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Remissvar diarienummer FI Dnr 18-1154

Svenska Aktuarieforeningen (i det foljande Aktufiiieningen) ger foljande synpunkter pa nya
foreskrifter och allmanna rad om tjanstepensiorisanhet som ska galla for
tjanstepensionsforetag.

Detta remissvar har beretts av en remissgrupp sstdth av medlemmar i Aktuarieféreningens
tjanstepensionsnamnd respektive livforsakringsnamedhissgruppen har bestatt av aktuarier
fran bolag med blandad verksamhet och bolag medsemidnstepensionsverksamhet.
Aktuarierna har representerat dmsesidiga bolagrodtutdelande bolag. Vidare har aktuarierna
representerat saval traditionell- som fondforsasuerksamhet samt konsulterande aktuarier
inom livforsakringsbranschen.

Sammanfattning

Aktuarieforeningen ger foljande rekommendationer

» Diskonteringsrantekurva: Foreskrift FFFS 2013:2@$ths endast forandras genom att
rantegolvet utgar samt genom att kreditavdrageksstith 15 baspunkter.

» Faktorn som tillampas i berékning av premie- ocererisk foreslas séankas fran 2,5 till
2,1.

« Kapitalkravet for fondforsakring foreslas kalibrenatifran att foretagen ska kunna
fullgora sina ataganden gentemot kunderna.

Utover ovanstaende rekommendationer har Aktuaeefdgen ett antal forslag avseende
forandringar i kapitalkravsberakningarna, vilkakres nedan.
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Aktuarieforeningen lamnar foljande kommentarer till foreskrifter och allmanna rad

4 kap. Forsakringstekniska avsattningar
Diskonteringsrantekurva

| forslaget till foreskrifter foreslas tva forandgar for diskonteringsrantan jamfort med nu
gallande diskonteringsrantor for tjanstepensiosikmade i linje med féreskrift FFFS 2013:23.
Dels foreslas att den langsiktiga jamviktsrantaan(d.k. UFR-rantan) ska folja EIOPA’s
regelverk inom Solvens 2, vilket innebar arlig &yar och successivt lagre UFR-ranta, dels
foreslas att negativa diskonteringsrantor skagiiaDetta innebar aven att en lagre
diskonteringsranta ska anvandas direkt vid tidpemkdr ombildningen. Aktuarieféreningen
konstaterar att foreslagen metod leder till betjtdhgre ranta jamfort med Solvens 2, och
Aktuarieféreningen anser att en infasning till URRtan enligt Solvens 2-regelverket inte kan
ske isolerat. Om ett metodbyte for diskonteringEmrska genomforas anser Aktuarieféreningen
att detta maste utvarderas som en helhet.

Om FI véljer att ga vidare med den forslagna medeibr att bestamma diskonteringsrantan
anser Aktuarieféreningen att det inte gar att utasitt vissa tjanstepensionsforetag valjer att
tilampa en mer rattvisande diskonteringsrantani filgansiella redovisningen jamfért med den
som ska tillampas i solvensberdkningen. En sitnadér bolagens finansiella stéllning, enligt den
finansiella redovisningen, markant avviker franveolsberéakningen vore olycklig.

4 kap. 16 §

Enligt 4 kap. 16 § ska ett aktsamhetsavdrag p&a3punkter goras fran gallande
marknadsnoteringar for ranteswappar. For Aktuaregfingen ar det oklart hur
aktsamhetsavdraget berdknats och om avdragetdiadadra delar utdver kreditrisken.
Aktuarieféreningen har inte nagon invandning moteslistiskt avdrag for kreditrisk i
ranteswapparna. Daremot ska avdraget inte innedidltgenerellt avdrag for aktsamhet for andra
risker. Det ar respektive antagande som ska vdsamik och Aktuarieféreningen anser att det
inte ar forenligt med andra tjanstepensionsdirgittatt inféra generella séakerhetspaslag.

Vid genomférandet av forsta tjanstepensionsdirekt@angavs i forarbetena att det inte ska finnas
godtyckliga sakerhetsavdrag som leder till en syatesk dvervardering av avsattningarna (prop.
2004/05:165, s. 160). Avsattningarna bor i stdltiknas utifran en vardering av atagandena
som ligger sa nara en fiktiv marknadsvardering soijligt. Diskonteringsrantan regleras i

artikel 13.4.b i andra tjanstepensionsdirektiveh sonebar att den ska beakta avkastningen pa
foretagets tillgangar och vardepapper med lag isklioch nagot avdrag for aktsamhet namns
inte trots att kravet pa aktsamhet har sitt urspitjanstepensionsdirektivet. Vidare anser
regeringen, enligt lagradsremissen, s. 249, atintiefinns nagot behov av en uttrycklig
bestammelse om att en tillracklig sakerhetsmargikalinga i berakningen av avsattningarna.
Annorlunda uttryckt bor berékningarna ske utifrérrealistisk vardering av atagandena. Endast i
de fall det rader osékerhet avseende vilket antlgaom &r mest realistiskt bor det antagande
som ger den hdgsta berdknade avsattningen goras.
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Nuvarande avdrag i Trafikljusmodellen ar 35 punktdket kalibrerades vid inférandet av FFFS
2013:23. Sedan borjan av 2010-talet har det sketkidte pa marknaden, bl.a. hur Stibor
faststalls.

Mot bakgrund av ovanstaende ar det darmed rimtigtinansinspektionen gor en Gversyn av
kalibreringen med héansyn till de &ndrade forutsétfarna. Aktuariefdoreningen anser att en
realistisk skattning av nivan pa ett kreditriskaglér i niva med 10 baspunkter, vilket talar for
att ett lagre avdrag skulle vara motiverat, i nitdnbaspunkter.

Den dversyn av referensrantor som pagar kan féasdeta till att swaprantorna faller och
darmed aven diskonteringsrantan. Ett sddant bytefarensranta medfor ocksa troligtvis att
kreditrisken minskar. Aktuarieféreningen utgar fathFinansinspektionen foljer utvecklingen av
referensréantor och vid behov gor ytterligare dveray aktsamhetsavdraget nar mer information
finns.

4 kap. 17 och 20 §

Finansinspektionen féreslar samma metod som EIQ@PAtf berdkna den langsiktiga
terminsrantan (UFR). Det foreligger dock vasentBgdinader mellan metoderna att berakna
diskonteringsrantekurvan enligt FFFS 2013:23 odhe®s 2. Vid metodval for berakning av
diskonteringsrantekurvan ar det av yttersta vikvakd metod utvarderas som en helhet. Detta
blir tydligt genom att studera nedanstaende ramiekwper 2019-07-31.

Jamforelse av diskonteringsrantor: 2019-07-31

e S|: UFR 3.45%, -10Dp e TJP: UFR 4,20%, -35bp === TJP: UFR 4,20%, -15bp

Jamforelsen visar tydligt att en UFR pé 3,45% (2822forvantade nivd) inom Solvens 2 leder
till en betydligt hogre diskonteringsranta jamfigred nuvarande diskonteringsrantekurva enligt
FFFS 2013:23 (utan rantegolv) med gallande UFR,p3%4. Notera att vid ett minskat
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kreditavdrag till 15 baspunkter, och en UFR pa %_26r diskonteringsrantekurvan, for
vasentliga loptider, fortsatt lagre an diskontesidgtekurvan i Solvens 2 med en UFR pa 3,45%.
Mot bakgrund av ovanstaende avstyrker Aktuariefioigem lamnat forslag.

Utover ovan anser Aktuarieféreningen att det imtenjligt att ur foreskrifter utlasa nivan pa
UFR for ar 2019. Finansinspektionens avsikt arigyidtemisspromemorian, men
Aktuarieféreningen anser att det ar nodvandigtrattiellen i sin helhet gar att utlasa ur
foreskrifter.

Aktuarieféreningen ger foljande rekommendation
Nuvarande foreskrift FFFS 2013:23 foreslas endagnfiras genom att rantegolvet utgar samt
genom att kreditavdraget sanks till 15 baspunkter.

Genom forslaget uppdateras dagens rantemodaeitititili mera realistisk samtidigt som kravet pa
aktsamhet uppfylls, dels genom att negativa diskamgsrantor tillats och dels genom att
kreditriskavdraget narmare speglar den faktiskdikigken i ranteswappar.

Forslaget innebar saledes att UFR-rantan pa 4,2Medlgga fast vilket innebar en avvikelse

mot Solvens 2. Aktuarieféreningen anser dock atédav yttersta vikt att modellen for
diskonteringsrantan utvarderas som helhet ochaddt av UFR-r&ntan behdver ses i samband
med den valda extrapoleringsmetoden. Dar extrapgleka ske under en forhallandevis kort
tidsperiod (10 &r) och dar det finns stora absauitnader mellan de faktiska marknadsrantorna
och UFR-rantan ar det av sarskild vikt att utvéadgen samlade effekten pa de
forsakringstekniska avsattningarna. Att ensidiggufsera pa enskilda parametrar riskerar daremot
att leda till oférutsedda effekter.

Med hansyn till de I6ptider dar tjanstepensionstp@fahar merparten av sina ataganden innebar
Aktuarieféreningens forslag att den féreslagnaaisé&ringsrantekurvan likafullt leder till hgre
forsakringstekniska avsattningar for tjanstepereigamfort med Solvens 2. Detta ar nagot som
Finansinspektionen maste tillmata storre vikt am alesoluta nivan pa UFR.

UFR-rantan inom Solvens 2 har successivt fatt ssinded 15 baspunkter fran det att modellen
med arlig 6versyn togs i bruk infor ar 2018. Kvarsdagens extremt laga rantelage forvantas
UFR na 3,45% ar 2022. Fortsattningsvis kan darefteskad stabilitet i UFR inom Solvens 2
vantas, detta da modellen for 6versyn kommer véaa imed rante- och inflationshistoriken. Som
grafen ovan indikerar skulle diskonteringsrantanjfinstepension, fér vasentliga loptider,
likafullt dock vara nagot lagre an diskonteringsaanfor Solvens 2.

Om Finansinspektionen, trots ovanstaende, foreskett EIOPA-modellen for UFR ska
tillampas bor Finansinspektionen helt 6verga tilDEAs modell att berakna
diskonteringsrantekurvan. Aven om Aktuarieforenimgee foresprakar EIOPAs modell for
diskonteringsrantekurvan, framfér Aktuarieféreningdorslag, &r EIOPAs modell som helhet att
foredra framfor en blandad modell dar endast UFReden samordnas.
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7 kap. Kapitalkrav

Kapitalkravsberakning for traditionell forsakring

Kapitalkrav for ranterisk

Aktuarieforeningen anser att den foreslagna metddielberakning av kapitalkravet for ranterisk
ar komplicerad utan att ge motsvarande mervard&oNstaterar att modellen i dagens
lagrantelage ger en hog stress och det kan ifrigasdm metoden motsvarar 97 procents
konfidensniva i dagens marknadssituation.

Aktuarieforeningen foreslar att en enklare modB#irhpas, exempelvis genom att ranterisken
beréknas med ett paralleliskifte av samtliga madkréntor, inklusive de swaprantor som ligger
till grund for diskonteringsrantekurvan.

Kapitalkrav for livrisk
Aktuarieforeningen anser att det i likhet med vachsir fallet i Solvens 2 bor finnas majlighet att
skadeliv- och sjukrantor hanforliga till tillaggs&dkring stressas under livrisk.

Kapitalkrav for tillaggsrisk

| Solvens 2-regelverket ges premie- och reserwniskeuttryckeBaV, darV ar ett "volymmatt”
ocho &r en aggregation av regulatoriska, LoB-specifileandardavvikelserFinansinspektionens
forslag pa foreskrifter och allmanna rad om tjapstesionsverksamhet anvander den liknande
formeln2,5aV.

Konfidensnivan i de riskkansliga kapitalkraven fjanstepensionsverksamhet har i lagstiftningen
fastslagits till 97%. Om man inom tillaggsriskmoelulvill tillampa samma metodik som EIOPA
maste faktorn 3 sénkas. Om man foljer EIOPAs ursgliga resonemang och ersatgryos med
Nyo7; = 1,88 framstar faktorn 2,1 mer vélkalibrerad jamfort nfektorn 2,5. Se grafen nedan.

Aktuarieféreningen rekommenderar att faktorn sdlantipas i berakning av premie- och
reservrisk sanks till 2,1.

! Se Bilaga
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| berdkning av kapitalkravet for tillaggsrisk anggsriskpremien ska multipliceras med faktorn

1,15. Vidare anges att riskpremien ska multiplisareed ytterligare en faktor, 1,3, i modulen for
ekonomisk forlust men inte i den fér inkomstskyA#tuarieféreningen saknar en motivering till
dessa faktorer.

Kapitalkrav for annullationsrisk

Kapitalkravet for annullationsrisk for traditionétirsakring fangar inte risken for en minskad
kapitalbas. Aktuarieféreningen anser att ett kdpid@ som battre mater annullationsriskens
paverkan pa kapitalbasen bor 6vervagas.

Justeringsbelopp
| foreskriften behover det fortydligas om det dikarad aterbaring berdknad i den finansiella
redovisning eller enligt solvensberakningen soneavderakningen.

Kapitalkravsberdakning for fond- och depaforsakring

Aktuarieforeningen anser att det for fond- och déysikringar finns motstridigheter i hur
forsakringstekniska avsattningar, tillgangar ochld&r som svarar mot ataganden dar
forsakringsforetaget inte star risk ska hanteras $xempel kan namnas att framtida vinster inte
ingar i kapitalbasen, trots att kapitalkravet finallationsrisk baseras pa risken for minskad
framtida intjaning.

Att kapitalbasen for fondforsakring inte ska inkdwa framtida vinster framgar av 7 kap 7 § i
lagradsremissen. Darfor kommer kapitalbasen 6véroeisont av tolv manader framst att
paverkas av hur mycket de faktiska intakterna amstriaderna det kommande aret kan tankas
fluktuera. Om kapitalbasen hade tillatits inkludéeantida vinster, som beror pa framtida
intakter och kostnader, skulle det riskkansligaitedkravet bero pa hur mycket nuvardet av
framtida intakter och kostnader kan forandras @vetidshorisont av tolv manader. Storleken pa
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de riskkansliga kapitalkraven fér annullations- &ostnadsrisk ar kalibrerade for en kapitalbas
som inkluderar framtida vinster, vilket de inte sleaa enligt regelverket.

Kapitalkrav for annullations- och kostnadsrisk
Aktuarieforeningen konstaterar att det ar svarkatistruera ett riskbaserat kapitalkrav da
framtida vinster inte far inkluderas i kapitalbasen

Som namns ovan ska, enligt lagradsremissen, vghatén pa effekter av minskade intakter och
okade kostnader motsvara tolv manader. Mot bakgawndetta anser Aktuarieféreningen att
antagandet om foretagens genomsnittligt forloratkkier i berakningen av kapitalkrav for
annullationsrisk ar for hogt. Nivan pa antagandetfarandrat mot tidigare forslag och har, enligt
davarande uppgift frn Finansinspektionen, inklatlsé kallade fondrabatteForlust av
fondrabatter ska inte per automatik ge upphokéipiitalkrav, da dessa inte séllan innebéar en
vinst for foretaget och framtida vinster, enliggtadsremissen, inte ska inkluderas. Forlorade
intakter ska ocksa, enligt remisspromemorian, @énbatsvara foretagens genomsnittliga fasta
kostnader.

Foretagens genomsnittliga fasta kostnader bor kutgéafran faktiska kostnader, istallet for ett
schablonantagande. T. ex. kan en utgangspunketiaganomsnitt av foretagets fasta kostnader
under de tre senaste aren.

Det framgar inte hur Finansinspektionen har konfrain till stressnivan pa 0,75 som
kostnadsokning. Som vi uppfattar det bygger antdgqd en kostnadsdkning som har en
varaktighet pa tio ar. Mot bakgrund av verksamhetahanser Aktuarieféreningen att perioden
for varaktighet ar lang. Det ar troligt att foretmgkommer se over sina affarsmodeller, alternativt
kostnadsnivan, inom en kortare tidsrymd.

Rekommendation
Aktuarieféreningen rekommenderar att kapitalkrdGefondforsakring kalibreras utifran att
foretagen ska kunna fullgéra sina ataganden gertenmalerna.

22018 05 25 - Samradsmote kapitalkravsregleringsiépensionsforetag

"Ett antagande om den genomsnittliga nivan pa pmipoella intakter som avser att tdcka fasta kostei(i
forhallande till forsakringskapitalet) for tjanstepsionsforsakringar inom respektive forvaltningsfoinom
traditionell forvaltning antas denna niva till 0,3%ocent. Inom fond- och depé&férvaltning antas nitifi 0,6
procent, vilket aven inkluderar bortfallna intaktiean fondforvaltare (kickbacks).”
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Om Svenska Aktuarieféreningen

Svenska Aktuarieféreningen utgér en sammanslutaingersoner, som utévar aktuariell
verksamhet i Sverige eller eljest har intressesé&itan verksamhet eller darmed beslaktad
vetenskaplig forskning. Féreningens andamal arcotamat att framja aktuarievetenskapen, att
frimja god utbildning och vidareutbildning av akieasamt att avge yttranden om @&mnen inom
foreningens intresseomraden

For Svenska Aktuarieféreningen

M Ll I

Marcus Granstedt

Ordférande
Svenska Aktuarieféreningen
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Bilaga

| de tidigare skedena av Solvens 2 antog man atekvmellan nasta ars och arets volymmatt var
lognormalférdelad, ett antagande som ger uttrycket

eN0,995V10g(1+0'2) )
—-11|V

(o)V =
P VIto?
for 99,5-procentig Value at Risk; har ar normalf&ringskvantilenV, 495 =~ 2,58. Det visar sig
att med relevanta nivaer pdunder 0,20) &r detta uttryck ganska Blkt’, och man valde att ge
formeln denna enklare lydelse.
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EIOPA kom senare att resonera pa foljande satt:

“Originally in the design of the SCR for non-lifiesurance underwriting risk, the lognormal
probability distribution acted prominently as a méd1to model a skew bell-shaped probability
distribution. This implied a function ef that should amount more or less to the value

Later on it was decided just to focus on this sarfpctor and downsizing the explicit
assumption of an exact lognormal probability disttion®”

Lognormalitetsantagandet forblir dock den enda weoingen till valet av just 3.

3 EIOPA-14-322The underlying assumptions in the standard fornfiatahe Solvency Capital Requirement
calculation
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