av
trafikljusmodellen fran sammanlagt 21 foretag, myndigheter och
organisationer. Fem livforsakringsbolag och sex tjanstepensionskassor har till
FI rapporterat kvantitativa resultat enligt den féreslagna utformningen.

Remissinstanserna ar i huvudsak kritiska till forslaget aven om nagra stéller sig
positiva. Majoriteten betonar att trafikljusmodellen uppfattas som ett
kapitalkrav, och att forslaget darmed kommer att ha samma styrande effekt pa
de berorda foretagen som ett sadant. Den Gvergripande bilden som presenteras
ar att forslaget innebar en vésentlig kning av kapitalbehovet och att manga
foretag kommer att hamna i rétt ljus. Manga remissinstanser menar att forslaget
darigenom kommer att tvinga foretagen till betydande omallokeringar i
tillgangsportféljerna, vilket kommer att paverka kapitalmarknaderna och den
finansiella stabiliteten pa kort sikt, och nivan pa framtida pensionsersattningar
pa lang sikt. I anslutning till detta poangterar flera behovet av en langre
genomforandetid, for att mojliggdéra en kontrollerad omallokering. Flera
ifragasatter ocksa tidpunkten for dversynen med hansyn till det pagaende
arbetet med ny tjanstepensionsrorelselag.

Remissinstanserna lamnar ocksa synpunkter pa forslagets tekniska utformning.
Flera anser att vissa av modulerna och stresserna inte speglar de berérda
foretagens verksamhet och de faktiska riskerna pa ett lampligt satt, och att
forslaget ger upphov till felaktiga incitament. Det ar framst utformningen av
modulerna for ranterisk, kreditrisk och aktiekursrisk som remissinstanserna
stéller sig kritiska till, samt de foreslagna korrelationsantagandena. Vidare
ifragasatts den valda skyddsnivan och nagra remissinstanser pekar pa att Fl i
trafikljusmodellen behdver ta hansyn till de extra skyddsmekanismer som finns
pa tjanstepensionsomradet, exempelvis kollektivavtalsparternas majligheter att
ingripa vid en Kkrissituation, och som enligt dem innebdr ett lagre behov av
kapital for att hantera eventuella forluster.

Resultatet av testrapporteringen bekréftar att kapitalbehovet enligt forslaget
Okar vasentligt, som en effekt av forslagen for ranterisk och kreditrisk samt de
andrade korrelationsantagandena. | genomsnitt sjunker trafikljuskvoten for de
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testrapporterande foretagen med knappt 40 procent. Féretag med 4 procent av
de samlade tillgangarna hamnar i rott ljus.

FI:s fortsatta tillsyn dver tjanstepensionsverksamhet

FI konstaterar att det faktum att trafikljusmodellen i praktiken uppfattas som ett
kapitalkrav av berorda foretag innebér att andringar av modellen potentiellt kan
fa stora konsekvenser. Resultatet av testrapporteringen bekréaftar att foretagen
skulle behéva genomfora omfattande omallokeringar, allt annat lika, om
forslaget genomfordes och foretagen samtidigt vill uppréatthalla dagens
trafikljuskvot. Om de i stallet agerar endast for att undvika att hamna i rétt ljus
skulle behovet av omallokeringar bli betydligt mindre och darmed sannolikt
aven effekterna pa kapitalmarknaderna. Flera remissinstanser poangterar dock
att foretagen vill uppréatthalla en betydande marginal till rétt ljus.

Med anledning av de synpunkter som har kommit in pa forslagets effekter pa
de svenska kapitalmarknaderna véljer FI att inte ga vidare med forslaget till ny
trafikljusmodell. F1 kommer endast att géra &ndringar som syftar till att rensa
modellen fran delar relaterade till skadeférsakring som inte ar relevanta for
tjanstepensionsforetag. Det handlar om att ta bort skadeférsékringsmodulen
och scenariot med stigande rantor i modulen for ranterisk.

Som FI anger ovan har dock dagens trafikljusmodell ett antal brister. Det
handlar om att modellen dels inte speglar vissa risker som foretagen moter i
verkligheten, t.ex. negativa rantenivaer och potentiell samvariation mellan
finansiella marknadsvariabler i ett stressat scenario, dels inte ger tillracklig
information om andra risker och omstandigheter som FI behover for sin tillsyn
Over foretag med tjanstepensionsverksamhet. Sarskilt om tiden forlangs till
dess att en rorelsereglering for tjanstepensionsforetag ar pa plats behover Fl
hantera dessa brister med andra medel inom tillsynen. Detta for att FI ska
kunna utéva en proaktiv tillsyn som gor det mojligt att i tid identifiera och
inleda en dialog med foretag vars risktagande i forhallande till den finansiella
stéllningen indikerar att de framtida pensionerna, i ett stressat lage, kan vara
hotade.

For att FI ska fa en tillfredsstéllande bild av de faktiska riskerna som de
berdrda foretagen &r utsatta for kommer Fl att begéra kompletterande uppgifter
om de risker som myndigheten anser behdver analyseras narmare. Syftet med
detta ar ocksa att utveckla FI:s tillsyn 6ver de risker som de ber6rda foretagen
har i sin verksamhet och att fa en battre bild av tjanstepensionsmarknaden och
riskerna pa den.

FI kommer att i ett forsta steg ta fram underlag for rapportering av uppgifter
som ror de faktiska rénterisker som foretagen ar exponerade for. Foretagen ska
ldmna dessa uppgifter i samband med rapporteringen av trafikljusmodellen for
forsta kvartalet 2017. | ett andra steg kommer FI dven att begéra in uppgifter
om foretagens exponeringar mot savél andra finansiella risker som vissa
forsékringsrisker.
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