Till statsradet Gunnar Lund

Genom beslut den 16 december 1999 bemyndigade regeringen
statsridet och chefen f6r finansdepartementet Bosse Ringholm att
tillkalla en sirskild utredare med uppdrag att géra en 6versyn av
forsikringsbolagens placeringsregler m.m. (dir. 2000:15). Mot bak-
grund av att beslut om utredare kunde fattas férst den 20 juni 2001
forlingde regeringen genom beslut den 28 juni 2001 utrednings-
tiden till den 29 november 2002. Den 21 november 2002 beslutade
regeringen om tilliggsdirektiv och férlingde utredningstiden till
den 19 september 2003. Samtidigt gavs utredningen i uppdrag att
senast den 14 februari 2003 redovisa ett delbetinkande med férslag
till principer fér hur de niringsrittsliga regler som omfattas av
utredarens uppdrag bor utformas (dir. 2002:138).

Med stéd av bemyndigandet férordnades frin och med den
1 augusti 2001 aktuarien Mérten Ajne som sirskild utredare.

Att som experter bitrida utredningen férordnades frdn och med
den 20 september 2001 teknologie doktorn och chefaktuarien Bengt
von Bahr, professorn Thomas Bjérk (t.o.m. 2003-05-08), chefs-
ekonomen Ellen Bramness-Arvidsson, civilekonomen Lennart
Gullbjork, filosofie doktorn och chefsaktuarien Bjérn Palmgren,
juris kandidaten och civilekonomen Bengt Séderquist, kanslirddet
Gabriella Johansson (t.0.m. 2003-04-01), vice verkstillande direktdren
Thor Marthin, juris kandidaten och civilekonomen Fredrik Juntti
(t.0o.m. 2003-04-16), direktéren Anette Hoijer (t.0.m. 2003-04-08)
samt juris kandidaten Susanne Fagerberg (2003-04-01). Frin och
med den 16 december 2002 férordnades filosofie doktorn Joakim
Jansson och frin och med den 7 januari 2003 hovrittsassessorn
Charlotta Erikson. Frin och med den 1 april férordnades juris
kandidaten och civilekonomen Peter Fredby och férsikringsjuristen
Eva Lindberg.

Till sekreterare férordnades frin och med den 1 augusti 2001
Peter Fredby (t.o.m. 2003-02-26) och fr&n och med den 16 december



2002 filosofie kandidaten Erik Utterstrom. Frin och med den
1april 2003 forordnades pid deltid advokaten Peter Kullgren.
Charlotta Erikson och Joakim Jansson har pd deltd bistdtt sekretariatet
1 framtagandet av detta betinkande.

Utredningen har antagit namnet Placeringsutredningen.

Utredningen limnade ett delbetinkande den 14 februari 2003
Principer fér ett moderniserat solvenssystem for forsikringsbolag
(SOU 2003:14).

Hirmed 6verlimnas slutbetinkandet Forslag till ett moderniserat
solvenssystem for forsikringsbolag (SOU 2003:84)

Stockholm den 19 september 2003

Marten Ajne

/Erik Utterstrom Peter Kullgren

Charlotta Erikson Joakim Jansson
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Sammanfattning’

Forslagen syftar till att stirka skyddet av forsikringstagarnas intressen
genom att forbittra genomlysningen och ge forsikringsbolag ckade
incitament att identifiera, mita och hantera sina risker. Skyddet
stirks genom att regleringen utformas s8 att riskerna i férsikrings-
rérelsen tydligare dterspeglas i de krav som stills pi bolaget. Aven
tillsynsmyndighetens och marknadens mojligheter att overvaka
forsikringsbolagens verksamhet kommer att forbittras genom
dessa forindringar.

Forslagen ligger vil 1 linje med den internationella utvecklingen
pd omrddet. Inom EU pdgar det s.k. solvens II-projektet som syftar
till en motsvarande reformering av EU:s regler. En férindring i
rorelsereglerna pd nationell nivd ir trots detta nédvindig, vilket
ocksd sker — parallellt med solvens II-projektet — i andra linder
inom EU. Férslaget ir forenligt med huvudprinciperna f6r arbetet
inom solvens II-projektet och bér ses som en naturlig 6vergdng
frdn nuvarande reglering till att dess den nya EG-ritten ir firdig att
genomforas i Sverige.

Forslagen 1 betinkandet har tre komponenter som samverkar
och som inte kan skiljas frdn varandra: realistisk virdering av
dtaganden, forindrade placerings- och virderingsregler for
tillgdngarna som skall ticka de realistiska dtagandena samt berikning
av risk genom ett sikerhetsavdrag.

Realistisk vardering av ataganden

I betinkandet foreslds att de forsikringstekniska avsittningarna
skall grunda sig pd en realistisk virdering av forsikringsbolagens
dtaganden. Syftet ir att mojliggéra och stimulera tll god
riskkontroll 1 bolagen och att forbittra genomlysningen och

! The summary is available in English. Sammanfattningen finns éversatt till engelska.
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jimforbarheten mellan bolagen. Med god riskkontroll menas att
riskerna uppmirksammas och att tgirder som diversifiering, match-
ning och dterférsikring anvinds for att hantera riskerna.

Den nya berikningsmetoden kommer att innebira férindringar
for sdvil skade-, liv- som fondférsikring. Den storsta forindringen
sker dock pid livférsikringsomridet eftersom den nuvarande
metoden med betryggande antaganden i avsittningsberikningen
inte lingre skall tillimpas.

Forandrade placeringsregler for skuldtackningstillgangar

I en krissituation ligger det frimsta skyddet for férsikringstagarna
1 att de har férméansritt i ett forsikringsbolags s.k. skuldticknings-
tillgdngar, antecknade 1 ett sirskilt register. For att avgora vilket
skydd forsikringstagarna skall ha 4r det nédvindigt att dels definiera
hur stora skuldtickningstillgdngarna skall vara 1 forhillande till
bolagets dtaganden, dels hur tillgdngarna skall placeras och vird-
eras.

De nuvarande placeringsreglerna beaktar den finansiella risken i
tillgdngarna pd ett statiskt sitt. Det finansiella risktagandet begrinsas
inte sd linge som risktagandet héller sig inom de limiter som anges
for tllgdngsslagen. Tillgdngslimiterna kan dven sigas leda till simre
riskmedvetenhet genom att de felaktigt kan komma att uppfattas
som grinser for ett acceptabelt risktagande oavsett den verkliga
finansiella risken 1 ett forsikringsbolag.

Forslaget innebidr att den finansiella risken beaktas utifrdn de
enskilda tillgdngarnas riskegenskaper och tar sitt uttryck 1 virderingen
av tillgdngarna 1 solvenssammanhang snarare in genom tillgings-
limiter. S& sker genom att det frdn skuldtickningstillgingarnas
verkliga virde gors ett sikerhetsavdrag som bestims utifrin risknivin.
Virderingsreglerna for den externa redovisningen pdverkas diremot
inte.

Losningen innebir att de nuvarande placeringsbegrinsningarna
for enskilda tillgdngsslag till en del har spelat ut sin roll och tas bort
1 den omfattning som ir méjlig inom ramen fér tvingande EG-ritt.
Den o6kade friheten ger forsikringsbolagen bittre mojligheter att
bedriva en lingsiktig kapitalforvaltning vilket dr 1 forsikrings-
tagarnas intresse.

Vidare tilldts ytterligare tillgdngsslag f6r skuldtickning. I denna
del beaktas dock inte bara den forbittrade riskhantering som

12
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sikerhetsavdraget syftar till utan dven behovet av ytterligare
genomlysning av skuldtickningstillgdngarna. Dirfor sker dven en
del inskrinkningar med hinsyn till férsikringstagarnas skydd.

En dversyn av reglerna f6r skuldtickningsregistret foreslds ocks3.

Séakerhetsavdraget

Sikerhetsavdraget faststiller i praktiken den mingd tillgingar som
ett forsikringsbolag méste inneha for att skuldticka de forsikrings-
tekniska avsittningarna. Avdraget skall finga sdvil forsikringsrisk
som finansiell risk 1 syfte att avspegla den risk férsikringstagaren
loper for att forsikringsbolaget inte skall kunna fullgéra sina dtag-
anden. Ett 6kat risktagande skall utlgsa ytterligare krav pa skuld-
tickning. Ett minskat risktagande genom &tgirder som diversi-
fiering, dterforsikring eller matchning bér minska detta krav.

Forslaget innebir sdledes att dagens schablonmissiga évervird-
ering av de dtaganden som ligger till grund foér berikningen av de
forsikringstekniska avsittningarna ersitts av en medvetet forsiktig
virdering av skuldtickningstillgdngarna. I stillet f6r en dold buffert
1 avsittningarna dstadkoms en oppen sikerhetsmarginal i skuld-
tickningen; en marginal som dessutom ir beroende av risken i bide
dtagandena och tillgdngarna. Genomlysningen kommer dirmed att
oka 1 forhdllande till férsikringsbolagets samtliga intressenter
samtidigt som bolagen ges incitament att sjilva mita och hantera
risken 1 sin portféljférvaltning.

Sikerhetsavdraget beriknas utifrin forsikringsrisker, finansiella
risker och matchningsrisker. I betinkandet limnas ett férslag pd hur
ett sikerhetsavdrag skulle kunna utformas. Forslaget ir ett ramverk
och syftet idr att kortfattat beskriva hur riskerna 1 en
forsikringsrorelse  skulle  kunna  skattas  och  kvantifieras.
Finansinspektionen foreslds nirmare f utforma metoden for hur
sikerhetsavdraget skall beriknas.

I forslaget till ett sikerhetsavdrag liggs tonvikten pd att skapa
incitament for forsikringsbolagen att hantera sina risker snarare dn
att exakt kvantifiera dem. Det ir viktigt att stimulera till ett
onskvirt beteende 1 bolagen. Utéver detta stillningstagande har
sirskild hinsyn tagits till forsikringsbolagens betydelse pd de
finansiella marknaderna och den paverkan som dessa regler kan ha
p& marknadernas funktion.

13
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Tillsyn

Forslagen 1 betinkandet innebir en &vergdng frin ett statiskt
solvenssystem till ett mer dynamiskt system. Det leder till férind-
ringar for tillsynen mot mer individuella och kvalitativa bedém-
ningar avseende enskilda bolags riskhantering och styrning.

Med kravet pd att skuldtickningstillgdngarna skall beriknas med
ett sikerhetsavdrag definieras i praktiken en tidigare ingripandenivd
som ett komplement till dagens solvensmarginal. Det gor att Finans-
inspektionen far ytterligare en metod fér att formellt definiera nir
tgirder behover vidtas.

Forslagen ligger 1 linje med de allminna utvecklingstendenser for
framtida tillsyn som beskrivs av bla. Utredningen om Finans-
inspektionens roll och resurser.” Utvecklingen av tillsynen &ver
finansiella foretag gdr mot en kvalitativt och analytiskt inriktad
tillsyn. Det giller sirskilt kravet pd god framférhdllning.

Ovriga fragor som behandlas i betdnkandet

Under senare &r har mycket uppmirksamhet riktats mot de
traditionella livférsikringsbolagens 6verskottshantering. Frige-
stillningen ir nira besliktad med den om bolagens riskkapital
eftersom riskkapitalet 1 stor utstrickning motsvaras av dverskottet
1 bolagets balansrikning. I betinkandet ges en kort beskrivning av
problematiken och nigra tinkbara vigar for att 16sa frigan i en
allmin 6versyn av de associationsrittsliga reglerna for forsikrings-
foretag. Regeringen har under vdren 2003 forutskickat en sidan
oversyn.

P4 sikt bor antingen forsikringstagarnas medel sirskiljas frin
bolagets riskkapital eller ocksd méste foérsikringstagarna ges inflytande
och insyn 1 bolagen 1 relation till deras riskkapitalbidrag. Det bor
dock std varje enskilt livférsikringsaktiebolag fritt att vilja vilken
av dessa l6sningar som bolaget foéredrar.

I 6vrigt behandlas uppléningsregler och en del redovisningsfrigor.

2SOU 2003:22.

14



Forfattningsforslag

1 Férslag till

lag om andring i forsakringsrorelselagen (1982:713)

Hirigenom foreskrivs i friga om forsikringsrorelselagen (1982:713)"

dels att 7 kap. 2 och 17 b §§ skall upphéra att gilla,

dels att 1 kap. 8 2§, 7 kap. 1, 4,9, 10, 10 a, 10 b, 10 ¢, 10 f och
11 §§, 16 kap. 1 och 6 §§ skall ha féljande lydelse,

dels att det i lagen nirmast fore 7 kap. 1 § skall inféras en ny

rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

1 kap.
8a§’

Ett forsikringsbolag skall, ut-
dver tillgingar motsvarande forsik-
ringstekniska avsdttningar enligt
7 kap. 1 §, vid varje tidpunkt ha
en tillricklig kapitalbas. Bestim-
melser om vilka poster kapital-
basen fir omfatta finns 1 7 kap.
22 § och 26 § fjirde stycket for
livisrsikringsrorelse och 1 7 kap.
24 § for skadeforsikringsrorelse.

Ett forsikringsbolag skall vid
varje tidpunkt ha en tillricklig
kapitalbas i forbdllande till den
verksambet som bedrivs. Bestim-
melser om vilka poster kapital-
basen f&r omfatta finns 1 7 kap.
22 § och 26 § fjirde stycket for
livisrsikringsrorelse och 1 7 kap.
24 § for skadeforsikringsrorelse.

Vid utévandet av verksamheten skall kapitalbasen minst uppgd

till en nivd som beriknas med utgdngspunkt i verksamhetens art
och omfattning (solvensmarginalen) enligt bestimmelserna i 7 kap.
23 § for liviorsikringsrorelse och 1 7 kap. 25 § for skadeforsik-
ringsrérelse. Dock skall kapitalbasen aldrig vara mindre in det

! Lagen omtryckt 1995:1567.
2 Senaste lydelse 2003:510.
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garantibelopp som anges 1 7 kap. 26 § for liviorsikringsrorelse och i
7 kap. 27 § for skadeforsikringsrorelse.
Nir ett forsikringsbolag bildas skall kapitalbasen minst uppgd

till garantibeloppet.

Om kapitalbasen understiger solvensmarginalen eller garanti-
beloppet skall Finansinspektionen vidta 3tgirder enligt bestim-
melserna i 19 kap. 11 § fjirde, sjitte och sjunde styckena.

7 kap.

Ett  forsikringsbolags  forsik-
ringstekniska avsittningar  skall
motsvara belopp som erfordras for
att bolaget vid varje tidpunkt skall
kunna uppfylla alla dtaganden som
skdligen kan forvintas uppkomma
med anledning av ingdngna forsik-
ringsavtal. De forsikringstekniska
avsdttningarna  skall — motsvara
bolagets ansvarighet for

1. forsikringsfall, forvaltnings-
kostnader och andra  kostnader
under resten av avtalsperioden for
lopande  forsikringar 1 skade-
forsikringsrirelse (e intjinade
premier och kvardréjande risker)
respektive  livforsikringsrorelse
(livforsikringsavsittning),

2. intriffade oreglerade  forsik-
ringsfall, kostnader for regleringen
av dessa samt dterbiring som
forfallit till betalning men inte
betalats ut (oreglerade skador),

3. sddan dterbiring som dr
garanterad 1 nominella eller reala
belopp (garanterad dterbiring),

Forsdkringstekniska avsdttningar

3

Ett forsikringsbolag skall gira de
forsikringstekniska  avsittningar
som erfordras for att bolaget vid
varje tidpunkt skall kunna uppfylla
samtliga dtaganden med anledning
av ingdngna forsikringsavtal.

? Senaste lydelse 1999:600.
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och som inte omfattas av 1 eller 2,

4. sddan dterbiring inom liv-
forsikringsrirelse som dr vill-
korad av virdeforindringar pd till-
gdngar eller av ett visst forsikrings-
tekniskt resultat som forsikrings-
tagarna eller andra ersittnings-
berdttigade stir risken for (vill-
korad dterbiring),

5. forlustutigmning for kredi-
tforsikring som avses 1 12 kap.
9a § (wgamningsavsitining) upp
all det belopp for avsittningens
storlek som anges 1 forsta stycket
andra meningen nidmnda paragraf,
och

6. fondforsikringar som forsik-
ringstagarna eller andra ersittnings-
beriittigade bir placeringsrisken for
(fondforsitringsdtaganden dir for-
sikringstagaren  bir  placerings-
risken).

De  forsikringstekniska avsitt-
mingarna skall, med undantag for
vad som anges i tredje stycket,
motsvara en realistisk wvirdering
av dtagandena for samitliga for-
sdkringsavtal. Avsdttningarna skall
beriiknas med en vedertagen for-
sikringsmatematisk metod.

Awvsdttningar for ett forsifkrings-
avtal skall beakta samtliga rittig-
heter (optioner) som forsikrings-
tagaren har enligt avtalet och
grundas pd det for forsikrings-
bolaget minst gynnsamma alter-
nativet.

Ansvarar flera forsikringsbolag solidariskt for en férsikring,
skall vid berikningen av det enskilda bolagets forsikringstekniska
avsittningar endast beaktas den del av férsikringen som enligt avtal
mellan bolagen beléper pé bolaget.

17
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Awsittning for oreglerade skador
skall beriknas sdrskilt for varje
forsikringsfall.  For  skadeforsik-
ringsrirelse fdr statistiska metoder
anvindas om de leder till en
tllviicklig avsittning med beaktande
av skadornas art.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fir
meddela ndrmare foreskrifter
om de forsikringstekniska avsdirt-
mingarnas innehdll och berikning.

Premier for livforsikringar och
skadeférsikringar som meddelas
for lingre tid in tio 4r skall
bestimmas pd grundval av sddana
antaganden som avses i 2 § fiirde
stycket, om inte en avvikelse ir
forsvarlig med hinsyn till bolagets
ekonomiska situation.

Ett forsikringsbolag som driver
direkt forsikringsrorelse skall
ha tillgingar till ett belopp som
motsvarar  forsikringstekniska
avsittningar for egen rikning,
med tilligg av virdet av reserv-
deposition som en dterforsikrings-
givare har stillt hos bolaget, plac-
erade i enlighet med 9 a-10 ¢, 13
och 29 §§ (skuldtickning).

Om ett annat forsikrings-
bolag in som avses 1 forsta
stycket driver sidan Aterforsik-
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Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer skall
meddela nirmare foreskrifter om
berikningen av de forsikringstek-
niska avsdttningarna.

4

Premier for livforsikringar och
skadeférsikringar som meddelas
for lingre tid in tio 4r skall
bestimmas tll vad som minst mot-
svarar en vdrdering av forsikrings-
dtagandena enligt 1 §, om inte en
avvikelse ir forsvarlig med hin-

syn tll bolagets ekonomiska
situation.
9§

Forsikringsbolag som driver
direkt forsikringsrorelse samt
forsikringsbolag som driver bide
direkt forsikringsrorelse och dter-
forsikringsrirelse skall ha till-
gingar till ett belopp som mot-
svarar de forsikringstekniska av-
sdttningarma.  Tillgingarna  skall
placeras och wvirderas i enlighet
med 9 a-10f, 13 och 29 §§ (skuld-
tickning).

Om ett annat forsikrings-
bolag in som avses 1 forsta
stycket driver sidan Aterforsik-

* Senaste lydelse 1999:600.
® Senaste lydelse 1999:600.
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ringsrorelse som avses 1 11 a §
forsta stycket 3 skall bolaget ha
tillgdngar till ett belopp som
behovs for att sikerstilla for-
sikringstagarnas formansritt
enligt 4 a § forméansrittslagen
(1970:979). For sidana tillgingar
giller 9 a~10 g §§ 1 tillimpliga delar
(sirskild skuldtickning).

Med forsikringstekniska avsiit-
ningar for egen rikning avses de
forsikringstekniska  avsittningarna
inklusive mottagen dterforsikring
och med avdrag for avgiven dter-
forsikring.

Om avgiven dterforsikring inte
bidrar ull att minska bolagets
risktagande, far Finansinspektionen
for visst fall bestimma att avdrag
inte fdr goras for sddan dter-
forsikring.

For skuldtickning som avses 1
9 § fir, med de begrinsningar som
anges 1 andra-sjitte styckena och
10 a-10 d §§, foljande tillgingar

anvindas:

1. Obligationer  eller  andra
skuldforbindelser ~ som  svenska
staten, en svensk kommun eller
dirmed  jaimforlig  samfillighet
svarar for.

2. Obligationer  eller  andra

skuldférbindelser som Europeiska
gemenskaperna  eller  utlindska
stater eller centralbanker svarar for.

3. Obligationer ~ eller  andra
skuldforbindelser  som  utlindsk
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ringsrorelse som avses 1 11 a §
forsta stycket 3 skall bolaget ha
tillgdngar till ett belopp som
behovs for att sikerstilla for-
sikringstagarnas formansritt
enligt 4 a § forméansrittslagen
(1970:979) placerade och virderade
pd sditt som anges 1 forsta stycket.

10§°

For skuldtickning som avses i
9 § fir, med de begrinsningar som
anges 1 andra—femte styckena och
10 a-10 d §§, foljande tillgingar
anvindas:

1. Fondpapper som anges i
lkap. 1 § andra stycket lagen
(1991:980) om  handel med
finansiella instrument.

2. Fordringar pd premie eller
andra fordringar pd forsikrings-
tagare som har samband med f6r-
sikringsavtal. Om en fordran
enligt denna punkt varit forfallen
till betalning lingre tid in tre
minader, fir den dock inte

¢ Senaste lydelse 1999:1124.
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kommun eller dirmed  jimforlig
utlindsk samfillighet med befoge-
nhet att kriva in offentlig uppbord
svarar for.

4. Obligationer  eller  andra
skuldforbindelser som internation-
ella organisationer svarar for.

5. Fordringar pd premie eller
andra fordringar pd forsikrings-
tagare som har samband med
forsikringsavtal, om  rittssubjekt
som anges 1 1-4 svarar for fordran.
Ett forsikringsbolag som ingdr 1
en koncern och vars verksamhet
uteslutande bestdr i att forsikra
risker inom koncernen, fir for
skuldtickning dven anvinda ford-
ringar som bolag inom koncernen
svarar for. Om en fordran enligt
denna punkt varit forfallen till
betalning lingre tid dn tre min-
ader, fir den dock inte anvindas
for skuldtickning.

Sa. Fordringar pd premier for
skadeforsikring  far, ndr flera
premieperioder avtalats och ford-
ringarna avser premier som inte
forfallit till betalning for andra
perioder dn den forsta, anvindas
for skuldtickning wpp wll det
belopp som svarar mot avsitiningen
for  forsikringsdtagandet, om
avsikten dr att dtagandet skall
sdgas upp vid drojsmal med
betalningen.

6. Skuldférbindelser med sik-
erhet 1 bolagets livforsikringsbrev,
inom 4terkdpsvirdet.

7. Medel p& konto 1 svensk
eller utlindsk bank.

8. Obligationer och andra skuld-
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anvindas  fér  skuldtickning.
Regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer skall meddela

ndrmare  foreskrifter om  de
fordringar som fir anvindas for
skuldtickning.

3. Ett forsikringsbolag som
ingdr i en koncern och vars verk-
samhet uteslutande bestdr 1 att f6r-
sikra risker inom koncernen, fir
for skuldtickning anvinda andra
fordringar én sidana som avses 1 2
och som bolag inom koncernen
svarar fér. Om en fordran enligt
denna punkt varit forfallen till
betalning lingre tid dn tre min-
ader, fir den dock inte anvindas
for skuldtickning.

4. Skuldférbindelser med sik-
erhet 1 bolagets livférsikringsbrev,
inom 3terkdpsvirdet.

5. Aterforsikringsgivares  for-
dran hos det avgivande forsik-
ringsbolaget  (dterférsikringstag-
aren) som grundas pd att dterfor-
sikringstagaren har hallit kvar ull-
gdngar som motsvarar en avgiven
Sterforsikring.

6. Medel pa konto 1 bank.

7. Fastigheter, tomtritter och
byggnader samt andelar i sidan
egendom.

8. Skuldférbindelser som pant-
ritt 1 fastighet, tomtritt eller
annan betryggande sikerhet lim-
nats som sikerhet for. Pantritten
skall ligga inom en viss andel av
fastighetens  eller  tomtrittens
virde. Regeringen eller den
myndighet som regeringen be-
stimmer skall meddela fore-



SOU 2003:84

forbindelser som et kreditinstitut
eller ett virdepappersbolag med till-
stand enligt 3 kap. 4 § forsta stycket
4 och 5 lagen (1991:981) om virde-
pappersrirelse svarar for. Med kre-
ditinstitut avses bank, kreditmark-
nadsforetag, Svenska skeppshypot-
ekskassan, Konungariketr Sveriges
stadshypotekskassa och Sveriges all-
mdnna hypoteksbank.

9. Obligationer och andra skuld-
forbindelser som ett utlindskt kre-
ditinstitut svarar for.

10. Obligationer ~ och  andra
skuldforbindelser som ett publikt
aktiebolag eller ett motsvarande
utlindskt bolag svarar for.

11. Aktier och andra virde-
papper som kan jimstillas med
aktier, som har getts ut av ett publikt
aktiebolag, ett publikt bankaktie-
bolag, et publikt forsikringsaktie-
bolag  eller et  motsvarande
utlindskt bolag, med undantag av
bolag som avses i 12.

12. Aktier och andra virde-
papper som kan jimstillas med
aktier, som har getts ut av ett publikt
aktiebolag eller ett motsvarande
utlindskt bolag, under forutsitning
att bolaget har till uppgift att dga
sddana tillgingar som anges i 13.

13. Fastigheter, tomtritter och
byggnader samt andelar i sidan
egendom.

14. Skuldférbindelser som
fysiska personer och andra subjekt
in de som anges i 1-4 och 8-10
svarar for och som pantritt i
fastighet eller tomtritt limnats
som sikerhet for. Pantritten
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skrifter om
a) undantag fran kravet pd att
sikerbet mdste limnas for skuld-

forbindelser,
b) den andel av fastighetens
eller  tomtrittens wvdrde som

pantritten skall ligga inom, och

¢) om virdering av fastigheter
och tomtritter f6r tillimpningen
av  bestimmelserna 1 denna
punkt.

9. Kontanta medel.

10. Andelar i fonder vilka for-
valtas av fondforvaltare som har
ritt att utdva fondverksamhet
enligt lagen (1990:1114) om
virdepappersfonder, om de for-
valtade tillgingarna huvudsakligen
bestdr av llgdngar som far
anvindas for skuldtickning. Vid
tillimpningen av denna punkt
krivs inte en sidan anmilan frdn
fondférvaltaren som avses 1 7 b §
andra stycket samma lag.

11. Beslutad drerbiring av skatt.

12. Fordran pd grund av av-
given dterforsikring, dock endast i
den mdn fordran overstiger virdet
av deposition som har stillts av
dterforsikringsgivare hos det av-
givande bolaget och till hogst ett
belopp motsvarande den andel av
avsdttningen som  dterforsikringen
avser. Om en fordran enligt denna
punkt varit forfallen tll betalning
lingre tid dn tre mdnader, far den
dock inte anvindas for skuldtick-
ning.

13. Optioner och terminskon-
trakt eller andra liknande finansi-
ella instrument med anknytning till
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skall ligga inom en viss andel av
fastighetens  eller  tomtrittens
virde. Regeringen eller den myn-
dighet som regeringen bestimmer
skall meddela foreskrifter om
andelens storlek och om vird-
ering av fastigheter och tomt-
ritter for tillimpningen av be-
stimmelserna i denna punkt.

15. Skuldforbindelser som fysi-
ska personer och andra subjekt dn
de som anges i 1-4 och 8-10 svarar
for och som annan betryggande
sikerbet dn pantritt i fastighet eller
tomtritt limnats som sikerbet for.

16. Kassa.

17. Andelar i fonder vilka for-
valtas av fondforvaltare som har
ritt att utdva fondverksamhet
enligt lagen (1990:1114) om
virdepappersfonder, om de for-
valtade tillgingarna huvudsakligen
bestdr av tllgdngar som fir
anvindas for skuldtickning. Vid
tillimpningen av denna punkt
krivs inte en sidan anmilan frén
fondférvaltaren som avses 1 7 b §
andra stycket samma lag.

18. Beslutad dverskjutande
skatt.

19. Aterforsikringsgivares for-
dran hos det avgivande forsik-
ringsbolaget  (8terforsikringstag-
aren) som grundas pd att terfor-
sikringsagaren har hillit kvar ull-
gdngar som motsvarar en avgiven
dterforsikring.

Andra fondpapper in som avses
110 a § forsta stycket 1, far endast
anvindas for skuldtickning om de
ir kortfristigt realiserbara eller ir
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tillging enligt 1-12 som anvinds for
skuldtickning. Om det finansiella
instrumentet inte minskar placer-
ingsrisken 1 eller effektiviserar for-
valtningen av denna tillging fir
instrumentet dock inte anvindas for
skuldtickning.

Andra fondpapper in som avses
110 a §, fir endast anvindas for
skuldtickning om de ir kort-
fristigt realiserbara eller 4r féremal
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foremdl for handel pd en reglerad
marknad som ir 6ppen fér allmin-
heten.

Aktier och andra vérdepapper
som kan jimstillas med aktier, som
har getts ut av ett privat aktiebolag
far anvindas for skuldiickning
under forutsitining att bolaget dr ett
dotterbolag som anges 1 10 a § forsta
stycket 1.

Utliindska tillgingar som avses 1
forsta stycket 2—4, 7 och 9-12 far
anvindas for skuldtickning i den
mdn det folier av foreskrifter som
meddelats av regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimt

1. sdvitt angdr forsta stycket 2,
om vilka utlindska stater och ut-
lindska centralbanker som avses,

2. sdvitt angdr forsta stycket 4,
om vilka internationella organisa-
tioner som avses, samt

3. sdvitt angdr forsta stycket 3, 7
och 9-12, om vilka stater de ritts-
subjekt som avses skall vara beligna
eller ha sitt siite 1.

Tillgingar fir anvindas for
skuldtickning endast till den del
de inte belastas av pantritt eller
annan sikerhetsritt.

For att tillgingar enligt forsta
stycket 13 skall fi anvindas for
skuldtickning skall byggnader
som hor tll fastigheter och tomt-
ritter vara brandférsikrade. Det-
samma giller byggnader som hor
till fastigheter och tomtritter som
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for handel pa en reglerad marknad
som dr Oppen for allminheten.
Vid anvindandet av aktier och
andelar 1 dotterforetag for skuld-
tickning giller motsvarande krav
for de av dotterforetaget dgda till-
gangarna.

Regeringen eller den myndighet
som  regeringen bestimmer skall
meddela ndrmare foreskrifter om de
utlindska  tillgingar — som  far
anvéndas for skuldtickning.

Tillgingar fir anvindas for
skuldtickning endast till den del
de inte belastas av pantritt eller
annan sikerhetsritt.

For att tillgingar enligt forsta
stycket 7 skall fi anvindas for
skuldtickning skall byggnader
som hor tll fastigheter och tomt-
ritter vara brandférsikrade. Det-
samma giller byggnader som hor
till fastigheter och tomtritter som

23



Forfattningsforslag

utgdr sikerhet for skuldforbind-
elser enligt forsta stycket 74.

Forlagsbevis och férlagsandels-
bevis skall vid tillimpningen av
bestimmelserna 1 10 b och 10 ¢ §§
jimstillas med #llgdngar som anges
i forsta stycket 11 och 12.
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utgdr sikerhet for skuldforbind-
elser enligt forsta stycket 8.

Forlagsbevis och férlagsandels-
bevis skall vid tillimpningen av
bestimmelserna 1 10 b och 10 ¢ §§
jimstillas med aktier.

Finansinspektionen fir, om det finns sirskilda skil, medge att
dven andra slag av tillgdngar in som anges 1 forsta stycket tillfilligt

far anvindas for skuldtickning.

102§

Aktier och andelar i dotterforetag
fdr anvindas for skuldtickning om
dotterforetaget

1. har till uppgift att direkt eller
indirekt dga tillgingarsom avses i
10 § forsta stycket,

2. dr ett publikt forsikringsaktie-
bolag,

3. dr ett publikt bankaktiebolag,
kreditmarknadsbolag, — virdepap-
persbolag eller fondbolag, eller

4. dr ett utlindskt foretag av det
slag som anges 1 2 eller 3.

Vid ullimpningen av bestim-
melsernai110 b och 10 ¢ §§ skall de
tillgdngar som ullhor ett dotter-
foretag som anges 1 forsta stycket
1 behandlas som om tillgdngarna
dgts direkt av férsikringsbolaget.

For att aktier och andelar 1
dotterféretag som har till uppgift
att dga tillgdngar som avses 1 10 §
forsta stycket 13 eller 74, skall i
anvindas for skuldtickning, skall
byggnader som hoér till fastigheter

Ett forsikringsbolag fir med
Finansinspektionens tillstind
anvinda aktier och andelar 1
dotterforetag  for skuldtickning
under forutsitining att dotter-
foretaget har till uppgift att direkt
eller indirekt dga tillgingar som
avses 1 10 § forsta stycket.

Tillstind skall ges om det kan
antas att forsikringstagares och
andra ersdttningsberdttigades
formansritt enligt4 a § formdns-
réttslagen (1970:979) inte for-
samras.

Vid tllimpningen av bestim-
melserna 1 10 b och 10 ¢ §§ skall
de tillgingar som tillhér sddant
dotterféretag som anges i1 forsta
stycket behandlas som om till-
gdngarna igts direkt av for-
sikringsbolaget.

For att aktier och andelar i
dotterforetag som har till upp-
gift att dga tillgdngar som avses i
10 § forsta stycket 7 eller 8, skall
fd anvindas fér skuldtickning,
skall byggnader som hor wll

7 Senaste lydelse 1999:1123.
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och tomtritter vara brandfor-
sikrade.

Foérfattningsforslag

fastigheter och tomtritter vara

brandfoérsikrade.

10b §°

Av det belopp som skall skuld-
tickas fir en andel om hogst

— 75 procent motsvaras av till-
gangar som anges i 10 § forsta
stycket 7-10, varav higst 50 pro-
centenbeter far motsvaras av till-
gdngar som anges 1 10 § forsta
stycket 10,

— 25 procent motsvaras av till-
gangar som anges i 10 § forsta
stycket 11,

— 25 procent motsvaras av till-
gdngar som anges 1 10 § forsta
stycket 12-14,

— 10 procent motsvaras av
tillgingar som anges i 10 § forsta
stycket 15 och

— 3 procent motsvaras av till-
gdngar som anges 1 10 § forsta
stycket 76.

Andra fondpapper in som avses
110 § forsta stycket 17 och 10 a §
forsta stycket 1, och som inte om-
sitts pi ndgon reglerad marknad
som ir dppen for allminheten, fir
uppgd till hogst 10 procent av de
tillgdngar som anvinds for skuld-
tickning.

Av det belopp som skall skuld-
tickas fir en andel om hogst3
procent motsvaras av tillgdngar
som anges 1 10 § férsta stycket 9.

Andra fondpapper in som avses
110 § forsta stycket 710 och 10 a §
forsta stycket, och som inte om-
sitts pi ndgon reglerad marknad
som ir dppen for allminheten, fir
uppgd till hogst 10 procent av de
tillgdngar som anvinds for skuld-
tickning.

Vid tllimpningen av bestimmelserna i forsta stycket skall dven
beaktas ett forsikringsbolags indirekta dgande av tillgingar genom dess
innehav av andelar 1 virdepappersfonder eller placeringar i utlindska
fondforetag som anvinds for skuldtickning.

Finansinspektionen fir, om det
finns sirskilda skil, medge till-
filliga avvikelser frin de begrins-

Finansinspektionen fir, om det
finns sirskilda skil, medge till-
filliga avvikelser frin de begrins-

8 Senaste lydelse 2001:347.
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ningar som anges i forsta och
andra styckena. Om det finns
synnerliga skl fir Finansinspek-
tionen ocksd medge avuikelser, som
inte dr tllfilliga, fran begrins-
mingarna i forsta stycket forsta—
fpérde strecksatserna.

Sddana avvikelser som anges i
frérde stycket far dven medges om

1. det pi grund av dndrade
antaganden om rvinta krivs en
vdsentlig okning av livforsikrings-
avsdttningarna,

2. en anpassning till begrins-
ningarna i forsta och andra styckena
skulle medfora vdsentliga men for
kapitalforvaltningen, och

3. bolaget har sirskilda forut-
sdttningar for att tillgodose kraven 1
9a § andra och tredje meningarna.
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ningar som anges i forsta och
andra styckena.

Regeringen eller den myndighet
som  regeringen bestimmer skall
faststilla den andel av det belopp
som skall skuldtickas som far mot-
svaras av sddan tillging som anges 1
10 § forsta stycket 12.

10c§

Virdet av en enskild placering fir motsvara hogst foljande
andelar av det belopp som skall skuldtickas:

1. fem procent om placeringen utgdrs av en fastighet, tomtritt
eller byggnad, eller en grupp av sddan egendom, om egendomen
eller egendomarna ir beligna pd ett sddant sitt att de ur risk-
synpunkt utgdr en investering. Motsvarande skall gilla f6r andelar i

sddan egendom.

2. Fem procent om placer-
ingen utgors av aktier och andra
vdrdepapper som kan jimstillas
med aktier eller obligationer eller

2. Fem procent om placeringen
utgdrs av fondpapper eller skuld-
forbindelse frdn samma emittent
eller Iintagare om inte annat foljer

? Senaste lydelse 1999:600.
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skuldforbindelser frén samma
emittent eller samma lintagare,
om inte annat féljer av 3.

3. Tio procent om placer-
ingen utgors av aktier och andra
vdrdepapper som kan jimstillas
med aktier eller obligationer eller
skuldforbindelser frén samma
emittent eller lintagare, om
denne dr sidant rittsubjekt som
anges 1 10 § forsta stycket 8 eller
9. Det sammanlagda innehavet
av sddana tillgdngar f&r uppg3 till
hogst 40 procent av det belopp
som skall skuldtickas. Andelen
aktier eller andra virdepapper
som kan jimstillas med aktier
frdn samma emittent fir dock
inte overstiga fem procent av
det belopp som skall skuld-
tickas.

4. Tio procent om placeringen
utgors av andelar i virdepappers-
fonder som forvaltas av samma
fondbolag eller fondforetag, om
inte annat medges av Finans-
inspektionen.
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av 3.

3. Tio procent om placeringen
utgdrs av fondpapper eller skuld-
forbindelser frin samma emittent
eller ldntagare, om denne ir ent
utlindskt kreditinstitut, ett svenskt
kreditinstitut eller ett svenskt virde-
pappersbolag med  tillstind enligt
3kap. 4§ forsta stycket 4 och 5
lagen (1991:981) om véirdepappers-
rovelse. Med svenskt kreditinstitut
avses bank, kreditmarknadsforetag,
Svenska skeppshypotekskassan,
Konungariket Sveriges stadshypo-
tekskassa och Sveriges allmdinna
hypoteksbank. Det sammanlagda
innehavet av sddana tillgdngar far
uppgd till hégst 40 procent av det
belopp som skall skuldtickas.
Andelen aktier eller andra virde-
papper som kan jimstillas med
aktier frdn samma emittent far
dock inte 6verstiga fem procent av
det belopp som skall skuldtickas.

Begrinsningarna i forsta stycket 2 och 3 skall tillimpas pd mot-
svarande sitt for grupper av emittenter eller [intagare med inbérdes
anknytning. Med en sidan grupp avses tvd eller flera fysiska eller
juridiska personer som utgor en helhet frn risksynpunkt dirfér att
ndgon av dem har, direkt eller indirekt, dgarinflytande 6ver en eller
flera av de 6vriga i gruppen, eller de utan att std i sddant forhillande
har sidan inbérdes anknytning att ndgon eller samtliga av de dvriga
kan rka 1 betalningssvirigheter om en av dem drabbas av

finansiella problem.
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Begrinsningarna i forsta stycket
2 och 3 giller inte sidana i 10 §
forsta stycket 1-5 angivna till-
gingar som far anvindas for
skuldtickning.

Regeringen eller den myndig-
het som regeringen bestimmer
fir inom de ramar som anges i
forsta stycket meddela ytter-
ligare foreskrifter om limplig
riskspridning.

Finansinspektionen fir, om
det finns sirskilda skil, medge
tillfilliga avvikelser frin de
begrinsningar som anges 1 forsta
stycket.

SOU 2003:84

Regeringen eller den myndig-
het som regeringen bestimmer
fir inom de ramar som anges i
forsta stycket meddela ytter-
ligare foreskrifter om limplig
riskspridning samt om undantag
fran  begrinsningarna i forsta
stycket 2 och 3.

Finansinspektionen fir, om
det finns sirskilda skil, doen
medge tillfilliga avvikelser frin
de begrinsningar som anges i
forsta stycket.

10£§°
Fordringar pd annan in forsikringstagare skall beaktas endast till
den del de 6verstiger belopp som gildeniren har att fordra av

bolaget.

De tillgdngar som anvinds for
skuldtickning skall virderas enligt
tredje-sjéitte styckena. Vid wvirder-
ingen skall avdrag goras for skulder
som hinfér sig all forvirvet av
tillgdngen.

Tillgingar som hénfors till post-
erna C.I1.2 och 4, CIII samt CIV
i uppstillningsformen for balans-
rikningen 1 bilaga 1 tll lagen
(1995:1560) om drsredovisning 1
forsikringsforetag skall virderas till
verkligt wvirde. Obligationer eller
andra skuldforbindelser som dr av-
sedda att sikerstilla forsakringsdtag-

De tillgdngar som anvinds for
skuldtickning skall virderas #ll
verkligt wvirde med avdrag for
skulder som hinfor sig till for-
virvet av tillgingen. Vid skuld-
tickning skall fran tillgingarnas
verkliga virde avdrag goras for
forsikringsrisker  och  finansiella
risker (sikerbetsavdrag).

1% Senaste lydelse 1999:600.
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anden genom att innebas till forfall
eller konvertering far dock virderas
med utgdngspunkt i anskaffnings-
virdet om de vid tidpunkten for
forfall eller konvertering kan inlésas
eller avyttras il ett virde som dr
tllfredsstillande med hinsyn tll de
forsikringsdtaganden  som  siker-
stills. Om en obligation eller annan
skuldforbindelse virderas med ut-
gdngspunkt 1 anskaffningsvirdet
skall den wvirderingsmetoden till-
limpas tll forfallo- eller konvert-
eringstidpunkten. En  obligation
eller skuldférbindelse som vdrderas
med utgdngspunkt i anskaffnings-
vdrdet far inte avyttras fore forfallo-
eller konverteringstidpunkten. Om
det finns synnerliga skil far Finans-
inspektionen medge undantag frin
forbudet att avyttra.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer skall
meddela foreskrifter om  vilket
virde som tillgdngar som anges i
10 § forsta stycket 13 hogst far tas
upp tll.

Tillgdngar som inte omfattas av
tredje och fjirde styckena skall
virderas enligt 4 kap. lagen
(1995:1560) om &rsredovisning 1
forsikringsforetag.

For sddana aktier i dotter-
bolag, som med stéd av 10 a §
forsta stycket 1 anvinds for
skuldtickning, fir inte hogre
virde faststillas dn det virde
som skulle ha faststilles for
tillgdngarna sammanlagt, efter
avdrag for bolagets skulder, om
de idgts direkt av forsikrings-

Foérfattningsforslag

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer skall

meddela féreskrifter om

a) beriknming av  sikerhetsav-
draget, och

b) vilket virde som tillgdngar
som anges 1 10 § forsta stycket 7
hogst far tas upp ill.

For sddana aktier i dotter-
bolag, som med stéd av 10 a §
forsta stycket anvinds for
skuldtickning, fir inte hogre
virde faststillas dn det virde
som skulle ha faststillts for
tillgdngarna sammanlagt, efter
avdrag for bolagets skulder, om
de idgts direkt av forsikrings-
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bolaget. Om férsikringsbolaget
inte idger samtliga aktier 1
dotterbolaget, beaktas endast sd
stor del av tillgdngarnas virde
som svarar mot aktieinnehavet.

SOU 2003:84

bolaget. Om férsikringsbolaget
inte idger samtliga aktier 1
dotterbolaget, beaktas endast sd
stor del av tillgdngarnas virde
som svarar mot aktieinnehavet.

11 §11
Ett forsikringsbolag som avses 1 9 § skall fora ett register som
vid varje tidpunkt utvisar de tillgdngar som anvinds for skuld-
tickning och tillgingarnas virde. Om en tillgdng, som antecknats i
registret har upplitits med sidan ritt att dess fulla virde inte kan
utnyttjas for skuldtickning, skall detta antecknas i registret.

Forsikringsbolaget skall utse en
person att vara ansvarig for registret
(registerombud).  Registerombudet
skall ha de insikter och den erfaren-
het som krivs 1 registerfrigor med
hinsyn tll arten och omfattningen
av bolagets verksambet. Styrelsen
eller verkstillande direktoren skall,
ndr registerombudet utsetts eller
frantrit  sin  befattning,  genast
anmila detta for registrering.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer skall
meddela foreskrifter om willkoren
for bebirighet att tidnstgira som
registerombud.

16 kap.

Stiftare, styrelseledamot, verk-
stillande direktdér och aktuarie,
som vid fullgérandet av sitt upp-
drag uppsitligen eller av oakt-
samhet skadar forsikringsbolaget,
skall ersitta skadan. Detsamma
giller nir skadan véllas aktieigare,

§12

Stiftare, styrelseledamot, verk-
stillande direktor, registerombud
och aktuarie, som vid fullgor-
andet av sitt uppdrag uppsit-
ligen eller av oaktsamhet skadar
forsikringsbolaget, skall ersitta
skadan. Detsamma giller nir

! Senaste lydelse 1998:113.
12 Senaste lydelse 1999:600.
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deligare eller annan genom &ver-
tridelse av denna lag, lagen
(1995:1560) om &rsredovisning 1
forsikringsforetag, bolagsordning-
en, de forsikringstekniska rikt-
linjerna eller placeringsriktlinjerna.

Foérfattningsforslag

skadan villas aktiedgare, del-
dgare eller annan genom &vere-
tridelse av denna lag, lagen
(1995:1560) om &rsredovisning 1
forsikringstoretag, bolagsord-
ningen, de foérsikringstekniska
riktlinjerna eller placeringsrikt-
linjerna.

13

Talan for forsikringsbolagets rikning enligt 1-3 §§, som inte
grundas pd brott, kan inte vickas mot

1. stiftare sedan tre &r forflutit frin det beslutet om bolagets
bildande fattades pd den konstituerande stimman,

2. styrelseledamot,  verkstill-
ande direktoéren eller aktuarien
sedan tre dr forflutit frin utgingen
av det rikenskapsir di beslutet
eller dtgirden, som talan grundas
pa, fattades eller vidtogs,

2. styrelseledamot,  verkstill-
ande direktdren, registerombudet
eller aktuarien sedan tre &r forflutit
fran utgdngen av det rikenskapsdr
d3 beslutet eller &tgirden, som
talan grundas p3, fattades eller
vidtogs,

3. revisor sedan tre ar forflutit frdn det att revisionsberittelsen
lades fram pd bolagsstimman eller yttrande som avses i denna lag

avgavs,

4. en lekmannarevisor sedan tre &r forflutit frdn det att gransk-
ningsrapporten lades fram pd bolagsstimman,

5. aktiedgare, deligare eller rostberittigad, som inte dr deligare,
sedan tvd &r forflutit frin beslutet eller dtgirden som talan grundas

Q

pa.

Forsitts bolaget 1 konkurs pd en ansékan som gjorts innan den i

forsta stycket angivna tiden gdtt ut, kan konkursboet féra talan
enligt 1-3 §§ utan hinder av att frihet frdn skadestdndsansvar har
intritt enligt 5 §. Efter utgdngen av den nu nimnda tiden kan en
sddan talan dock inte vickas senare in sex minader frin edgings-
sammantridet.

Denna lag trider 1 kraft...

1 Senaste lydelse 1999:600.
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2 Forslag till

SOU 2003:84

lag om andring i lagen (1998:293) om utlandska
forsakringsgivares verksamhet i Sverige

Hirigenom foreskrivs i1 friga om lagen (1998:293) om utlindska
forsikringsgivares verksamhet 1 Sverige att 5 kap. 5, 7, 8, 12 §§ skall

ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
5 kap.
5 §14
En forsikringsgivare frin  En  forsikringsgivare frin

tredje land skall for sin direkta
forsikringsrorelse 1 Sverige redo-
visa forsikringstekniska avsitt-
ningar. En forsikringsgivares for-
sdkringstekniska avsittningar skall
motsvara de belopp som behdvs
for att forsikringsgivaren vid

varje tidpunkt skall kunna
uppfylla alla &taganden som
skiligen kan  forvintas upp-

komma pd grund av ingdngna
forsikringsavtal. De forsikrings-
tekniska avsdttningarna skall mot-
svara forsikringsgivarens ansvarig-
bet for

1. forsikringsfall, forvaltnings-
kostnader och andra kostnader
under resten av avtalsperioden
for lopande forsikringar i skade-
forsikringsrirelse (ej intjinade
premier och kvardréjande risker)
respektive livforsikringsrirelse (lrv-
forsétkringsavsitining),

2. intriffade oreglerade forsik-
ringsfall, kostnader for regleringen

tredje land skall for sin direkta
forsikringsrorelse 1 Sverige gira
de forsikringstekniska — avsitt-
ningar som erfordras for att for-
sikringsgivaren vid varje tidpunkt
skall kunna wuppfylla samiliga
taganden med anledning av in-
gingna forsikringsavtal.

' Senaste lydelse 1999:602.
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av dessa samt dterbiring som for-
fallit 4l betalning men  inte
betalats ut (oreglerade skador),

3. sddan dterbiring som dr
garanterad i nominella eller reala
belopp (garanterad dterbiring)
och som inte omfattas

av 1 eller 2,

4. sddan dterbiring inom liv-
forsikringsrorelse som dr wvill-
korad av virdeforindringar pd
tillgdngar eller av ett wvisst for-
sikringstekniskt resultat som for-
sdkringstagarna eller andra ersditt-
ningsberdttigade stdar risken for
(villkorad dterbiring),

5. forlustutigmning for kredit-
forsikring som avses 1 12 kap.
9a§ forsikringsrorelselagen
(1982:713) (utjimmningsavsittning)
upp tll det belopp for avsitt-
ningens storlek som anges 1 forsta
stycket andra meningen nimnda
paragraf, och

6. fondforsikringar som  for-
sdkringstagarna eller andra ersditt-
ningsberdttigade bér placerings-
risken for (fondforsikringsitag-
anden ddr forsikringstagaren bir
placeringsrisken).

Ansvarar flera forsikringsgiv-
are solidariskt for en forsikring,
skall endast den del av forsik-
ringen som enligt avtal mellan
forsikringsgivarna beloper pd en
enskild forsikringsgivare beaktas
vid berikningen av den forsik-
ringsgivarens forsikringstekniska
avsdttningar.

Avsdttning  for  oreglerade

skador skall beriknas sarskilt for

Foérfattningsforslag
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varje forsikringsfall. Fér skade-
forsikringsrorelse  far  statistiska
metoder anvindas om de leder till
en tillvicklig avsittning med beakt-
ande av skadornas art.

Regeringen eller den myndig-
het som regeringen bestimmer
far meddela nirmare foreskrifter
om de foérsikringstekniska av-
sittningars innehbdll och berik-
ning.

Vid berikning av avsdttning
for e intjinade premier och kvar-
drdjande risker respektive livfor-
sdkringsavsitining  giller 7 kap.
2 § forsikringsrorelselagen.

SOU 2003:84

Vid berikningen av de forsik-

ringstekniska avsdttningarna giller
7kap. 1 § forsikringsrorelse-
lagen (1982:713).
Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fir
meddela nirmare foreskrifter
om berikningen av de forsik-
ringstekniska avsdttningarna.

5 kap.

Premier for liviorsikringar
skall grundas pd antaganden om
dodlighet och andra riskmadtt,
rdntesats samt  driftskostnader
som wvar for sig dr betryggande.
En avvikelse fir ske om den ir
forsvarlig med hinsyn tll for-
sikringsgivarens  ekonomiska
situation.

7 §15

Premier for livfrsikringar skall
bestimmas tll vad som minst
motsvarar  en  virdering  av
forsikringsdtagandena enligt 5 §,
om inte en avvikelse dr forsvarlig
med hinsyn tll forsikrings-
givarens ekonomiska situation.

' Senaste lydelse 1999:602.
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Foérfattningsforslag

5 kap.

De forsikringstekniska avsitt-
ningarna skall tickas med ull-
gdngar pd det sitt som giller for
skuldtickning enligt 7 kap. 9 §
forsta, tredje och fiirde styckena, 9
a-10 ¢, 10 e, 10 f samt 13 §§
forsikringsrorelselagen (1982:713)
eller enligt foreskrifter som med-
delats med stéd av ndgon av dessa
bestimmelser.

8 §16

De forsikringstekniska avsitt-
ningarna skall tickas med ull-
gdngar pd det sitt som giller for
skuldtickning enligt 7 kap. 9 §
forsta stycket, 9 a-10 ¢, 10 e, 10 f
samt 13 §§ forsikringsrorelselagen
(1982:713) eller enligt foreskrifter
som meddelats med stod av nigon
av dessa bestimmelser.

Dock skall skuldtickning endast omfatta direkt forsikrings-

rorelse. Nir de forsikringstekniska avsittningarna skall tickas, far
depositionen enligt 1-3 §§ riknas in under férutsittning att
depositionen dels bestdr av virdehandlingar som fir anvindas fér
skuldtickning med tillimpning av bestimmelserna i f6rsta stycket,
dels inte har beaktats enligt 12 § férsta stycket fjirde meningen. De

tillgdngar som anvinds fér skuldtickning skall finnas i Sverige.

5 kap.

En férsikringsgivare frin tredje
land skall, utover de tillgingar som
motsvarar de  forsikringstekniska
avsdttningarna enligt 5 §, vid varje
tidpunkt ha en tillricklig kapital-
bas. Kapitalbasens storlek skall fast-
stillas pd grundval av den direkta
forsikringsrorelse  som  forsik-
ringsgivaren bedriver 1 Sverige.
Kapitalbasen skall nir verksam-
heten bedrivs minst uppgi tll en
nivd som beriknas med utgdngs-
punkt i verksamhetens art och
omfattning (solvensmarginal).
Kapitalbasen far dock inte under-
stiga ett minimibelopp (garanti-

12§

En férsikringsgivare frin tredje
land skall vid varje tidpunkt ha en
tillricklig kapitalbas i forhillande
till den direkta forsikringsrorelse
som férsikringsgivaren bedriver i
Sverige. Kapitalbasen skall nir
verksamheten bedrivs minst uppgd
till en nivd som beriknas med ut-
gingspunkt 1 verksamhetens art
och omfattning (solvensmarginal).
Kapitalbasen fir dock inte under-
stiga ett minimibelopp (garanti-
belopp). Tillgdngar som en for-
sikringsgivare deponerat 1 bank
enligt 1-38§§ skall beaktas wvid

bedémningen av om kravet pa

' Senaste lydelse 1999:602.
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belopp). Tillgdngar som en for-
sikringsgivare deponerat 1 bank
enligt 1-3 §§ skall beaktas vid be-
démningen av om kravet pd gar-
antibelopp ir uppfyllt, dock hogst
till ett belopp som motsvarar
hilften av det minsta beloppet for
garantibeloppet.
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garantibelopp ir uppfyllt, dock
hogst ull ett belopp som mot-
svarar hilften av det minsta be-
loppet f6r garantibeloppet.

De poster som ingdr i kapitalbasen skall till ett belopp som minst
motsvarar solvensmarginalen finnas i ett land som omfattas av
avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomridet. Dessa
poster skall till ett belopp som minst motsvarar en tredjedel av

solvensmarginalen finnas 1 Sverige.

Bestimmelserna om att Finansinspektionen 1 vissa fall f&r medge
undantag frin bestimmelserna om berikning av solvensmarginalen
och lokalisering av tillgdngar finns i 16-18 §§.

Denna lag trider i kraft...
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3 Forslag till

Foérfattningsforslag

lag om andring i inkomstskattelagen (1999:1229)

Hirigenom féreskrivs 1 friga om inkomstskattelagen (1999:1229) att
39 kap. 7 § skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

39 kap.

Med forsikringstekniska avsitt-
ningar for egen rikning avses
sddana avsittningar enligt 7 kap.
1§ forsta stycket forsikringsror-
elselagen (1982:713) (¢ intjinade
premier och kvardréjande risker,
lrvforsikringsavsittning, oreglerade
skador, garanterad och villkorad
dterbiring, utjimnings- avsdttning
for  kreditforsikring och  fondfor-
sikringsdtaganden ddr forsikrings-
tagaren bir placeringsrisken) min-
skade med virdet av terforsik-
ringsgivares ansvarighet.

Denna lag trider i kraft...

78

Med férsikringstekniska avsitt-
ningar for egen rikning avses av-
sittningar enligt 7 kap. 1 § for-
sikringsrorelselagen  (1982:713)
minskade med virdet av &terfor-
sikringsgivares ansvarighet.
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4 Forslag till
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lag om andring i lagen (1995:1560) om
arsredovisning i forsakringsforetag

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (1995:1560) om &rsredo-
visning i férsikringsforetag att 4 kap. 9 § skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

4 kap.

Forsikringstekniska  avsittningar
(DD och EE) skall tas upp 1
balansrikningen med tillimpning
av 7 kap. 1 och 2 §§ forsikrings-
rorelselagen (1982:713).

Denna lag trider i kraft...

9 §17

Forsikringstekniska avsittningar
(DD och EE) skall tas upp 1
balansrikningen med tillimpning
av 7 kap. 1 § forsikringsrorelse-
lagen (1982:713).

17 Senaste lydelse 1999:603.
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1 Allmanna utgangspunkter

1.1 Behovet av férandrade solvensregler

I utredningens delbetinkande (SOU 2003:14) limnades forslag till
grundliggande principer for ett moderniserat solvenssystem for
forsikringsbolag. Avsikten var att féra en forutsittningslos
diskussion kring dessa frigor. Dirmed gjordes ingen analys av
forslagen 1 forhdllande till nu gillande EG-ritt. Utredningen var
dock medveten om att somliga av forslagen skulle st i strid med
dessa regler men valde att anligga ett framdtblickande perspektiv
och sirskilt att beakta det pigdende arbetet pd EU-nivd inom det
s.k. solvens II-projektet.

I detta slutbetinkande limnas forslag till f6rindringar i de svenska
rorelsereglerna for forsikringsbolag. Utgdngspunkten dr att stirka
forsikringstagarnas nuvarande skydd genom regelindringar som
stdr 1 samklang med gillande EG-ritt. Forslaget ligger dessutom vil
1 linje med solvens II-projektets huvudprinciper och bor ses som en
naturlig 6vergdng fr&n nuvarande reglering till den reform som kan
vintas 1 samband med att den nya EG-ritten ir firdig att genom-
foras 1 Sverige.

Regelindringarna syftar till att ge 6kade incitament till forsikrings-
bolagen att effektivt identifiera, mita och hantera sina risker, for-
bittra genomlysningen samt stirka tillsynsprocessen. Utredningen
bedémer att dessa egenskaper i viss utstrickning saknas 1 det
nuvarande systemet.

Det kan invindas att det dr olimpligt att utredningens arbete
tangerar det pdgdende reformarbetet inom EU och att det ir bittre
att avvakta slutsatserna dirifrdn innan nya solvensregler beslutas pd
nationell nivd. Denna invindning tar emellertid inte hinsyn till
inom vilket tidsperspektiv som resultatet av solvens II-projektet
kan vara genomfért i svensk ritt,' eller till att utvecklingen som har

! En uppskattning ir att ett direktiv kan vara firdigt tidigast &r 2007.
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skett pd forsikringsomradet 1 allt storre utstrickning har fitt de nu
gillande reglerna att framstd som otidsenliga. Denna utveckling
dterspeglas 1 att andra medlemsstater inom EU rér sig mot mer
riskrelaterade regler 1 linje med solvens II-projektets intentioner.

1.2 Vilka forandringar ar noédvandiga?
1.2.1 Nuvarande solvenssystem

Hérnstenen 1 det nuvarande solvenssystemet ir virderingen av
forsikringsbolagets dtaganden. Virderingen ligger till grund fér hur
stora forsikringstekniska avsittningar bolagen skall goéra och
dirmed for storleken pd det belopp som skall skuldtickas. Vird-
eringen blir sdledes dven avgérande for hur mycket tillgdngar som
skall omfattas av placeringsregler, eftersom sddana regler endast
triffar skuldtickningstillgingarna. Virderingen paverkar ocksd kapital-
basens storlek eftersom denna, enkelt uttryckt, kan beskrivas som
en “restpost” nir de forsikringstekniska avsittningarna och andra
skulder dragits av frin bolagets balansomslutning.” For livfoérsikring
paverkas dessutom kravet pd kapitalbasens storlek (solvensmarginalen),
vilket dr direkt relaterat till storleken pd de forsikringstekniska
avsittningarna. Det nuvarande systemet beskrivs i figuren nedan.

Figur 1: Nuvarande solvenssystem

Aktiekapital /
Garantikapital
Fria tillgangar Kapitalbas
Ovrigt eget kapital /
Obeskattade reserver Solvensmarginal
A
A
Forsakrings- Implicit marginal
© Placeringsregler Skuldtacknings-
o Forménsrétt  ___| tillgangar tekniska
 Registerforing (ST)
avsattningar Realistisk vérdering
(FTA)
A4

2 Hir beaktas inte andra poster som kan ingd i kapitalbasen, exempelvis resterande
uttaxeringsbelopp 1 dmsesidiga skadeforsikringsbolag.
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1.2.2  Konsekvenser av det nuvarande systemet

I utredningens delbetinkande analyserades det nuvarande systemet.’

Dagens solvenssystem har férdelen att det ir robust och enkelt.
Reglerna ir dock inte kinsliga for risken 1 férsikringsdtagandena
och beaktar inte den finansiella risken i férsikringsbolagens till-
gdngar.

For liviorsikringsrorelse, som priglas av ldnga nominella eller
reala dtaganden och dir de finansiella riskerna siledes ir mest fram-
tridande, finns visserligen ett tilligg 1 solvensmarginalen som syftar
till att finga in denna risk. Det dr dock friga om en statisk marginal
som beriknas som en andel av bolagets avsittningar och som dirfér
inte speglar den verkliga graden av finansiell risk 1 skuldtickningstill-
gingarna. Dessutom ger reglerna inte tillrickliga incitament till
matchning mellan dtagandena och skuldtickningstillgdngarna. En
forindring 1 marknadsrintan pdverkar direkt virdet pd férsikrings-
bolagets tillgdngar eftersom dessa i allminhet virderas till marknads-
virde. De foérsikringstekniska avsittningarna piverkas diremot
forst nir den s.k. hdgsta rintan justeras. Ett forsikringsbolags méjlig-
heter att genom matchning minska risken f6r att en rinteférindring
paverkar bolagets solvens negativt férsimras dirmed.

Vidare finns svagheter i den nuvarande regleringen fér berikning
av forsikringstekniska avsittningar pd livférsikringsomridet. Enligt
gillande regler skall berikningen grundas pi betryggande antag-
anden, vilket resulterar i en medveten dvervirdering.* Detta innebir
1 sin tur att avsittningarna kommer att innefatta en implicit buffert
motsvarande Svervirderingen. En sddan metod f6rsvirar genom-
lysning och jimférbarhet och minskar méjligheten att ifrigasitta
anvinda metoder och antaganden.

For skadeférsikringsbolag fungerar de nuvarande solvensreglerna
forhallandevis vil. T dessa bolag tvingas dgarna binda kapital i
bolaget 1 takt med att affirerna utvecklas. De blir dirmed eko-
nomiskt delaktiga i utfallet vilket stimulerar till riskkontroll och en
overvakning av rorelsen. Eftersom 3tagandena inom skadefor-
sikring 1 allminhet ir korta ir det vidare inte av lika framtridande
betydelse att solvensmarginalen inte ir kinslig fér finansiell risk.” Hir

? Kapitel 21 SOU 2003:14.

* Aven pd skadefdrsikringsomridet kan betryggande antaganden anses tillimpas eftersom
avsittning for oreglerade skador endast fir diskonteras under vissa angivna férutsittningar,
bl.a. att den beriknade genomsnittliga dagen fér slutreglering av skadorna ligger minst fyra
ar efter balansdagen. Se vidare FFFS 2002:21 4 kap. 18 §.

° Linga 3taganden férekommer dock iven inom skadeférsikring; exempelvis i form av
ansvarsforsikring och sjuklivrintor.
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ligger fokus 1 stillet pd forsikringsriskerna. De overgripande forsik-
ringsriskerna fdngas in av de ridande solvensreglerna men iven det pd
ett schablonmaissigt sitt som inte tar hinsyn tll bla. diversi-
fieringen i forsikringsportféljen. Foljden har kunnat bli att bolag
med samma premieinkomst och skadekostnader 8liggs samma
solvenskrav oberoende av det antal avtal de har i sin portfol;.

I en krissituation tryggas forsikringstagarnas skydd frimst genom
deras férménsritt i skuldtickningstillgdngarna. Det krivs dirfor
regler f6r hur dessa tillgdngar skall placeras. Idag bestir denna reglering i
detaljerade, kvantitativa regler avseende tilldtna tillgingsslag och
begrinsningar relaterade till typ av tllging (tillgingslimiter) och
per utgivare (enhandsengagemang). En svaghet ir att en sidan reglering
inte skapar incitament for bolagen att sjilvstindigt bedéma skuld-
tickningstillgdngarnas kvalitet.

1.3 Gallande ratt och pagaende reformarbete

1.3.1 Gallande ratt

Det nuvarande svenska solvenssystemet for forsikringsbolag bygger
frimst pd EG-direktiv f6r direkt forsikring, indelade 1 tre genera-
tioner. P4 livférsikringsomridet féreligger numera ett konsoliderat
direktiv.” Dirutéver miste iven den EG-rittsliga redovisningsreg-
leringen beaktas; sirskilt det s.k. férsikringsredovisningsdirektivet.®

Forsta och andra generationens direktiv genomfordes 1 svensk
ritt genom lagindringar som tridde i kraft den 1 januari 1994.°
Genomférandet av den tredje generationens direktiv skedde den
1 juli 1995, foljt av férsikringsredovisningsdirektivet den 1 januari
1996."

For svensk del framgdr de EG-rittsligt styrda forsikringsrorelse-
reglerna 1 huvudsak 1 forsikringsrérelselagen (1982:713) — FRL,
kompletterade av forsikringsrorelseférordningen (1982:790) och fore-
skrifter meddelade av Finansinspektionen. Vissa regler avseende
utlindska férsikringsgivare dterfinns i lagen (1998:293) om utlindska
forsikringsgivares verksamhet i Sverige (LUFV).

¢ Dir. 79/267/EEG, 90/619/EEG, 92/96/EEG (livférsikring) och dir. 73/239/EEG, 88/357/EEG,
92/49/EEG (skadeforsikring).

7 Dir. 2002/83/EG (direktivet innefattar dven dndringar till f8ljd av dir. 2002/12/EG).

8 Dir. 91/674/EEG.

? Prop. 1992/93:257.

19 Prop. 1994/95:184.

" Prop. 1995/96:10 del 4.
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P2 redovisningsomridet har genomférandet av EG-ritten frimst
skett genom tillkomsten av lagen (1995:1560) om arsredovisning i
forsikringsforetag (ARFL). Aven pi detta omride har Finans-
inspektionen bemyndigats att meddela féreskrifter.'

1.3.2 Pagaende reformarbete
Atgirder under genomforande

For nirvarande pagdr arbete med att genomféra de tv direktiv som
blev resultatet av EU:s s.k. solvens I-projekt.” Direktiven innebir
en mindre reformering av solvensreglerna for liv- och skadefor-
sikring. De nya reglerna trider ikraft den 1 januari 2004. Vidare ir
direktivet om rekonstruktion och likvidation av férsikringsforetag
(*forsikringsinsolvensdirektivet”) féremdl for genomférande.* For
svensk ritt innebir direktivet att skuldtickning nu skall ske 1 samtliga
dterforsikringsbolag samt att vissa justeringar gors betriffande for-
sikringstagarnas forménsritt 1 skuldtickningstillgdngarna.

P3 redovisningsomridet vidtas for tillfillet dtgirder med anled-
ning av den s.k. TAS-férordningen.” Enligt den nya regleringen
skall alla borsnoterade foéretag inom EU, dven forsikringsforetag,
senast &r 2005 uppritta sin koncernredovisning i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder (International Accounting
Standards — TAS) som utfirdats av International Accounting Standards
Board (IASB) och godkints for tillimpning inom EU. Utéver
detta fir medlemsstaterna tilldta eller kriva drsredovisning enligt IAS
dven 1 foretag som inte ir borsnoterade. For nirvarande finns dock
ingen TAS som sirskilt ror redovisningen av forsikringsitaganden.
FRL péverkas siledes inte 1 nuliget.

Owrigt pdgdende arbete

Inom ramen for det s.k. solvens II-projektet pigir en mer genom-
gripande 6versyn av solvensreglerna pd EU-niva. Det idr oklart nir
detta omfattande arbete, som innu inte har resulterat i nigot
lagstiftningsforslag, kommer att slutféras. Arbetet har dock nitt en

12 FFFS 2002:21 och 2003:6.

" Dir. 2002/12/EG och 2002/13/EG; se prop. 2002/03:94.
* Dir. 2001/17/EG; se Ds 2002:59.

5 (EG) nr 1606/2002; se SOU 2003:71.
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nivd dir grundkriterierna fér den kommande solvensregleringen
kan urskiljas. Dessa redovisas nedan under avsnitt 2.2.

P4 redovisningsomridet pdgir ett projekt inom IASB med att ta
fram en standard om redovisning av forsakrmgsataganden Ett
utkast till rekommendation har nyligen remitterats.' Alla aspekter
av avtalsredovisningen ticks dock inte av férslaget; bla. inte hur
dtagandena skall virderas i balansrikningen.” En mer fullstindig
standard pd forsikringsomridet ir heller inte att vinta innan TAS-
forordningen trider i kraft &r 2005.

1.4 Utredningens férslag i férhallande till géllande ratt
1.4.1  Forslaget i delbetinkandet

Delbetinkandets forslag utgick frin att berikningen av de for-
sikringstekniska avsittningarna skall grunda sig pd en realistisk
virdering av itagandena. Avsittningarna skulle dirmed minska for
livforsikring eftersom den implicita marginal som foljer av 6ver-
virderingen av itagandena forsvinner. Avsikten var dock inte att
minska forsikringstagarnas skydd. Dagens solvensmarginal skulle
enligt forslaget ersittas med en sikerhetsmarginal bestdende av ett
premieskillnadsbelopp (premiens riskmarginal) samt tilliggsbelopp
for forsikringsrisk respektive finansiell risk. Till skydd fér forsikrings-
tagarna foreslogs att sdvil avsittningarna som sikerhetsmarginalen
skulle motsvaras av tillgdngar som omfattas av placeringsrestrik-
tioner, férménsritt och registerféring. Modellen sammanfattas i
nedanstdende figur.

'*ED 5 Insurance Contracts.

17 Forslaget inneh3ller visserligen en bestimmelse om att upplysningar om verkliga virden pd
sdvil tillgdngar som skulder skall limnas i redovisningen. Det ir dock dnnu oklart vad som
3syftas med verkligt virde (“fair value”). Reglerna i denna del dr dirfor inte tinkta att trida
ikraft férrin &r 2006.
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Figur 2: Forslaget 1 delbetinkandet
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Som nirmare kommer att utvecklas 1 kapitel 3 1 detta betinkande
bedéms en avsittningsberikning utifrin en realistisk virdering av
forsikringsitagandena rymmas inom det tolkningsutrymme som
EG-ritten ger. Inte heller innebir ett kapitalkrav beriknat i form av
en sikerhetsmarginal utformad p8 angivet sitt i sig nigra problem
under férutsittning att kapitalbasens storlek inte understiger vad
som foreskrivs 1 EG-ritten.

Problemet med férslaget dr huvudsakligen EG-rittens uttryckliga
forbud mot att reglera férsikringsbolagens val av fria tillgdngar och
att inskrinka bolagens forfoganderitt éver tillgdngar som inte mot-
svarar férsikringstekniska avsittningar.'® Med det nuvarande regel-
verket pd EU-nivd ir det 1 princip inte mojligt att pd det sitt som
utredningen har féreslagit beligga dessa tillgdngar med sirskilda
placeringsrestriktioner.” Diremot gir forslaget 1 denna del i samma
riktning som arbetet inom solvens II-projektet, dir det dvervigs
om de tillgdngar som motsvarar den s.k. mélkapitalnivin skall beliggas
med placeringsrestriktioner.

'8 Dir. 2002/83/EG art. 31 samt dir. 73/239/EEG art. 18 indrad gm dir. 92/49/EEG art. 26.
1 Problemet uppstdr dock inte vad giller férménsritt och registerféring, som inte kan anses
utgdra férfogandeinskrinkningar pa det sitt som &syftas 1 direktivet.
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1.4.2  Utredningens slutliga forslag

I den del reglerna vilar pd EG-rittslig grund méste forindringar i
svensk lagstiftning ske med beaktande av EG-ritten pd omridet.
Utredningen limnar dirfér ett forslag som bdde tar hinsyn till
gillande EG-ritt och till de grundkriterier som har slagits fast inom
solvens II-projektet.

Utredningen stir fast vid att en realistisk virdering av ett
forsikringsbolags dtaganden skall utgéra grunden for berikningen
av bolagets forsikringstekniska avsittningar. Som konstaterats ir
avsikten med utredningens forslag dock inte att mingden skuld-
tickningstillgdngar, och dirmed de tillgdingar som omfattas av
forsikringstagarnas forméansritt, skall minska jimfért med vad som
ir fallet idag. Dessa tillgdngar skall fortfarande, #// sitt virde, med
marginal ticka det realistiska virdet av bolagets dtaganden. Marginalen
dstadkoms genom att tillgdngarna virderas till verkligt virde frin
vilket ett sikerbetsavdrag skall goras. Modellen beskrivs i figuren
nedan.

Figur 3: Utredningens slutliga forslag

Aktiekapital /
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Fria tillgangar
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Ovrigt eget kapital / Sékerhetsmarginal
Obeskattade e "mélkapital”
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avdrag (
® Placeringsregler Skuldtackning- Forsékringstekniska
o Formansratt tillgéngar avse:;tTrx)ngar szadlist_isk
varderin
® Registerforing (ST) ¢

Sikerhetsavdraget kan relateras till den sikerhetsmarginal som presen-
terades 1 delbetinkandet, men har nu antagit en mer utvecklad form
som bl.a. medger diversifiering mellan olika riskexponeringar.
Resultatet syftar till att skuldtickningstillgdngarnas virde skall vara
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kinsligt for riskerna i1 portféljen av forsikringsitaganden och
skuldtickningstillgdngar. Dirmed innebir dven utredningens slutliga
forslag att de nuvarande placeringsrestriktionerna kan mildras.

Forslaget ansluter sig sdledes till och utvecklar principerna i
delbetinkandet, med den visentliga skillnaden att utredningen inte
avser att foresl placeringsrestriktioner for tillgdngar som inte ticker de
forsikringstekniska avsittningarna — ndgot som inte ir tilldtet enligt
EG-ritten. EG-ritten stiller diremot inte upp nigra uttryckliga krav
betriffande val av virderingsprinciper f6r skuldtickningstillgingarna i
solvenssammanhang. Det finns heller inget krav pd att dessa principer
skall vara desamma som 1 den ekonomiska redovisningen. En sidan
skillnad férekommer fér 6vrigt redan idag.”

1.4.3  Nagra alternativa I6sningar

I det slutliga forslaget omhindertas risken 1 skuldtickningstill-
gdngar och avsittningar genom att ett sikerhetsavdrag gors frin
skuldtickningstillgingarnas verkliga virde. Alternativa l8sningar
har dock diskuterats under arbetets ging.

Ett alternativ skulle kunna vara att — i stillet for att gora ett
sikerhetsavdrag frin skuldtickningstillgingarnas virde — gora en
tilliggsavsittning till de forsikringstekniska avsittningarna mot-
svarande sikerhetsavdraget. Ett tungt vigande skil mot denna
16sning dr dock att kapitalbasen skulle minska med tilliggsavsittningens
storlek och dirmed riskera att underskrida det EG-rittsliga kravet
pd minsta solvensmarginal. Kapitalkraven pi de svenska forsik-
ringsbolagen skulle dirmed oka i forhillande till idag och till bolag
1 jimférbara linder. Ett sitt att motverka denna effekt skulle kunna
vara att infora regler med inneborden att tilliggsavsittningen kan
iterforas till kapitalbasen i solvensdeklarationen. For nirvarande ir
detta bara tillitet efter sirskild ansdkan till Finansinspektionen.”
Det torde dock inte vara mojligt att infora generella regler om
terforande eftersom EG-ritten slar fast ett krav pd ansokningstor-
farande i dessa fall.”? Systemet skulle dirmed bli svirforutsebart
och leda till negativa effekter for genomlysningen av bolagens
egentliga kapitalstyrka.

2 Se 7 kap. 10 f § FRL och 4 kap. ARFL; jfr prop. 1995/96:10, del 4 5.90 ff.

2 FFFS 2003:3.

22 Se dir. 73/239/EEG art. 16 indrad gm dir. 2002/13/EG art. 16.4 c) och dir. 2002/83/EG
art. 27.4 b) och ¢).
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Ett annat alternativ ir att placeringsreglerna visserligen endast
triffar de tillgdngar som motsvarar de realistiska avsittningarna,
men att tillgingar som svarar mot sivil avsittningarna som en
marginal motsvarande sikerhetsavdraget skall omfattas av f6rméns-
ritt och krav pd registerféring. Det bedéms dock vara en olycklig
16sning att placeringsreglerna inte blir tillimpliga pd alla tillgdngar
som omfattas av férménsritt. Alla typer av tillgingar limpar sig
inte som sikerhet for forsikringsfordringar, vilket ir huvudmotivet
bakom placeringsreglerna. Tillgdngarna som svarar mot sikerhets-
avdraget kan d& vara av annat slag in de som ir kvalificerade for
skuldtickning och ha okinda riskegenskaper. Det blir d& svirare att
faststilla sikerhetsavdragets storlek och dirmed vilken mingd
tillgdngar som skall omfattas av férmansritt.

En annan frigestillning ir om uppskattningen av risk som
kommer till uttryck i férslaget till sikerhetsavdraget i stillet kan
delas upp 1 olika delar. Direfter skulle tilliggsavsittningar kunna
goras for vissa delar, som t.ex. foérsikringsrisken och matchnings-
risken, och avdrag goéras frdn skuldtickningstillgdngarnas virde
motsvarande den finansiella risken. Ett argument mot en sidan
uppdelning dr att de olika riskerna kan antas diversifiera sins-
emellan och att det dr svdrt att ta sddana hinsyn nir uppskatt-
ningarna gors separat. Vad betriffar tilliggsavsittningar dterkom-
mer samma problematik som det redogjorts for ovan.

Ett mer genomgripande alternativ skulle vara att géra en kom-
plett uppdelning mellan rérelsereglerna och redovisningsreglerna
avseende virderingen av férsikringsitaganden. Losningen skulle
bestd 1 tvd fullstindiga uppsittningar med virderingsregler for
forsikringsitaganden i FRL respektive ARFL. Virderingsreglerna
enligt FRL skulle d4 resultera 1 avsittningar som uppgar till summan av
de realistiskt beriknade avsittningarna och sikerhetsavdraget medan
reglerna i ARFL antagligen skulle utmynna i endast realistiskt
beriknade avsittningar. Utifrdn vilken virdering kapitalbasen
skulle definieras respektive vilken avsittning som skulle utgéra
underlag for den erforderliga solvensmarginalen ir en svdr friga. I
ett sidant forslag skulle ocksd utvecklingstendenserna inom redo-
visningsomridet behdva beaktas nirmare; en utveckling som for
nirvarande ir svirbedémd.” Dubbla uppsittningar av virderings-
regler skulle dirutdver leda till merarbete for forsikringsbolagen
och Finansinspektionen.

2 Jfr avsnitt 7.3.1.

48



SOU 2003:84 Allminna utgdngspunkter

1.5 Avgransningsfragor

En central friga ir vilka medel solvenssystemet skall skydda. I
delbetinkandet pekade utredningen pd de olika intressenter som
finns 1 forsikringsrorelse och deras ofta motstridiga intressen. En
sirskilt problematik i detta sammanhang ir hur férsikringsbolagens
riskkapital skall behandlas. Som utredningen redovisade 1 del-
betinkandet bidrar férsikringstagarna med nistan allt riskkapital 1
livférsikringsbolag som drivs enligt dmsesidiga principer, samtidigt
som deras inflytande 6ver forvaltningen av dessa medel ir for-
sumbart.”* T traditionella livférsikringsbolag som bedrivs i dmse-
sidig form eller i aktiebolag som drivs enligt dmsesidiga principer
far forsikringstagarna dirmed dubbla roller som fordringsigare och
“deligare”.

En tinkbar regleringsansats skulle di kunna vara att solvens-
systemet bor skydda alla medel 1 ett forsikringsbolag som kan
sammankopplas med férsikringstagarna. I samband med bl.a. f6r-
sikringsrorelsereformen® har regeringen dock uttalat den intentionen
att en uppdelning mellan férsikringstagarens fordringsritt och
riskkapitalet i ett bolag ir mojlig och 6nskvird. I reformen slogs
fast att huvudsyftet med rérelsereglerna ir att ett forsikringsbolag
skall kunna fullgéra sina &taganden gentemot forsikringstagarna,
dvs. det som bolagen har garanterat i1 férsikringsavtalet. Utred-
ningen ansluter sig till denna uppfattning, vilket innebir att solvens-
reglerna endast skall skydda forsikringstagarnas ansprdk 1 egenskap
av fordringsigare.

Utredningen vill i denna del upprepa att slutsatsen betriffande
vilka medel solvenssystemet bor skydda inte innebir ett ifriga-
sittande av att en forsikringstagare har ritt till eventuell kom-
pensation for sitt bidrag till riskkapitalet. Frigan om hur bolagets
riskkapital skall hanteras ir nira sammankopplad med vilket
inflytande olika intressenter har och hur deras intressen skall kunna
bevakas.

Utifrén ett konsumentskyddsperspektiv bedémer utredningen
dirfor att det finns behov av ytterligare utredning pa detta omrade.
Frigan omfattas dock inte av utredningens uppdrag och kommer

2* Som vissa remissinstanser har pipekat kan man inte dra en direkt parallell mellan férsikringstagare
som riskkapitaligare och andra riskkapitaligare, exempelvis aktiedgare 1 banker. En livf6rsikrings-
tagares syfte med att betala premier till en f6rsikring ir inte att investera 1 fdrsikringsbolaget
utan att kdpa en produkt {6r att exempelvis trygga den framtida pensionen. Utifrén f6rsikrings-
tagarens perspektiv ir eventuella 6verskottsmedel dirfér snarast att se som en del av produkten
och inte som medel med anknytning till avkastningen pd forsikringsbolagets riskkapital.

% Prop. 1998/99:87.
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dirfor endast att belysas kortfattat nedan (avsnitt 7.1), liksom vilka
dtgirder som bedéms kunna vidtas redan idag.

1.6 Betdnkandets disposition

I kapitel 2 beskrivs de utvecklingstendenser som finns inom solvens-
regleringen, 1 Sverige och internationellt. Systemen 1 nigra utvalda
linder presenteras. Kapitel 3 behandlar den virdering av forsikrings-
bolagens dtaganden som skall ligga till grund fér berikningen av de
forsikringstekniska avsittningarna. Kapitel 4 innehiller utredningens
overviganden kring placerings- och virderingsreglerna for skuld-
tickningstillgdngarna, liksom forsikringstagarnas férménsritt. En
diskussion kring berikningen av det foreslagna sikerhetsavdraget
fors 1 kapitel 5. I kapitel 6 beskrivs och diskuteras vissa tillsyns-
frigor. Kapitel 7 tar upp ndgra 6vriga frigor, sdsom upplinings- och
redovisningsregler. I kapitel 8 redovisas konsekvenser av utredningens
forslag. Avslutningsvis ges forfattningskommentarer 1 kapitel 9.
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2 Solvensregleringens utveckling |
Sverige och vissa andra lander

2.1 Inledning

Det nuvarande solvenssystemet i Sverige och dvriga medlemsstater
1 EU har sin grund 1 EG-regleringen pid omridet. Reglerna hir-
stammar frin den forsta generationens skade- och lividrsikrings-
direktiv, vilka bygger pd overviganden som gjordes av OECD:s
foregdngare OEEC. Organisationen borjade redan i mitten pad
1950-talet diskutera de solvensregler som fortfarande ir ikraft.'
Sedan dess har solvensreglerna genomgitt smd forindringar jim-
fort med den utveckling som samtidigt har skett i forsikrings-
bolagens verksamhet.

Historiskt har forsikringsbolag i de flesta linder haft en nira
relation till staten dir bolagens kapital till en del anvints for att
finansiera olika samhilleliga projekt. I Sverige hade t.ex. de svenska
liviorsikringsbolagen placeringsplikt 1 vissa obligationer som
emitterades av staten i syfte att finansiera bostadsbyggandet. Fore
1999 ars forsikringsrorelsereform var produktutformningen inom
livsrsikring reglerad via de s.k. forsikringstekniska grunderna.
Fram till 1995 — d& férhandsgodkinnandet av grunderna slopades —
gillde en fullstindig pris- och produktreglering. Stegvis har
forsikringsbolagens beteende blivit allt mindre detaljreglerat och
forsikringsmarknaden har omfattats av allt mindre restriktioner
frén statsmaktens sida.

Utvecklingen inom redovisningsomridet har dven paverkat hur
solvenssystemet fungerar 1 praktiken. Tidigare var virderingsreglerna i
redovisningen utformade sd att de i en stdrre utstrickning speglade
historiska kostnader. Det innebar att bolagens resultat var okinsligt fér
forindringar 1 ekonomin. Dessutom var det i princip omdjligt for
en utomstdende att genomlysa forsikringsbolagens ekonomi. De
finansiella marknaderna var ocksd 1 stor utstrickning reglerade

! Prop. 1992/93:257 5. 114.
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vilket medférde att enskilda linder kunde styra utvecklingen
genom t.ex. rinteférindringar och begrinsningar i utldning och
valutarestriktioner. Sammantaget innebar detta att f6rsikringsbolagen
agerade 1 en mer forutsigbar och skyddad miljé.

Trenden inom redovisningen gir emot ett storre inslag av mark-
nadsvirdering — bdde nir det giller tillgingar och &taganden. Dess-
utom pagir ett omfattande internationellt arbete som syftar till att
forbittra genomlysningen och harmonisera redovisningsreglerna
mellan olika linder. Forsikringsbolagens situation har dirmed for-
indrats.

Forutsittningarna for solvensregleringen paverkas dven av fram-
vixten av de finansiella marknaderna med produkter som ger 6kade
mojligheter till riskhantering. Denna utveckling har forindrat
forutsittningarna for forsikringsbolagen att hantera sina risker.
Kombinationen av en vil utvecklad finansiell marknad och en
avreglerad forsikringsmarknad i en 6kad internationalisering har
forindrat villkoren for sektorn. Utvecklingen har inneburit en
storre konkurrens och hogre krav pd effektiv anvindning av kapital.
Den stiller ocksd dkade krav pd solvensreglernas utformning och
funktion.

Som redan framgitt pigir solvens II-projektet inom EU med
nya solvensregler for forsikringsbolagen. Inom ramen for detta
projekt skall en genomgripande éversyn av reglerna ske. En central
del dr att utforma solvensregler som bittre motsvarar de verkliga
riskerna 1 rérelsen, bl.a. genom att hinsyn skall tas till den verkliga
finansiella risken 1 férsikringsbolagens tillgdngar. Andra viktiga
frigor dr berikning av de forsikringstekniska avsittningarna,
placeringsreglernas utformning och vilka tillgdngar dessa skall om-
fatta, samt frigor relaterade till tillsynsprocessen.

Bide 1 och utanfér Europa har regleringen och tillsynen av
forsikringsbolag utvecklats under senare r 1 syfte att hantera
utvecklingen pd forsikringsmarknaden. I USA har nya solvens-
regler varit ikraft sedan forsta hilften av 1990-talet. Aven Kanada
och Australien har infért nya solvensregler for forsikringsbolag.

Ett antal medlemsstater inom EU har ocksd funnit det nod-
vindigt att utveckla mer sofistikerade regler for att hantera utveck-
lingen pd forsikringsmarknaden. De nationella regelverken tillimpas
antingen som en del 1 tillsynen eller som regler utéver de minimi-
regler som giller f6r medlemmarna 1 unionen. Inom EU ir vidare-
utvecklingen mest framtridande i Storbritannien, Nederlinderna,
Danmark och Finland.
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2.2 Utvecklingen inom solvens ll-projektet

Inom det pdgdende solvens II-projektet sker en diskussion pd EU-
nivd om férutsittningar och prioriteringar for den framtida regleringen
och tillsynen av forsikringsféretag. I en promemoria till férsikrings-
kommittén foreslds en overgripande struktur foér ett framtida
solvenssystem inom EU.” I promemorian framhills att det framtida
systemet syftar till en 6kad harmonisering f6r att skapa samma
konkurrensmojligheter f6r forsikringsbolag i olika medlemslinder.

Solvens Il-arbetet ir inriktat pd att skapa en mer riskrelaterad
reglering som skall ligga till grund f6r en mer férebyggande tillsyn
av forsikringsbolag. Marknadsdisciplin dr en annan aspekt som ir
viktig 1 detta hinseende. Forslaget dr utformat utifrin det s.k.
Basel-projektets tre pelare som har anpassats till férsikringsomridet.
Dessa pelare motsvarar 1 tur och ordning regelverk, tillsynsprocess
och marknadsdisciplin. Fordelarna med ett sddant angreppssitt
anges vara att det dstadkoms en koppling mellan kvantitativa regler
(forsta pelaren), kvalitativa bedémningar (andra pelaren) och
marknadsdisciplin (tredje pelaren).

Nir det giller den forsta pelaren bygger solvens II-modellen pd
att tvd olika kapitalkrav eller kapitalnivier faststills. Den hogsta
kapitalkravsnivin benimns malkapital och skall dterspegla kapital-
behovet givet en lig risk for insolvens. Malkapitalnivin skall vara
kinslig fér de viktigaste risker som forsikringsbolaget bir och
uppmuntra forsikringsbolagen att sjilva mita och hantera sina
risker.

Den andra kapitalkravsnivdn benimns minimikapital. Denna nivi
skall terspegla behovet av riskkapital med ett kortare tidsperspektiv in
maélkapitalnivdn. Detta skall vara ett ligre krav som skall beriknas
pd ett enkelt och objektivt sitt. For att detta skall uppnds bor
denna nivd beriknas oberoende av mailkapitalnivin dven om det
finns praktiska fordelar med att relatera de tv3 kraven till varandra.

Enligt forslaget bor bdda kapitalkraven definiera ingripande-
nivder for tillsynsmyndigheten. Dirutdver kan det finnas ett behov
av att definiera ingripandenivier mellan dessa nivder. Under normala
omstindigheter kommer mélkapitalet att vara viktigare in minimi-
kapitalet 1 tillsynen. Minimikapitalnivin skall diremot definiera den
viktigaste ingripandenivdn, dvs. nir tillsynsmyndigheten skall
begrinsa forsikringsbolagets fria férfogande éver bolagets tillgingar.

2 MARKT/2509/03.
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For berikningen av mdlkapitalnivin foreslds att en standardiserad
metod utformas for hela EU idven om nationella avvikelser i
utformningen av modellen fir férekomma. Berikningsmetoden
skall ta hinsyn till 8terférsikring samt till katastrofrisker, dvs.
risker i avtal avseende skadehindelser som i och for sig ir sillan
féorekommande men som om de intriffar leder till stora skadeutfall.
Foér att uppmuntra férsikringsbolagen att sjilva mita och hantera
risker foreslds att interna modeller helt eller delvis fir anvindas foér
att berikna maélkapitalnivin under forutsittning att dessa bittre
iterspeglar riskprofilen in standardmodellen.

Utgdngspunkten for berdkningen av minimikapitalnivdn foreslds
vara dagens solvensmarginal. Den nuvarande solvensmarginalen
kan diremot behova utvecklas for att bli mer effektiv. En utgings-
punkt som foreslds ir att — som idag for liviérsikring — berikna
solvensmarginalen som en andel av de forsikringstekniska avsitt-
ningarna. For skadeférsikring bor nivdn pd minimikapitalkravet
storleksmissigt 6verensstimma med dagens solvenskrav. Interna
modeller bor inte tilldtas for att berikna minimikapitalnivén.

Nir det giller placeringsrestriktioner foéreslds att risken 1
placeringstillgdngarna skall dterspeglas i berikningen av mélkapital-
nivin. De flesta medlemsstaterna har stillt sig positiva till att mél-
kapitalnivin fir tickas med placeringsregler. Aven om behovet av
placeringsregler minskar — genom att malkapitalet ir kinsligt for
finansiell risk — bedéms det finnas behov av ett begrinsat antal
kvantitativa placeringsregler for att motverka férekomsten av allt-
for obalanserade portfoljer.

Nir det giller de forsikringstekniska avsittningarna ir utgings-
punkten att de nuvarande reglerna méste reformeras med hinsyn
till att solvenssystemet kan komma att rymma de tvi angivna
kapitalnivierna. Forslaget skall hir utgd frén de nuvarande redovisnings-
reglerna pd forsikringsomrddet. Reformeringen bor enligt forslaget
dven ta hinsyn till det arbete som f6r nirvarande pdgdr pd omridet
inom TASB.’

For liviorsikring anges — mot bakgrund av utvecklingen pé redovis-
ningsomridet — att det kan finnas behov av att de forsikrings-
tekniska avsittningarna inkluderar ndgon sorts buffert samt en
reserv for finansiell risk. For skadeférsikring foreslds att ett

3 En punkt av sirskild vikt dir justeringar kan bli aktuella giller valet av diskonteringsrinta
vid avsittningsberikningen. Det framstdr — for tillfillet — som troligt att IASB kommer att
foresld att framtida kassafldden skall diskonteras med en riskfri rinta som utgdnspunkt.
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kvantitativt métt infors 1 syfte att dterspegla graden av forsiktighet i
berikningen av avsittning fér oreglerade skador.*

2.3 Solvensreglering i nagra lander

Som framgitt framstdr de nuvarande solvensreglerna pd EG-niv4 ill
en del som omoderna. For nirvarande pigdr det dirfor aktiviteter i
ménga medlemsstater i syfte att, parallellt med solvens II-projektet,
forbittra reglering och tillsyn av framfor alle liviorsikringsbolagens
formiga att mota sina dtaganden. Utvecklingen pd de finansiella
marknaderna under senare dr — med fallande rinteniver och aktie-
kurser — har accentuerat behovet av en nirmare éversyn av reglering
och tillsyn fér forsikringsbolagens verksamhet.

Tillimpningen av EG-ritten har historiskt i de flesta medlems-
stater byggt pd att skapa dolda buffertar 1 bolagens tillgdngar och
forsikringstekniska avsittningar. Dessa har nu minskat markant
vilket har fatt ull f6ljd att bolag och myndigheter tvingats till
ftgirder. Atgirderna har inte bara syftat till en anpassning till
utvecklingen pi de finansiella marknaderna utan iven till utveck-
lingen pd férsikringsmarknaden. Regelverk och tillsyn har férindrats i
syfte att skapa en 6kad genomlysning av férsikringsverksamhet.

I det nedanstdende beskrivs utvecklingen av ndgra linders
solvensreglering.

2.3.1 Danmark

I Danmark har livforsikringsbolag sedan &r 2001 diskonterat liv-
forsikringsavsittningarna med en rinta som ligger nira marknads-
rintan. Rintesatsen bestims dagligen av tllsynsmyndigheten
utifrdn ndgra pi forhand bestimda kriterier. Atagandena virderas
med en l&ng marknadsrinta (ca 10 4r) som hirleds frin tre olika
statsobligationer. Till detta liggs ocks3 skillnaden mellan en tiodrig
rinteswap och rintan pi en tiodrig statsobligation.” Direfter gors
ett s.k. riskavdrag pd fem procent. Detta avdrag kan under vissa
omstindigheter beriknas individuellt f6r bolagen.

* I denna del kommer IASB:s arbete antagligen att avvika frin EG-rittens nu gillande
diskonteringsregler f6r avsittning for oreglerade skador.

* Finanstilsynets vejledning om diskonteringsrinta, 20 december 2001. http://www.ftnet.dk/.
Tilligget i rdntan dr fSrmodligen en 3terspegling av att danska férsikringsbolag till stor del investerar i
motsvarande bostadsobligationer.
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Nirmare beskrivning av Danmarks scenariotest

Beskrivning av de danska scenarierna

Risk Kapitalkrav rétt ~ Kapitalkrav Effekt pa Effekt pa
scenario gult scenario kapitalbasen kapitalbasen
av rott av gult
scenario. scenario
rantefall pa obligationer 0,7 %-enheter 1 %-enhet 33 49
rantefall pa FTA 0,7 %-enheter 1 %-enhet -42 -65
Kreditrisk* 8 % 8 % -4 -4
Aktiekursfall 12% 30% -28 -70
Vérdefall fastigheter 8 % 12 % -6 -8
Valutaeffekter** 99 % 99,5 -3 -3
Scenarioeffekt -50 -101

* Procentsatsen skall berdknas pa de justerade vardena enl. kapitaltackningsreglerna pa banksidan.
** VaR-berakning av valutaportfoljen (Value at Risk ) med konfidensniva med 10 dagars horisont.

Utgingspunkten for testet dr att berikna hur kapitalbasen piverkas om det
gula respektive det réda scenariot intriffar. Testet skall faststilla om kapital-
basen — med hinsyn till den finansiella risken i bolaget — ar tillricklig for att
klara solvensmarginalkravet for andra risker dn finansiell risk. Kapitalbasen
justerad for finansiell risk benimns justerad kapitalbas. I detta exempel ir
solvensmarginalen 34 miljoner kronor. Den ir framriknat i enlighet med EG-
reglerna — enkelt uttryckt som fyra procent av de férsikringstekniska avsittningarna,
varav tre procentenheter utgor ett krav for finansiell risk. For att undvika
dubbelrikning av den finansiella risken gors ett avdrag motsvarande 75 procent
frin solvensmarginalen.

Exempel pd berikning av justerat kapitalkrav enligt den danska modellen

Rott scenario Gult scenario
Kapitalbas 100 100
Scenarioeffekt 50 101
Justerad kapitalbas 50 -1
Solvensmarginal 34 34
Avdrag for finansiell risk 23 23
Solvensmarginal efter avdrag 1 "

Som framgir av detta exempel dverstiger den justerade kapitalbasen solvens-
marginalen efter avdrag i det réda scenariot. I det gula scenariot 4r diremot den
justerade kapitalbasen for liten for att klara scenariotestet.
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Aven forsikringsbolagens tillgingar marknadsvirderas. Som ett
komplement till liberalare placeringsregler har tillsynsmyndigheten
infort ett stresstest for att bedoma livforsikringsbolagens finansiella
styrka. Testet definierar tvd olika ingripandenivier som bestims
utifrin det s.k. roda respektive gula scenariot. Skulle bolaget hamna
under grinsen for det roda scenariot méste bolaget genast rapportera
situationen till tllsynsmyndigheten som bestimmer huruvida
dtgirder maste vidtas. Utgdngspunkten 1 beddémningen ir om
forsikringstagarnas intresse dr i fara. Skulle myndigheten anse att
s ir fallet kan de tvinga bolaget att minska den finansiella risken. I
det gula scenariot skall bolagen berikna tillgdngarnas virde 1
forhdllande till taganden genom ett mer extremt men fullt mojligt
scenario for utvecklingen av tillgingsvirdena. Om livi6rsikrings-
bolagen inte klarar detta scenario intensifieras tillsynen och nya
scenariotester skall utféras och rapporteras varje kvartal. Normalt
sker berikningar fér det réda och gula scenariot varje halvir.

2.3.2 Nederlanderna

I Nederlinderna har 3tgirder ocksd vidtagits for att hantera de
problem som uppkommit 1 livférsikringsbolagen. Tillsynsmyndig-
heten har infért ett temporirt krav pd att bolaget skall ha tillricklig
med tillgdngar for att klara vissa scenarier i utvecklingen av de
finansiella tillgdngarna.

Myndigheten anger att bolagen skall ha tillrickligt med kapital s3
att aktieportfoljen klarar ett fall i aktiekurserna pd 40 procent av
det hogsta priset under de senaste fyra &ren, samt ett fall pa upp till
10 procent under de senaste 12 minaderna.

For obligationer skall bolagen ha en kapitalbuffert pd minst
10 procent av virdet pd sitt obligationsinnehav vid en marknads-
rinta pd fyra procent. Vid fem procents marknadsrinta ricker det
med en buffert pd fem procent och vid sex procent krivs ingen
buffert.

Den nederlindska tillsynsmyndigheten tilliter ocksi interna
modeller f6r berikningar av tillrickligt buffertkapital. Myndigheten
sitter dock vissa begrinsningar fér vilka antaganden som fir
anvindas. Vidare har tillsynsmyndigheten 1 en skrift fastlagt en ram
for hur solvensreglerna bor se ut 1 framtiden.® Syftet med publikationen

¢ Principles for a financial assessment framework, se www.pvk.nl.
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ir att tillsynen skall anpassas till utvecklingen pi det finansiella
omridet och inom riskhantering och redovisning.

I skriften skissas pd ett nytt regelverk dir &taganden och
tillgdngar virderas till marknadsvirde. Man tinker sig tre olika
nivder pa solvensen: miniminivd, solvensnivd och kontinuitetsniva.

. Miniminivitestet stiller tv8 krav. De rapporterade forsikrings-
tekniska avsittningarna skall vara dtminstone lika stora som
det verkliga virdet av dtagandena. Det andra kravet ir att det
verkliga virdet av tillgdngarna skall vara dtminstone lika stort
som det verkliga virdet av dtagandena.

. Solvensnivétestet syftar till att bestimma om tillgdngarna ir
tillrickliga f6r att mota dtagandena pa ett &rs sikt dven vid en
oférutsedd utveckling. Testet skall antingen utformas med
givna variabler som bestims av tillsynsmyndigheten eller
enligt interna modeller.

. Kontinuitetsnivitestet syftar till att bedéma bolagets férut-
sittningar att klara sina taganden pd ling sikt 1 en pigdende
verksamhet. Tanken ir att testet skall ge insikter i den finansiella
uppbyggnaden av bolaget. Testet ir dnnu inte utformat, men
syftet dr att faktorer som exempelvis investeringsstrategier,
riskhantering och hur avtalen ir konstruerade skall ingd 1
testet.

Enligt den nederlindska publikationen ir de principer som angetts
féor utformningen av nya solvensregler i1 enlighet med gillande
direktiv pd omridet. Det férefaller dock som om principerna inte
kommer att bli féremal for lagstiftning f6rrin ny EG-ritt finns pd
plats pd omrddet och att principerna dirfor tills vidare endast
kommer att nyttjas av tillsynsmyndigheten.

2.3.3 Storbritannien

I ljuset av utvecklingen under senare ir har dven den brittiska
tillsynsmyndigheten (Financial Supervisory Authority — FSA), som
ocksd ansvarar for en stor del av regleringen, vidtagit dtgirder for
framfor allt liviorsikringsbolagen. Som ett forsta steg mot en
realistisk virdering av dtagandena har FSA gjort en undersokning
kring hur bolagens solvens skulle piverkas om dtagandena virderas
realistiskt. Undersdkningen var en foljd av utvecklingen pd de
finansiella marknaderna och syftade till att myndigheten bittre
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skulle kunna bilda sig en uppfattning av livbolagens finansiella
stillning och framfor allt deras mojlighet att infria sina dtaganden. I
de flesta fall visade undersokningen att det finns betydande
implicita buffertar i de betryggande marginalerna som finns for
virdering av dtagandena.

I ett brev tll livforsikringsbolagen har myndigheten ocksd
meddelat livbolagen som ligger nira de legala solvenskraven att de
bér gora en realistisk virdering av dtagandena.’

FSA har ocksa gjort en 6versyn av reglerna och tillsynsprocessen
for forsikringsbolag.® Enligt myndigheten bér dtagandena dven i
framtiden virderas realistiskt for att synliggéra de implicita
buffertar som ir en f6ljd av nuvarande reglering. Det hindrar dock
inte att bolagen fortsatt skall ha en buffert fér hindelser som inte
gdr att forutse. En revidering av tillsynsprocessen mot en mer
riskorienterad tillsyn har ocks8 genomférts.

Ocksd 1 Storbritannien har man ett scenariotest (s.k. resilience
test) for liviorsikringsbolag. Testet har nyligen modifierats avse-
ende aktier for att myndigheterna skall f8 en uppfattning om
situationen i livbolagen.” Alla livférsikringsbolag i Storbritannien
skall genomfora testet for att se hur tillgdngarnas virde forindras
givet mojliga dndringar 1 virdena pd bolagens tillgdngar. Syftet ir
att faststilla hur mycket tillgdngar som kan krivas for att bolagen
skall kunna infria sina dtaganden.

Ett minimiscenario ir att hinsyn skall tas till att aktiemarknaden
minskar med 10 procent i virde. Hir avses ett brett aktieindex dver
Londonbérsen.'® Det finns dock hégre krav som siger att forsikrings-
bolagen skall klara ett fall i index pd 25 procent. Ett sidant fall
behéver dock inte klaras om bérsen anses ligt virderad. D3 skall
aktierna klara ett fall till ett virde som motsvarar en férvintad
avkastning 1 index (P/E-tal) om 75 procent av den inverterade
marknadsrintan.'" Denna restriktion hindrar till viss del att bolagen
hamnar i en nerdtgdende spiral av férsiljningar dir det bortses frdn
fundamentala virderingar av borsen. Ett kursfall pd 10 procent skall

dock alltid klaras av.

7 Required Minimum Margin: Letter to CEO:s of life insurance firms 31 january 2002, se
FSA/PN/017/2003.

8 Financial Services Authority, The future regulation of insurance, A progress report.

® Guidance Note 4 (2002), se www.fsa.gov.uk.

' FTSE Actuaries All Share Index.

' Antag marknadsrinta p4 fem procent. Inverterat ger det ett P/E pd 20. Nir P/E-index ir
15 eller ligre behéver bolagen bara klara minimiscenariot pd 10 procents kursfall.
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I augusti 1 &r har FSA remitterat ett forslag till forbittrade
solvensregler for livforsikringsbolag. Forslaget tar mer detaljerad
hinsyn till den finansiella risken i férsikringsbolagens tillgingar."

2.3.4  Sverige

I Sverige har Finansinspektionen tvingats till sirskilda dtgirder med
anledning av utvecklingen under senare r. I Sverige virderas
dtagandena med en diskonteringsrinta (hogsta rintan”) som — i
princip — faststills som 60 procent av den l8nga marknadsrintan.
Denna metod for virdering av dtagandena ger upphov till implicita
buffertar i balansrikningen.”

I takt med rintefallet, den pdféljande sinkningen av “hogsta
rintan” och fallet pd aktiemarknaderna har nigra svenska livbolag
en kapitalbas som storleksmissigt hamnat nira solvensmarginalen.
En sinkning av “hogsta rintan” innebir att virderingen av &tag-
andena stiger vilket bdde minskar kapitalbasen och okar solvens-
marginalen. Situationen har blivit s3 allvarlig att nigra liviérsikrings-
bolag bedéms & problem med att klara solvenskraven om Finans-
inspektionen fortsitter att sinka rintan.

Situationen har mildrats av att Finansinspektionen indrat sin
tidigare policy under de senaste tvd rintebesluten genom att bara
sinka rintan foér nytecknade avtal. Detta innebir att bolagens
solvenssituation inte direkt pdverkas av férindringar 1 marknads-
rintan vilket har underlittat situationen fér bolagen under dret. For
gamla avtal har bolagen diremot inte behévt omvirdera sina
dtaganden nir rintan fallit och dirmed har heller inte solvens-
marginalen 6kat eller kapitalbasen minskat. I de nytecknade avtalen
kan bolagen korrigera premien och avtalsvillkoren till den nya
rintenivan.

Att bara indra rintan for nya avtal ir en metod som man
anvinder i flertalet andra europeiska linder, exempelvis Frankrike.
Metoden kompletteras vanligtvis med en regel som sitter ett tak
for rintan pd gamla avtal. En formell sddan regel saknas i Sverige
dven om det klargjorts att rintan f6r gamla avtal inte kan avvika for
kraftigt frén den aktuella rintenivén.

'2 Consultation Paper 195: Enhanced capital requirements and individual capital assessments
for life insurers, se www.fsa.gov.uk.

!> Se Finansinspektionens promemoria Hogsta diskonteringsrintan i livférsikring, FI Dnr
02-8505-200200, {6r en nirmare beskrivning av hur den hégsta rintan faststills.
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Den ekonomiska situationen har ocksd gjort att Finans-
inspektionen inlett en férdjupad tillsyn bestiende i att bolagen
skall limna mer detaljerad information oftare in tidigare. Bland
annat har man infort stresstester pd bolagens tillgdngar.

23.5 USA

I USA inférdes 1993 ett nytt system for att berikna minimi-
storleken pd det kapital som bolagen skall ha som buffert. Kapital-
kravet beriknas utifrn en s.k. riskbaserad modell (RBC-modell).
RBC-modeller ir egentligen en naturlig utveckling av de kvot-
modeller (“Fixed Ratio Models”) som t.ex. anvinds 1 det europeiska
solvenssystemet. Skillnaden ir att RBC-modeller ger olika vikter &t
olika risker som sedan summeras till ett krav pd minimikapital.
Detta jimférs sedan med bolagets buffertkapital och relationen
mellan minimikapitalet och buffertkapitalet avgor om tillsyns-
myndigheten skall vidta ndgra tgirder. Det beriknade kapital-
kravet rapporteras drligen till tillsynsmyndigheten.

Samma exponering kan ha olika vikt beroende pd om forsikrings-
bolaget bedriver skade- eller liviérsikring. Hinsyn 1 den slutliga
berikningen av kapitalkravet tas ocks3 till hur de olika exponeringarna
samvarierar.

Inom skadeforsikring tas det i huvudsak hinsyn till bolagets
exponering mot finansiell risk och férsikringsrisk. Exponeringen
mot finansiell risk beriknas med olika riskvikter beroende p4 vilken
tillgdng som exponeringen ir sammankopplad med. Exponeringen
mot forsikringsrisk delas in i risken att bolaget inte har reserverat
tillrickligt samt risken for att avtal har tecknats med otillrickliga
premier. Utdver dessa risker tas det dven hinsyn till dtaganden
utanfor balansrikningen och for risker 1 dotterbolag.

Inom liviérsikring dr den finansiella risken beriknad pd samma
sitt som inom skadeforsikring forutom att aktier ges en annan
riskvikt. Exponeringen mot férsikringsrisk beriknas utifrdn risken
att negativa utfall 1 dodlighetsberikningar intriffar samt risken for
fluktuationer i skadefrekvensen. Dessutom beriknas exponeringen
mot risken att &tagandenas virde forindras vid férindringar i
marknadsrintan. Om kassaflddestester bevisar att en portfslj ir
matchad utléses inte ndgot kapitalkrav i detta hinseende.

Det finns fem olika ingripandenivder fér tillsynsmyndigheten.
Om buffertkapitalet uppgir till 200 procent av kapitalkravet limnas
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bolaget utan nirmare 3tgirder frin tillsynsmyndighetens sida.
Direfter sker ingripanden i en fallande skala dir en buffertkapital-
nivd pid mellan 150 och 200 procent av kapitalkravet innebir att
bolagen miste rapportera skriftligen till tillsynsmyndigheten hur de
tinker terstilla kapitalet till mer dn 200 procent. Vid buffert-
kapitalnivdn 100 till 150 procent miste ocksd en plan upprittas —
men hir miste myndigheten ingripa fér att nirmare analysera
situationen. Myndigheten kan ocksd foreligga bolaget att vidta
dtgirder for att forbittra situationen. Vid nivn 70 till 100 procent
av kapitalkravet ges tillsynsmyndigheten ritt att forfoga over
forsikringsbolagets tillgdngar. Vid en nivd under 70 procent sker
ett obligatoriskt 6vertagande av verksamheten. I detta fall ir
bolaget oftast tekniskt insolvent.

Tillsynsmyndigheten bevakar ocksd den trendmissiga utvecklingen
av solvensen f6r bolag som ligger pa en buffertkapitalnivd pd mellan
200 och 250 procent av kapitalkravet. Om trenden visar att bolaget
riskerar att hamna under 200 procent sker samma ingripande som 1
nivdn 150 till 200 procent.

Scenariomodell i delstaten New York

I delstaten New York har en scenariomodell fér liviorsikringsbolag
utvecklats utdver de regleringar som giller enligt den amerikanska RBC-
modellen. Dessa bolag miste testa sin f6rmiga att infria sina dtaganden
20 eller 30 &r fram 1 tiden givet sju olika scenarier. Den nuvarande stillningen
1 tillgdngar och skulder testas f6r olika férindringar i rintan.

Om bolagen inte klarar fler dn tvd olika scenarier skall den sirskilt
utsedda aktuarien i bolaget foresld dtgirder som t.ex. att dndra i kapital-
forvaltningens riktlinjer. Testet definierar alltsd inte ingripandenivier
for tillsynsmyndigheten.

Det ir myndigheterna som bestimmer hur testet skall utféras. Vissa
anpassningar kan ske 1 forhillande till vilken typ av affir bolaget
meddelar eller hur dess produktutbud ser ut. Aktuarien har en central
roll 1 att beddma utfallet av scenariotesten samt sannolikheten att
bolaget inte skall klara de scenarier som prévas.
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2.3.6 Australien

Till f6]jd av en storre konkurs 1 ett liviérsikringsbolag har man 1
Australien sedan 1995 arbetat fram ett nytt solvenssystem fér
forsikringsbolag.'* Till en bérjan indrades enbart reglerna for
liviérsikringsbolagen. For skadeforsikring infoérdes ett nytt solvens-
system 2001.

Systemet ir utformat sd att kapitalkravet antingen beriknas med
interna modeller eller med den standardmodell den australiensiska
tillsynsmyndigheten (Australian Prudential Supervisor, APRA)
tagit fram — alternativt som en kombination av de bdda. Det ir
forsikringsbolagen som avgor vilken berikningsmetod som skall
anvindas. Om interna modeller helt eller delvis anvinds for att
berikna kapitalkravet méste dock den interna modellen forst
godkinnas av tillsynsmyndigheten.

Bedémningen ir att f8 bolag under éverskidlig framtid kommer
att kunna konstruera interna modeller for hela verksamheten som
samtidigt klarar tillsynsmyndighetens krav. I de allra flesta fallen
kommer bolagen endast att skapa interna modeller fér de delar av
verksamheten dir tillsynsmyndighetens standardmodell passar
mindre bra {6r bolaget.

Standardmodellen ir en RBC-modell som — for livférsikring —
fingar in foljande risker:

. Risken 1 férsikringsdtaganden inklusive garantier och optioner i
kontrakten.

. Finansiella risken 1 tillgingarna, kredit- diversifierings- och
virderingsrisker.

. Graden av matchning mellan dtaganden och tillgdngar och

tillgdngarnas systematiska risk.

. Affirsrisker.

Till skillnad frin modellen for livforsikring tar standardmodellen
for skadeforsikringsbolagen inte hinsyn till graden av matchning.
Diremot beaktar modellen risken att bolaget rikar ut fér en s.k.
katastrofskada. Kapitalkravet for denna risk dr lika med férsikrings-
bolagets maximala dtagande (sjilvbehdll) efter avgiven dterférsikring.
Berikningsmetoden av de risker som ir gemensamma for skade-
och livférsikring dr densamma 1 respektive standardmodell. Forsik-
ringsrisken bestims liksom 1 USA utifrin premierisken och risken i

" Mer information om det australiensiska systemet finns p4 hemsidan f6r den myndighet
som ansvarar or tillsynen www.apra.org.au.
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att avsittningarna for utestiende skador inte ir tillrickliga. Aven
berikningen av den finansiella risken liknar det tillvigagdngssitt
som anvinds 1 USA genom att riskexponeringen 1 olika tillgings-
grupper far olika riskvikter. Uppdelningen av olika tillgdngsslag ir
dock mindre detaljerad in 1 USA.

For livforsikringsbolagen finns det 1 standardmodellen tvi olika
kapitalkravnivier.

Den ena nivén ir ett krav pd att kapitalet skall vara tillrickligt for
att bolaget skall klara sina dtaganden i en s.k. run-off-situation (om
bolaget hamnar under avveckling). Denna nivd ir att beteckna som
ett minimikapitalkrav som syftar till att indikera for tillsynsmyn-
digheten att ett ingripande krivs. Resultatet av hur bolaget upp-
fyller denna niva skall publiceras i1 drsredovisningen.

Den andra nivdn ir ett krav pd att bolaget skall ha kapital s3 att
det klarar sina dtaganden om verksamheten fortlever i nuvarande
omfattning. Denna kapitalkravnivd ir generellt sett hégre in
avvecklingskravet (fir inte vara mindre) och syftar till att signalera
att bolaget inte har tillrickligt med kapital for att fortsitta bedriva
verksamheten 1 nuvarande omfattning (méilkapital). Resultatet av
denna solvensberikning publiceras diremot inte i drsredovisningen.

2.3.7 Finland

I Finland har man ett riskkinsligt solvenssystem utéver de krav
som ges av EG-regleringen. Aven den finska modellen kan beskrivas
som en RBC-modell. Medan de amerikanska och australiensiska
modellerna anvinder olika vikter for schablonmissigt klassificera
olika risker anvinder den finska modellen sig direkt av sannolik-
hetsberikningar utifrdn observerade varianser i skadeutfall.

Kapitalkravet beriknas med en s.k. framétblickande sannolik-
hetsmodell med parametrar som satts utifrn observerade volatiliteter 1
olika forsikringsklasser. Modellen tar ocksd hinsyn till arliga fluktua-
tioner och ldngsiktiga cykler. Systemet piminner mer om avan-
cerade modeller men kan indd beskrivas som en RBC-modell
eftersom exponeringen beriknas enligt faststillda parametrar som
ir lika for alla bolag.

Solvenskravet for finska forsikringsbolag beriknas 1 tvd steg och
kravet uppgir till 80 procent av summan av exponering mot
forsikringsrisk och exponering mot finansiell risk.
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Exponering mot férsikringsrisk beriknas som 99 procents
sannolikhet for att bolaget ir solvent under det kommande &ret
givet en viss avkastning pa tillgdngarna. Dessutom tas hinsyn till
katastrofrisk i berikningen.

Exponering mot finansiell risk beriknas genom att det faststills
vilka tillgingar som behovs for att ticka de forsikringstekniska
avsittningarna (bolagens garanterade dtagande). Tillvigagingssittet
gdr ut pd att faststilla att tillgdngarna med 99 procents sannolikhet
kommer att ticka avsittningarna under det kommande &ret.

Exponering mot férsikringsrisk beriknas genom att parametrar
bestims utifrin bolagsspecifik information om premier fér egen
rikning, genomsnittlig skadekvot, genomsnittligt antal skador och
maximal skada for egen rikning. Information inhimtas frin varje
enskild forsikringsklass. Hinsyn kan tas dven till information pd
branschnivd som t.ex. den genomsnittliga skadekostnaden och
variansen for antal skadekostnad. Informationen pd branschnivi
kan 1 vissa fall bytas ut mot bolagens egna underlag.

Exponering mot finansiell risk beriknas genom en indelning av
risken 1 de olika tillgingsslagen; obligationer, korta penning-
marknadsinstrument (statsskuldvixlar), aktier, fastigheter, 18n och
dvriga investeringar. Berikningen grundar sig pd den genomsnittliga
avkastningen, dess standardavvikelse och hur tillgingsslagen kor-
relerar med varandra. Parametrarna ir faststillda i den finska
regleringen.
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3 Véardering av
forsdkringsataganden

3.1 Inledning

Nir ett forsikringsbolag inte lingre har tillrickligt med tillgingar
for att fullgéra bolagets dtaganden gentemot forsikringstagarna méiste
tgirder vidtas. Saknas mojligheter att forstirka kapitalet 1 bolaget
méste verksamheten som en yttersta konsekvens avvecklas och kvar-
varande tillgdngar skiftas ut. I praktiken ir det dock inte okom-
plicerat att faststilla om ett forsikringsbolag har tillgdngar i den
mingd som krivs for att kunna fullgéra dtagandena mot férsikrings-
tagarna. Bide tillgdngarna och dtagandena miste dirfor virderas pd
ett s3 tillforlitligt sitt som mojligt.

Generellt dr det enklare att virdera tillgingar 4n dtaganden. Till-
gdngarna ir ofta marknadsnoterade vilket goér det mojligt att utgd
frin marknadens prissittning vid virderingen.! Ataganden &r
diremot inte prissatta pd en marknad utan férsikringsbolagen méste
sjilva gora en virdering av dessa. Avsaknaden av en frin bolagen
oberoende prissittning har dessutom nackdelen att virderingen av
dtagandena blir subjektiv och beroende av fér vem, i vilket syfte
och vid vilket tillfille virderingen gors. Beroende pa situationen kan
virderingen ske utifrin olika motiv.

Vid avtalstillfillet ger forsikringsbolagens vinstintresse incitament att
virdera dtagandet till ett s8 hogt belopp som mojligt 1 premieberik-
ningen. Forsikringsbolaget gor en virdering av risken for att betala
ut skadeersittningar, vad det kostar att administrera forsikringen och
eventuell skadehantering och avkastning p& premien. Dirtill kommer
en risk- eller vinstmarginal som skall kompensera bolaget fér risken
att premien inte ir tillricklig. Hinsyn miste dock ocksd tas till
marknadssituationen. En férutsittning for att forsikringsavtalet

! Ett undantag ir fastigheter; en typ av tillging som ménga ginger kan utgdra en visentlig andel av
placeringsportfoljen. Det finns dock etablerade metoder att virdera fastigheter. Det finns iven
virderingsproblem i andra tillgingar som inte dr marknadsnoterade men dessa utgér normalt en
mindre del av {6rsikringsbolagens placeringsportfoljer.
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skall kunna triffas ir att férsikringstagaren ir villig att acceptera
villkoren 1 avtalet. Ett sitt foér forsikringstagaren att bedéma
avtalets innehdll ir att jimféra det med motsvarande avtal som
erbjuds av konkurrerande forsikringsbolag. Den slutgiltiga forsikrings-
premien kommer sdledes dven att bestimmas av marknadsfor-
hillandena eftersom bide férsikringsbolaget och forsikringstagarna
beaktar prissittningen i andra bolag.

Forsikringsdtaganden

Med férsikringsitaganden skall f6rstds alla dtaganden gentemot férsikrings-
tagare som foljer av ingdngna forsikringsavtal (1 begreppet férsikrings-
tagare innefattas dven annan ersittningsberittigad pi grund av samma
forsikringsavtal).

Forsikringsdtagandena kan antingen vara garanterade i férsikrings-
avtal eller ha tillkommit som féljd av ett ensidigt beslut frin for-
sikringsbolaget. Det senare betecknas 3terbiring. Nir dtagandet for
terbiring vil uppkommit saknas skil att skilja mellan dessa dtaganden.

Bide vad som har garanterats i avtal och &terbiringen kan ges
alternativa utformningar. Svil avtalsformuleringen som &terbiringen
kan relatera f6rsikringsersittningarna till exempelvis vissa belopp eller
till avkastningen p8 vissa tillgdngar.

Nir avtalet vil dr ingdnget skall dtagandet virderas igen och d3 efter
vilken utestiende ansvarighet som avtalet gett upphov till; dvs. hur
stor forsikringsteknisk avsittning som skall goras for &tagandet.
Vid det tillfillet ligger det 1 forsikringsbolagets intresse att
virderingen inte blir f6r h6g. Ligre avsittningar gor att bolaget kan
redovisa en hogre vinst och att den mingd skuldtickningstillgdngar
som skall svara mot dtagandet minskar.

De subjektiva bedémningar som bolagen gor och tillimpningen
av betryggande antaganden inom livférsikring leder till att ett
forsikringsbolags intressenter fir svirt att avgéra hur rittvisande
virderingen av &tagandena ir och dirmed dven om bolaget har
tillrickliga tillgdngar for att ticka dtagandena. Sirskilt i en kris-
situation kan ett forsikringsbolag medvetet striva efter att virdera
ned 3tagandena for att forespegla en bittre situation dn den
verkliga. Det ir viktigt att reglerna for hur virderingen skall g3 till
utformas sd att dessa problem i mojligaste man motverkas.
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3.2 Forsakringstekniska avsattningar

3.2.1 Indelning av avsattningarna

Utredningens forslag: Den nirmare indelningen av de forsikrings-
tekniska avsittningarna utmonstras ur FRL. Regeln 1 7 kap. 1 §
FRL begrinsas till att ange att ett forsikringsbolag skall gora de
forsikringstekniska avsittningar som erfordras fér att bolaget vid
varje tidpunkt skall kunna uppfylla samtliga &taganden med
anledning av ingdngna forsikringsavtal. Eftersom regeln delvis
isyftar berikning av avsittningarna fors den samman med 6vriga
berikningsregler.

Gillande ritr: Nuvarande regler om indelningen av forsikrings-
tekniska avsittningar dterfinns 1 7 kap. 1 § FRL. Indelningen hirrér
i huvudsak frin det s.k. forsikringsredovisningsdirektivet” och mot-
svaras av de bestimmelser om uppstillningsform fér balansrikningen
som anges i3 kap. 1 § ARFL samt i bilaga 1 till den lagen.

Bestimmelsen inleds med den grundliggande regeln att avsitt-
ningen skall vara s3 stor att bolaget vid varje tidpunkt skall kunna
uppfylla alla dtaganden som skiligen kan férvintas uppkomma med
anledning av ingdngna férsikringsavtal. Hirefter specificeras foljande
situationer for vilka avsittningar skall goras:

1. Forsikringsfall, férvaltningskostnader och andra kostnader
under resten av avtalsperioden for 16pande forsikringar i skade-
forsikringsrorelse (ej intjinade premier och kvardréjande risker)
respektive liviorsikringsrorelse (livforsikringsavsittning).

2. Intriffade oreglerade férsikringsfall, kostnader for reglering
av dessa samt dterbiring som forfallit till betalning men inte
betalats ut (oreglerade skador).

3. Garanterad dterbiring (livf6rsikring), som inte omfattas av 1 eller
2.

4. Villkorad 4terbiring (livférsikring).

5.  Ugidmningsavsittning (giller endast f6r kreditférsikring och
syftar till forlustutjimning).

6.  Fondférsikringsitaganden dir forsikringstagaren bir placerings-

risken (livf6rsikring).

Avsittningar skall alltsd goras for beriknade skadekostnader och
kostnader i samband med ersittning till de férsikrade. Avsittningar

2 Dir. 91/674/EEG art. 6.
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skall ocksd goras for skador som dnnu inte ir reglerade. Ansvarar
flera forsikringsbolag solidariskt for en foérsikring skall endast den
del av forsikringen som beloper pd respektive bolag beaktas i av-
sittningsberikningen.

Inom kreditférsikring skall forsikringsbolagen gora sirskilda
avsittningar. Avsittningarna skall fungera som en extra buffert mot
cykliska forluster som sirskilt kan uppstd i konjunkturnedgingar.
Det finns bide undre och &vre grinser f6r hur stor utjimnings-
avsittning som fir goras (se 12 kap 9 a § FRL).

Skélen for forslaget: Forsikringsredovisningsdirektivet genom-
fordes i svensk ritt i huvudsak genom ARFL. Innan dess saknades
annan lagstiftning om férsikringsbolags 3rsredovisning in den som
dterfanns 1 FRL, kompletterad av bokféringslagstiftningen. Samtidigt
utmonstrades regeln 1 ddvarande 7 kap. 1 § FRL s34 att bestimmelsen
inte lingre uttryckligen angav att forsikringstekniska avsittningar
skulle redovisas 1 balansrikningen. Detta framgir numera i stillet
av ARFL. Det sigs dock som nodvindigt att behslla en bestim-
melse 1 FRL om vilka forsikringstekniska avsittningar som ett
forsikringsbolag skall géra. Som skil anférdes bla. att redovisnings-
direktivets bestimmelser inte i alla delar direkt rérde drsredovisnings-
frigor. En sddan friga var exempelvis till vilket belopp de for-
sikringstekniska avsittningarna vid varje tidpunkt skall uppgs.’

Det finns skil att skilja pd solvensredovisning och ekonomisk
redovisning eftersom de sker utifrdn olika syften. Medan solvens-
regleringen har som utgdngspunkt att skydda férsikringstagaren ir
mélet med den ekonomiska redovisningen att ge utomstiende
aktorer en rittvisande bild av bolagets finansiella stillning. Det kan
dirfor finnas anledning att, som nimnda férarbetsuttalande pekar
pa, godta en sirreglering utifrin dessa syften.

Betriffande indelningen av forsikringstekniska avsittningar
saknas dock skil att gora en sidan sirreglering 1 FRL. Vilka poster
som skall tas upp 1 ett forsikringsbolags balansrikning framgir
som nimnts redan av ARFL. FRL bor i denna del endast inneh3lla
regler med anknytning till rorelsen, vilket 1 detta fall betyder att
regleringen skall ta sikte pd solvensperspektivet. Utifrén detta per-
spektiv dr det tillrickligt med en regel som anger att ett forsikrings-
bolag skall gora de forsikringstekniska avsittningar som erfordras
for att bolaget vid varje tidpunkt skall kunna uppfylla samtliga
dtaganden med anledning av ingdngna forsikringsavtal. Bestim-

3 Prop. 1995/96:10 del 4 5. 108.
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melsen bor dven féras samman med reglerna fér berikning av avsitt-
ningarna eftersom den inte bara dsyftar bolagens skyldighet att gora
avsittningar utan dven innebir en generell bestimmelse avseende hur
stora avsittningarna skall vara.

3.2.2 Berakning av avsattningarna

Utredningens f6rslag: De forsikringstekniska avsittningarna skall
grunda sig pd en realistisk virdering av 3tagandena for samtliga
forsikringsavtal och skall beriknas med en vedertagen férsikrings-
matematisk metod. Ordningen med betryggande antaganden vid
berikning av livforsikringsavsittning avskaffas.

Vid avsittningsberikningen skall dock samtliga rittigheter ull
handlande som forsikringstagaren har enligt avtalet (optioner) beaktas
och avsittningen bestimmas utifrin det fér férsikringsbolaget minst
gynnsamma alternativet.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer (Finans-
inspektionen) bemyndigas att meddela nirmare foreskrifter avse-
ende berikningen av avsittningarna.

Premier for liviorsikring och 1dng skadeforsikring skall bestim-
mas till vad som minst motsvarar virderingen av &tagandena i
avsittningsberikningen, om inte en avvikelse ir férsvarlig med
hinsyn till bolagets ekonomiska situation.

Gillande ritt: Berikningsreglerna for avsittningarna 3terfinns delvis 1
7 kap. 1 § FRL men frimst i 7 kap. 2 § samma lag. Aven dessa regler
hirror frin EG-ritten.’

Som ovan nimnts ir den grundliggande regeln att avsittningen
skall vara s stor att bolaget vid varje tidpunkt skall kunna uppfylla
alla taganden som skiligen kan férvintas uppkomma med anled-
ning av ingdngna forsikringsavtal. Hirefter specificeras beriknings-
metoder fér ett antal poster.

Avsittningen {6r oreglerade skador skall som huvudregel beriknas
med individuell metod. Det betyder att skadefallen skall virderas
individuellt och sedan summeras. For skadeforsikringsrorelse fir dock
statistiska metoder anvindas om det leder till en tllricklig avsitt-
ning. I en aspekt anvinds betryggande antaganden vid denna typ av

* Dir. 2002/83/EG art. 20, dir. 92/49/EEG art. 17 samt dir. 91/674/EEG art. 56-62.

71



Virdering av forsikringsataganden SOU 2003:84

avsittning eftersom diskontering endast far ske under vissa angivna
forutsittningar.’

Aven avsittningen for ¢ intjinade premier (avser skadeforsikring)
samt livforsikringsavsitining skall beriknas individuellt fér varje
avtal. En kollektiv metod f&r dock anvindas om berikningen ger i
stort sett samma resultat. Vidare skall det inom skadeférsikring goras
avsittningar for hela premien oavsett om den ir intjinad eller inte,
enligt en s.k. bruttometod.

Livforsikringsavsittning skall utféras med en nettometod, dvs.
avsittning skall goras for skillnaden mellan det férvintade kapital-
virdet av bolagets framtida utgifter for forsikringsavtalet och det
forvintade kapitalvirdet av framtida premier. Berikningen sker dirmed
ocks3 enligt en s.k. prospektiv metod. En retrospektiv metod fir dock
anvindas om avsittningen enligt en sddan metod inte blir ligre eller
om metoden inte ir méjlig att tillimpa for férsikringsavtalet.

For livforsikringsavsittningar finns dven ett tilligg om att avsitt-
ningen skall ta hinsyn till kostnader om férsikringarna upphér i fortid.
Vidare skall berikningen av livférsikringsavsittningar grundas pd
betryggande antaganden om dédlighet och andra riskmdtt, rinte-
sats och driftskostnader.

Finansinspektionen skall limna nirmare f6reskrifter om berikning av
livforsikringsavsittningar. Finansinspektionen har hir limnat fore-
skriften om maximirintesats for berikning av livforsikringsavsittningar
och vissa andra forsikringstekniska avsittningar.® I féreskriften fast-
stills den s.k. hogsta rintan.

For sk. villkorad iterbiring inom livférsikring, fondforsikrings-
dtaganden och &taganden for framtida ansvarighet inom skadefor-
sikring finns en direkt koppling mellan avsittningsberikningen och
premien. For dessa dtaganden beriknas avsittningarna 1 praktiken med
en retrospektiv berikningsmetod som utgdr frin premien och som i
ett avseende ir en betryggande berikningsmetod. Om det realistiska
virdet av framtida ansvarighet ir stérre dn den retrospektivt bestimda
avsittningen gors en tilliggsavsittning motsvarande denna skillnad.

I 6vrigt faststiller lagen att regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer skall faststilla nirmare foreskrifter om de
forsikringstekniska avsittningarnas innehill och berikning.”

Ett komplement till de angivna reglerna ir 7 kap. 3 § FRL dir det
foreskrivs att forsikringsbolagen skall uppritta och folja férsikrings-

5 FFFS 2002:21 4 kap. 18 §.
6 FFFS 2003:9.
7 FFFS 2002:21.
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tekniska riktlinjer utifrdn ett forsikringstekniskt berikningsunderlag.
Finansinspektionen har gett ut allminna r3d fér upprittandet av
dessa riktlinjer och underlag.® De forsikringstekniska riktlinjerna skall
innehdlla principerna f6r hur bolagen beriknar sina premier och
avsittningar samt hur de hanterar dterkdp, beldning, dterforsikring
och soliditet.” Berikningsunderlaget anger de antaganden som behévs
for att berikna premier, avsittningar, grinser for dterforsikring, for-
delning av dterbiring och soliditetsreserver.

Utifrin de forsikringstekniska riktlinjerna och berikningsunder-
laget kan tillsynsmyndigheten kontrollera att bolagen beriknar sina
avsittningar pd ett tillfredsstillande sitt. Vidare fdr myndigheten inblick
1 vilka antaganden som bolagen gér och hur de virderar sina dtaganden.

Betriffande berikningen av forsikringstekniska avsittningar i
den ekonomiska redovisningen gdrs i 4 kap. 9 § ARFL en hinvisning
till 7 kap. 1-2 §§ FRL. De nimnda reglerna ligger sdledes till grund
for berikningen av avsittningarna bdde ur ett solvens- och ett
redovisningsperspektiv.

I 7 kap. 4 § finns en bestimmelse om premieberikning for
liviorsikring och ldng skadeférsikring. Hir framgir att premien
skall bestimmas p& grundval av sidana betryggande antaganden
som anvinds vid avsittningsberikningen, om inte en avvikelse dr
forsvarlig med hinsyn till bolagets ekonomiska situation.

Skélen for forslaget: Utredningens forslag ir att de forsikrings-
tekniska avsittningarna skall beriknas realistiskt f6r portféljen av
forsikringsavtal. En sddan berikningsmetod kommer att innebira
forindringar for sivil skade-, liv- som fondférsikring. Den storsta
forindringen sker dock pd liviérsikringsomrddet eftersom den nu-
varande metoden med betryggande antaganden i avsittningsberik-
ningen inte lingre skall tillimpas.

Forslaget syftar till att mojliggora och stimulera till god risk-
kontroll 1 bolagen samt att férbittra genomlysningen och jimfor-
barheten mellan bolagen. Med god riskkontroll menas att riskerna
uppmirksammas och att tgirder som diversifiering, matchning
och dterforsikring anvinds for att hantera riskerna.

Genom att virderingsreglerna for forsikringsitaganden i FRL
anvinds bide i solvenssammanhang och i den ekonomiska redo-
visningen kommer férindringar i virderingsreglerna i FRL att {4
konsekvenser dels for solvenssystemets funktion, dels fér den

8 FFFS 2003:8.
® Vad avser livférsikringsbolag finns dessa publicerade bolagsvis pd Finansinspektionens hemsida
www.fi.se under rubriken branschinformation.
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externa genomlysningen av forsikringsbolag. En realistisk virde-
ring kommer dirfér inte bara att innebira ett férbittrat skydd for
forsikringstagarna utan dstadkommer dven bittre foérutsittningar
for tillsynen och en 6kad genomlysning gentemot andra marknads-
aktorer. Dirmed ir forslaget 1 linje med det trepelarsystem som utgor
grunden fér diskussionerna inom solvens II-projektet (se avsnitt 2.2).

En realistisk virdering av tagandena ir en férutsittning for att
bolagen skall kunna hantera den verkliga ekonomiska risken 1
verksamheten. For berikningen av risken for virdeférindringar
krivs 1 regel information om en realistisk uppskattning av virdet av
tagandena vid berikningstidpunkten. Utan denna information ir
det inte mojligt att med olika matchningstekniker finna en &nsk-
vird portfoljsammansittning av tillgdngar och forsikringsitag-
anden utifrdn hur virdet pd tillgdngar respektive dtaganden for-
indras vid olika hindelser.

Nackdelen med en realistisk virdering ir att den kan vara svir att
verifiera f6r en utomstdende. Eftersom ingen marknadsprissittning
finns for forsikringsavtal miste den realistiska virderingen av
forsikringsdtagandena goéras av bolaget. En sddan virdering ir 1 hog
grad beroende av flera subjektiva val. Diribland skall en okind
sannolikhetsférdelning f6r mojliga utfall faststillas med hjilp av
antaganden om skadesannolikhet, skadekostnad, skadetillfille, skade-
regleringskostnad och diskonteringsrinta. Ett alternativ skulle kunna
vara att tillsynsmyndigheten féreskriver hur dessa val och antag-
anden skall géras, men det ir inte meningsfullt eller limpligt efter-
som férsikringsavtal inte dr standardiserade och forsikringsbolagen kan
ha helt olika férsikringsbestand.

Verifiering enligt andra typer av virderingsmetoder innefattar
dock ocks3 svirigheter. En verifiering dr normalt bara rimligt enkel
att gora betriffande en virdering till (upplupen) anskaffningskostnad
dir en jimforelse kan goras med premieberikningens antaganden
(Iang livforsikring) eller resultat (kort skadeférsikring) och dir avsitt-
ningarnas utveckling dr mer férutsigbar.

Forslaget om en realistisk virdering innebir visserligen att valet
av antaganden kommer att vara subjektivt och svirt att verifiera
men eftersom utredningen ocks3 viljer att férorda vintevirdet som
limpligt ligesmitt (se avsnitt 3.3.1) blir det mojligt att utifrdn
antagandena verifiera berikningarna individuellt eller kollektivt. S& ir
generellt inte fallet om virderingen 1 stillet gors med uttryckliga
sikerhetsmarginaler. Resultatet av en sddan metod ir dn svdrare att
genomlysa.
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Fordelarna med bittre riskkontroll och genomlysning éverviger
siledes nackdelarna med att dven en realistisk virdering blir svir att
verifiera. En realistisk virdering innebir ocks3 att tillsynsmyndig-
heten och utomstiende aktorer kommer att stilla krav pd att
bolagen kan verifiera virderingarna s3 lingt méjligt. Utomstdende
aktdrer som exempelvis analytiker och andra intressenter kommer
ocksd att kunna gora egna bedémningar av forsikringsbolagets
dtaganden. En stindig utvirdering av tillimpade antaganden ger
dven upphov till goda processer for riskkontroll inom bolagen.

En realistisk virdering av forsikringsitagandena innebir inte att
det EG-rittsliga kravet pd forsiktighet 1 berikningen av livior-
sikringsavsittningar'® foérbises. For tydlighetens skull finns det skl
att understryka att de antaganden som ir nddvindiga for att genomfora
berikningarna skall viljas forsiktigt. Det dr vanligt att det rider
stor osikerhet kring vilket antagande som ir realistiskt. I de fallen
skall de antaganden som ger den hégsta beriknade avsittningen
viljas. Den sikerhetsmarginal som valet ger upphov till kan fér-
vintas vara storre for avsittningsberikningar som ir belagda med stor
osikerhet. Ett exempel ir avsittning for intriffade men innu inte
rapporterade skador. Skillnaden mot en metod med betryggande
antaganden dr dock att realistiska berikningar inte kommer att
utforas med val av antaganden som ir medvetet betryggande eller
innehéller uttryckliga riskmarginaler (s.k. sikerhetsbelastningar). De
beriknade avsittningarna kommer 1 stillet att reflektera bolagets
subjektiva val av realistiska antaganden.

I praktiken blir det ytterst en friga f6r aktuarierna i forsikrings-
bolagen att nirmare avgora vilka antaganden och metoder som ir
limpliga for realistiska avsittningar med hinsyn till forsikrings-
rorelsens art och kategorin av dtaganden.

Virdering av optioner i forsikringsavtalet

Enligt EG-ritten skall livforsikringsavsittningarna beriknas med
hinsyn till alla optioner forsikringstagarna har enligt f6érsikrings-
villkoren."" T svensk ritt beaktas endast det fall att férsikringen
upphor i1 fortid. Forsikringsavtal, speciellt inom liviérsikring, kan
emellertid inneh&lla minga olika typer av optioner, valméjligheter,
for forsikringstagaren. Forsikringstagaren kan exempelvis ha ritt att

19 Dir. 2002/83/EG art. 20.1 A. iii).
" Dir. 2002/83/EG art. 20.1 A. i) tredje strecksatsen.

75



Virdering av forsikringsataganden SOU 2003:84

nir som helst avbryta premiebetalningen. Det kan innebira att for-
sikringsavtalet, efter uppsigningstiden, upphor utan virde. Féljden
kan ocksd bli att forsikringsavtalet omvandlas till ett s.k. fribrev
eller att ett visst belopp utbetalas (“3terkép”). Ett dterkop kan
vidare, om avtalet s stadgar, begiras direkt av forsikringstagaren.

Benimning

Angervecka

Fribrev

Aterupp-

livning

Aterkep

Flyttritt

Annullation

Premiefri tid

Ligre premie

Exempel pd rittigheter 1 forsikringsavtalen

Kommentar

Férsikringstagaren har ritt att inom viss tid (normalt 14 dagar) dngra f6rsikringen
och erhilla terbetalning av forsta premiebetalningen. Bolaget har inte motsvarande
angerritt.

Forsikringstagaren har ritt att avbryta l6pande premiebetalning och f3 ett fribrev.
Beteckningen anvinds i de sammanhang dir férsikringen inte upphér utan fortsitter
att gilla med ett ligre belopp.

Aterupplivning avser ritten att efter fribrev eller férsummad premieinbetalning inom
en viss tid 3teruppta fOrsikringen till dess ursprungliga belopp utan foérnyad
hilsoprévning.

Begreppet avser forsikringstagarens ritt att avbryta avtalet i fértid och erhdlla
utbetalning av ett i avtalet fr dterképstidpunkten bestimt belopp. Om det finns en
ritt till dterkdp och vilket belopp som i s3 fall skall betalas kan ha stor betydelse fér
varderingen av avtalet. Aterkopet kan éven avse en andel av férsikringen (s.k. partiellt
dterkdp).

Avser férsikringstagarens ritt enligt avtalet att avbryta forsikringsavtalet och flytta
avtalets virde till en annan forsikring inom samma férsikringsbolag eller till ett annat
bolag. Det belopp som f6ljer med flytten skall rimligtvis vara for flyttidpunkten
faststille i avtalet. En utnyttjad flyteritt forutsitter att ett mottagande bolag
accepterar forsikringstagaren, vilket inte nddvindigtvis betyder att det nya
forsikringsavtalet kommer att gilla med samma villkor som i det ursprungliga avtalet.
Innebir att férsikringen upphér utan virde av annan anledning och vid en annan
tidpunkt 4n som férutsattes i avtalet.

Forsikringstagarens ritt enligt avtalet att inte betala en eller flera 16pande premier
utan att bolagets ansvarighet paverkas. Efter den premiefria tiden betalar f6rsikrings-
tagaren en hdgre premie si att virdet av forsikringstagarens prestationer inte
férindras totalt sett. Den nya premien beriknas enligt samma antaganden som den
ursprungliga premien.

Avser forsikringstagarens ritt enligt avtalet att betala en ligre premie utan att
bolagets ansvarighet dndras. Efter tiden for den ligre premien betalar férsikrings-
tagaren en hdgre premie si att virdet av forsikringstagarens prestationer inte
férindras totalt sett. Den nya premien beriknas enligt samma antaganden som den

ursprungliga premien.
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Fortidsin- Avser forsikringstagarens ritt att betala en hogre premie in den avtalade och

betalning och  dérefter en ligre premie 4n vad som ursprungligen avtalades. Vid slutbetalning

slutbetalning  motsvarar fértidsbetalningen det belopp som krivs foér att forsikringstagaren
inte skall behva betala ytterligare premie.

Forlingning  Vid férlingning har forsikringstagaren ritt att fortsitta férsikringen utan for-
nyad hilsoprévning ytterligare en viss tid efter det att frsikringen ursprungligen
skulle ha upphért. Liv- och sjukférsikring utan grunder, dir premien beriknas
for ett &r i sinder, betraktas ibland som ettdriga f6rsikringar med l6pande ritt till
forlingning. De bor dock betraktas som flerdriga ("linga”) avtal eftersom de inte

ir uppsigningsbara frin bolagets sida.

Fortsitt- Beteckningen ir férbehillen gruppférsikring och avser ritten f6r en férsikrad
ningsfor- som limnar en grupp vilka omfattas av ett gruppforsikringsavtal att erhilla en
sikring forsikring med liktydiga villkor som gruppférsikringen. Den nya férsikringen

behandlas ibland som en individuell {6rsikring och ibland som en gruppférsik-
ring avseende gruppen av avhoppade gruppmedlemmar.

Utvidgning  Innefattar ritten att, utan fornyad hélsoprévning men mot en hogre premie, héja

forsikringsbeloppet.
Andringari  Dessa rittigheter 4r normalt inte beskrivna i avtalen eller i grunderna men
varaktighet  tllimpas enligt bolagsinterna regelverk. Sidana rittigheter innefattar bla.
och indring 1 f6rsikringens omfattning (byte av “tariff”), avkortning eller for-

omfattning  lingning av periodiska ersittningstider, tidigareliggning eller senareliggning av
utbetalningar och utbyte av engingsbelopp mot periodisk ersittning eller

omvint. Om dessa rittigheter ir betingade av en godkind hilsoprévning kan de

inte anses vara fulla” rittigheter.

Beroende pd vilken option forsikringstagaren utnyttjar kan savil
avtalsinnehillet som avtalets virde komma att pdverkas. Alla for-
sikringsavtal bor dirfor virderas med hinsyn till samtliga de optioner
som limnas 1 avtalet. P4 s3 sitt uppnds en bittre dverensstimmelse
med EG-ritten avseende livforsikring. Betriffande skadeférsikring
utgor EG-ritten inga hinder mot en motsvarande regel. For sidan
forsikring far forindringen dock 1 praktiken smd konsekvenser.

For att en ur skyddssynpunkt sd limplig virdering som mojligt
skall kunna goras bor utgangspunkten for Vardermgen vara att
forsikringstagaren utnyttjar det for férsikringsbolaget minst gynn-
samma alternativet. Om exempelvis det belopp som utbetalas vid
ett dterkdp som forsikringstagaren har ritt att gora dverstiger en
realistisk virdering av ett fullfoljt avtal bér avsittningen 1 stillet
avse dterkopsbeloppet. Bolagen skall sdledes inte uppskatta sanno-
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likheten fér att forsikringstagarna kommer att utnyttja olika
optioner utan i stillet forutsitta att s3 kommer att ske.

Det sagda ir ett avsteg frin principen om en realistisk virdering.
Utifrén ett skyddsperspektiv dr det dock limpligt att avsittning-
arnas storlek tillgodoser en betalningsberedskap for de méjliga val
som forsikringstagarna faktiskt har.

Vid en omedelbart utnyttjad ritt till dterkop, fribrev eller annullation
kan virdet pd forsikringsavtalet enkelt jimféras med storleken pd
en avsittning bestimd utifrdn att ingen rittighet utnyttjas. For
andra rittigheter dr det inte alltid lika sjilvklart vad som ir mest
ogynnsamt for bolaget. Det blir i stor utstrickning bolagen sjilva
och aktuarierna som nirmare fir bedéma hur olika optioner i
forsikringsavtalen skall beaktas.

Berdikningsmodell

Som idag bér regeringen eller den myndighet regeringen bestim-
mer (Finansinspektionen) bemyndigas att meddela nirmare fore-
skrifter for berikningen av avsittningarna. I lagen anges endast
utgdngspunkterna.

Premuesdttning

For att forsikringsdtagandena pd sikt skall kunna fullgéras miste
forsikringspremierna vara tillrickliga. Vilka metoder och antag-
anden som anvinds vid avsittningsberikningen ir dock inte det
visentliga nir det skall faststillas hur hog premien skall vara. I
stillet bor kravet vara att premien minst motsvarar det avsittnings-
behov som kan férvintas uppkomma fér ett forsikringsavtal.
Premien bér dirfér bestimmas pd grundval av avsittningsbehovet
snarare in av de antaganden som anvinds i avsittningsberikningen.
En sidan anknytning blir desto mer relevant nir avsittningarna
skall beriknas realistiske.

3.3 Narmare om innebdrden av realistisk vardering

Som konstaterats ovan bor Finansinspektionen meddela nirmare
foreskrifter avseende den realistiska virderingen av tagandena.
Nedan f6rs dock en diskussion kring vissa huvudkomponenter i en
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sddan virdering. Nigra nyckelbegrepp presenteras 1 faktarutan
nedan.

Fordelningsfunktion, ligesmdtt och spridningsmatt

Férdelningsfunktion: Ett forsikringsitagande leder till slumpmissiga forsik-
ringsersittningar och dr ett exempel pd en osiker hindelse som kan ha
minga méjliga utfall. Sannolikhetsférdelningen, eller foérdelningsfunktionen, dr
en matematisk funktion som &sitter de olika méjliga utfallen vissa sanno-
likheter. Tnom férsikringsrorelse forsoker man uppskatta fordelningsfunk-
tionen for olika forsikringsitaganden for att bittre kunna mita och forstd
riskerna.

Ligesmdtt: For att sammanfattande beskriva de mojliga utfallen kan sanno-
likhetsférdelningen beskrivas med olika ligesmitt. Vintevirdet ir ett sddant
ligesmitt och beriknas genom en summering av alla utfall viktade med
sannolikheten f6r att utfallet intriffar. Medianen delar sannolikhetsmissigt in
de mojliga utfallen 1 tvd lika stora delar, kvartiler i fyra lika stora delar och
percentiler 1 100 lika stora delar. Relationen mellan férdelningens vinte-
virde och median kan anvindas fér att underséka om férdelningen ir skev
eftersom enstaka extremvirden paverkar vintevirdet men inte medianen.

Figur: Symmetrisk och skev férdelning

Median och véntevérde

Standardavvikelse Standardavvikelse

95 % percentil

95 % percentil

Spridningsmatt: Varians och standardavvikelse 4r det vanligaste sittet att
beskriva utfallens mojliga spridning kring vintevirdet nir férdelningen ir
kind. Variansen ir vintevirdet av den kvadrerade avvikelsen frin vinte-
virdet. Standardavvikelsen dr kvadratroten ur variansen. Dessa anvinds
ofta som riskmatt.

Skattningar: Ofta ir sannolikhetsférdelningen okind. Vintevirde, varians
och — mer generellt — fordelningen méste uppskattas. Skattningarna gérs med
statistiska metoder och baserar sig pa ett antal observationer av intriffade
utfall, ett s.k. stickprov. Vintevirdet uppskattas med medelvirdet av observa-
tionerna. Variansen uppskattas med stickprovsvariansen, som beriknas som
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summan av den kvadrerade avvikelsen mellan varje observation och medel-
virdet dividerat med antal observationer minskat med ett. Sddana skatt-
ningar ir osikra eftersom man inte vet vad det riktiga vintevirdet eller
variansen ir. Skattningarna blir dock sikrare ju fler observationer man har
tillgdng till. Stickprovet ir i sig en slumpmissig hindelse eftersom de
observationer man har tillgdng till kan betraktas som en slumpmissig
dragning frén alla méjliga utfall. Medelvirdet och stickprovsvariansen ir
funktioner av stickprovet och dirfér ocksd slumpmissiga hindelser med
egna sannolikhetsférdelningar. De kan nyttjas for att faststilla ett s.k. kon-

fidensintervall som med viss sannolikhet ticker 6ver det riktiga virdet.

3.3.1 Val av lagesmatt

Nir antagandena vil har valts, och utseendet pd sannolikhets-
fordelningen for de aktuella forsikringsitagandena dirmed ir bestimt,
miste fordelningen beskrivas med hjilp av ett ligesmitt. Det bor
ske med tillimpning av vintevirdet. Vintevirdet ir summan av alla
mojliga utfall sammanvigda med respektive sannolikhet fér att
utfallet intriffar.

Det frimsta skilet till att vilja vintevirdet ir att det ir det matt
som bist motsvarar vad som genomsnittligt kan férvintas intriffa
och vad som dirmed nirmast ir att jimstilla med ett realistiskt
matt.

Andra val av ligesmitt leder generellt inte till en realistisk
uppskattning. Ett anvindande av exempelvis medianen kan leda till
en grov underskattning av det genomsnittliga utfallet om férdel-
ningen innehiller mindre sannolika men mycket dyra skador. Det ir
ett generellt problem foér alla percentilmitt att de ir okinsliga for
extrema utfall och dven t.ex. 70 procentpercentilen kan vara ligre
in vintevirdet om férdelningen ir skev.

Ligesmitt som utgdr frin nyttofunktioner eller in mer komplexa
ligesmatt introducerar ytterligare subjektiva val och idr svira att
anvinda 1 praktiken. De ir dessutom olimpliga eftersom deras
komplexitet gor att majoriteten av férsikringsbolagets intressenter
inte klarar av att tolka funktionens innebérd, vilket inte frimjar
genomlysningen. Dirmed inte sagt att dessa mitt inte kan vara
relevanta eller limpliga 1 bolagets egen premiesittning eller risk-
kapitalberikning men si ir inte fallet vad giller berikningen av
avsittningarna.
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Det finns ocksd vigande praktiska skil foér att anvinda vinte-
virdet. Bland forsikringsbolagen ir vintevirdet redan idag det mest
tillimpade maéttet vid avsittningsberikningen. Inom liviérsikring
tillimpas enligt praxis vintevirdesberikning men med kravet pi
betryggande antaganden. For avsittning fér okinda skador tillimpas
bide inom liv- och skadeférsikring normalt vintevirdet nir skade-
rapporteringen av intriffade skador skall férutsigas.

En ytterligare praktisk fordel med vintevirde ir att det ir
additivt, dvs. det gdr att ligga samman individuella vintevirden for
att berikna det totala forvintade skadeutfallet for forsikrings-
bolaget. Andra mojliga ligesmitt pd sannolikhetsférdelningen som
exempelvis median eller kvartiler ir inte additiva vilket forsvirar den
praktiska berikningen. Ligesmatt som inte dr additiva méste beakta
alla forsikringsitaganden i ett sammanhang. Det férsvirar genom-
lysningen av avsittningarna och gér det svirt for en utomstdende
att verifiera berikningen genom stickprovskontroller.

Avsaknaden av additivitet 1 ett ligesmatt riskerar ocksd att leda
till en férvirrande bild i redovisningen. Avsittningarna for olika
forsikringsklasser 1 ett foérsikringsbolag kommer, om principen om
riskmarginal beaktas konsekvent, att kunna liggas samman till ett
belopp som ir stdrre dn avsittningen f6r hela bolaget.

Det finns dock tillfillen di andra, mer direkta metoder med
fordel kan anvindas. For avsittning for kinda skador inom skade-
forsikring anvinds exempelvis ofta direkta uppskattningar av den
slutliga kostnaden for varje intriffad skada enligt den s.k. inventerings-
metoden. Metoden skapar en genvig forbi val av antaganden och
ligesmatt dir vintevirdet inte behover beriknas. Ibland anvinds en
s.k. medelskademetod, dir avsittningsbehovet uppskattas frin
antalet 6ppna skador och en uppskattad medelskada dir vintevirdet ir
det anvinda ligesmdttet. Bdda metoderna kan vara fullt rimliga bero-
ende pd forutsittningarna 1 forsikringsrorelsen. Om det ir minga
likartade skador och skadereglerarna har varierande erfarenhet kan
medelskademetoden erbjuda en bittre skattning av avsittningsbehovet.
Vid firre och mer varierade skador sker virderingen dock limpligen
individuellt.

Sammanfattningsvis bor vintevirdet som huvudregel tillimpas
vid berikningen av avsittningarna. Losningen innebir att valet av
ligesmdtt inte medfér att avsittningarna kommer att innehdlla
ndgon medveten marginal for risk.
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3.3.2 Val av diskonteringsranta

EG-ritten slir fast tv3 alternativ fér hur diskonteringsrintan som
skall anvindas fér berikning av livforsikringsavsittningar skall
faststillas.”

Enligt det forsta alternativet skall rintan bestimmas som 60 procent
av rintesatsen pd statsobligationer i1 den valuta avtalet dr upprittat 1.
Finansinspektionen tillimpar detta alternativ f6r att faststilla den
s.k. hogsta rintan.”

Det andra alternativet, som endast far tillimpas foér det fall att
tillgdngarna inte virderas till anskaffningsvirdet, innebir att rinte-
satsen skall bestimmas med beaktande av dels den forvintade
avkastningen pd skuldtickningstillgingarna med avdrag for en
forsiktighetsmarginal, dels avkastningen pd framtida premier. I
direktivet anges inte nirmare vare sig hur forsiktighetsmarginalen
eller hur den forvintade avkastningen skall faststillas. Inte heller
anges ndgon ovre eller undre grins for diskonteringsrintan.

Med anledning av att de forsikringstekniska avsittningarna skall
beriknas realistiskt bor diskonteringsrintan for liviorsikringsav-
sittningar bestimmas via en terminsstruktur som hirleds frin mark-
naden, dvs. utifrdn avkastningskurvan for statsobligationer. En
forutsittning for att detta skall vara méjligt dr att alternativ tvd i
direktivet tillimpas. En motsvarande metod anvinds 1 Danmark (se
avsnitt 2.3.1). Eftersom den forvintade avkastningen pd bolagens
skuldtickningstillgdngar kan vintas vara hogre in avkastnings-
kurvan for statsobligationer fir kravet pd sikerhetsmarginal anses
vara tillgodosett med denna metod.

Vilken terminskurva som skall viljas beror dels p& huruvida forsik-
ringsavtalets villkor ir formulerade 1 nominella eller reala belopp,
dels pd vilken valuta som beloppen ir utfista i. Den nominella
avkastningskurvan bér anvinds f6r nominella ersittningar och den
reala for reala ersittningar. Valet av terminskurva bor dessutom
iterspegla den valuta som ersittningarna ir utfista 1.

Marknadsrintan ir inte definierad lingre dn till tidpunkten fér
den slutliga utbetalningen frin den lingsta statsobligationen i
aktuell valuta. Ett alternativ dr d& att — liksom 1 Danmark — anvinda
en enda rintesats som faststills dagligen utifrin genomsnittet av tre
vil omsatta och likvida statsobligationer med ling l6ptid. T s3 fall
boér ett avdrag for dterinvesteringsrisken goras for den osikerhet

12 Dir. 2002/83/EG art. 20.1 B. a) i) och ii).
3 FFFS 2003:9.
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som foljer av att avkastningskurvan extrapoleras odndligt. Ett andra
alternativ — som idven det ges i Danmark — skulle kunna vara att
anvinda den faktiska avkastningskurvan dir s ir méjligt beroende
pd hur ldngt denna kurva stricker sig. Bortom den tidpunkt dir
kurvan inte ir definierad bér rintan di extrapoleras med hinsyn till
iterinvesteringsrisken.

Forutsittningarna for att bestimma olika rintor kan ocksd komma
att dndras beroende pd utvecklingen pd statsobligationsmarknaden.
Terminsstrukturen dndras 6ver tiden och ett eventuellt intride 1
EU:s valutaunion kan foérindra forutsittningarna for att faststilla
rintan. I eurolinderna finns ett utbud av statsobligationer som
bide har lingre 16ptid och hégre likviditet dn svenska statsobliga-
tioner.

Det ir inte limpligt att i lag faststilla vilken diskonteringsrinta
som skall anvindas eller hur den skall beriknas. De uppgifterna bor
dven fortsittningsvis dvila Finansinspektionen. Sannolikt miste myn-
digheten faststilla rintesatsen dagligen enligt ett férutsigbart monster
eller ange tydliga principer som gér det mojligt fér bolagen och
andra intressenter att sjilva avlisa rintesatsen frin allminna mark-
nadsnoteringar.

Som redan har nimnts fir avsittning for oreglerade skador inom
skadeforsikring endast diskonteras under vissa angivna forutsattnmgar
Begrinsningarna framgér av féreskrifter frin Finansinspektionen'
och méste beaktas dven fortsittningsvis.

3.3.3  Prospektiv och retrospektiv metod

Ett forsikringsavtal innebir ett dtagande om att vissa belopp skall
utbetalas 1 framtiden beroende av vissa framtida slumpmissiga hind-
elser. Det torde dirfor vara naturligt att en virdering av en sddan
osiker framtida utbetalning méste vara framétblickande (prospektiv).
Detta dr ocksd huvudregeln enligt gillande svensk ritt och EG-
ritt” vad betriffar livférsikringsavsittning.

Som beskrivits ovan fir i nuvarande reglering den motsatta
metoden retrospektiv berikning anvindas om avsittningen enligt
en sidan metod inte blir ligre in om en prospektiv beriknings-
metod hade anvints eller om den metoden inte ir mojlig att
tillimpa for forsikringsavtalet. Aven denna reglering grundar sig pa

4 FFFS 2002:21 4 kap. 18 §.
5 Dir. 2002/83/EG art. 20.1 A. ).
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EG-ritt.' En retrospektiv metod innebir att berikningarna
grundar sig pd hur stor andel av inbetalda premier och eventuell
kapitalavkastning som finns kvar sedan hinsyn tagits tll risk-
premier, verkliga kostnader och utbetalda forsikringsersittningar.

Retrospektiv metod innebir alltsd en tillbakablickande bedémning av
vad som har genererat en viss behdllning. I aktuariell praxis tillimpas
metoden for fondforsikringsitaganden med l3g forsikringsrisk, dvs.
for produkter med ett stort sparandeinslag. I en mening kan ocksd
avsittningen for ej intjinad premie anses vara retrospektivt bestimd.
Retrospektiv metod anvinds ocksé for att [6pande eller i efterhand
fordela uppkomna éverskott enligt kontributionsprincipen.'’

Aven av praktiska skal dr det i vissa fall motiverat att berikna de
forsikringstekniska avsittningarna med en retrospektiv metod. En
forutsittning for att tillimpa en sddan berikningsmetod ir att
framtida intikter ir minst lika stora som framtida kostnader. Det
innebir att de ersittningar och andra kostnader som framéver kan
uppkomma fér avtalet skall kunna kompenseras genom mot-
svarande intikter frin den befintliga behdllningen eller framtida
premieintikter for avtalet. Om exempelvis de framtida driftskost-
naderna for en portfol) fondférsikringsdtaganden forvintas dver-
stiga de avgifter man har att uppbira frin samma avtal miste en
prospektiv avsittning for det framtida driftkostnadsunderskottet
goras. P4 motsvarande vis mdste framtida dédsfallsersittningar
vigas mot framtida riskavgifter. Om § andra sidan framtida intikter
visentligt dverstiger framtida kostnader, kommer en retrospektiv
metod att 6verskatta avsittningsbehovet.

3.34 Kollektiv och individuell metod

Den gillande huvudregeln, baserad pd EG-ritten,'® om att avsitt-
ning for ej intjinade premier, oreglerade skador samt livforsikrings-
avsittningar skall beriknas for varje forsikringsavtal for sig (individuell
metod) hinger thop med de inbyggda kraven pd sikerhetsmarginaler
vid berikningen av avsittningarna. I svil gillande ritt som 1 EG-
ritten finns dock mojlighet att anvinda en kollektiv berikningsmetod
for liviorsikringsavsittningar och avsittningar f6r ej intjinade premier.
En forutsittning ir att en sidan metod leder till ett likvirdigt

!¢ Dir. 2002/83/EG art. 20.1 A. ii).

17 Principen innebir, i korthet, att 6verskottet skall férdelas utifrdn respektive forsikrings-
tagares bidrag till 6verskottet.

'8 Dir. 91/674/EEG art. 57.1, 59.1 och 60.1 a) samt dir. 2002/83/EG art. 20.1 A. v).
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resultat. For avsittning for oreglerade skador fir inom skadefér-
sikringsrorelse som ett alternativ till individuell metod statistiska
metoder anvindas om de leder till en ullricklig avsittning med
hinsyn till skadornas art.

Individuell och kollektiv metod

Det ir inte helt klart vad som avses med individuell, kollektiv och
statistisk metod vid virdering av forsikringsitaganden. Aven begreppet
forsdkringsmatematisk metod anvinds sivil i EG-ritten som i den
svenska lagtexten. Ndgra nirmare definitioner ges inte.

De flesta virderingar innehdller ndgot moment av bedémning som
grundas pi erfarenhet eller antaganden faststillda med statistisk
metod. Foljande ir ett f6rsok att illustrera begreppen.

Statistisk metod bor reserveras f6r matematiska metoder for analys
av erfarenhet, t.ex. i syfte att uppskatta skadesannolikhet, medelskada,
skadornas spridning runt medelvirdet och mer generellt férdelnings-
funktionen f6r de relevanta osikerhetsfaktorerna. Uppskattningarna
anvinds for att faststilla de antaganden som ir nédvindiga for att
prospektivt virdera férsikringsitaganden.

Forsikringsdtaganden virderas med stdd av en sannolikbetsteoretisk
modell dir de statistiskt faststillda antagandena anvinds med hinsyn
till den avtalsspecifika informationen frin ett eller en grupp av férsikrings-
avtal.

Matematiska metoder innefattande statistiska metoder for att
bestimma antaganden och en prospektiv virdering av forsikringsdtaganden
med en sannolikhetsteoretisk modell sammanfattas ofta i beteckningen for-
sikringsmatematisk metod. Begreppet statistisk metod anvinds dock syno-
nymt.

Varje prospektiv virdering kommer 1 storre eller mindre utstrick-
ning att ta hinsyn till det individuella forsikringsavtalets sirférhallanden.
Var grinsen gir mellan en individuell och en kollektiv virdering ir inte
entydigt. Méjligen ir schablonmetod eller approximativ metod bittre begrepp
in kollektiv metod nir inte den fullstindiga avtalsinformationen for varje
enskilt avtal anvinds foér att faststilla avsittningsbehovet fér en grupp
av forsikringsavtal.

En virdering som gors avtal for avtal med hinsyn till det enskilda
avtalets samtliga sirforhillanden (skadetyp, avtalstid, skaderisk, ersitt-
ningsbelopp, férsikrade objekt etc.) och dir portféljvirdet 4r summan
av avtalens virderingar ir att betrakta som individuell. T den indivi-
duella virderingen anvinds samtidigt antaganden om t.ex. skadesanno-
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likhet som faststillts statistiskt. Inom livférsikring tas normalt individuell
hinsyn till den eller de forsikrades specifika férhillanden (3lder, kon,
bedémt hilsotillstind etc.) vilka kombineras med statistiskt faststillda
antaganden om t.ex. dédlighet, sjuklighet och 6verdddlighet for vissa
riskgrupper.

En virdering som gors fér en grupp av forsikringsavtal baserad pi
fér gruppen representativ information om riskexponering ir att
betrakta som statistisk eller kollektiv. S kan t.ex. avsittning f6r kinda
skador baseras pd antalet 6ppna skador och en statistiskt faststilld
medelskada snarare in genom en uppskattning av kostnaden skada for
skada. Avsittning f6r okinda skador miste grunda sig pd statistiskt
faststillda skaderapporteringsménster dir riskexponeringen baseras pd
de individuella avtalen, t.ex. frin antal avtal eller premieintikt for
relevant period, eller pi hittills intriffade skador i form av utbetald
ersittning eller uppskattad kind kostnad. En avsittning baserad pa ett
antagande om totalkostnadskvot kan betraktas som en ytterlighet,
eftersom ingen annan individuell information dn det enskilda avtalets
bidrag till premieintikten anvinds som underlag fér att faststilla avsitt-
ningen.

Avsittningsbehovet kan ocksi beriknas genom en kombination av
kollektiv och individuell metod, dir t.ex. de framtida forsikrings-
ersittningarnas forvintade forfall 1 olika perioder faststills l6pande for
varje avtal och summeras for att sedan kollektivt diskonteras som ett
gemensamt kassaflde.

Ett realistiskt virde motsvarar ett portfoljperspektiv, dir det ir
rimligt att forvintade vinster i ett forsikringsavtal ticker for-
vintade forluster i ett annat. Tillimpning av en individuell metod ir
dirmed inte lika aktuell nir avsittningen skall grunda sig pd
realistiska virderingar.

For minga forsikringsklasser eller typer av avsittningar ir det
heller inte meningsfullt eller praktiskt genomférbart med indivi-
duell berikning. Avsittning f6r okinda skador maste grunda sig pa
en kollektiv berikning av exponering och férdréjning. Premierna
for breda konsumentférsikringsbestind dr ofta tarifferade med
avancerade system. Det skulle inte tillféra nigot att kriva en upp-
repning av den processen med férnyade tariffer, dvs. antaganden,
for framtida forsikringsfall. Det naturliga f6r mdnga sidana bestdnd ir
att 1 stillet nyttja premiesittningens antaganden i form av upplupen
anskaffningskostnad och att kollektivt berikna ett realistiskt virde
genom den férvintade totalkostnadskvoten.
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For andra forsikringsavtal eller typer av avsittningar ir individuell
berikning diremot mer motiverad. Det giller sirskilt livforsikring
och s.k. ling skadeforsikring dir forsikringsbelopp, dodlighets-
risker och ersdttningsrisker skiljer mycket mellan forsikrings-
avtalen samt for bestdnd av intriffade kinda skador med stor
inbérdes variation.

I ett avseende kan dock dven en kollektiv berikning med férdel
tillimpas inom livférsikring. Om avsittningarna diskonteras med
ridande marknadsrinta kan diskonteringen ske med summan av de
forvintade ersittningarna och kostnaderna fér varje tidpunkt
framover.” For liviorsikring kan sdlunda individuell och kollektiv
metod kombineras 1 syfte att mojliggéra en bittre uppskattning av
det realistiska virdet.

19 Av praktiska skil bor rinterisken i férsikringsdtagandena inte dterspeglas i avsittningsberikningen.
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4 Skuldtackningstillgangar

4.1 Inledning

I en krissituation bestdr férsikringstagarnas frimsta skydd 1 att de
har f6rménsritt 1 forsikringsbolagets skuldtickningstillgdngar. Det
ir dirfér nodvindigt att dels definiera hur stora skuldtickningstill-
gingarna skall vara i forhdllande till bolagets dtaganden, dels hur
tillgdngarna skall virderas och placeras.

De nuvarande placeringsreglerna beaktar risken i skuldticknings-
tillgdngarna pd ett statiskt sitt. Ett okat finansiellt risktagande
utloser inga krav pd ytterligare tillgingar sd linge som risktagandet
héller sig inom de begrinsningar som anges for tillgdngsslagen. Reglerna
kan dirmed leda till simre riskmedvetenhet 1 férsikringsbolagen
genom att de felaktigt kan uppfattas som grinser for ett acceptabelt
risktagande oavsett den verkliga finansiella risken 1 bolaget.

Riskerna 1 skuldtickningstillgdngarna bor beaktas utifrdn de
enskilda tillgingarnas riskegenskaper snarare in genom kvantitativa
begrinsningar. S8 kan ske genom att det utifrdn dessa egenskaper
gors ett sikerhetsavdrag frin skuldtickningstillgingarnas verkliga virde.
Genom sikerhetsavdraget uppnds effekten att ett 6kat risktagande
utloser ytterligare krav pd skuldtickning.

Dagens schablonmissiga évervirdering av de dtaganden som ligger
till grund for beridkningen av de forsikringstekniska avsittningarna
ersitts dirmed av en medvetet forsiktig virdering av skuldtick-
ningstillgdngarna. I stillet for en dold buffert i avsittningarna
dstadkoms en &ppen sikerhetsmarginal 1 skuldtickningen; en marginal
som dessutom ir beroende av risken i bdde &tagandena och till-
gdngarna. Genomlysningen kommer dirmed att 6ka i férhillande
till férsikringsbolagets samtliga intressenter samtidigt som bolagen
ges incitament att sjilva mita och hantera risken 1 portféljen av
forsikringsavtal och skuldtickningstillgdngar.

Eftersom l6sningen dven innebir att de nuvarande placerings-
begrinsningarna kan mildras fir forsikringsbolagen bittre mojlig-
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heter att bedriva en lingsiktig kapitalforvaltning. Fér att forsikrings-
tagarnas skydd skall tryggas finns det dock skil att 1 vissa fall dven
gora inskrinkningar.

4.2 Vardering av skuldtdckningstillgangarna

Utredningens forslag: Utgingspunkten for virderingen av till-
gdngarna inom ramen for FRL:s regler om skuldtickning skall vara
tillgdngens verkliga virde med avdrag fér de skulder som hinfor sig
till forvirvet av tillgdngen. Frin skuldtickningstillgingarnas verkliga
virde skall hirefter ett sikerhetsavdrag goras for forsikringsrisk och
finansiell risk.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer (Finans-
inspektionen) bemyndigas att meddela nirmare foreskrifter for
berikningen av sikerhetsavdraget.

Gillande ritr: Regler om virderingen av ett forsikringsforetags
tillgdngar i skuldtickningshinseende aterfinns 1 7 kap. 10 f § FRL.
Reglerna fick sin huvudsakliga utformning i samband med genom-
forandet av EG:s redovisningsregler fér forsikringsomridet.' Nirmare
principer for virderingen av skuldtickningstillgdngarna finns dven 1
EG-rittens skade- och livférsikringsdirektiv.” Virderingen av till-
gingarna i den ekonomiska redovisningen framgir av 4 kap. lagen
(1995:1560) om &rsredovisning i forsikringsforetag (ARFL). Reglerna
avviker delvis frén dem 1 FRL.

Enligt FRL skall skuldtickningstillgdngarna virderas till verkligt
virde med beaktande av skulder som hinfér sig till férvirvet. Undantag
frén virdering till verkligt virde gors for bla. obligationer och
andra skuldférbindelser som dr avsedda att sikerstilla forsikrings-
dtaganden genom att innehas till forfall eller konvertering, dir
virderingen under vissa angivna forutsittningar far goéras med utgings-
punkt 1 anskaffningsvirdet. Ett annat undantag giller fastigheter,
dir foreskrifter om vilket hogsta virde tillgdngen fir tas upp till
faststills av Finansinspektionen.” Fordringar pd andra dn forsikrings-
tagare fir beaktas endast till den del de 6verstiger gildenirens
fordran pd bolaget.

! Dir. 91/674/EEG; se prop. 1995/96:10 del 4.
2 Dir. 92/49/EEG art. 21.1 och dir. 2002/83/EG art. 23.3.
> FFFS 2002:9.
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Skdlen for forslaget: Forslaget ror endast virdering av tillgdngarna
1 skuldtickningshinseende. Nigra forslag limnas inte avseende
virderingen 1 den ekonomiska redovisningen. Som anférts ovan
(avsnitt 3.2.1) har dessa regleringar olika syften.

Virderingsreglerna for skuldtickningstillgingar syftar till att
sikra skyddet for forsikringstagarna. En virdering baserad pd
verkliga virden ir mest limpad fér detta syfte. Utredningen instimmer
dirmed 1 de 6verviganden som gjordes nir nuvarande huvudregel
om en virdering till verkligt virde inférdes* men viljer att utvidga
principen till att omfatta samtliga skuldtickningstillgdngar. Dirmed
uppnds ocksd en Sverensstimmelse med utredningens forslag om att
de forsikringstekniska avsittningarna skall beriknas pd grundval av
en realistisk virdering av dtagandena (se kapitel 3). Av genomlysnings-
skil krivs det d& en virdering till verkligt virde av samtliga skuld-
tickningstillgdngar.

I syfte att sld fast vilken mingd tillgingar som krivs for att ett
forsikringsbolag skall kunna uppfylla sina taganden mot forsikrings-
tagarna skall ett riskkinsligt sikerhetsavdrag hirefter goras frin
skuldtickningstillgingarnas verkliga virde. Utgdngspunkten ir att
sikerhetsavdraget skall begrinsa forsikringstagarnas kreditrisk genom
att hinsyn tas till sdvil forsikringsrisken som den finansiella risken
1 forsikringsbolagets portfolj av skuldtickningstillgdngar och forsik-
ringsdtaganden. Sikerhetsavdraget kommer dirmed att variera beroende
pa hur vil ett forsikringsbolag iakttar bla. diversifiering och match-
ning, vilket skapar goda incitament fér riskhanteringen 1 bolaget. I
bedémningen skall iven bolagets &terforsikringsprogram och
anvindning av derivatinstrument beaktas.

De nirmare reglerna for berikningen av sikerhetsavdraget bor
meddelas 1 féreskrifter frin Finansinspektionen. Utredningen for i
kapitel 5 en diskussion kring hur avdraget kan utformas.

*Se prop. 1995/96:10 del 4 s. 94 ff.
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Virderingsprinciper for tillgingar

Med verkligt virde avses forsiljningsvirdet efter avdrag f6r den beriknade
forsiljningskostnaden. For tillgingar som ir noterade pd en auktoriserad
marknadsplats menas med forsiljningsvirde den senaste betalkursen pi
balansdagen. For tillgdngar som saknar férsiljningsvirde skall virdet 1
stillet uppskattas forsiktigt. Om sirskilda férhallanden féreligger, t.ex.
lig likviditet, skall dven noterade tillgingar virderas ligre.

Marknadsvirde ir synonymt med observerat férsiljningsvirde for
noterade tillgidngar.

En virdering till anskaffningsvirde innebir att tillgingen virderas till
anskaffningskostnaden, dvs. det pris innehavaren betalade f6r den. For
s.k. fastforrintade tillgingar sker virderingen till upplupen anskaff-
ningskostnad.

Med ligsta vérdets princip avses att virdet bestims till det ligsta av
anskaffningsvirdet och verkligt virde.

En virdering till verkligt virde ir ett f6rsok att fonga den kortsiktiga
betalningsberedskapen. En virdering till verkligt virde innebir subjek-
tiva val i allmidnhet och fér onoterade tillgingar i synnerhet. Det
observerade férsiljningsvirdet ir historiskt och ett innehav kan dirfér
inte med sikerhet omsittas till det priset. Det giller sirskilt for stora
aktorer, dir ett stort utbud 1 sig pdverkar marknadspriset. En virdering
till anskaffningskostnad ir ofta inaktuell och kan bide under- och
dverskatta den finansiella stillningen. En strikt individuell virdering av
tillgdngar till anskaffningskostnad leder till att bolaget medvetet kan
Sverskatta sin stillning genom att géra selektiva férsiljningar av till-
gingar med vinst samtidigt som man behéller forlusttyngda tillgdngar.
Ett exempel pd foreteelsen ir sparbankskrisen 1 USA pd 1980-talet dir

s&dana forfaranden bidrog till att férdjupa krisen.
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4.3 Placeringsreglernas tillimpningsomrade

Utredningens forslag: Regeln om vilka subjekt som triffas av
placeringsreglerna fortydligas pd sd sitt att bolag som bide driver
dterforsikringsrorelse och direktférsikringsrorelse skall tillimpa plac-
eringsreglerna fullt ut f6r bdda formerna av f6rsikringsrorelse.

Regeln om sirskild skuldtickning i forsikringsbolag som ute-
slutande driver terférsikringsrorelse avskaffas. Sidana bolag skall
fortsittningsvis tillimpa skuldtickningsreglerna fullt ut.

Placeringsreglerna skall tillimpas p3 tillgdngar som motsvarar de
forsikringstekniska avsittningarna utan avdrag fér avgiven 3ter-
forsikring.

Placeringsreglerna skall fortsittningsvis inte omfatta virdet av
reservdeposition i anledning av dterférsikring.

Gillande ritr: Vilken mingd tillgdngar som skall omfattas av
placeringsregler bestims idag enligt reglerna om skuldtickning 1
7 kap. 9 FRL§. Dessa skuldtickningstillgingar skall motsvara bolagets
forsikringstekniska avsittningar.

Ett direktforsikringsbolag skall inneha tillgdngar till ett belopp
motsvarande bolagets férsikringstekniska avsittningar fér egen
rikning, dvs. beloppet skall minskas med avgiven terforsikring.
Tilligg skall dock goras for virdet av reservdeposition som en
dterforsikringsgivare har stillt hos bolaget. Om avgiven 3terfor-
sikring inte bidrar till att minska bolagets risktagande fir Finans-
inspektionen bestimma att avdrag inte fr goras f6r dterforsikring.

Aterforsikringsrorelse avseende dels livforsikring och sddan skade-
forsikring for vilken bestimmelserna om liviérsikring tillimpas,
dels l8nga skadeforsikringar skall inneha det skuldtickningsbelopp
som behdvs for att sikerstilla forsikringstagarnas forménsritt.

Skdlen for forslager: Det foreslds inte ndgon utvidgning avseende
vilka tillgdngar 1 ett forsikringsbolag som skall omfattas av plac-
eringsregler 6ver huvud taget. EG-ritten medger endast att till-
gingar som motsvarar forsikringstekniska avsittningar beliggs
med sirskilda placeringsrestriktioner. Nationella regler betriffande
valet av fria tillgdngar eller regler som inskrinker bolagens fria
forfogande 6ver dessa tillgingar ir inte tillitna.” En sidan dndring
skulle inte heller ligga i linje med utredningens avgrinsning betrif-
fande vilka medel solvenssystemet skall skydda. Placeringsreglerna

® Dir. 73/239/EEG art. 18, indrad genom dir. 92/49/EEG, och dir. 2002/83/EG art. 31.
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skall dirmed idven 1 fortsittningen enbart triffa tillgdngar som
svarar mot forsikringstekniska avsittningar.

Betriffande i vilken utstrickning placeringsreglerna skall tillimpas
gors idag en &tskillnad mellan direkt forsikringsrorelse och dter-
forsikringsrorelse. For direkt forsikringsrorelse giller placerings-
reglerna fullt ut. S ir dven fallet for bolag som bedriver bade direkt
forsikringsrorelse och dterforsikringsrorelse. Skilet dr den ”smitto-
risk” som finns mellan de skilda rorelserna.® Utredningen instimmer i
denna bedémning, men anser att lagtexten behover fortydligas si
att det klart framgdr att dven bolag med sidan blandad verksamhet
omfattas av placeringsreglerna fullt ut.

For bolag som uteslutande driver 3terforsikringsverksamhet
betriffande dels livforsikring och sidan skadeférsikring for vilken
bestimmelserna om livforsikring tillimpas, dels l8nga skadefor-
sikringar giller placeringsreglerna 1 tillimpliga delar”. Denna regel
avseende s.k. sirskild skuldtickning tillkom i1 samband med att ett
fortydligande inférdes om att dven sidana bolag skall fora ett
register over de tillgdngar vilka direktforsikringsbolaget skall ha
formansritt 1.7 T vilka delar placeringsreglerna skall tillimpas pd
dessa tillgdngar framgdr dock endast av férfattningskommentaren
till den nu gillande regeln. Hir anges bl.a. att reglernas tillimpning
skall inriktas p3 att tillvarata férsikringstagarnas férméansritt vid en
konkurs eller ett utmitningsférfarande snarare in att trygga forsik-
ringsitagandena under l6pande verksamhet.?

Aven med de forarbetsuttalanden som finns ir det oklart hur
terforsikringsbolagen skall tillimpa placeringsreglerna. Intresset
av att sikerstilla forsikringstagarnas skydd gor sig lika starkt gillande
dessa tillgdngar som tillgingar dgda av ett direktforsikringsbolag.
Overvigande skil talar dirmed for att ingen tskillnad skall goras
mellan direktférsikringsrorelse och dterforsikringsrorelse 1 skuld-
tickningshinseende. Det bor dirfér klart framgd av lagtexten att
placeringsreglerna giller fullt ut fér bida typerna av verksamhet.
Finansinspektionen bér inom ramen for sin 16pande tillsyn kunna
beakta de sirskilda foérhillanden som giller i dterférsikringsverk-
samhet.

Som skil fér den nuvarande ordningen fér bestimmande av skuld-
tickningsbeloppens storlek 1 direkt forsikringsrérelse (férsikrings-
tekniska avsittningar fér egen rikning) angavs att metoden leder

® Prop. 1994/95:184 s. 145.
7 Prop. 1997/98:54.
8 Prop. 1997/98:54 s. 29.
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till en bittre riskspridning jimfért med en bruttoredovisning dir
fordran pd &terforsikringsgivare i stillet fir anvindas for skuld-
tickning.” I det system som utredningen féreslar ir det dock viktigt
att dven forsikringsbolagets dterforsikringsprogram genomlyses och
att den risk som ir férknippad hirmed tillits piverka storleken pd
det foreslagna sikerhetsavdraget. Utredningen foresldr dirfor att
bolaget skall ha skuldtickningstillgdngar som motsvarar de for-
sikringstekniska avsittningarna utan avdrag f6r avgiven dterférsikring.
Férutom en bittre genomlysning innebidr indringen iven att
underlaget for forsikringstagarnas forméansritt utvidgas.

Utredningen foreslir vidare att kravet pd att de forsikrings-
tekniska avsittningarna skall 6kas med virdet av mottagen reserv-
deposition tas bort. Genom att skuldtickning foreslds ske utan
avdrag for avgiven terforsikring kommer utredningens férslag pd
denna punkt dirmed att vara neutralt 1 férhillande till gillande ritt
bide for terforsikringstagaren och aterforsikringsgivaren.

? Prop. 1994/95:184 s. 152 och 265; jfr Ds 1993:57 s. 86.
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4.4 Placeringsregler

Utredningens forslag: Nuvarande begrinsningar betriffande
tillitna utgivare av fondpapper och andra skuldférbindelser slopas.
Fondpapper som inte ir féremdl for handel pd en reglerad marknad
far dock dven fortsittningsvis anvindas endast under férutsittning
att de ir kortfristigt realiserbara. Ett fortydligande inférs om att
motsvarande krav giller Dbetriffande tillgdngar som igs av
dotterforetag med uppgift att dga skuldtickningstillgdngar.

Sikerhet skall som huvudregel stillas avseende skuldférbindelser som
inte ir fondpapper (utlining). Regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer (Finansinspektionen) bemyndigas att meddela
nirmare foreskrifter om nir sikerhet — med hinsyn till gildenirens
kreditvirdighet — inte behover stillas.

Fordran pd 4terforsikrare pd grund av avgiven dterférsikring
tillits som skuldtickningstillgdng under férutsittning att fordran
inte har varit forfallen till betalning lingre tid in tre m&nader.
Fordran fir hogst tas upp till ett belopp som &verstiger eventuell
reservdeposition och som motsvarar den andel av avsittningen som
dterforsikringen avser.

Nuvarande generella begrinsning fér anvindande av terminer,
optioner och andra derivatinstrument utgdr. S8dana instrument
tillits som skuldtickningstillgding under forutsittning att
instrumentet har anknytning till en viss skuldtickningstillgdng och
bidrar till att minska riskerna 1 eller effektivisera férvaltningen av
denna tllgdng. Derivatinstrument skall tillsammans med 6vriga
skuldtickningstillgdngar antecknas 1 skuldtickningsregistret.

Krav pd Finansinspektionens tillstdnd for skuldtickning med
aktier och andelar i dotterféretag som har till uppgift att dga
skuldtickningstillgdngar inférs.

Skuldtickning med aktier och andelar 1 andra dotterforetag dn
sddana som har till uppgift att dga skuldtickningstillgdngar skall
inte lingre vara tilldtet.

Nuvarande tillgingslimiter sinks till de i EG-ritten angivna
miniminivierna.

Begrinsningen foér enhandsengagemang avseende andelar i
virdepappersfonder som férvaltas av samma fondbolag eller
fondforetag utmonstras.
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44.1 En kompletterande kvalitativ regel?

Gillande ritt: Som tre grundliggande, kvalitativa krav anges 1
7 kap. 9 a § FRL att skuldtickningstillgdngarna skall placeras s3 att
de motsvarar forsikringsbolagets dtaganden (matchning), att de
skall vara placerade pd ett sddant sitt att limplig riskspridning
uppnds (diversifiering) samt att de skall placeras s& att bolaget har
en tillfredsstillande betalningsberedskap (likviditet). Bestimmelsen
har sin grund 1 EG-ritten."

Skélen for forslager: Nuvarande kvalitativa placeringsregler om
matchning, diversifiering och likviditet bor bibehdllas som &ver-
gripande kvalitativa regler for férsikringsbolagens placering av
skuldtickningstillgingar.

I delbetinkandet diskuterades om dessa regler bér kompletteras
med ytterligare en dvergripande regel om att endast tillgdngar som
ir limpliga som sikerhet for forsikringstagarna far anvindas for
skuldtickning. Som kriterier fér denna limplighetsbedomning angavs
att virdet pd tillgdngen skall kunna beriknas tillforlitligt ur risk-
hanteringssynpunkt; sdvil vid varje given tidpunkt som &ver tiden.
Det kan dock diskuteras om inte sddana hinsyn redan nu miste tas
redan inom ramen for regeln om tillfredsstillande betalningsbered-
skap. Regeln syftar pd tillgdngarnas likviditet och dirmed férsikrings-
bolagets mojlighet att omsitta tillgdngarna for att uppfylla dtagandena.
Vid bedémningen skall hinsyn tas till tillgingarnas framtida virde
och avkastning.

Limplighetskravet kan dirmed anses framgd av nuvarande regler.
Utredningen stannar dirfér vid att betona vikten av att till-
gdngarnas virde kan beriknas tillforlitligt, men avstdr frin att fore-
sl ndgon regelindring i denna del.

4.4.2 Tillatna tillgangsslag

Gillande rdtt: Reglerna avseende vilka tillgdngsslag som ir tillitna
for skuldtickning grundar sig pd EG-ritten."" Bestimmelserna ir i
huvudsak desamma f6r liv- och skadeférsikringsomrddet och inne-
hiller en katalog over tilldtna tillgingslag. Vidare anges att medlems-
staterna skall sli fast mer detaljerade regler fér anvindningen av
godtagbara tillgdngar enligt vissa, nirmare angivna principer.

1 Dir. 92/49/EEG art. 20 och dir. 2002/83/EG art. 22.
"' Dir. 92/49/EEG art. 21 och dir. 2002/83/EG art. 23.
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Tillitna tillgdngsslag for skuldtickning dr enligt 7 kap. 10 § FRL

- obligationer eller andra skuldférbindelser som vissa angivna
rittsubjekt svarar for,

- premiefordringar som vissa rittssubjekt svarar for och termins-
premiefordringar i skadeforsikringsrorelse,

- skuldférbindelser med betryggande sikerhet, som t.ex. fastig-
hetspant och livlan,

- bankmedel,

- aktier och andra jimférbara virdepapper som har getts ut av
vissa angivna rittssubjekt,

- fastigheter, tomtritter och byggnader samt andelar i sddan
egendom,

- kassa,

- andelar 1 virdepappersfonder enligt lagen (1990:1114) om
virdepappersfonder, om fonden i huvudsak bestdr av skuld-
tickningsgilla tillgdngar,

- fordran pd éverskjutande skatt, samt

- dterforsikringsgivares reservdeposition hos dterférsikringstagare.

Tillitna utgivare av fondpapper ir bl.a. stat och kommun och dir-
med jimforliga utlindska subjekt, internationella organisationer, virde-
pappersbolag samt svenska och utlindska kreditinstitut. Aktiebolag,
svenska och utlindska, godkinns endast som utgivare under férut-
sittning att de ir publika.

Fondpapper fir endast anvindas for skuldtickning om de ir kort-
fristigt realiserbara eller noterade pi en marknadsplats. Undantag
gors dock om tillgdngarna dgs av ett dotterféretag som har till
uppgift att direkt eller indirekt dga ett forsikringsbolags skuld-
tickningstillgdngar. Aktier och jimférbara virdepapper som har
getts ut av ett privat aktiebolag fir endast anvindas om bolaget ir
ett sidant angivet dotterféretag. Aven aktier och andelar i ett
dotterbolag som ir ett publikt férsikringsaktiebolag, ett publikt
bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, virdepappersbolag eller fond-
bolag eller ett utlindskt foretag av ndgot av de uppriknade slagen ir
tillitna.

Avseende utlindska tillgdngar har Finansinspektionen 1 enlighet
med ett bemyndigande meddelat foreskrifter om tilldtna utgivare.'

I 7 kap. 17 b § FRL slis en sirskild regel fast betriffande anvind-
ningen av derivatinstrument. Sddana tillgdngar fir inte anvindas f6ér

2 FFFS 2001:6.
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skuldtickning men ir tillitna i syfte att sinka den finansiella risken
1 ett forsikringsbolag och for att effektivisera férvaltningen av
bolagets tillgdngar.

Skélen for forslaget: Syftet med den gillande regleringen ir att
begrinsa risken 1 skuldtickningstillgdngarna. Enligt utredningens
forslag skall risken 1 stillet beaktas genom att ett sikerhetsavdrag
gors vid virderingen av tillgdngarna. Det finns dirfor skil att se
over de tillgdngsslag som idag tillits f6r skuldtickning och vill-
koren fér anvindningen av tillgdngsslagen.

Fondpapper

Med fondpapper avses enligt 1 § lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument aktie och obligation samt sidana andra
deligarritter eller fordringsritter som ir utgivna fér allmin om-
sittning, andel i virdepappersfond och aktieigares ritt gentemot
den som fér hans rikning forvarar aktiebrev i ett utlindskt bolag
(depdbevis). Begreppet finansiellt instrument avser férutom fond-
papper dven annan rittighet eller forpliktelse avsedd foér handel pd
virdepappersmarknaden. Utredningens val av begreppet fondpapper
bedéms inte innebira nigon dndring 1 sak gentemot nuvarande
bestimmelser om vilka finansiella instrument som fir anvindas for
skuldtickning.”

Regleringen betriffande tillitna utgivare har motiverats utifrin
att de angivna rittssubjekten generellt sett fir anses ha god eller i
vart fall tillricklig kreditvirdighet. Som skil f6r inskrinkningen till
publika aktiebolag vad giller aktier anfordes sirskilt att det bor
krivas att aktier som anvinds foér skuldtickning skall ha god
likviditet och kunna bli férem&l for handel pd en bérs eller annan
organiserad marknadsplats."

I forslaget omhindertas den kreditrisk som dr sammanknippad med
olika typer av fondpapper av sikerhetsavdraget. Forsikringsbolagen
mdste hirutéver ocksd beakta det 6vergripande kravet pi tillfreds-
stillande betalningsberedskap, vari ingdr att en skuldticknings-
tillgdng for att anses limplig skall ha ett virde som gir att bestimma pd
ett tillforlitlig sdtt och vara tillrickligt likvid 1 férhallande till det
dtagande den motsvarar.

3 Jfr prop. 1994/95:184 5. 168 ff.
' Se not 16.
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Det finns dirmed inte nigra skil att behilla dagens inskrink-
ningar betriffande tillitna utgivare. Regleringen kan 1 stillet for-
enklas pd s sitt att fondpapper tillits generellt som skuldtick-
ningstillgdng. Som tidigare skall dock gilla att fondpapper endast
far anvindas om de ir kortfristigt realiserbara eller ir foremal for
handel p4 en reglerad marknad.

Vidare bor Finansinspektionen dven fortsittningsvis {3 meddela
nirmare foreskrifter avseende utlindska utgivare eftersom dessa
inte star under svensk tillsyn.

Dotterbolag behandlas sirskilt nedan.

Skuldforbindelser som inte dr fondpapper

Med skuldférbindelser som inte ir fondpapper avses frimst direkt-
utldning. Huvudregeln for att sddana skuldférbindelser skall tilldtas
bor vara att gildeniren stiller nigon typ av sikerhet.
Skuldférbindelser som idag inte behdver tryggas med annan sikerhet
in gildenirens kreditvirdighet, exempelvis foérbindelser som stat
och kommun, dirmed jimférliga utlindska subjekt och internationella
organisationer svarar for, anser utredningen dock dven fortsittningsvis
skall kunna tillitas f6r skuldtickning. Finansinspektionen bor dirfér
bemyndigas att utfirda foreskrifter om nir kravet pd ytterligare
sikerhet kan fringds med hinvisning till gildenirens kreditvirdig-

het.

Terminspremiefordringar

I delbetinkandet féreslogs att terminspremiefordringar, dvs. forsik-
ringsbolagets fordran pd framtida premier frin forsikringstagaren,
skall tillitas som skuldtickningstillgdngar dven fér liviorsikringsbolag.
De nuvarande reglerna gor det enligt utredningens uppfattning
svart for utomstdende att bilda sig en uppfattning om bolagets verkliga
stillning eftersom fordringar i anledning av ingdngna forsikrings-
avtal inte syns i redovisningen. I genomlysningssyfte borde dirfor
denna typ av fordran tilldtas som skuldtickningstillgdng dven inom
liviorsikring.

Overvigande skil talar dock for att gillande EG-ritt for liv-
forsikring fir tolkas som att en sddan fordran méste avriknas frin
virdet pd forsikringsdtagandena vid berikningen av de forsikrings-
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tekniska avsittningarna, eftersom avsittningarna enligt EG-ritten
skall géras med hinsyn till framtida premieinkomster."* Terminspremie-
fordringar bér dirmed inte heller fortsittningsvis tillitas som skuld-
tickningstillgdng for liviorsikring.

Fordran pa dterforsikringsgivare

Enligt gillande ritt skall avgiven 8terférsikring avriknas frin de
forsikringstekniska avsittningarna. Som en f6ljd tilldts inte fordran
pa dterforsikringsgivare som skuldtickningstillgdng.

Ur genomlysningssynpunkt dr det viktigt att dven riskerna i ett
forsikringsbolags &terforsikringsprogram tillits sli igenom 1 det
sikerhetsavdrag som utredningen féresldr. Utredningen har dirfor
foreslagit att bolaget skall ha skuldtickningstillgdngar som mot-
svarar de forsikringstekniska avsittningarna utan avdrag fér avgiven
dterforsikring. T och med detta bér dven en fordran pd 3ter-
forsikrare i anvindas som skuldtickningstillging.

I enlighet med EG-ritten fr fordringen inte ha varit forfallen till
betalning i lingre tid dn tre m&nader. Hirutdver bor fordringen
hogst 3 tas upp till ett belopp som motsvarar dterforsikringsdelen 1
avsittningen for det dtagande som 4terférsikringen avser.

Som konstaterats ovan (avsnitt 4.3) blir konsekvensen av
forslaget att virdet av sddan reservdeposition som dterforsikrings-
givare stillt hos bolaget inte behéver skuldtickas.

' Dir. 2002/83/EG art. 20.1 A. i).
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Aterforsikring och depositioner

Fordringar och skulder som uppkommer vid aterforsakring utan respektive med deponerade reserver
illustreras nedan for en tankt kvotaterforsakring om 30 procent, dvs. aterforsakraren deltar till 30 procent i
den forsakrade risken.

Aterforsikring utan depositioner

Direktforsakringsbolag
Tillgangar Skulder
Placeringstillgangar 70 Forsakringstekniska avsattningar 100
Rterforsakrares andel av 30

forsakringstekniska avsattningar

Summa 100 Summa 100
Belopp som skall skuldtackas ar 100, vilket téacks med fordran pa aterforsékrare och dvriga placeringstill-
gangar.

Kterforsakringsholag

Tillgangar Skulder
Placeringstillgangar 30 Forsakringstekniska avsattningar 30
Summa 30 Summa 30

Belopp som skall skuldtéckas ar 30, vilket técks med placeringstillgangar.

Aterforsikring med avgiven deposition

Direktforsakringsholag
Tillgangar Skulder
Placeringstillgdngar 90 Forsakringstekniska avsattningar 100
Rterforsakrares andel av 30 Depéer fran aterforsékrare 20

forsakringstekniska avsattningar

Summa 120 Summa 120
Belopp som skall skuldtéckas ar 100, vilket ticks med fordran pé aterforsakrare (30) efter avdrag for
(skuldposten) depéer fran aterforsakrare (20) samt med dvriga placeringstillgangar (90).

Kterforsakringsholag

Tillgangar Skulder

Placeringstillgangar 10 Forsakringstekniska avsattningar 30
Depéer hos foretag som 20

avgivit aterférsakring

Summa 30 Summa 30

Belopp som skall skuldtackas &r 30, vilket tacks med placeringstillgdngar och depaer hos foretag som
avgivit aterforsakring.
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Derivatinstrument

I den s.k. Placeringspromemorian féreslogs att derivatinstrument
eller kombinationer av derivatinstrument skulle fi anvindas for
skuldtickning om den ekonomiska innebérden av instrumentet
motsvarar den hos en tillgdng som far anvindas fo6r skuldtickning.'®
Regeringen var dock inte beredd att tillita detta vid tiden for
genomférandet av de EG-rittsliga placeringsreglerna. Anvindandet
av derivatinstrument ansdgs vara alltfor sofistikerat och misstag
konstaterades kunna 3 allvarliga konsekvenser for sdvil forsikrings-
bolag som forsikringstagare. Dessutom ifrigasattes om inte EG-
ritten innebdr att derivatinstrument endast fir anvindas som
hjilpmedel for att minska investeringsriskerna och underlitta en
effektiv portféljforvaltning.” Resultatet blev att derivatinstrument
inte tillits som skuldtickningstillgdng. Diremot inférdes den all-
minna regeln om att derivatinstrument fir anvindas 1 syfte att
sinka den finansiella risken 1 ett forsikringsbolag och for att
effektivisera forvaltningen av bolagets tillgdngar.

Anvindandet av derivatinstrument ir numera en integrerad del i
en effektiv kapitalforvaltning. I ett f6rsikringsbolag kan instrumenten
dessutom ses som ett medel for att forbittra mojligheterna att
matcha skuldtickningstillgingar mot forsikringsitaganden. Bolagen far
dirmed bittre mojligheter att hantera riskerna i skuldticknings-
tillgdngarna.

Derivatinstrument bér dirfor tillitas som skuldtickningstill-
gdng. EG-ritten dr dock oklar om i vilken utstrickning detta ir
mojligt. Derivatinstrument anges inte uttryckligen i reglerna fér
tillitna tllgdngsslag. Sirskilda tillimpnings- och virderingsprinciper
stills diremot upp. Hir pekas derivatinstrument ut som tillgdngar
med anknytning till tillgdngar som motsvarar tekniska avsittningar.
Vidare anges att sddana instrument fir anvindas i1 den utstrickning
som de bidrar till att minska investeringsriskerna eller underlittar
en effektiv portfoljférvaltning. De méste virderas forsiktigt och fir
beaktas vid virderingen av den underliggande tillgingen."®

Den tolkning som tidigare har gjorts i Sverige betriffande mojlig-
heten att anvinda derivatinstrument f6r skuldtickning ir ocksd den
forhirskande tolkningen inom EU. Overvigande skil talar dirfor
for att derivatinstrument i vart fall inte kan tillitas som en sjilv-

16 Ds 1993:57 5. 91 ff.
7 Prop. 1994/95:184 5. 174.
'8 Dir. 92/49/EEG art. 21.1 C. iv) och dir. 2002/83/EG art. 23.3 iv).
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stindig skuldtickningstillging. Diremot bor ett derivatinstrument som
har anknytning till en skuldtickningstillgdng som bolaget anvinder
{4 anvindas f6r detta indamal, under f6érutsittning att instrumentet
bidrar till att minska riskerna i eller effektivisera férvaltningen av
den underliggande skuldtickningstillgingen.

Derivatinstrument kan vara komplexa, vilket stiller krav pd att
bolagen har kunskap om vilka risker som ir férenade med att
anvinda sidana tillgingar."” Aven Finansinspektionen miste kunna
bedéma och vid behov ifrigasitta samt eventuellt underkinna att
ett derivatinstrument nyttjas som skuldtickningstillging.

Vidare bér den gillande regeln fér anvindande av derivatinstru-
ment utmonstras ur FRL eftersom den dven triffar fria tillgdngar —
ndgot som inte stdr 1 6verensstimmelse med EG-rittens principiella
forbud mot reglering av sidana tillgdngar. Som diskuteras i avsnitt
7.1 nedan kommer Finansinspektionen med hinsyn till stabilitets-
principen dndd ha méjligheter att ingripa nir s bedoms nodvindigt.

Aktier och andra andelar i dotterforetag

I gillande ritt gors 1 skuldtickningshinseende &tskillnad mellan &
ena sidan dotterbolag som har till uppgift att direkt eller indirekt
iga moderbolagets skuldtickningstillgdngar och & andra sidan
dotterbolag som ir publika finansiella foretag.

Betriffande den sistnimnda typen av dotterbolag kan det starkt
ifrgasittas om tillgdngar som frimst innehas 1 organisatoriskt syfte
boér fi anvindas som skuldtickningstillging. Tillgdngarna ir
forhdllandevis illikvida och oftast inte heller avsedda att avyttras.
Vad sirskilt giller dotterbolag som ir férsikringsbolag finns vidare
en betydande risk att en nedgidng i moderbolagets verksamhet
motsvaras av en nedging dven 1 dotterbolagets verksamhet. En
annan svirighet ir hur dotterbolagets tillgingar virderas. Det kan
vara svért for tillsynsmyndigheten och andra aktérer att genomlysa
och ifrigasitta exempelvis en uppskrivning av aktierna. Kravet pd
att dotterbolaget skall vara publikt minskar inte de angivna
problemen och utgér heller inte ngon garanti f6r att tillgingen di
automatiskt skulle bli limpligare som skuldtickningstillging.

Vid inférandet av den nuvarande regleringen ansigs nackdelarna
med anvindandet av aktier i1 dotterbolag som ir férsikringsbolag

19 Exempelvis kan anvindandet av ett rintederivat leda till att bolaget i stillet erhiller en lika
stor kreditrisk.
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eller finansiella foretag for skuldtickning uppvigas av bla.
samordningsférdelar och reglerna om enhandsengagemang.”® Utred-
ningen instimmer inte i den bedémningen. Aven om problemen
kan omhindertas genom det foreslagna sikerhetsavdraget anser
utredningen att tillgdngsslaget 1 sig till sin karaktir och med
beaktande av syftet med skuldtickningsreglerna inte ir limplig som
skuldtickningstillging.

Med aktier och andelar i dotterbolag som har till uppgift att iga
skuldtickningstillgdngar forhiller det sig annorlunda. Sidana bolag
har endast en férvaltningsuppgift, varfér det finns en direkt
koppling mellan dotterbolagets egna tillgdngar och de aktier och
andelar 1 dotterbolaget som moderbolaget anvinder fér skuld-
tickning. Aktier och andelar i denna typ av dotterbolag bér dirfor
dven fortsittningsvis tillitas som skuldtickningstillgdng.

Det finns dock skil att stilla vissa krav fér anvindningen av
tillgdngsslaget. Fore inforlivandet av den tredje generationens
forsikringsdirektiv fick aktier i dessa dotterféretag anvindas for
skuldtickning endast om foretaget férvaltade fast egendom. I lag-
stiftningsarbetet befanns det limpligt att utvidga mojligheterna till
nu gillande ordning men det ansdgs samtidigt vara forenat med
vissa risker om ett férsikringsbolag i for stor utstrickning avhinder
sig bestimmanderitten 6ver tillgdngsforvaltningen till dotterbolag.
Dirfér infordes ett krav pd tillstdnd frén Finansinspektionen for att
iga sddana dotterforetag.”

Tillstindskravet inférdes genom en justering 1 den numera upp-
hivda s.k. femprocentsregeln i 7 kap. 17 § FRL. Regeln upphivdes
sedan den visat sig vara oférenlig med EG-ritten.”” I lagstiftnings-
drendet berdrdes emellertid inte frigan huruvida férsikringsbolag
bor fa skuldticka med aktier och andelar i sidan féretag.

Utredningen anser att ett férsikringsbolag inte utan vidare bor
kunna ersitta ett direkt dgande av de egentliga skuldticknings-
tillgdngarna med ett indirekt dgande via ett dotterbolag.

Foérutom vad som framgick i den tidigare bedémningen finns fler
skil for att ndgon typ av tillstindskrav aterinfors. Dotterforetag
behover exempelvis inte vara heligda. Vidare finns inget direkt
hinder i FRL fér dotterféretag att ta upp 1dn.” Hirtill kommer att en
exekutiv dtgird mot dotterforetaget till formdn for foretagets

2 Prop. 1994/95:184 5. 171 {.

21 Prop. 1994/95:184 s. 170.

2 Prop. 1998/99:142.

» Diremot har det i Finansinspektionens tillsyn vuxit fram en praxis innebirande att FRL:s
regler avseende upplaning tillimpas dven pa dotterbolag. Uttryckligt lagstdd saknas dock.
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borgenirer kan f8 konsekvenser for forsikringstagarnas férméans-
ritt. Sammantaget bor det dirfér inféras ett krav pd Finans-
inspektionens tillstdnd fér att ett bolag skall f8 skuldticka med
aktier och andelar i ett dotterféretag som har till uppgift att dga
bolagets skuldtickningstillgdngar.

Vid ullstdndsprévningen skall en bedémning géras av om forsik-
ringstagarnas férmansritt kan pdverkas av att skuldtickningstill-
gdngarna igs genom dotterbolag. Det skall pd goda grunder kunna
antas att forsikringstagarnas forménsritt inte forsimras av att
skuldtickningstillgingarna dgs av nigon annan in férsikringsbolaget.

Vidare bor det, till skillnad frin idag, uttryckligen framgd av
lagen att kravet pd att fondpapper antingen skall vara kortfristigt
realiserbara eller foremal for handel pd en reglerad marknad som ir
oppen for allminheten dven ir tillimpligt avseende de fondpapper
som dotterforetaget dger.

Vad giller forsikringsbolags innehav i férvaltningsdotterbolag
som har till uppgift att for forsikringsbolagets rikning forvalta
tillgdngar utan att iga dem foreslds ingen indring gentemot
gillande ritt. Det betyder att sddana tillgingar inte heller fortsitt-
ningsvis far anvindas for skuldtickning.

4.4.3 Tillgangslimiter

Gillande ritt: Begrinsningarna for hur stor andel som fir placeras i
varje enskilt tillgingsslag (tillgdngslimiter) vilar ytterst pd EG-
ritten.**

I EG-ritten slds limiter fast betriffande tre typer av tillgdngar:
18n utan sikerhet, kontanta medel och onoterade virdepapper.
Limiterna ir relaterade till de forsikringstekniska avsittningarna
utan hinsyn tagen till eventuell avgiven dterforsikring.

For 1dn utan sikerhet giller, som huvudregel, att hogst fem
procent av avsittningarna fir placeras i sidana tillgingar, varav en
procent per 18n. Undantag gors dock for 18n till kreditinstitut,
forsikringsforetag och investeringsféretag. Grinsen fir vidare i
enskilda fall hojas till tta respektive tvd procent genom beslut av
den behériga myndigheten. Kontanta medel fir motsvara hogst tre
procent av avsittningarna. Betriffande aktier, andra virdepapper
som kan jimstillas med aktier och skuldférbindelser som inte

24 Dir. 92/49/EEG art. 22 och dir. 2002/83/EG art. 24.
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omsitts pd nigon reglerad marknad finns slutligen en limit pd
10 procent av avsittningarna.

De kvantitativa reglerna kompletteras av en bestimmelse att
medlemsstaterna skall faststilla mer detaljerade regler med villkor
fér anvindningen av tillgdngarna, jimte vigledande principer for
dessa villkor.

I svensk ritt ir limiterna enligt 7 kap. 10 b § FRL bestimda till

- 75 procent avseende obligationer och andra skuldférbindelser,

- 25 procent avseende aktier och andra jimférbara virdepapper,

- 25 procent avseende fastigheter, tomtritter och byggnader
samt andelar 1 sidan egendom,

- 25 procent avseende skuldférbindelser med sikerhet 1 fastig-
hetspant eller annan betryggande sikerhet,

- 75 procent avseende bankmedel,

- tre procent avseende kassa samt

- 10 procent avseende onoterade fondpapper” som inte ingdr i
virdepappersfond eller omfattas av de sirskilda reglerna avse-
ende aktier och andelar i dotterféretag, dir limit saknas.

For ej uppriknade tillitna tillgdngsslag saknas limiter. Detta giller
dven livlin. Limiter saknas ocksd f6r ovan angivna tillgdngsslag 1 de
fall utgivaren ir ett sirskilt kreditvirdigt subjekt som exempelvis en
stat, kommun eller en utlindsk motsvarighet eller en internationell
organisation.

Betriffande andelar i virdepappersfonder giller att dessa innehav
mdste beaktas inom ramen for limiterna fér ett bolags direkta
dgande av det tillgdngsslag som ingdr i fonden. Samma regel giller
for dotterforetag med uppgift att dga skuldtickningstillgdngar. I
dessa fall skall i stillet de underliggande tillgdngarna i férvaltnings-
bolaget behandlas som om de dgdes direkt av forsikringsbolaget.

Skdlen for forslaget: De svenska reglerna avseende tillgdngslimiter
ir mycket ldngtgiende jimfért med gillande EG-ritt. Som redan
har konstaterats innebir forslaget om ett riskkinsligt sikerhets-
avdrag att de nuvarande kvantitativa placeringsreglerna delvis har
spelat ut sin roll. En naturlig konsekvens ir dirfor att tillgings-
limiterna skall avskaffas i den utstrickning det ir mojligt i for-
hillande till EG-ritten.

? Dessa fondpapper maste dock vara utgivna av sdana subjekt som anges i 7 kap. 10 § forsta
stycket FRL. Om utgivaren ir exempelvis ett aktiebolag miste detta vara publikt.

107



Skuldtickningstillgangar SOU 2003:84

EG-ritten foreskriver dven att medlemsstaterna skall faststilla
den tilldtna procentsatsen for hur stor del de forsikringstekniska
avsittningarna som fir tickas av iterforsikringsfordringar.” Fore
inforlivandet av det tredje livforsikringsdirektivet gillde en mot-
svarande regel for svenska livforsikringsbolag, enligt vilken Finans-
inspektionen hade att faststilla procentsatsen. Regeln utmonst-
rades ur FRL i samband med 6vergidngen till redovisning av
forsikringstekniska avsittningar for egen rikning, dvs. med avdrag
for avgiven aterforsikring. Eftersom avsittningarna enligt utred-
ningens férslag nu 4terigen skall beriknas utan avdrag for sddan
dterforsikring och 4terférsikringsfordringar dirmed tillits som
skuldtickningstillgdng bér bemyndigandet 1 denna del &terinforas.

4.4.4 Enhandsengagemang

Giillande ritt: 1 de tidigare angivna EG-reglerna avseende tillgdngs-
limiter framgdr dven hur stor del av skuldtickningstillgdngarna som
fir hirréra frdn samme utgivare (enhandsengagemang). Enligt
bestimmelserna far hogst fem procent av avsittningarna motsvaras av
aktier, obligationer, skuldférbindelser och andra penning- och kapital-
marknadsinstrument frin samma emittent eller 1 18n till samma
l&ntagare; allt sammantaget. Betriffande 13n gérs dock ett undantag
for myndigheter och internationella organisationer. Vidare fir
grinsen hojas till 10 procent under férutsittning att de samman-
lagda innehaven av tillgdngar frdn samma emittent eller l&ntagare
dverstigande fem procent motsvarar hogst 40 procent av skuldtick-
ningsbeloppet. Fér 18n utan sikerhet giller att varje 18n f&r motsvara
hogst en procent av avsittningarna, med samma undantag for sir-
skilda l8ntagare som betriffande tillgingslimiten fér detta tillgings-
slag. Grinsen fér i enskilda fall hojas till tvd procent.

Enligt reglerna f6r enhandsengagemang i 7 kap. 10 ¢ § FRL fir
ett forsikringsbolag placera hogst

- 10 procent i aktier och andra jimférbara virdepapper, eller
obligationer och skuldférbindelser frin samma emittent eller
l&ntagare om emittenten eller l8ntagaren ir ett kreditinstitut
eller ett virdepappersbolag, det sammanlagda innehavet 1
dessa tillgdngar inte uppgir till mer dn 40 procent av skuld-
tickningstillgdngarna och andelen aktier och jimférbara virde-

% Dir. 73/239/EEG art. 15, indrad gm dir. 92/49/EEG art. 17, samt dir. 2002/83/EG art.
20.4.
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papper frdn samma emittent inte &verstiger fem procent av
dessa tillgdngar,

- fem procent i aktier och andra jimférbara virdepapper, eller
obligationer och skuldférbindelser frin andra emittenter eller
l&ntagare in de som avses ovan,

- fem procent 1 en enskild fastighet, tomtritt eller byggnad
eller en grupp av sddan egendom som kan betraktas som en
investering samt

- 10 procent i andelar 1 virdepappersfonder som férvaltas av
samma fondbolag eller fondféretag, om inte annat medges av
Finansinspektionen.

Begrinsningarna avseende aktier och andra jimférbara virde-
papper, obligationer och skuldférbindelser giller dven 1 férhdllande
till grupper av emittenter och l&ntagare med inbérdes anknytning.
De giller dock inte betriffande obligationer och skuldférbindelser
som vissa angivna rittssubjekt svarar for, bl.a. staten och andra
myndigheter samt internationella organisationer. Begrinsningarna
giller heller inte foér fordringar pd premier eller andra fordringar pd
forsikringstagare som har samband med férsikringsavtal, om dessa
sirskilt angivna subjekt svarar for fordran.

Aven vid tillimpning av reglerna om enhandsengagemang skall
tillgdngar som tillhér dotterforetag med uppgift att dga skuld-
tickningstillgdngar behandlas som om tillgingarna idgts direkt av
forsikringsbolaget.

Skdlen for forslager: Det av utredningen foreslagna sikerhetsavdraget
beaktar inte risker hinférliga till for stora enhandsengagemang.
Med hinsyn hirtill mdste regler om enhandsengagemang finnas
kvar i ndgon form.

Utredningen anser att de gillande reglerna i FRL i huvudsak ir
vil avvigda. Begrinsningen betriffande fondandelar férvaltade av
samma fondbolag eller fondféretag bor dock avskaffas. Mot-
svarande regel saknas 1 EG-ritten och framstdr inte som motiverad
av flera skil. En virdepappersfond ir i sig redan underkastad
riskspridningsregler. Fondens tillgdngar dgs av deligarna och kan
inlésas omedelbart. Tillgingarna férvaras hos ett frin fonden
fristiende forvaringsinstitut. Hirtill kommer att fondverksamhet
kriver Finansinspektionens tillstind och att fonden sedan stir
under Finansinspektionens eller motsvarande utlindsk tillsyn.
Aven forvaringsinstituten stir under tillsyn. Vidare ir en virde-
pappersfond skyldig att regelbundet limna information f6r bedém-
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ning av fondens utveckling och stillning. Till skillnad mot flertalet
andra tillgingsslag som tilldts for skuldtickning omgirdas virdepap-
persfonder siledes av en sidan reglering 1 dvrigt att nigra sirskilda
regler om enhandsengagemang inte dr behovliga.

Tillgdngsslaget fordran pd terforsikringsgivare ir av den arten
att det inte bor foreskrivas ndgra generella regler om enhands-
engagemang. Limpligheten av att koncentrera respektive sprida
dterforsikring till en eller flera Aterforsikrare kan komma att
bedémas olika beroende pd den aktuella situationen. Bedémningen
sker dirfor limpligen inom ramen fér Finansinspektionens [6pande
tillsyn. Finansinspektionen bor hir kunna underkinna en fordran
pd dterforsikrare som skuldtickningstillgdng p8 samma grunder
som avdrag idag i vissa fall inte medges for avgiven terforsikring
vid bestimmandet av vilket belopp som skall skuldtickas.

Sérskilt om sikerstillda obligationer

Sirskild lagstiftning om s.k. sikerstillda obligationer kommer att
trida ikraft den 1 juli 2004.”” Lagstiftningen syftar till att ge svenska
institut tillgdng till en konkurrenskraftig finansieringsform som fitt
stor utbredning p4 den europeiska marknaden.”

En sikerstilld obligation karaktiriseras av att innehavarnas
fordringar sikerstills pa foljande sitt. Utgivarna skall sirskilja vissa
tillgdngar frn sin 6vriga verksamhet (sikerhetsmassa) vars virde
vid varje tidpunkt skall 6verstiga det nominella virdet av ford-
ringarna (beloppsmatchning). Sikerhetsmassan skall i férsta hand
bestd av krediter som limnats mot sikerhet 1 viss egendom (hypoteks-
krediter) eller krediter som beviljats vissa sirskilt sikra l8ntagare
som exempelvis svenska staten (offentliga krediter). Fastslagna belin-
ingsgrader skall gilla for hypotekskrediterna. Férutom hypoteks-
krediter och offentliga krediter fir s.k. fyllnadssikerheter till viss
andel ingd i sikerhetsmassan.

Hirtill infors en ny sirskild férmé&nsritt f6r innehavare av siker-
stillda obligationer och derivatmotparter. Férmansritten uppkommer i
och med att de utestiende sikerstillda obligationerna med till-
hérande sikerhetsmassa infors 1 ett register. Finansinspektionen
skall utse en oberoende granskare som har till uppgift att 6vervaka

z Prop. 2002/03:107.
2 Prop. 2002/03:107 s. 45.
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att registret fors pd ett korrekt sitt. Granskaren har upplysnings-
och rapporteringsskyldighet gentemot Finansinspektionen.

Enligt en undantagsregel i EG-ritten fir medlemslinderna tillita
att enhandsengagemang 1 sikerstillda obligationer uppgar till 40 procent
av det belopp som skall skuldtickas.”” Frigan om undantagsregeln
skall inféras 1 svensk ritt har diskuterats vid flera tillfillen.

Enligt Placeringspromemorian kunde ett enhandsengagemang
om 40 procent knappast ingd i en vildiversifierad portfélj och slut-
satsen blev att undantagsregeln inte bor inforas eftersom den dir-
med strider mot férsikringstagarnas intresse.”® Vid genomférandet
av den tredje generationens férsikringsdirektiv konstaterade regeringen
att Sverige inte hade kreditinstitut som uppfyllde undantagsregelns
krav om sirskild tillsyn eller sirskild férmansritt och att det dirfor
redan av formella skil saknades méjlighet att inféra undantagsregeln
i svensk ritt.’' I betinkandet Sikrare obligationer ansig diremot
utredaren att det inte fanns ndgra skil att fringd den grins pd
40 procent som medges 1 direktiven med hinsyn till bla. att de grund-
liggande principerna om limplig matchning och diversifiering giller
oberoende av detaljerade grinsvirden for enhandsengagemang.®
Remissinstanserna ansg ¢verlag att en hojning av grinsen fér enhands-
engagemangen var onskvird men att en héjning till 40 procent var
alltfor hog med hinsyn till behovet av riskspridning.

Hirefter utarbetades inom Finansdepartementet promemorian
Sikerstillda obligationer.” I promemorian anférdes att frigan om
grinsen for enhandsengagemang bor héjas och 1 s fall 1 vilken
utstrickning inneholl en rad komplicerade spérsmal och forutsatte
en omsorgsfull och bred analys. Slutsatsen blev att frigan 1 forsta
hand borde hanteras inom Placeringsutredningen. Trots detta
stillningstagande foreslogs en viss hojning av grinsen for enhands-
engagemang. Som skil f6r denna héjning anférdes bl.a. de svenska
forsikringsbolagens stabila situation. Med hinsyn hirtill foreslogs
—1 enlighet med Finansinspektionens remissvar — att grinsen limp-
ligen kunde hojas till 25 procent. Regeringen stannade dock vid att
overlimna frigan till Placeringsutredningen, dvs. ingen lagindring
foreslogs.™

¥ Dir. 92/49/EEG art. 22.4 och dir. 2002/83/EG art. 24.4.
0 Ds 1993:57 5. 102 f.

3 Prop. 1994/95:184 s. 189.

250U 1997:110.

3 Ds 2001:38.

3* Prop. 2002/03:107 s. 99.
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Utredningen anser att ett 40-procentigt enhandsengagemang
skulle innebira ett alltfor kraftigt avsteg frén kravet pd risksprid-
ning och att det dirfor dr olimpligt ur skyddssynpunkt. Reglerna
om registerféring och dirmed sammanhingande férménsritt for
sikerstillda obligationer liknar visserligen dem som giller for for-
sikringsbolag och ger dessutom ytterligare skydd i och med kravet
pd en oberoende granskare. Likasi torde innehillet 1 ett register
avseende sikerstillda obligationer inte kunna férindras lika litt
som ett skuldtickningsregister for forsikringsbolag dir bl.a. aktier
kan ing8. Med hinsyn hirtill torde férménsritten i sikerhetsmassan
vara sikrare in den som forsikringstagare har i tillgdngarna i ett
skuldtickningsregister.

Trots dessa skyddsmekanismer gir det inte att utesluta de risker
som uppstir nir ett foretag pd egen hand skoter registreringen av
sina tillgdngar; sdrskilt 1 krissituationer. Inte ens inférandet av ett
krav pd en oberoende granskare torde kunna undanréja denna risk.

Sammantaget anser utredningen dirfor att det inte bor inféras
ndgon undantagsregel for sikerstillda obligationer.

4.5 Formansratt och registerforing

Utredningens forslag: Forsikringsbolagen skall utse en person
med ansvar fér kontrollen av  skuldtickningsregistret
(registerombud). Registerombudet skall uppfylla sirskilda
limplighetskrav, meddelade av regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer (Finansinspektionen), och anmilas till
registreringsmyndigheten. Registerombudet skall iven kunna bli
skadestdndsskyldig enligt reglerna i 16 kap. FRL om kontrollen av
registerskyldigheten inte uppritthalls.

Gillande ritt: Enligt 7 kap. 11 § FRL skall ett férsikringsbolag fora
ett sirskilt register som vid varje tidpunkt utvisar de tillgdngar som
anvinds for skuldtickning samt tillgdngarnas virde. Register-
foringen ligger enligt 7 kap. 11 a § FRL till grund for férsikrings-
tagarnas forménsritt 1 bolagets tillgdngar 1 hindelse av att bolaget
forsitts 1 konkurs eller utmitning dger rum. Den skall dven ses som
ett medel 1 Finansinspektionens [6pande tillsyn éver att placerings-
reglerna f6r skuldtickningstillgingarna efterlevs.”

3 Prop. 1994/95:184 s. 200.
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Enligt 4 a § forménsrittslagen (1970:979) har forsidkringstagarna
sirskild férménsritt 1 den aktuella egendomen. Férmansritten
omfattar de tillgingar som motsvarar f6rsikringstekniska avsittningar
dels for liviorsikring och skadeférsikring for vilken bestimmelserna
om livfdrsikringar skall tillimpas, dels annan skadeforsikring som
meddelats for lingre tid dn tio ar, dels dterférsikring av angiven
forsikring.

Foér andra dn de i lagen upptagna férsikringsfordringarna giller
inte nigon férminsritt. For nirvarande pigir emellertid genom-
forandet det s.k. férsikringsinsolvensdirektivet.’® Enligt forslaget
skall alla fordringar som grundas pd forsikringsavtal medféra
formansritt, dvs. dven fordringar i anledning av kort skadeférsikring
samt iterférsikring i allmanhet. Aterférsikringsfordran ersitts dock
inte forrin 6vriga fordringar ersatts fullt ut.

Skdlen till forslaget: Frigan om forsikringstagarnas formansritt
har behandlats vid ett flertal tillfillen. Frigestillningarna har rért
bl.a. hur fé6rminsritten skall utformas och hur de tillgingar som
svarar mot formdnsritten skall sikerstillas. I den s.k. Formins-
rittspromemorian’” presenterades tv alternativa reformforslag.

Det forsta alternativet var att ersitta nu gillande konstruktion
med sirskild formdnsritt 1 skuldtickningstillgingarna med en
allmin férmansritt 1 bolagets samtliga tillgdngar. P§ sd sitt skulle
det bl.a. bli méjligt att undvika att forsikringstagare lider ritts-
forluster nir en forsikringsgivare inte fullgor sin registerplike.

Som ett andra alternativ féreslogs en skyldighet for forsidkrings-
bolagen att utse en registeransvarig. Den registeransvarige skulle
godkinnas av Finansinspektionen och kunna bli skadestdndsskyldig
enligt reglerna 1 16 kap. FRL.

Med dagens system finns det risk for att ett forsikringsbolag
som nirmar sig en obestidndssituation inte fullgér sin register-
skyldighet pd grund av det oroliga liget i bolaget. Redan under
normala affirsférhdllanden ir det svirt att fora ett stindigt upp-
daterat skuldtickningsregister, vilket FRL kriver. Med en allmin
formansritt  skulle kopplingen till ett skuldtickningsregister
forsvinna. Forsikringstagarna skulle 1 stillet f férmansritt 1 bolagets
hela egendomsmassa, vilket skulle stirka deras rittigheter.”® Mycket

3¢ Dir. 2001/17/EG; se Ds 2002:59.

7 Ds 1993:101.

% Frigan om allmin eller sirskild forménsritt for forsikringsfordringar har fatt extra
aktualitet sedan Aterforsikrings AB Luap (tidigare Folksam International) blev forsatt i
konkurs den 22 maj 2002. Konkursférvaltaren har slagit fast att konkursbolaget tecknat bl.a.
terforsikringsrisker vilka omfattas av FRL:s regler om avsittningar, skuldtickning, register-
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talar dirfor for att allmin férmansritt vore att foéredra for forsikrings-
fordringar.

Ett sddant forslag skulle emellertid kriva omfattande forindringar 1
hela férmansrittsordningen, bl.a. med hinsyn tll den inbordes fore-
tridesordningen mellan forsikringsbolagets olika borgenirer. Det kan
heller inte uteslutas att en sddan férindring skulle kunna pdverka
bolagens allminna kreditvirdighet. Frigan kriver dirfér ytterligare
belysning innan en eventuell f6rindring bér komma till stdnd.

Utredningen menar dock att skyddet t6r formansritten bor stirkas
1 enlighet med det andra alternativ som féreslogs i Forménsritts-
promemorian, dvs. genom inférandet av en registeransvarig (register-
ombud). Finansinspektionen bemyndigas att utfirda nirmare fére-
skrifter avseende de kvalifikationer som registerombudet bor inne-
ha.”” Nigon férhandsgodkinnande frin Finansinspektionen bedéms
dock inte vara nédvindigt utan det bor vara tllrickligt att registerom-
budet anmils till registreringsmyndigheten (Patent- och registrerings-
verket).

Registerombudet skall 16pande kontrollera att ett register fors och
att det fors pd ritt sitt. Vid bristande kontroll kan registerombudet
bli skadestindsskyldigt gentemot den som lidit skada pd grund av
forsummelsen. P4 sd sitt understryks vikten av att registerfunktionen
uppritthalls.

Forslaget om registerombud fritar givetvis inte forsikrings-
bolagets ledning frin det 6vergripande ansvaret f6r verksamheten.
Forsikringsbolagens styrelser bor dven utfirda instruktioner och
riktlinjer for hur registerombudet skall arbeta och rapportera till
styrelsen.

4.6 Lokalisering av skuldtdckningstillgangar

Enligt 7 kap. 10 d § FRL skall de tillgdngar som anvinds f6r skuld-
tickning i skadeférsikringsrérelse finnas inom EES om risken ir
beligen inom EES. For livforsikringsrorelse giller att tillgingarna

féring och formdansritt. Enligt konkursférvaltaren har konkursbolaget emellertid inte upp-
rittat nigot skuldtickningsregister varfér eventuella forménsberittigade borgenirer aldrig
fitt ndgon forméansritt. Forhillandet kan inte heller likas i efterhand d& sidant register miste
finnas per dagen f6r konkursen for att férmansritt skall aktualiseras. Denna hindelse utgér
ett exempel p3 riskerna med en férméansritt som baseras pa ett register fort av bolaget sjilvt.
% En sidan person bér ha dokumenterade kunskaper i bdde foretagsekonomi och forsik-
ringsmatematik samt erfarenhet som har betydelse {6r arbetsuppgiften. Det mest visentliga
ir dock att personen besitter tillrickliga kunskaper for att kunna kontrollera hela skuldtick-
ningsregistret.
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skall finnas inom EES om bolagets verksamhet utdvas inom detta
omride. For risker och verksamhet utanfér EES skall de tillgdngar
som anvinds for skuldtickning finnas i1 Sverige. Undantag frin
lokaliseringsreglerna fir géras om det inte kan antas férsimra for-
ménsritten och lokaliseringen dven 1 6vrigt dr betryggande. Regeringen
eller den myndighet regeringen bestimmer fr meddela nirmare fére-
skrifter om sidana undantag.

Lokaliseringsreglerna fick sin huvudsakliga utformning 1 samband
med inférlivandet av tredje generationens férsikringsdirektiv.* Undan-
tagsreglerna inférdes dock 1 samband med forsikringsrorelsere-
formen.*

Bestimmelserna om att tillgdngarna skall vara lokaliserade inom
EES om risken ir beligen dir respektive verksamheten bedrivs dir
vilar pd tvingande EG-ritt.” EG-ritten innehdller diremot inte
ndgra lokaliseringskrav betriffande risker eller verksamheter utan-
for EES. Skilet till den svenska huvudregeln att tillgingarna i dessa
fall skall finnas 1 Sverige ir frimst att reglerna pd det internationella
konkursrittsliga omrddet hittills inte ansetts tillrickligt harmoni-
serade. Genom inférandet av det s.k. férsikringsinsolvensdirektivet®
bedéms dock en tillricklig harmonisering komma tll stdnd vad
betriffar EES. Dirmed bor det inte lingre krivas att skuldticknings-
tillgingarna skall finnas i Sverige vad giller risker eller verksamheter
beligna utanfor EES utan det ir allrickligt att dessa tillgdngar finns
mnom EES.

En regelindring av det angivna slaget bor limpligen foretas inom
ramen fér genomforandet av forsikringsinsolvensdirektivet.

“ Prop. 1994/95:184 s. 192 ff.

“ Prop. 1998/99:87 s. 254 ff.

2 Dir. 73/239/EG art. 15, indrad gm dir. 92/49/EEG art. 17.2, samt dir. 2002/83/EG art.
20.3.

+ Dir. 2001/17/EG; se Ds 2002:59.
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