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1 Innledning og bakgrunn

1.1 Innledning

Finansdepartementet satte i november 2017 ned en arbeidsgruppe for a vurdere regelverket
for garanterte pensjonsprodukter, blant annet pa bakgrunn av at det de senere ar har veert
tilfort lite avkastningsoverskudd til slike kontrakter. Arbeidsgruppen, som hadde medlemmer
fra Finansdepartementet, Arbeids- og sosialdepartementet og Finanstilsynet, avleverte sin
rapport 28. september 2018. Arbeidsgruppens rapport er publisert pd Finansdepartementets
nettsider:
https://www.regjeringen.no/contentassets/b589958fd085404289d59ad7bd352ac8/garanterte_p
ensjonsprodukter.pdf.

I brev fra Finansdepartementet datert 10. januar 2019 fikk Finanstilsynet i oppdrag a utarbeide
utkast til ngdvendige lov- og forskriftsendringer, samt utkast til hgringsnotat, basert pa alle
regelverksskissene som er vurdert i arbeidsgruppens rapport. Finanstilsynet ble samtidig bedt
om a vurdere hvilke av regelverksendringene som bgr gjennomfgres. Frist for oppdraget er
30. juni 2019.

I brevet fra Finansdepartementet ble Finanstilsynet videre bedt om a vurdere regelen om
adgang til a holde tilbake deler av kursreguleringsfondet ved flytting av kollektive kontrakter.
Det er utarbeidet et eget hgringsnotat om dette, jf. Finanstilsynets brev til Finans-
departementet datert 28. mai 2019. Forslaget er sendt pa hgring med frist 1. oktober 2019.

Pensjonistforbundet har i brev til Finansdepartementet datert 4. april 2019 tatt opp
problemstillinger knyttet til regelverket for bruk av tilleggsavsetninger pa fripoliser.
Finansdepartementet har i brev datert 23. mai 2019 bedt Finanstilsynet ogsa vurdere disse
spagrsmalene i hgringsnotatet om regelverket for garanterte produkter.

Tematisk kan regelverksendringene som er vurdert i arbeidsgruppens rapport, deles i tre. En
del som omhandler regler for oppbygging av bufferfond, draftes i kapittel 2. En del som
omhandler nedbygging/bruk av tilleggsavsetninger, drgftes i kapittel 3. I kapittel 4 drgftes
ytterligere tiltak knyttet til fripoliser, herunder mulighet for kompensasjon ved konvertering
til fripoliser med investeringsvalg og endrede regler for overskuddsdeling. Finanstilsynets
vurderinger folger under drgftingene av hvert enkelt forslag, og er ogsa kort oppsummert i
avsnitt 1.2. I kapittel 5 gis det en vurdering av gkonomiske og administrative konsekvenser av
forslagene. Av kapittel 6 falger forslagene til endringer i lover og forskrifter.

Hgringsnotatet er basert pa arbeidsgruppens rapport. Det er gjort henvisninger til rapporten,

men fremstillingen bygger ogsa pa rapporten enkelte steder hvor det ikke eksplisitt er henvist
til denne.
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1.2 En kort oppsummering av Finanstilsynets vurderinger

Hgringsnotatet omtaler regelverksforslagene som arbeidsgruppen omtaler i sin rapport. Under
folger en kort oppsummering av Finanstilsynets vurderinger av de ulike forslagene.

Bufferfond — Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet oversendte i 2011 forslag til Finansdepartementet' om & sl sammen
kursreguleringsfond og tilleggsavsetninger til et felles bufferfond. Finanstilsynet vurderer
fortsatt at tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond bgr slas sammen til et felles bufferfond
som fordeles pa den enkelte kontrakt. Bufferfondet ber kunne dekke all avkastningsrisiko for
pensjonsleverandgrene. Finanstilsynet foreslar etter en neermere vurdering at det ikke settes en
gvre grense for starrelsen pa bufferfondet i oppsparingsperioden. Det foreslas imidlertid en
gvre grense for stgrrelsen pa bufferfondet i utbetalingsperioden, ved at det maksimalt kan
utgjgre 24 prosent av premiereserven fra oppnadd alder 67 ar. Dette taket reduseres med ett
prosentpoeng for hvert ar frem til oppnadd alder 85 ar.

Mange av foretakene regnskapsferer i dag en vesentlig del av investeringene til amortisert
kost. Dette danner ogsa grunnlaget for avkastningsberegningene. Med innfgring av IFRS 9 i
2021 endres kriteriene for & bruke amortisert kost i regnskapet. Finanstilsynet foreslar at
avkastningen i det enkelte ar skal beregnes med utgangspunkt i markedsverdien av
eiendelene, ogsa for obligasjoner og utlan. Endringen i markedsverdien av obligasjonene vil
da innga i avkastningen det enkelte ar. Adgangen til a sette av til bufferfond vil fortsatt gi
foretakene god mulighet til a jevne ut avkastningen over tid.

Finanstilsynet vil, i trdd med vurderingene i 2011, ikke anbefale innfgring av en ordning med
lant egenkapital/sluttgaranti. I en ordning med sluttgaranti apnes det for at midler som ma
tilfgres fra foretakets egenkapital ett ar, kan tilbakefgares til foretaket i senere ar med
avkastningsoverskudd. For det tilfelle at departementet kommer til at slike regler skal
innfares, bar den lante egenkapitalen fglge med ved flytting av kontrakten, for a sikre
flytteretten.

Bufferfond — subsidiart forslag

Finanstilsynet er bedt om a vurdere alle forslagene i arbeidsgruppens rapport. Dersom
forslaget om felles bufferfond ikke gjennomfgres, anbefaler Finanstilsynet enkelte endringer i
dagens regler for tilleggsavsetninger. I dag er hovedregelen at avsetningen til
tilleggsavsetninger fastsettes med samme prosentsats for alle kontrakter i kollektivportefgljen.
Finanstilsynet er positiv til at det apnes for at pensjonsleverandgren kan avsta fra a benytte
overskudd pa avkastningsresultatet til tilleggsavsetninger eller benytte annen prosentsats for
grupper av kontrakter ut fra kontraktens behov for gkte tilleggsavsetninger. Videre foreslar
Finanstilsynet at tilleggsavsetninger ogsa kan dekke negativ avkastning.

Finanstilsynet foreslar at det gjares endringer i regelverket for bruk av tilleggsavsetninger i
utbetalingstiden. Tilleggsavsetningene kan utgjgre maksimalt 12 prosent av premiereserven
ved alder 67 ar, og det foreslas at andelen av premiereserven reduseres med et halvt
prosentpoeng for hvert ar frem til oppnadd alder 85 ar.

! https://www.finanstilsynet.no/nyhetsarkiv/pressemeldinger/2011/finanstilsynet-foreslar-endringer-i-
virksomhetsreglene-i-livsforsikring/
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Andre forslag til endringer — fripoliser

I tillegg til ulike regelverksforslag knyttet til buffere, er andre endringer i regelverket for
garanterte produkter vurdert. Det er i dag apning for a konvertere fripoliser med
avkastningsgaranti til fripoliser med investeringsvalg. Finanstilsynet foreslar at det, under
visse vilkar, apnes for at pensjonsleverandgren kan gi kompensasjon for bortfall av
rentegarantien ved slik konvertering. Det foreslas videre at dagens regler om konvertering
uten at det gis kompensasjon, beholdes.

Etter gjeldende rett har pensjonsleverandgren rett til a beholde inntil 20 prosent av
avkastningsoverskuddet pa fripoliser. Det vurderes om pensjonsleverandgrens andel av
avkastningsoverskuddet bgr gkes, for a gi gkte insentiver til a ta risiko i forvaltningen av
pensjonsmidlene. Finanstilsynet stgtter ikke en slik endring.

Personer som har opptjent premiereserve knyttet til ytelsesbasert pensjon pa inntil 50 prosent
av folketrygdens grunnbelgp, har ikke rett til a fa utstedt fripoliser. I stedet kan midlene
overfgres til annen foretakspensjonsordning eller til en individuell pensjonsavtale. Det
vurderes om denne grensen bgr gkes til 150 prosent av folketrygdens grunnbelgp.
Finanstilsynet stgtter ikke en slik endring.

Pensjonsleverandgrer og fripoliseinnehavere kan i dag kreve at utbetalingstiden for sma
fripoliser skal settes ned til det antall ar som inneberer at arlig pensjon tilsvarer om lag

30 prosent av folketrygdens grunnbelgp. Finanstilsynet foreslar & heve denne grensen fra en
arlig utbetaling pa 30 prosent til 50 prosent av folketrygdens grunnbelgp. Videre foreslas det a
gi kundene frihet til & velge raskere utbetaling mellom 50 og 100 prosent av folketrygdens
grunnbelgp.

1.3 Bakgrunnen for vurderinger av regelverksendringer

Med garanterte pensjonsprodukter menes kontrakter hvor kundene har krav pa en bestemt
pensjonsytelse. Dette gjelder i hovedsak kollektive ytelsesbaserte pensjonsordninger etter
foretakspensjonsloven, herunder fripoliser som utgar fra slike ordninger. Kontraktene som gir
garanterte ytelser kan ogsa vere individuelle, som livrenter og IPA (individuell
pensjonsavtale). Pensjonsytelsen finansieres gjennom arlige premieinnbetalinger samt tilfart
arlig avkastning og dgdelighetsarv. Pensjonsleverandgren er forpliktet til hvert ar a tilfare
kontrakten en avkastning tilsvarende kontraktens beregningsrente og dgdelighetsarv for a
sikre den fremtidige ytelsen. For lgpende kollektive foretakspensjonskontrakter kan
selskapene i tillegg ta arlig betaling for avkastningsgarantien. For gvrige kontrakter har
foretaket rett pa en andel av risiko- og avkastningsoverskudd.

Selv om pensjonsleverandgrene bestemmer hvordan midlene som er knyttet til kontrakten
skal forvaltes, er risikoen ved forvaltningen av kundens midler fordelt mellom kunde og
leverandgr. Pensjonsleverandgrene har blant annet adgang til a avsette hele eller deler av
kundens rett til overskudd (avkastning utover garantert rente) pa kundemidler til ulike buffere
som senere kan reduseres. Blant annet kan urealiserte gevinster samles i kursreguleringsfond,
og avkastningsoverskudd kan settes av til tilleggsavsetninger. I tillegg kan leverandgrene fa
seerskilt tillatelse til a benytte overskudd pa kundemidler til a dekke underskudd pa

6 | Finanstilsynet



Regelverket for garanterte pensjonsprodukter

risikoresultatet, slik de har hatt anledning til frem til na for & mate gkte avsetningskrav som
folge av gkt levealder.

Livsforsikringsforetak og pensjonskasser har adgang til a tilby kommunale pensjons-
ordninger. Disse pensjonsordningene har andre produktegenskaper enn foretakspensjons-
ordninger i privat sektor, blant annet utstedes det ikke fripoliser i kommunale ordninger.
Pensjonsutbetalingene vil utelukkende bestemmes av pensjonslgftet gitt av arbeidsgiver, slik
at kapitalforvaltning og resultatdisponeringer ikke har betydning for nivaet pa utbetalte
pensjoner. Virksomhetsreglene i forsikringsvirksomhetsloven er imidlertid felles, uavhengig
av om foretaket forvalter kommunale pensjonsordninger eller private pensjonsordninger etter
foretakspensjonsloven.

Tradisjonelt har tjenestepensjonsordninger i privat sektor vert ytelsesbaserte sluttlgnns-
ordninger som er fullt fonderte. Pensjonsleverandgren har ansvar for a beregne og kreve inn
tilstrekkelige premier fra arbeidsgiverforetakene slik at premiereserven til enhver tid tilsvarer
naverdien av de opptjente ytelsene som skal utbetales i fremtiden. I beregningen av premiene
og kravet til premiereserve benyttes en diskonteringsrente (beregningsrente) som tilsvarer den
avkastningen som kreves pa midlene frem til utbetaling. Frem til innferingen av Solvens II-
regelverket i 2016 satte myndighetene et tak for hvor hgy beregningsrente leverandgrene kan
bruke i beregningen av premier og forsikringsmessige avsetninger. I praksis har pensjons-
leverandgrene til enhver tid benyttet hgyeste tillatte rente i premieberegningen, selv om de
fritt har kunnet velge en lavere rente. Ved innferingen av Solvens II ble hjemmelen til &
fastsette maksimal beregningsrente opphevet.>

I premieberegningen tas det ogsa hensyn til forventninger om levealder i forsikrings-
populasjonen. Midler som frigjgres nar forsikrede dgr, fordeles pa forsikringskollektivet i
form av dedelighetsarv.

Pensjonsleverandgrene er ansvarlige for at avkastningen i kollektivportefgljen er tilstrekkelig
til a dekke den garanterte renten, og avkastningsgarantien ma innfris lgpende. Avkastning ut
over garantert rente skal, etter ev. avsetning til tilleggsavsetninger, fordeles til arbeidsgivernes
premiefond eller til pensjonistenes overskuddsfond. Disse fondene kan benyttes hhv. til a
betale fremtidige premier og til a gke ytelsene til personer som far utbetalt pensjon.

Sa lenge ytelsesordningene er aktive, er arbeidsgiver forpliktet til a betale inn premier. Dette
omfatter ogsa en plikt til a betale inn sakalte reguleringspremier dersom de ansattes lgnn gker,
slik at premiereserven gker tilstrekkelig til & kunne finansiere samme andel av en hgyere lgnn.
Nar det utstedes fripoliser, bortfaller dette ansvaret for arbeidsgiver, og regulering av nivaet
pa pensjonen fra fripolisene er avhengig av at det oppnds meravkastning. Helt frem til 2011
var markedsrentene hgyere enn gjennomsnittlige avkastningsgarantier. Dette ga rom for a
oppna avkastning tilstrekkelig til bade a finansiere garanterte ytelser, delfinansiere fremtidige
premier via overskudd til premiefond og til & oppregulere ytelser. Beregningsrenten har over
tid blitt redusert, men fordi beregningsrenten bare gjelder ny opptjening, har gjennom-
snittsnivaet pa garantiene falt saktere enn rentenivaet.

2 For pensjonskasser ble hjemmelen til & fastsette maksimal beregningsrente opphevet ved innfgringen av et
forenklet solvenskrav 1. januar 2019.
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Gjennom en periode har mange arbeidsgivere av ulike arsaker erstattet ytelsesordningene med
innskuddsordninger. Nar ytelsesordningene avvikles eller ndr ansatte skifter jobb, utstedes
fripoliser som bevis pa opptjente ytelser til de ansatte. Pensjonsleverandgrenes fripolise-
beholdninger har vert sterkt gkende, men antas na a ha nadd toppen malt i andel av samlede
forsikringsforpliktelser. Gjennomsnittlig garantert rente er noe hgyere i fripolise-
beholdningene enn i de aktive ordningene.

Over tid har portefgljene blitt forvaltet med relativt lave aksjeandeler og med sikte pa stor
grad av sikkerhet for a oppna garantert avkastning. Til tross for at forvaltningen er innrettet
mot a sikre garantert avkastning, har pensjonsleverandgrene de siste arene gjennomgaende
oppnadd en avkastning over garantiene, og avkastningen har sjelden vert negativ. Figur 1
viser bokfgrt og verdijustert avkastning i livsforsikringsforetakene for perioden 2000 til 2018.
I de tilfeller verdijustert avkastning er hgyere enn bokfgrt avkastning, har kursregulerings-
fondet gkt. Det motsatte er tilfelle der verdijustert avkastning er lavere enn bokfart
avkastning.

Figur 1: Verdijustert og bokfart avkastning i livsforsikringsforetakene 2000-20183
10 -

Prosem

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2nz 2014 2016 2018

= Rokfart avkasining ——=\lerdijustert avkastning

Kilde: Finanstilsynet

Nar lite av den oppnadde meravkastningen har resultert i overskudd til kundene de senere
arene, skyldes dette flere forhold. En vesentlig del av overskuddet er blitt satt av til
tilleggsavsetninger som kan brukes til & dekke opp for eventuelt lavere avkastning fremover.
Dette er midler som er fordelt pa den enkelte kontrakt, og som kan komme kundene til gode i
fremtiden, selv om de ikke har blitt tilfgrt som overskudd enna. Pensjonsleverandgrene har
ogsa over tid mattet styrke de forsikringsmessige avsetningene som fglge av gkt levealder,
senest ved innfgringen av den nye dgdelighetstariffen K2013 med virkning fra 2014.
Gjennom en unntaksbestemmelse i forsikringsvirksomhetsloven, ga Finanstilsynet tillatelse til
a benytte meravkastning som ellers skulle tilfalt kundene, til a styrke avsetningene for gkt
levealder. Det ble satt krav om minimum 20 prosent egenkapitalfinansiering, og det ble apnet
for at styrkingen av avsetningene kunne gjennomfgres minimum lineert over en periode pa
maksimalt syv ar.

3 De gode avkastningsresultatene i 2007 ble benyttet til 4 styrke avsetningene for 4 mgte det nye
dedelighetsgrunnlaget K2005, som ble innfert fra 1. januar 2008.
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Fra 1. september 2014 har det veert adgang til frivillig & konvertere ordineere fripoliser til
fripoliser med investeringsvalg. I 2018 var forsikringsforpliktelsene i fripoliser med
investeringsvalg pa ca. 15,0 mrd. kroner, noe som utgjorde om lag 4,5 prosent av
beholdningen av fripoliser. Fripolisebeholdningen som ble konvertert til fripoliser med
investeringsvalg, og overfert fra Silver Pensjonsforsikring til Storebrand Livsforsikring som
en del av administrasjonslgsningen, utgjer om lag halvparten av denne beholdningen.

Utfordringene knyttet til de garanterte pensjonsproduktene har langt pa vei sin arsak i at
premiene som er innbetalt fra arbeidsgiver, har vert basert pa optimistiske avkastnings-
forutsetninger (beregningsrenter) og et dgdelighetsgrunnlag som ikke har tatt hgyde for den
betydelige gkningen som har veert i levealderen. Med dette krevende utgangspunktet er det
likevel slik at enkelte endringer i regelverket knyttet til disse produktene kan vere til
kundenes fordel, f.eks. ved at regelverket gker foretakenes risikoberende evne slik at aktiva-
allokeringen endres, og avkastningsmulighetene og nivaet pa pensjonsreguleringen gker.

2 Regelverksforslag knyttet til bufferfond

2.1 Gjeldende rett

Pensjonsleverandgrene har ulike typer bufferfond knyttet til avkastningsresultatet. Formalet
med de ulike fondene er a sette pensjonsleverandgrene i stand til a mgte svingninger i
avkastningsresultatet fra ar til ar, og dermed redusere pensjonsleverandgrenes risiko for
avkastningsresultatet.

Det fglger av forsikringsvirksomhetsloven (lov 10. juni nr. 44) § 3-19 at avkastnings-
overskudd ut over garantert avkastning kan benyttes helt eller delvis til tilleggsavsetninger.
Det er pensjonsleverandgren som beslutter om det skal foretas tilleggsavsetninger.
Finanstilsynet kan ogsa palegge pensjonsleverandgren a foreta tilleggsavsetninger dersom
soliditetshensyn tilsier det. Tilleggsavsetninger skal fastsettes som en prosent av
premiereserven knyttet til de enkelte kontraktene. Det skal benyttes lik prosentsats for alle
kontraktene i kollektivportefgljen. Det er likevel adgang til a bruke en hgyere prosentsats for
grupper av kontrakter uten eller med lave tilleggsavsetninger. Slik hgyere prosentsats kan
brukes til a bygge opp tilleggsavsetninger til disse nar et niva pa 3,5 prosent av
premiereserven for kontrakten, jf. § 5-6 i forskrift til forsikringsvirksomhetsloven (forskrift
30. juni 2006 nr. 869). Tilleggsavsetningene kan ikke utgjere mer enn 12 prosent av
premiereserven. Fgrer tilleggsavsetninger tildelt kontrakten et ar til at de samlede
tilleggsavsetningene overstiger 12 prosent av premiereserven, skal det overskytende tilordnes
kontrakten som overskudd. Tilleggsavsetninger reduserer overskuddet som ellers skulle gatt
til kunden. For fripoliser reduserer tilleggsavsetningene overskuddet som deles mellom
kunden og pensjonsleverandgren og hvor pensjonsleverandgren har rett til inntil 20 prosent.
Leverandgren kan trekke pa tilleggsavsetningene dersom avkastningen et ar ikke er stor nok
til a dekke det arlige kravet til gkning i premiereserven. Tilleggsavsetninger kan likevel ikke
brukes til a dekke negativ avkastning. Eventuell negativ avkastning forutsettes dekket av
ansvarlig kapital, dvs. pensjonsleverandgrens midler.
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Tilleggsavsetninger tilordnes den enkelte kontrakt og inngar i forsikringskapitalen.
Tilleggsavsetningene fglger med kontrakten ved flytting, jf. forsikringsvirksomhetsloven

§ 6-7 tredje ledd. Tilleggsavsetninger tilordnet en fripolise skal videre fglge med dersom
fripolisen konverteres til fripolise med investeringsvalg, og omgjares til pensjonskapital i den
nye investeringsportefgljen, jf. foretakspensjonsloven (lov 24. mars 2000 nr. 16) § 4-7a farste
ledd og § 4-7b farste ledd.

Kursreguleringsfond er summen av urealiserte gevinster pa finansielle omlgpsmidler som
inngar i kollektivportefgljen, jf. forsikringsvirksomhetsloven § 3-21. Eiendeler som er
klassifisert som finansielle omlgpsmidler skal i utgangspunktet vurderes til markedsverdi. En
gkning i markedsverdien pd instrumentet gjennom aret skulle derfor i utgangspunktet ha
bidratt til et positivt avkastningsresultat. Urealiserte gevinster pa finansielle omlgpsmidler
skal imidlertid fgres til kursreguleringsfond. De holdes derfor utenfor nar avkastnings-
resultatet skal beregnes. Foretakene kan styre stgrrelsen pa kursreguleringsfondet — og dermed
bokfart avkastning i det enkelte ar — ved a styre omsetningen av finansielle omlgpsmidler som
de eier. Kursreguleringsfondet tilordnes ikke de enkelte kontraktene og inngdr derfor ikke i
forsikringskapitalen. Ved flytting far kunden med seg kontraktens forholdsmessige andel av
kursreguleringsfondet som da gjgres om til tilleggsavsetninger, men for kollektive kontrakter
kan forsikringsforetaket holde tilbake et belgp tilsvarende 2 prosent av kontraktens
premiereserve jf. forskrift til forsikringsvirksomhetsloven §10-2.4

Ogsa ved konvertering av fripoliser til fripoliser med investeringsvalg skal fripolisens
forholdsmessige andel av kursreguleringsfondet fglge med og tilordnes kontrakten som
tilleggsavsetninger, jf. forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 3-3 annet ledd, jf. § 10-2

Kontraktens "forholdsmessige andel av kursreguleringsfondet” etter gjeldende flytteregler,
tilsvarer ikke ngdvendigvis de verdier som er generert av den enkelte kontrakt. Kontraktens
"forholdsmessige andel av kursreguleringsfondet" skal etter gjeldende rett beregnes ut fra
forholdet mellom forsikringskapitalen til den kontrakten som flyttes og forsikringskapitalen til
samtlige kontrakter i kollektivportefgljen pa et gitt beregningstidspunkt. Det tas med andre
ord ikke hensyn til nar de enkelte kontraktene ble del av kollektivportefgljen og hvor lenge
kontrakten har bidratt til a generere merverdier i form av kursreserver.

Forsikrings- og pensjonsforetak har adgang til a verdsette enkelte obligasjoner og utlan til
amortisert kost (anskaffelsesverdi fratrukket tilbakebetalinger) i stedet for markedsverdi,

jf. forsikringsvirksomhetsloven § 3-13 femte ledd og forskrift 20. desember 2011 nr. 1457 om
arsregnskap for livsforsikringsforetak § 3-4 samt forskrift om arsregnskap for pensjonsforetak
20.12.2011 § 3-3, som begge viser til IAS 39. Muligheten til 4 fare obligasjoner til amortisert
kost istedet for markedsverdi reduserer foretakenes risiko knyttet til den arlige avkastnings-
garantien fordi verdivurderingen da sikrer en jevn avkastning over obligasjonens lgpetid.
Mer- eller mindreverdier i obligasjonsportefgljen fart til amortisert kost fglger ikke med ved
flytting, og hos den nye pensjonsleverandgren far kunden en andel av mer- eller mindre-
verdier i tilsvarende obligasjonsportefglje.

4 Et hgringsnotat med forslag til endring i denne bestemmelsen ble oversendt Finansdepartementet 28. mai 2019.
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I tillegg til bufferfondene knyttet til avkastningsresultatet, er det i forsikringsvirksomhets-
loven regler om at inntil halvparten av arets risikoresultat kan avsettes til risikoutjevnings-
fondet. Fondet er ikke kundefordelt og fglger ikke med ved flytting.

2.2 Forslag til regelverksendring: Sammenslaing av
avkastningsbuffere

2.2.1 Bakgrunn

Som det fremgar av punkt 2.1, er det relativt omfattende regelverk for foretakenes
oppbygging og anvendelse av ulike bufferfond. Kursreguleringsfondet kan i stor grad benyttes
til a dekke samme risiko som tilleggsavsetningene, men er ikke fordelt pa de enkelte
kontraktene i kollektivportefgljen. Pensjonsleverandgrene kan selv bestemme om gevinster
skal realiseres og tildeles kundene eller om de skal forbli urealiserte i kursreguleringsfond. I
motsetning til tilleggsavsetningene, som bare kan dekke opp for manglende avkastning
mellom null og avkastningsgarantien i det enkelte ar, kan kursreguleringsfondet ogsa dekke
negativ avkastning. Dette kan skje ved at urealiserte gevinster fra tidligere ar blir reversert
som fglge av verdifall, eller ved at foretaket aktivt realiserer tidligere urealiserte gevinster.
Det er ikke fastsatt begrensninger pa oppbyggingen av eller stgrrelsen pa kursregulerings-
fondet.

I arbeidsgruppens rapport avsnitt 7.1 konkluderer arbeidsgruppen med at mer differensiert
bruk av overskudd sammen med sammenslaing av tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond
til ett bufferfond for avkastningsrisiko som kan dekke negativ avkastning, samlet sett vil
kunne ha positive nettoeffekter for kundene. Lgsningen vil pa en balansert mate gi
leverandgrene bedre insentiver til a forvalte pensjonsmidlene med sikte pa noe hgyere
forventet avkastning, samt styrke flyttemarkedet. Samtidig bidrar Solvens II-baserte
soliditetskrav til sikkerhet for at kundene minst far den avkastningen de er garantert.

2.2.2 Finanstilsynets vurderinger

Finanstilsynet foreslar at tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond slas sammen til et felles
bufferfond som fordeles pa den enkelte kontrakt. Dette vil gi en gkning i de kundefordelte
midlene. Finanstilsynet vurderer at en slik sammenslaing til én buffer for avkastningsrisiko vil
kunne gjgre regelverket og kontraktsforholdet mer oversiktlig og lettere a forsta for kundene.

Finanstilsynet foreslar at gjeldende forsikringsvirksomhetslov §§ 3-19 og 3-21 om
tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond oppheves, og at regler om et nytt bufferfond
fastsettes i § 3-19, jf. lovforslag i hgringsnotatet kapittel 6 avsnitt I. Formalet med
bufferfondet fremgar av lovforslagets forste ledd som fastsetter at foretaket kan avsette hele
eller deler av overskuddet pa avkastningsresultatet for den enkelte kontrakt til bufferfond ut
over minstekravet til premiereserve "for a sikre sine forpliktelser under kontrakter med
kontraktfastsatte forpliktelser".

Finanstilsynet anser at det vil vere lite hensiktsmessig a skille mellom midler som kan

benyttes til a dekke negativ avkastning, og midler som bare kan dekke positiv manglende
avkastning. Et felles bufferfond ber derfor kunne dekke all avkastningsrisiko for
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pensjonsleverandgrene slik som kursreguleringsfondet etter gjeldende regelverk. Siden
dagens tilleggsavsetninger ikke kan benyttes til a dekke negativ avkastning, medfgrer
forslaget at bruksomradet til bufferkapitalen utvides noe sammenlignet med gjeldende rett.
Bufferfondet far med dette en hgyere verdi for pensjonsleverandgren som ogsa kan legge til
rette for gkt risiko i kapitalforvaltningen. For a tydeliggjare at forslaget representerer en
endring i gjeldende rett, foreslar Finanstilsynet at lovteksten klart presiserer at bufferfondet
kan brukes til a dekke negativ avkastning, jf. lovforslaget § 3-19 tredje ledd.

Som nevnt over er bruksomradet til dagens tilleggsavsetninger begrenset. Det er i dag ikke
anledning til & benytte tidligere avsatte tilleggsavsetninger til oppskriving av ytelser i andre
tilfeller enn i utbetalingsperioden for individuelle kontrakter og fripoliser. Det er heller ikke
anledning til & overfgre tilleggsavsetninger til premiefond. Kursreguleringsfondet har ikke
tilsvarende begrensninger og kan derfor realiseres for a sikre at kontrakten far tilfrt et arlig
overskudd. Finanstilsynet anser at det samlede bufferfondet bgr ha samme fleksibilitet som
kursreguleringsfondet og foreslar derfor at dette presiseres i lovforslaget § 3-19 fjerde ledd.
Det foreslas at bestemmelsen fastsetter at midler som tidligere er avsatt til bufferfondet kan
tilordnes kontrakten som overskudd. Dette dpner for at pensjonsleverandgren kan tilpasse
bufferfondet til foretakets risiko for avkastningsresultatet gjennom a bygge ned bufferfondet.
Finanstilsynet legger til grunn at slik nedbygging gir grunnlag for overskuddsdeling for
fripoliser.

Etter gjeldende regler for flytting av forsikringskontrakter, vil en andel av kollektivporte-
faljens samlede kursreguleringsfond bli omdannet til tilleggsavsetninger og fglge med
kontrakten ved flytting. Gjennom a flytte en livsforsikringskontrakt vil kunden fa realisert
kursreserver som forblir pd kundens kontrakt hos ny pensjonsleverandgr, samtidig som
kontrakten vil ta del av kursreguleringsfondet som er bygget opp i det forsikringskollektivet
som kontrakten flytter til. Etter ett ar vil kunden pa samme mate kunne realisere kursreserver
gjennom a flytte kontrakten pd nytt. En slik tilpasning kan medfgre at merverdier og
bufferkapital flyttes fra forsikringskollektivet til enkeltkontrakter.

Siden dagens tilleggsavsetninger ikke kan overstige et belgp som tilsvarer 12 prosent av
premiereserven, vil tilfgring av kontraktens andel av kursreguleringsfondet kunne medfgre at
denne grensen overskrides ved en flytting. Overskytende midler skal da tilfalle kunden i form
av oppskriving av ytelser eller tilfgring til premiefond. Dette medfgrer at kontraktens
bufferkapital reduseres som fglge av flyttingen. Med en felles buffer som er fordelt pa den
enkelte kontrakt og som inngar i forsikringskapitalen, vil det ikke lenger foreligge slike
spesielle insentiver til flytting og det kan i stgrre grad legges til rette for kontinuitet i
kontraktens bufferkapital uavhengig av at det skjer et skifte av pensjonsleverandgr. Det vises
til forslag i kapittel 6 avsnitt I til endringer i forsikringsvirksomhetsloven §8§ 6-7, 6-10, 6-13
og 6-14 samt til forslag om oppheving av bestemmelser om kursreguleringsfondets stilling
ved flytting i forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 10-2.

For tilleggsavsetningene gjelder som nevnt en gvre grense pa 12 prosent av premiereserven.
Det er ikke fastsatt en slik grense for kursreguleringsfondet. Det er spgrsmal om det skal

fastsettes en gvre grense for det sammenslatte bufferfondet.

Formalet med a fastsette et tak er a sikre at meravkastning utover et visst niva faktisk blir
tilfgrt kontraktene som overskudd. Hvis avkastningen etter avsetning til kursreguleringsfondet

12 | Finanstilsynet



Regelverket for garanterte pensjonsprodukter

overstiger rentegarantien, og tilleggsavsetningene har nddd den maksimale grensen, skal
overskuddet tilfores kontraktene. Pensjonsleveranderen vil imidlertid ha mulighet til & avsette
meravkastning til kursreguleringsfondet, slik at det ikke blir noe overskudd som skal tilferes
kontraktene. Selv om det er fastsatt en gvre grense for tilleggsavsetningene, kan denne altsd
omgds ved & bygge buffer i form av kursreguleringsfond. Det er derfor ikke fastsatt regler i
dag som reelt sett sikrer at meravkastning utover et visst niva faktisk blir tilfort kontraktene
som overskudd.

I arbeidsgrupperapporten vises det til at en maksimalgrense for det samlede bufferfondet i
prosent av premiereserven ber vare hay nok til at den ikke innskrenker leveranderenes
mulighet til & bygge buffere sammenlignet med i dag, samtidig som det ogsa ber sikres at
meravkastning utover et visst niva faktisk blir tilfert kontraktene som overskudd. Arbeids-
gruppen antar at et tak pd bufferfondet i omrddet 15-20 prosent av premiereservene ber kunne
balansere hensynene.

Flere pensjonskasser har i dag buffere (tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond) som klart
overstiger 20 prosent av premiereserven, slik at et tak pa 20 prosent vil innskrenke disse
foretakenes mulighet til 4 bygge buffere sammenlignet med i dag. Ettersom det ikke er fastsatt
noen gvre grense for kursreguleringsfondet, vil 1 prinsippet ethvert tak for det sammenslétte
bufferfondet innskrenke leveranderenes mulighet til & bygge buffere.

Figurene 2a og 2b viser storrelsen pé de ulike bufferne som andel av premiereserven for hhv.
livsforsikringsforetak og pensjonskasser ved utgangen av 2017 og 2018. Foretakene har
betydelige buffere i form av bdde tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond. I tillegg ligger
det (skjulte) merverdier i portefeljen av obligasjoner som regnskapsferes til amortisert kost.
Det er betydelige forskjeller mellom foretakene i sterrelsen pd de enkelte bufferne, og
bufferne varierer ogsé over tid.

Figur 2a: Buffere som andel av premiereserven for Figur 2b: Buffere som andel av premiereserven for
livsforsikringsforetak pensjonskasser
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Kilde: Finanstilsynet Kilde: Finanstilsynet

Avveiningen mellom behovet for oppbygging av buffere og tildeling av overskudd vil vare
avhengig av en rekke forhold knyttet til den individuelle kontrakten, herunder risikoprofil i
investeringene, nivaet pd rentegarantien, nivaet pa eventuell rentegarantipremie og forventet
tid til utbetaling av ytelsene. Avveiningen beor i tillegg til kundens situasjon og preferanser,
ogsé gjenspeile eksterne faktorer som rentenivaet. Det er derfor vanskelig & fastsette et tak
som passer i alle situasjoner. Det er heller ikke i dagens regelverk fastsatt et tak som sikrer at
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meravkastning utover et visst niva faktisk blir tilfart kontraktene som overskudd, siden det
ikke er tak pa kursreguleringsfondet. Finanstilsynet foreslar derfor at det ikke fastsettes et tak
pa det sammenslatte bufferfondet i oppsparingsperioden.

Finanstilsynet foreslar at foretaket fastsetter arets avsetning til bufferfond i prosent av
premiereserven "ut fra foretakets risiko for avkastningsresultatet", jf. forslag til § 3-19 annet
ledd. Bestemmelsen skal gi tilstrekkelig rom for behovsvurderinger, samtidig som at
adgangen til a foreta avsetninger skal veere begrunnet i faktisk risiko og dermed er begrenset.
Finanstilsynet viser til at avsetningen til bufferfond skal foretas i samsvar med, og innenfor
rammen av god forretningsskikk, og at foretaket skal sgrge for at det ikke skjer urimelig
forskjellsbehandling av kunder. Finanstilsynet foreslar at det i tillegg til nevnte generelle
prinsipper for god forretningsskikk, fastsettes et serlig krav om at foretaket skal fastsette
retningslinjer for avsetninger til bufferfond knyttet til den enkelte kontrakt i kollektivporte-
faljen for a unnga at det oppstar interessekonflikter mellom kunder og kundegrupper eller
mellom kunder og foretaket, jf. forslag til forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 5-6.

Finanstilsynet har under punkt 3.3 foreslatt at tilleggsavsetningene knyttet til fripoliser og
individuelle pensjonskontakter bygges ned raskere for kontrakter under utbetaling fra 67 ar,
ved at noe mer enn den forholdsmessige andel benyttes til a kjgpe engangsbetalte
pensjonsytelser. Finanstilsynet foreslar en tilsvarende regel for opplgsning av bufferfondet.
Forslaget anses a dempe behovet for a sette et tak for bufferfondet i oppsparingsperioden.

Ved et sammenslatt bufferfond vil all bufferkapital som dekker avkastningsrisiko for
kontrakten, herunder dagens kursreguleringsfond, innga i fondet. Bufferkapitalen vil ikke
vere fordelt pa ulike fond som den er i dag. Nivaet pa det maksimale taket for hvor stort
bufferfondet kan veere for ulike aldersgrupper bar derfor reflektere dette.

Finanstilsynet foreslar at bufferfondet kan utgjere inntil 24 prosent av premiereserven for den
enkelte forsikrede ved oppnadd alder 67 ar og at dette taket skal reduseres med

1 prosentpoeng for hvert ar frem til oppnadd alder 85 ar. Dette innebeerer at bufferfondet
maksimalt kan utgjgre 6 prosent av premiereserven fra 85 ar. Tilleggsavsetningene kan i dag
ikke overstige 12 prosent av premiereserven hverken i oppsparings- eller utbetalingsperioden.
Finanstilsynet foreslar at det ikke settes et tilsvarende tak pa bufferfondet for 67 ar.
Reduksjonen av bufferfondet til minst 24 prosent ved 67 ar vil derfor kunne gi en stor
oppskrivning dette aret med mindre pensjonsleverandgren har foretatt en gradvis nedbygging
forut for fylte 67 ar. Krav om nedtrapping av bufferfondet vil begrense stgrrelsen pa fondet
for ulike aldersgrupper, men vil ikke vere til hinder for at pensjonsleverandgrene bygger ned
fondet ytterligere eller i et raskere tempo. Som nevnt over legger Finanstilsynet til grunn at
nedbygging av bufferfond gir grunnlag for overskuddsdeling for fripoliser, jf. forslag til
forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 fjerde ledd. Pensjonsleverandgrene kan ogsa foreta
avsetninger til bufferfond i utbetalingsperioden innenfor rammen av det foreslatte taket for
hver aldersgruppe. Det vises til forslag i kapittel 6 avsnitt I til forskrift 30. juni 2006 nr. 869
til forsikringsvirksomhetsloven § 5-4 annet ledd.

Forslaget om et felles kontraktsfordelt bufferfond medfgrer behov for endringer i en rekke

lov- og forskriftsbestemmelser som i dag viser til tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond.
I de fleste sammenhenger er begrepet tilleggsavsetninger erstattet med begrepet bufferfond,
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uten at endringen medfgrer andre materielle endringer enn de som er omhandlet over. Dette
gjelder forslag til endringer i foretakspensjonsloven og innskuddspensjonsloven med
forskrifter, endringer i bestemmelser om forsikringskapitalen i forsikringsvirksomhetsloven
88 3-8 og 4-11, endringer i arsregnskapsforskriftene for livsforsikrings- og pensjonsforetak
samt endringer i Solvens II-forskriften, jf. kapittel 6 avsnitt I. Nar det gjelder endringer i
forskrift om pensjonsforetak 9. desember 2016 §§ 5, 6 annet ledd og 9 annet ledd nr. 2,
medfarer begrepserstatningen imidlertid en materiell endring i solvensmarginkravet og i
kravet til solvensmarginkapital for pensjonskasser. Etter gjeldende regelverk inngér

50 prosent av tilleggsavsetningene i solvensmarginkapitalen, og denne andelen trekkes fra
forsikringsfondet ved beregning av krav til solvensmarginkapital. Ved & erstatte
tilleggsavsetninger med bufferfond, vil pensjonsforetakets rapporterte solvensmargin styrkes.
Finanstilsynet vil vurdere denne endringen nermere, og varsler derfor at det kan bli aktuelt a
foresla justeringer pa dette punktet pa et senere tidspunkt.

Finanstilsynet foreslar a viderefgre gjeldende regler om at Finanstilsynet kan palegge
foretaket a avsette til tilleggsavsetninger i forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 farste ledd siste
punktum samt bestemmelsen om annen bruk av tilleggsavsetninger i forskrift til
forsikringsvirksomhetsloven § 5-5, men slik at adgangen na omfatter det samlede
bufferfondet. Dette innebeerer en teknisk utvidelse av anvendelsesomradet til de konkrete
bestemmelsene. Finanstilsynet anser de soliditetshensyn som bestemmelsene ivaretar som
tungtveiende.

Nar det gjelder overgangen fra dagens kursreguleringsfond og tilleggsavsetninger til et nytt
bufferfond, legger Finanstilsynet til grunn at endringen innfgres fra 1. januar, slik at
forutgaende regnskapsar avsluttes som tidligere, mens det nye fondet opprettes fra 1. januar.
Midlene i kursreguleringsfondet blir da fordelt pa den enkelte kontrakt pd samme mate som
om alle urealiserte gevinster i kursreguleringsfondet hadde blitt realisert. Sammen med
tilleggsavsetningene som allerede er fordelt pd den enkelte kontrakt, vil den fordelte andelen
av kursreguleringsfondet representere startverdien av det nye kontraktsfordelte bufferfondet.

Finanstilsynet legger videre til grunn at kundene informeres om stgrrelsen pa bufferfondet nar
det er opprettet, og at kontoutskriften ved utgangen av aret reflekterer utviklingen fra 1.
januar.

2.3 Verdivurdering av eiendeler som grunnlag for
avkastningsberegningen — amortisert kost

2.3.1 Bakgrunn

I arbeidsgruppens rapport avsnitt 6.2.1 vises det til at pensjonsleverandgrene, i tillegg til
tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond, ogsa har mindre synlige buffere i form av
obligasjoner og/eller utlan og fordringer som verdivurderes til amortisert kost. Disse fungerer
som en buffer mot endringer i markedsrenten. Arbeidsgruppen viser til at hensynet til
forenkling isolert sett kan tilsi at ogsa denne bufferen synliggjeres og eventuelt fordeles pa
den enkelte kunde. Pa den annen side viser arbeidsgruppen til at dette vil kunne redusere
leverandgrenes muligheter til a redusere renterisikoen i forvaltningen.
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2.3.2 Finanstilsynets vurderinger

Det at pensjonsleverandgrene har buffere i form av obligasjoner og/eller utlan og fordringer
som verdivurderes til amortisert kost, inneberer at renten pa obligasjonene/utlanene pa
kjopstidspunktet 1&ses inn som en fast &rlig avkastning fram til investeringens forfall.®
Endringer i markedsrentene vil da ikke fare til verdiendringer pa investeringene, som ellers
ville pavirket avkastningsresultatet. Verdivurdering til amortisert kost fungerer pa denne
maten som en buffer mot endringer i markedsrenten. Hensynet til forenkling kan isolert sett
tilsi at ogsa denne bufferen synliggjores og eventuelt fordeles pa den enkelte kunde.

Solvens II krever bruk av markedsverdier pa alle eiendeler, men bruk av amortisert kost pa
obligasjonene kan likevel benyttes ved beregning av avkastning i kunderegnskapet, noe som
vil ha en utjevnende effekt pa den fremtidige overskuddstildelingen. Verdivurdering av
obligasjoner og utlan til amortisert kost er mye benyttet i livsforsikringsforetakene, hvor

36 prosent av de samlede eiendelene tilhgrer denne kategorien. For pensjonskassene er
andelen kun seks prosent.

Etter gjeldende regnskapsregler, IAS 39, kan investeringer, i tillegg til maling til
markedsverdi, vurderes til amortisert kost i kategorien investeringer som holdes til forfall
eller kategorien utlan og fordringer. De gjeldende regnskapsreglene vil erstattes av en ny
standard, IFRS 9, som tidligst gjgres gjeldende fra 1. januar 2021. Overgangen til IFRS 9 kan
medfgre at obligasjoner som tidligere var verdsatt til amortisert kost, md verdsettes til virkelig
verdi. Hvor stor effekten av denne endringen vil veere, avhenger av gjeldende markedsforhold
og lgpetiden pa obligasjonene. Finanstilsynet har mottatt innspill fra neeringen om at effekten
for kundetildelingen av overgangen til IFRS 9 ber ngytraliseres. Norsk Finansnerings
@konomigruppe Liv har foreslatt at differansen i verdien for renteberende papirer som ma
omklassifiseres fra amortisert kost til virkelig verdi, skal avsettes i et nytt "kursregulerings-
fond II". Dette kan veere negativt, og skal holdes unna overskuddstildeling og flytteverdier.

Fra kundenes stasted vil det veere uheldig at store urealiserte gevinster bygges opp i
kunderegnskapet over tid, bade med hensyn til rimelig fordeling av avkastningen pa ulike
kunder og med hensyn til insentiver ved flytting. En lgsning hvor buffere mot avkastnings-
risiko er fordelt pa den enkelte kunde og falger med ved flytting, vil trolig veere en mer
transparent og bedre lgsning for kundene, enn en lgsning der det foreligger skjulte buffere i
verdsettingen.

Muligheten til a fgre obligasjoner til amortisert kost reduserer foretakenes risiko knyttet til
den arlige avkastningsgarantien. Samtidig gir det utfordringer knyttet til flyttearbitrasje. For
kunden vil det veere fordelaktig a flytte til et foretak med relativt store (ikke inntektsfarte)
merverdier i obligasjonsportefgljen, og tilsvarende flytte fra et foretak med relativt store
mindreverdier. Denne mulige flyttearbitrasjen representerer en risiko for foretakene, og
svekker verdien av bufferen knyttet til bruk av amortisert kost. De gvrige hensyn i
regelverksforslaget tilsier at ogsa buffere som er knyttet til eiendeler som vurderes til
amortisert kost, synliggjares i det nye sammenslatte og kundefordelte bufferfondet. Pa den
maten vil insentiver til flyttearbitrasje falle bort.

5 Forutsatt at det ikke skjer vesentlige endringer i kredittrisikoen knyttet til utsteder
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Foretakene star fritt til & benytte bufferfondet til a utjevne avkastningen som danner grunnlag
for den arlige oppfyllelsen av rentegarantien og tildelingen av overskudd. Forutsetninger om
bruk av fondet inngar i foretakenes beregninger av forventet fremtidig avkastning. Bortfallet
av den stabile avkastningen som fglger av at eiendeler verdsettes til amortisert kost, kan
delvis kompenseres ved a legge inn tilsvarende forutsetninger om utjevning ved bruk av
bufferfondet. Den eneste forskjellen er at bufferfondet ikke kan bli negativt. Ved regnskaps-
faring til amortisert kost kan det oppsta negative verdier ved at markedsverdien er lavere enn
verdien malt til amortisert kost.

For foretakene vil risikoen i solvensberegningen minimeres, alt annet like, dersom de
plasserer store deler av portefgljen i obligasjoner med lang lgpetid hvor avkastningen
beregnes etter amortisert kost. Det er imidlertid sparsmal om det er i kundens interesse at
midlene plasseres slik, og om regelverket bgr stimulere til slike investeringer. Det kan anfgres
at hensikten med stagrre og mer fleksible bufferfond forst og fremst bgr vere at foretakene
skal kunne investere i instrumenter med hgyere langsiktig forventet avkastning enn risikofri
renteavkastning.

Hensynet til forenkling (bade for foretak og kunde), insentivene til plassering i andre
eiendeler med hgyere forventet langsiktig avkastning, og hensynet til et velfungerende
flyttemarked tilsier at alle eiendeler ber males til markedsverdi. Finanstilsynet foreslar pa
denne bakgrunn at muligheten til a fgre obligasjoner og utlan til amortisert kost ikke
viderefgres.

Finanstilsynet foreslar at bestemmelser om at eiendeler som motsvarer forsikringskapital i
kollektivportefgljen og investeringsvalgportefgljen skal males til virkelig verdi, fastsettes i
forsikringsvirksomhetsloven og forskrift til forsikringsvirksomhetsloven. Finanstilsynet
foreslar at forsikringsvirksomhetsloven § 3-13 femte ledd fastsetter at eiendeler som
motsvarer forsikringskapital i kollektivportefgljen og eiendeler som motsvarer forsikrings-
kapital i investeringsportefgljen skal males til virkelig verdi. Videre foreslas det at
forskriftshjemmelen i forsikringsvirksomhetsloven § 3-13 gjeldende sjette ledd flyttes til nytt
syvende ledd, og at hjemmelen utvides til 8 omfatte forskriftsbestemmelser om maling til
virkelig verdi. Med hjemmel i nevnte bestemmelse foreslar Finanstilsynet at det inntas en ny
bestemmelse i forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 4-3 om maling av eiendeler i
kollektiv- og investeringsvalgportefgljen som fastsetter at eiendelene skal males i samsvar
med IFRS 13 Mdling av virkelig verdi. For investeringseiendom gjelder i tillegg IAS 40
Investeringseiendom. Eierbenyttet eiendom skal males i samsvar med verdiregulerings-
modellen i IAS 16 Eiendom, anlegg og utstyr. Sistnevnte inneberer en viderefgring av
gjeldende regnskapsregler.

Regelverksforslagene inneberer at maling av eiendelene i kunderegnskapet ikke lenger skal
reguleres i regnskapsforskriftene for livsforsikrings- og pensjonsforetak. Fremtidige endringer
i regnskapsregelverket vil derfor ikke fa anvendelse pa maling av eiendeler i kunderegn-
skapet, med mindre det fastsettes serskilte endringer i forsikringsvirksomhetsloven og
forskrift til forsikringsvirksomhetsloven.

Nar det gjelder maling av eiendeler som omfattes av selskapsportefgljen, viderefares
gjeldende regler om at disse skal males i samsvar med de regler som er gitt i arsregnskaps-
forskriften, jf. § 3-13 sjette ledd.
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Nar det gjelder overgangen fra dagens regler som tillater bruk av amortisert kost, til de nye
reglene som er basert pa virkelig verdi, legger Finanstilsynet til grunn at endringen innfgres
fra 1. januar, slik at forutgaende regnskapsar avsluttes som tidligere. Fra 1. januar endres
verdivurderingsprinsippet, og mer- eller mindreverdier blir da fordelt pa den enkelte kontrakt
pa samme mate som om eiendelene hadde blitt realisert. Disse verdiene vil sammen med den
fordelte andelen av kursreguleringsfondet og tilleggsavsetningene representere startverdien av
det nye kontraktsfordelte bufferfondet.

2.4 Lant egenkapital/sluttgaranti

2.4.1 Bakgrunn

Det samlede bufferfondet omtalt ovenfor bestar av allerede opparbeidet overskudd, som er
tildelt kunden betinget. I en ordning med sluttgaranti apnes det for at midler som ma tilfares
fra foretakets egenkapital for & dekke beregningsrenten ett ar, kan tilbakefares til foretaket i
senere ar med avkastningsoverskudd. Egenkapitalen er saledes bare "lant ut" til kunden.
Kunden er garantert en minimumsavkastning over avtaleperioden som tilsvarer beregnings-
renten. Avkastningsunderskudd i et enkelt ar vil ikke belastes egenkapitalen med endelig
virkning, og modellen inneberer et unntak fra dagens regler om at overskudd det enkelte ar
helt eller i all hovedsak skal tildeles kunden.

Arbeidsgruppen mener at a apne for ordninger med lant egenkapital, innenfor arbeids-
gruppens mandat, gar for langt i & overfgre risiko til kundene og potensielt svekke
flytterettighetene, uten tilsvarende sikkerhet for at kundene far fordeler som oppveier
ulempene, jf. rapporten avsnitt 7.1.

2.4.2 Finanstilsynets vurderinger

I en situasjon uten sluttgaranti ma foretaket tilfgre midler fra egenkapitalen med endelig
virkning for a dekke rentegarantien i et enkelt ar, dersom bufferfondet er oppbrukt. I en
situasjon med sluttgaranti tilbakefgres deler av senere avkastningsoverskudd til foretaket, i
stedet for a bli avsatt til kundens bufferfond eller tildelt kunden som overskudd med endelig
virkning.

For kundene vil en lgsning med sluttgaranti innebeere at de i perioder med lav avkastning
mister muligheten til 4 fa med seg deler av pensjonsleverandgrenes egenkapital med endelig
virkning. For at dette skal veere til kundens fordel, ma endringen innebere hgyere forventet
avkastning pa sikt. For pensjonsleverandgrene innebeerer en ordning med lant egenkapital at
de kan benytte forventet fremtidig overskudd som en avkastningsbuffer allerede i dag.

Reglene for beregning av forsikringstekniske avsetninger under Solvens II inneberer at
foretaket ma veere fullt fondert til enhver tid, basert pa at forpliktelsene neddiskonteres med
den aktuelle markedsrenten (risikofri rente). Bufferen knyttet til forventet fremtidig
overskuddstildeling vil vere kritisk avhengig av forventet avkastning, som igjen er bestemt av
rentenivaet. I en situasjon der markedsrenten reduseres til et niva som ikke overstiger den
garanterte renten, vil altsa hele bufferen knyttet til forventet fremtidig avkastningsoverskudd
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forsvinne. Et bufferfond bygget opp fra tidligere avkastningsoverskudd vil i sa mate vere
vesentlig mer robust enn en buffer basert pa sluttgaranti ("lant" egenkapital).

Bufferen ved en sluttgaranti vil veere avhengig av rentenivaet, og dermed veere volatil. I en
situasjon med kraftig rentenedgang vil store deler av bufferen forsvinne. Bufferen er derfor
lite egnet til a dekke risikoen ved rentenedgang, som er en sentral risiko for pensjons-
leverandgren. Det er ogsa et spgrsmal hvor godt egnet den er til a dekke annen avkastnings-
risiko. For eksempel vil et kraftig fall i aksjemarkedene ofte etterfglges av et betydelig fall i
lange renter. Bufferen basert pa forventet fremtidig avkastningsoverskudd, er altsa vesentlig
mer ustabil enn de eksisterende bufferne som er basert pa allerede oppnadd meravkastning.
En ordning med oppbygging av bufferfond basert pa tidligere avkastningsoverskudd vil vere
mer robust i perioder med store fall i finansmarkedene, siden bufferfondet ikke direkte
reduseres med fallende renteniva.

Volatiliteten i en buffer basert pa forventet fremtidig avkastningsoverskudd skal fanges opp i
solvensberegningene, gitt at kapitalkravet for renterisiko og samvariasjonen mellom
renterisiko og annen markedsrisiko er tilstrekkelig kalibrert. Det kan det stilles spgrsmal ved,
ettersom fallet i renten de siste 15-20 arene har vert stgrre enn det som ville vert resultatet av
tre pafelgende ar med rentenedgang etter kapitalkravet for risikoen for rentenedgang i
solvensregelverket. I denne beregningen skal rentenedgangen det enkelte ar reflektere en
hendelse som kun forventes & oppsta i ett av 200 ar. EIOPA har foreslatt a skjerpe
kapitalkravet for risikoen for rentenedgang, men det er usikkert om og i hvilken grad dette blir
gjennomfart. Det er sdledes noe tvil om kapitalkravet i solvensregelverket er tilstrekkelig til a
dekke risikoen knyttet til en buffer som reflekterer forventet fremtidig avkastning.

En buffer basert pa sluttgaranti kan gke renterisikoen for foretakene i betydelig grad. Dette vil
gi foretakene stgrre insentiver til a plassere midlene i langsiktige obligasjoner for til enhver
tid & motvirke endringer i verdien av forsikringsforpliktelsene. Det kan stilles spgrsmal ved
om kundene vil veere mer tjent med et regelverk som kan gi slike insentiver.

Det er videre spgrsmdl om hvordan flytting skal hdndteres med en ordning med lant
egenkapital/sluttgaranti. Dersom kunden kan flytte og ta med seg den lante egenkapitalen, kan
det oppsta et sterkt insentiv til d flytte. Leveranderen vil derfor ha begrensede utsikter til
faktisk a fa igjen den lante egenkapitalen. Da vil tiltaket antakelig uansett ha liten effekt.
Alternativet er at kunden ikke far med seg den lante egenkapitalen, men da vil det vere lite
attraktivt for en annen leverander a ta over forpliktelsen. En slik ordning vil derfor sterkt
svekke flytteretten.

Pa denne bakgrunn har Finanstilsynet ikke funnet grunnlag for a anbefale innfgring av en
ordning med lant egenkapital/sluttgaranti. Det foreslas at hvis slike regler skal innfgres, bgr
den lante egenkapitalen fglge med ved flytting slik at flytteretten opprettholdes. Som nevnt,
vil dette fore til at tiltaket forventes & ha liten effekt.
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Forslag til regler dersom et ordning med sluttgaranti innferes
Forsikringsvirksomhetsloven § 3-9 fastsetter at premiereserven hvert ar skal tilfares et belgp
som tilsvarer arlig avkastning i samsvar med premieberegningsrenten. For det tilfellet at
avkastningen ikke er tilstrekkelig og manglende avkastning ikke kan dekkes av tilleggs-
avsetninger, skal foretaket tilfgre belgpet fra egenkapitalen med endelig virkning. Foretakets
plikt til a styrke premiereserven i trad med beregningsgrunnlaget gjor at premiereserven er
fullt fondert til enhver tid. Forslaget til ny bestemmelse om "sluttgaranti", viderefgrer
prinsippet om at premiereserven skal vere fullt fondert til enhver tid, men apner for at
egenkapitalbidraget kan tilfgres betinget, jf. forslag til ny § 3-19a farste ledd. Det vises til
hgringsnotatet kapittel 6 avsnitt III.

Det er et spgrsmal om egenkapitalbidrag skal kunne gjares betinget ogsa hvis avkastningen er
negativ eller om adgangen skal vere begrenset til egenkapital som dekker manglende
avkastning mellom null og kontaktens beregningsrente. Finanstilsynet anser at dette
spagrsmalet bgr sees i sammenheng med de gvrige regelverksforslagene knyttet til hvilke
midler som skal innga i den kontraktsfordelte bufferkapitalen og om denne bufferkapitalen
kan dekke negativ avkastning.

Forslaget til ny § 3-19 andre ledd apner for at pensjonsinnretningene pa et senere tidspunkt
kan tilbakefgre egenkapitalbidraget til selskapsportefgljen. Dette kan skje hvis det i senere ar
oppstar overskudd pa avkastningen tilordnet kontrakten i kollektivportefgljen, jf.
henvisningen til § 3-13 andre ledd forste punktum. Avkastning pad midler som svarer til
premiefond, ulike pensjonsreguleringsfond og risikoutjevningsfondet, jf. § 3-13 andre ledd
andre og tredje punktum, kan etter forslaget ikke finansiere en tilbakefgring av det betingede
egenkapitalbidraget.

I utkast til lovforslag har Finanstilsynet begrenset foretakets motregningsadgang i tid,
gjennom a foresld at adgangen faller bort samtidig med at forsikringstilfellet inntrer. For
individuelle pensjonskontrakter inntrer forsikringstilfellet nar kontrakten gar over i
utbetalingsperioden. Begrensningen innebeerer at alt overskudd i utbetalingsperioden
utelukkende kan avsettes til bufferfond innenfor gitte rammer, eller tilfgres kontrakten med
endelig virkning. Hvis det ikke settes en slik begrensning, og motregningsadgangen ogsa kan
finne sted i utbetalingsperioden, antas det d bli mindre rom for oppregulering av ytelsene. Det
vises til at premiereserven synker i utbetalingsperioden etter hvert som utbetalingene skjer.
For at avkastningen pa gjenverende midler skal kunne finansiere en tilbakefgring av det
betingede egenkapitalbidraget ma avkastningen relativt sett veere hgyere etter hvert som
premiereserven synker.

Finanstilsynet anser at tilbakefgring av egenkapitalbidrag ikke skal inkludere renter. Det vises
til at adgangen til a tildele egenkapitalbidraget betinget allerede gar langt i a overfare risiko til
kundene, og det bgr derfor ikke dpnes for at motregningskravet er rentebearende.

Som nevnt over, anser Finanstilsynet at den lante egenkapitalen bgr fglge med ved flytting

slik at flytteretten opprettholdes. Dette er foreslatt regulert i forsikringsvirksomhetsloven
§ 6-7 tredje ledd nytt tredje punktum.
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Finanstilsynet foreslar ogsa endringer i kravene til kontofgring, jf. forslag til nye
bestemmelser i forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 8-3 andre og femte ledd. Det
foreslas at arets belastning av motregningskrav etter forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 skal
fremga av kontoutskriften som kunden skal motta hvert ar. Videre foreslas det et krav om at
kontoutskriften skal inneholde informasjon om hvordan saldoen for eventuelle betingede
egenkapitalkrav fra foretaket har utviklet seg gjennom hele kontraktsforholdet.

2.5 Mer fleksibel oppbygging av tilleggsavsetninger

For det tilfellet at forslaget om et nytt bufferfond ikke gjennomfares, bgr det etter
Finanstilsynets vurdering foretas endringer i regelverket for tilleggsavsetninger som apner for
mer fleksibilitet i oppbyggingen.

2.5.1 Gjeldende rett

Etter gjeldende rett er hovedregelen at avsetningen til tilleggsavsetninger fastsettes med
samme prosentsats for alle kontrakter i kollektivportefgljen, jf. forsikringsvirksomhetsloven §
3-19 annet ledd. Departementet kan i forskrift gi adgang til & bruke en hgyere prosentsats for
kontrakter med hgy beregningsrente eller lave tilleggsavsetninger. Slike regler er fastsatt i
forskrift 30. juni 2006 nr. 8609 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.) § 5-6. Det
folger av bestemmelsen at et livsforsikringsforetak ved fastsettelsen av drets tilleggs-
avsetninger i prosent av premiereserve knyttet til den enkelte kontrakt i kollektivportefgljen
etter forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 annet ledd, kan bruke en hgyere prosentsats for
grupper av kontrakter uten eller med lave tilleggsavsetninger med sikte pd at disse
kontraktenes tilleggsavsetninger skal tilsvare 3,5 prosent av premiereserven for den enkelte
kontrakt.

2.5.2 Bakgrunn

At det er lite fleksibilitet i regelverket for avsetning til tilleggsavsetninger medferer at grupper
av kontakter far lavere oppskriving av ytelsene enn det som er optimalt, i ar hvor
pensjonsleverandgren beslutter at det skal avsettes til tilleggsavsetninger for kontakter i
kollektivportefgljen.

Arbeidsgruppen viser i rapporten kapittel 6.2.1 til at en utvidelse av adgangen til fleksibel
oppbygging av tilleggsavsetninger vil kunne bidra til at pensjonsleverandgrene kan bygge opp
avsetningene for kontrakter med lang tid igjen til utbetaling samtidig som kontrakter under
utbetaling, med lavere behov for a bygge buffere, kan tilfgres overskudd med endelig
virkning.

2.5.3 Finanstilsynets vurderinger

Det overordnede formalet om gkt fleksibilitet i forvaltningen til det beste for kundenes
pensjonsregulering, taler for at den enkelte pensjonsinnretning vurderer behovet for
tilleggsavsetninger for de ulike kontraktene i kollektivportefgljen. Finanstilsynet viser i denne
sammenheng til at behovet for oppbygging av tilleggsavsetninger vil avhenge av flere
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forhold, herunder kontraktens beregningsrente, nivaet pa eksisterende tilleggsavsetninger,
kontraktens lgpetid, om kontrakten er kollektiv eller individuell og om ytelsen(e) er under
utbetaling eller oppsparing. Videre vil behovet blant annet kunne vurderes ulikt for
premiebetalende kontakter og for fullt betalte kontrakter, samt veere avhengig av
kapitalforvaltningsstrategien i den enkelte pensjonsinnretning.

En slik fleksibilitet vil pa den annen side kunne fare til at behovsvurderingene er krevende a
etterprgve bade for kundene og for tilsynsmyndighetene. Viderefgring av hovedregelen om
samme forholdsmessige avsetning og forskriftsfastsatte unntak for bestemte avgrensende
situasjoner, vil gjgre avsetningen mer forutsigbar for kundene. Fastsettelse av bestemte
kriterier kan imidlertid gi uheldige virkninger for enkeltkontrakter. For kontrakter under
utbetaling antas f.eks. behovet for oppbygging av tilleggsavsetninger a vere lite for de fleste
alderspensjonskontraktene. For enkelte kontrakter under utbetaling, f.eks. kontrakter med hgy
beregningsrente og/eller lave tilleggsavsetninger, kan det imidlertid veere behov for videre
oppbygging. En avgrensning knyttet til om kontrakten er under utbetaling eller oppsparing
bar derfor i tilfelle modifiseres, slik at soliditeten ikke blir satt under press.

Finanstilsynet ser det som krevende a fastsette kriterier for oppbygging av tilleggsavsetninger
som passer i alle situasjoner. Finanstilsynet har under punkt 3.3 foreslatt at tilleggs-
avsetningene bygges ned raskere for kontrakter under utbetaling fra 67 ar og at det settes tak
for hvor hgye tilleggsavsetningene kan vere for hver argang i aldersspennet fra 67 til 85 ar.
Dette forslaget vil dempe behovet for restriktiv regulering av avsetning til tilleggsavsetninger.
Finanstilsynet legger videre til grunn at pensjonsleverandgrens rett til inntil 20 prosent av
overskudd pa fripoliser nar overskudd tilferes fripoliseeierne med endelig virkning, ogsa
motvirker at det avsettes til tilleggsavsetninger for fripoliser som ikke har et reelt behov for
slik avsetning. Finanstilsynet foreslar pa denne bakgrunn at gjeldende hovedregel om samme
forholdsmessig avsetning viderefagres som et utgangspunkt, men at adgangen til 4 fastsette
annen prosentsats for bestemte grupper av kontrakter utvides.

Finanstilsynet foreslar at forskriftshjemmelen i forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 annet ledd
utvides, slik at det blir uttrykkelig hjemmel til a fastsette regler i forskrift som gir adgang til a
bruke en annen prosentsats for grupper av kontrakter, jf. lovforslaget i kapittel 6 avsnitt II.
Med hjemmel i nevnte bestemmelse foreslar Finanstilsynet videre en ny forskrifts-
bestemmelse som apner for at pensjonsleverandgren kan avsta fra & benytte overskudd pa
avkastningsresultatet til tilleggsavsetninger eller benytte en annen prosentsats for grupper av
kontrakter ut fra kontaktens behov for tilleggsavsetninger, jf. forslag til endringer i forskrift
30. juni 2006 nr. 8609 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.) § 5-6 i kapittel 6
avsnitt II. Finanstilsynet anser at forskriftsbestemmelsen gir tilstrekkelig fleksibilitet i
behovsvurderingen samtidig som kravet om gruppering av kontrakter ivaretar hensynet til
etterprgving. I denne sammenheng viser Finanstilsynet til at pensjonsleverandgren, ved
avsetningen til tilleggsavsetninger, skal overholde krav til god forretningsskikk og serge for at
det ikke skjer urimelig forskjellsbehandling av kunder.

Finanstilsynet foreslar videre at det fastsettes krav om at pensjonsleverandgren skal ha
retningslinjer for behovsvurderingen for a unnga at det oppstar interessekonflikter mellom
kunder og kundegrupper eller mellom kunder og pensjonsinnretning, jf. forslaget i § 5-6 annet
ledd i forskrift 30. juni 2006 nr. 869 til forsikringsvirksomhetsloven i hgringsnotatet kapittel 6
avsnitt II.
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2.6 Tilleggsavsetninger til 8 dekke negativ avkastning

Spersmalet om tilleggsavsetninger skal kunne dekke negativ avkastning, er drgftet som en del
av forslaget om en sammenslatt avkastningsbuffer i avsnitt 2.2. Her drgftes spgrsmalet for det
tilfellet at forslaget om et felles bufferfond ikke gjennomfares.

2.6.1 Gjeldende rett

I gjeldende rett er det lagt til grunn at tilleggsavsetninger bare kan benyttes til & dekke opp for
manglende avkastning mellom avkastningsgarantien og null. Dersom faktisk avkastning er
lavere enn null, ma differansen mellom faktisk avkastning og nullavkastning dekkes av
pensjonsleverandgrens egenkapital.

2.6.2 Bakgrunn

I rapporten avsnitt 6.2.1 viser arbeidsgruppen til at mulighet for bruk av tilleggsavsetninger
ved negativ avkastning i prinsippet kan avdekke nedsiderisikoen for leverandgrene fullt ut, og
leverandgrene vil kunne tale en stgrre nedside i forvaltningen uten a matte bruke av
egenkapitalen. Dette kan gi rom for at pensjonsleverandgren plasserer en noe stgrre andel av
portefgljene i aksjer. For de forsikrede vil dette i tilfelle ha en potensiell oppside i gkt
forventet avkastning. Det vil ogsa vere en nedside i at kundebufferen ma beere en stgrre del
av nedsiderisikoen enn i dag, og at det dermed skal mer til for at leverandgren ma tilfgre egne
midler til kontrakten.

2.6.3 Finanstilsynets vurderinger

Ved at tilleggsavsetningene kan dekke negativ avkastning kan disse i prinsippet avdekke
nedsiderisikoen for leverandgrene fullt ut. Leverandgrene vil kunne tale en stgrre nedside i
forvaltningen uten a matte bruke av egenkapitalen, noe som kan gi rom for at pensjons-
leverandgren plasserer en noe stgrre andel av portefgljene i aksjer. For de forsikrede vil dette i
tilfelle ha en potensiell oppside i gkt forventet avkastning, men ogsa en nedside i at
kundebufferen ma beere enn stgrre del av nedsiderisikoen enn i dag, og at det dermed skal mer
til for at leverandgren ma tilfgre egne midler til kontrakten.

Finanstilsynet stgtter arbeidsgruppens forslag om at tilleggsavsetningene ogsa kan dekke
negativ avkastning. Det vises til at kursreguleringsfondet kan dekke negativ avkastning,

jf. omtale i avsnitt 2.2.2. Foretakene har i gkende grad tilpasset seg ved d bygge opp buffer i
kursreguleringsfondet fremfor i tilleggsavsetningene. For foretak som har tilpasset seg slik,
vil det i realiteten ha liten betydning for risikodelingen mellom foretak og kunde om reglene
for tilleggsavsetninger endres slik at de ogsd kan dekke negativ avkastning. Det vises til
endringsforslag i forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 tredje ledd, jf. hgringsnotatet kapittel 6
avsnitt II.
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3 Bruk av tilleggsavsetninger knyttet il
individuell rente- og pensjonsforsikring

3.1 Gjeldende rett

Forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 5-4 regulerer bruk av tilleggsavsetninger ved
forsikringstilfelle, opphgr av kontrakt mv. Det fglger av bestemmelsens annet ledd at
tilleggsavsetninger knyttet til individuell rente- og pensjonsforsikring (herunder fripoliser),
skal benyttes til engangspremier for arlig forhgyelse av pensjonsytelsene. Nedbyggingen av
tilleggsavsetningene skal igangsettes innen ett dr etter at pensjon ble utbetalt. Hvert ar
gjennom utbetalingsperioden skal en del av tilleggsavsetningene tilsvarende den prosentvise
reduksjon av premiereserven i lgpet av aret, benyttes til slike engangspremier. Alternativt kan
det benyttes en sa stor del av tilleggsavsetningene at ytelsene kan forhgyes like mye som i
foregdende ar. Skal pensjon utbetales i et fastsatt antall av ar, skal i tilfelle gjenveerende
tilleggsavsetninger utbetales i det siste ar av perioden.

Bestemmelsen om bruk av tilleggsavsetninger for denne typen kontrakter, medfarer at nivaet
pa tilleggsavsetningene som andel av premiereserven ikke gker som fglge av at premie-
reserven reduseres i utbetalingstiden. I tilfeller der pensjonsinnretningen avsetter nye
tilleggsavsetninger i utbetalingsperioden, skal ogsa denne avsetningen inngd, og gi grunnlag
for forhgyelse av pensjonsytelsene fremover. Den drlige andelen av tilleggsavsetningen skal
benyttes til "engangspremie” for arlig forhgyelse av pensjonsytelsen. Dette innebeerer at det
hvert ar kjgpes en forhgyet, livsvarig ytelse basert pa premieberegningsgrunnlaget for den
aktuelle kontraktstypen. Premien vil dermed reflektere forventet levealder og forventet
avkastning fremover. Den forhgyede ytelsen er garantert og skal fglgelig veere fullt fondert i
premiereserven.

3.2 Bakgrunn

Finanstilsynet ble i brev fra Finansdepartementet 23. mai 2019, bedt om a vurdere en
henvendelse fra Pensjonistforbundet til Finansdepartementet om bruk av tilleggsavsetninger
pa fripoliser. Finanstilsynet skal vurdere problemstillingen som Pensjonistforbundet reiser og
regelverksforslagene i henvendelsen, i forbindelse med arbeidet med regelverket for
garanterte pensjonsprodukter.

I henvendelsen fra Pensjonistforbundet til Finansdepartementet av 4. april 2019, anfares det at
reglene for opplgsning av tilleggsavsetninger forer til store tap for fripolisekunder.
Pensjonistforbundet har fatt utarbeidet en rapport som viser at dagens regler for omdanning av
tilleggsavsetninger til pensjon medfgrer sa stor forsinkelse av utbetalingene, at kundene ikke
far pengene sine far det er "for sent". I rapporten har Pensjonistforbundet regnet ut at bare 15
prosent eller mindre av fripolisekundenes overskudd som er plassert i tilleggsavsetninger, blir
utbetalt til kundene frem til 85 ar. Videre er det beregnet at kundene far utbetalt 7 prosent av
andel av overskudd som blir tilfgrt som nye tilleggsavsetninger under utbetalingsperioden
frem til 85 ar.
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Pensjonistforbundet viser til fire forhold ved regelverket og praktiseringen av dette, som
medvirker til at kundene ikke far utbetalt tilleggsavsetningene. For det fgrste viser
Pensjonistforbundet til at premiereserven reduseres i sakte tempo, og at den aldri vil ga ned til
null. Ved en jevn avvikling av tilleggsavsetninger vil derfor en stor del av tilleggs-
avsetningene fortsatt sta igjen ved fylte 85 ar. For det andre viser Pensjonistforbundet til at
den arlige frigjgringen av tilleggsavsetninger ikke gar til utbetaling, men blir benyttet til kjap
av engangsbetalte livsvarige pensjoner. Det skjer dermed en dobbelt forsinkelse gjennom at
det farst frigjares et lite belgp fra tilleggsavsetningene hvert ar, og at dette belgpet benyttes til
a kjope en pensjonsforsikring som deretter utbetales med et lite belgp hvert ar. Dette gir en
sterk forskyvning av utbetalingene som medfgarer at 2/3 av frigjort tilleggsavsetning fortsatt
ikke vil veere utbetalt ved fylte 85 ar, men star igjen som premiereserve. For det tredje vil
utbetalingene til kundene forskyves ytterligere ut i tid der pensjonsinnretningen benytter en
lav beregningsrente i beregningsgrunnlaget for engangspremien for arlig forhgyelse av
pensjonsytelsen. For det fjerde vil overskudd som oppstar i utbetalingsperioden og som farst
overfares til tilleggsavsetninger for deretter 8 omdannes til forsikringer litt etter litt, medfgre
at overskuddet kommer til utbetaling sent og at en stor del star igjen etter at den forventede
levetiden er ute.

Pensjonistforbundet foreslar pa denne bakgrunn endringer i regelverket og viser til at dette
kan gjgres pa to ulike méter. En Igsning er at tilleggsavsetningene i sin helhet omdannes til
pensjon fra 67 ar og at nye overskudd i arene etter 67 ar umiddelbart omdannes til livsvarig
pensjon. En annen lgsning er at tilleggsavsetningene ikke omdannes til pensjon, men deles ut
som overskuddsandel med like store belgp hvert ar frem til 85 ar (det vil si en periode pa

18 ar). Hvis det oppstar overskudd i utbetalingsperioden, skal ogsa det deles ut med like store
andeler hvert ar, beregnet som overskuddet delt pa antall ar frem til 85 ar. Hvis det oppstar
underskudd som reduserer tilleggsavsetningene, skal gjenverende tilleggsavsetninger deles ut
pa tilsvarende mate frem til 85 ar. Hvis det oppstar overskudd etter 85 ar, skal pengene straks
deles ut til kunden.

3.3 Finanstilsynets vurderinger

Pensjonistforbundet forutsetter i sine vurderinger at det er en ulempe for de forsikrede at det
star igjen midler pa kontrakten ved opphgr. Finanstilsynet deler ikke dette synspunktet.
Finanstilsynet viser til at gjenstaende midler pa en kontrakt skal fares tilbake til forsikrings-
kollektivet i form av dgdelighetsarv. Midlene inngar i risikoresultatet og overskudd pa
risikoresultatet gir grunnlag for oppskriving av ytelser for gjenveerende bestand. Dagens
fripoliseinnehavere far som del av dette risikofellesskapet, tilfgrt midler fra tidligere
generasjoner. En endring av reglene for oppskriving av ytelser under utbetaling, vil medfgre
at kontraktene i fremtiden i mindre grad bidrar til forsikringsfellesskapet. Dette vil kunne fgre
til en viss forskyvning av kapital mellom grupper av kontrakter i kollektivportefgljen.

Pensjonistforbundets forslag om at tilleggsavsetningene i sin helhet omdannes til pensjon fra
67 ar, gjar at oppreguleringen av pensjonsytelsene for alderspensjonister og eventuelt
etterlatte-pensjonister fremskyndes. Forslaget inneberer videre at overskudd som oppstar i
arene etter 67 ar, umiddelbart skal omdannes til livsvarig pensjon. Forslaget forutsetter at det
ikke kan settes av til nye tilleggsavsetninger etter 67 ar. Kontrakter under utbetaling vil
dermed ikke vil ha bufferkapital i form av tilleggsavsetninger i arene etter 67 ar.
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Finanstilsynet viser til at regelverket om tilleggsavsetninger er begrunnet i soliditetshensyn og
har til formal & sette pensjonsleverandgrene bedre i stand til 8 mgte avkastningssvingninger i
kapitalforvaltningen fra ar til ar. De hensyn som begrunner reglene om tilleggsavsetninger,
gjor seg gjeldende for alle kontrakter med kontraktsfastsatte forpliktelser, ogsa for kontrakter
der forsikringstilfellet er inntradt og som er i utbetalingsperioden. Finanstilsynet stgtter ikke
et forslag som inneberer at kontrakter under utbetaling ikke har tilleggsavsetninger fra
oppnadd alder pa 67 ar. Finanstilsynet er videre i tvil om den foreslatte endringen i
regelverket vil vere til fordel for de forsikrede. En sannsynlig konsekvens av at kontraktene
ikke har bufferkapital, vil vere at flere pensjonsleverandgrer vil ta ned risikoen i kapital-
forvaltningen og dermed redusere kundenes muligheter til & oppna gkt avkastning pa
pensjonskapitalen i utbetalingsperioden. Finanstilsynet legger i denne sammenheng til grunn
at tilleggsavsetningene gjennomgaende ogsa kan tjene kundenes interesser ved at kontrakten
kan forvaltes i en portefglje med mer risiko og dermed far gkt forventet avkastning pa
pensjonskapitalen.

Pensjonistforbundets alternative forslag inneberer at tilleggsavsetningene ikke omdannes til
garanterte pensjonsytelser, men deles ut som overskuddsandel med like store belgp hvert ar
frem til 85 ar (det vil si en periode pa 18 ar). Forslaget medfgrer at gjenstaende andel
tilleggsavsetning vil fungere som bufferkapital frem til oppnadd alder pa 85 ar. Videre
foreslas det at oppstatt overskudd i utbetalingsperioden skal innga i tilleggsavsetningene og
deles ut med like store andeler i pafglgende ar. Hvis vilkarene for bruk av tilleggsavsetninger
er til stede, og avsetningen reduseres som fglge av dette, vil gjenveaerende tilleggsavsetninger
deles ut pa tilsvarende mate frem til 85 ar. Etter dette tidspunkt skal alt overskudd utbetales.
Ettersom gjenstaende utbetalingstid for enkeltkontrakter etter fylte 85 ar, kan veere mer enn
10 ar, vil en slik ordning innebere at det for en vesentlig andel av foretakenes kontrakter ikke
vil veere noen buffer. Finanstilsynet vil ikke anbefale en slik lgsning.

Forslaget om at tilleggsavsetninger skal utbetales som et kronebelgp og ikke benyttes til a
sikre en varig forhgyet ytelse, representerer et klart brudd med gjeldende regler for
oppregulering av ytelsesbasert pensjon. Forslaget innebeerer at tilleggsavsetningene anses som
en kontantbeholdning hvor en andel utbetales hvert ar med endelig virkning. I denne andelen
vil telleren reduseres eller gkes fra dr til ar ettersom gjenstdaende tilleggsavsetninger blir
benyttet til a dekke opp manglende avkastning pa premiereserven eller som fglge av at det blir
avsatt til nye tilleggsavsetninger. Nevneren vil reduseres for hvert ar mellom 67 og fylte

85 ar. Finanstilsynet viser til at Pensjonistforbundets forslag om fordeling og utbetaling av
overskudd i utbetalingsperioden har klare likhetstrekk med regelverket for utbetaling av
alderspensjon fra fripolise med investeringsvalg.

Ved konvertering til fripolise med investeringsvalg vil bufferkapital i form av tilleggs-
avsetninger og kursreguleringsfond tilfgres premiereserven. Den samlede beholdningens verdi
til enhver tid, vil danne grunnlag for utbetaling av drlig alderspensjon. Ved en slik
konvertering er forsikrede ikke lenger garantert bestemte ytelser, men far til gjengjeld en
utbetalingsprofil som harmonerer med forslaget til Pensjonistforbundet. Forslaget til
Pensjonistforbundet inneberer at forsikrede beholder retten til garanterte ytelser, samtidig
som deler av forsikringskapitalen skal behandles og utbetales som en egen pensjons-
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beholdning. Finanstilsynet er i tvil om en slik produktendring harmonerer med de
forutsetningene som ligger til grunn for beregningsgrunnlaget knyttet til garantert pensjon.
Pensjonistforbundet belyser ikke i hvilken grad overskuddsdelingen mellom kunder og
pensjonsleverandgr skal ivaretas innenfor dette forslaget. Overskuddsdelingen utgjor
pensjonsinnretningens vederlag for avkastningsrisikoen og Finanstilsynet anser at en
eventuell regelendring ikke ber gripe inn i fastsatte prinsipper for dette. En endring av regler
for utbetaling av tilleggsavsetninger ber derfor ikke utformes slik at alt overskudd i
utbetalingstiden skal avsettes til tilleggsavsetninger og dermed unntas fra overskuddsdeling.

Finanstilsynet ser utfordringer med begge regelverksforslagene til Pensjonistforbundet og kan
ikke tiltre disse. Finanstilsynet anser imidlertid at det kan gjgres enkelte endringer i
regelverket for bruk av tilleggsavsetninger under utbetaling av pensjon fra 67 ar.

Finanstilsynet foreslar at gjeldende regler som sikrer at tilleggsavsetningene reduseres i takt
med at premiereserven reduseres som fglge av utbetalinger til forsikrede, viderefares. Regelen
sikrer at tilleggsavsetningene star i samme forhold til premiereserven gjennom hele
utbetalingsperioden, og at tilleggsavsetningene aldri temmes helt for kontrakter med
livsvarige ytelser. Finanstilsynet ser at behovet for bufferkapital avtar med hgyere alder og
foreslar derfor en tilleggsbestemmelse som sikrer en raskere bruk av tilleggsavsetningene fra
67 ar. Finanstilsynet foreslar at det minst skal foretas en ytterligere nedtrapping av
tilleggsavsetningene med 0,5 prosentpoeng i aret fra et startpunkt pa maksimalt 12 prosent
ved 67 ar og til et sluttpunkt pa maksimalt 3 prosent over 18 ar. Finanstilsynets forslag
innebeerer at en kontrakt med tilleggsavsetninger tilsvarende 12 prosent av premiereserven
ved oppnadd alder pa 67 ar, minst skal trappe ned tilleggsavsetningen med en fast arlig andel
ned til maksimalt 3 prosent av premiereserven ved oppnadd alder pa 85 ar. For kontrakter
med tilleggsavsetninger tilsvarende 10 prosent av premiereserven ved 67 ar, vil regelen sikre
bidrag til regulering av ytelsen fra 71 ar. Deretter vil den arlige oppskrivingen i tillegg bli
finansiert av andel tilleggsavsetninger tilsvarende 0,5 prosent av premiereserven frem til 85
ar. Forslaget innebeerer at tilleggsavsetningen for kontrakter i dette aldersspennet reduseres i
et raskere tempo enn i dag. Samtidig legges det til rette for & kunne opprettholde et forsvarlig
niva pa tilleggsavsetningene gjennom hele kontraktsperioden for livsvarige kontrakter. Den
arlige reduksjonen i tilleggsavsetningen utformes som minstekrav. Dette innebeerer at
pensjonsinnretningen ikke kan avsette til nye tilleggsavsetninger som gjgr at tilleggs-
avsetningene overstiger det arlige taket for hver aldersgruppe. Pa den annen side kan
pensjonsinnretningen frigjgre en stgrre arlig andel av tilleggsavsetningene hvis dette anses
forsvarlig.

Det vises til forslag til forskrift til forsikringsvirksomhetsloven § 5-4 annet ledd nytt fjerde
punktum. Forskriftsforslaget er inntatt i hgringsnotatet kapittel 6 avsnitt II. Finanstilsynet
foreslar ogsa a viderefgre gjeldende regel om at oppskriving av ytelsene skjer med endelig
virkning og sikres i premiereserven som garanterte ytelser i samsvar med regelverket som
gjelder for oppskriving av ytelsespensjon.

Finanstilsynet | 27



Regelverket for garanterte pensjonsprodukter

4 Andre regelverksforslag

4.1 Betaling for a si fra seg avkastningsgaranti

4.1.1 Gjeldende rett

Med virkning fra 2014 ble det apnet for at garanterte fripoliser kan konverteres til fripoliser
med investeringsvalg, jf. foretakspensjonsloven § 4-7 a og § 4-7 b. Det fglger av
bestemmelsene at fripoliseinnehaveren og pensjonsinnretningen kan avtale at midlene knyttet
til fripolisen skal forvaltes som egen investeringsportefglje tilordnet fripolisen. Avtale om
investeringsvalg kan inngas pa tidspunktet for utstedelse av fripolise eller etter at fripolisen er
utstedt.

Det er bare midler tilsvarende premiereserven knyttet til alderspensjon samt tilhgrende
tilleggsavsetninger, kursreguleringsfond og administrasjonsreserve som kan konverteres til
investeringsvalg, jf. foretakspensjonsloven § 4-7 a fgrste ledd tredje punktum og § 4-7 b
farste ledd tredje punktum. Premiereserve knyttet til eventuelle ufgre- og etterlatteytelser skal
fortsatt forvaltes i kollektivportefgljen.

Avtale om konvertering til investeringsvalg innebeerer at fripoliseinnehaveren frasier seg
avkastningsgarantien pa fripolisen. Denne garantien har en verdi. Etter gjeldende rett er det
ikke apning for at pensjonsleverandgren tilbyr kompensasjon for bortfallet av rentegarantien
ved konvertering til investeringsvalg.

For pensjonsleverandgren vil en fripolise med investeringsvalg gi lavere kapitalkrav enn en
tradisjonell fripolise med garanterte ytelser. Konvertering til fripoliser med investeringsvalg
vil derfor som regel veere i pensjonsleverandgrens interesse med dagens renteniva. For
fripoliseinnehaveren vil det derimot ikke veere et gitt svar pa hva som vil lgnne seg, fordi det
ikke lar seg gjore a forutse hvilken verdiutvikling en investeringsportefglje vil fa
sammenlignet med den forhandsbestemte ytelsen fripolisen med avkastningsgaranti vil gi. Det
er gitt nermere regler om hvilken informasjon pensjonsleverandgren skal gi fripolise-
innehaveren for det inngas avtale om konvertering til investeringsvalg, jf.
foretakspensjonsloven § 4-7 a femte ledd og § 4-7 b annet ledd samt kapittel 6 i forskrift til
foretakspensjonsloven (forskrift 1.12.2000 nr. 1212). Pensjonsleverandgren har plikt til a
kartlegge fripoliseinnehaverens behov og gnske om risiko, jf. foretakspensjonsloven § 4-7 a
sjette ledd og § 4-7 b annet ledd. Pensjonsleverandgren skal ogsa opplyse om eventuelle
forhold som tilsier at konvertering til investeringsvalg ikke vil veere i fripoliseinnehaverens
interesse.

4.1.2 Bakgrunn

Det fremgikk av mandatet at arbeidsgruppen skulle vurdere om pensjonsleverandgrene bgr ha
anledning til & tilfgre kundene midler fra egenkapitalen som motytelse for a velge bort
rentegarantien. Arbeidsgruppen la til grunn at en endring som legger til rette for
kompensasjon ved konvertering, i utgangspunktet vil veere til kundenes fordel siden det vil
innebere at kunden far en betaling i tillegg til de fordelene som kundene allerede far ved
gjeldende konverteringsadgang. En slik mulighet vil derfor innebeere at konvertering kan vere
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egnet for flere fripoliseinnehavere enn ved gjeldende konverteringsordning. Arbeidsgruppen
antok at en slik betaling i tilfelle ma komme i form av et tilskudd fra pensjonsleveranderens
egenkapital til fripoliseinnehaverens premiereserve.

Arbeidsgruppen fremholdt videre at kompensasjonen bgr reflektere at den forsikrede i
utgangspunktet har en garantert avkastning pa et gitt niva og en opsjon som innebarer at
avkastning over garantiene, etter eventuelle avsetninger til tilleggsavsetninger, vil fgre til
oppskriving av ytelsene med endelig virkning. Arbeidsgruppen antok at nivaet pa en
kompensasjon serlig vil avhenge av renteniva og forventet renteutvikling. Det ble videre lagt
til grunn at en slik kompensasjon ma vere noe pensjonsleverandgrene star fritt til 4 velge om
de vil tilby.

Arbeidsgruppen stilte seg positiv til & apne for kompensasjon ved konvertering til
investeringsvalg. Det ble videre fremholdt at det burde vurderes & utarbeide retningslinjer om
metoder for hvordan garantiene skal prises mv. for a sikre likebehandling mellom
fripoliseinnehavere.

4.1.3 Finanstilsynets vurderinger

Det er allerede apnet for a konvertere garanterte fripoliser til fripoliser med investeringsvalg.
En endring i reguleringen som apner for at pensjonsleverandgren kan gi kompensasjon, ma
anses a vere en fordel for kunden. En slik kompensasjon ma vare noe pensjonsleverandgrene
star fritt til & velge om de vil tilby.

Et viktig spersmal blir i hvilken grad beregning av kompensasjonen skal reguleres. Verdien
rentegarantien har for kundene, vil avhenge av niva pa garantien, renteniva, risikopreferanser,
alder mv. Likebehandling av kunder vil vere en problemstilling. Et alternativ er at det ikke
gis noen regulering av dette, men at foretakene melder inn metoden/modellen for beregning
av en slik kompensasjon sammen med meldingen om produktet. Forbrukerradet har opplyst at
det arbeider med 4 utvikle en modell for a beregne verdien av rentegarantien knyttet til
fripoliser. En slik modell kan eventuelt gi stgatte til kundenes vurderinger av om fripolisen bgr
konverteres gitt en tilbudt kompensasjon.

Etter Finanstilsynets oppfatning ber det gis en regel om at kompensasjonen skal reflektere
verdien av bortfall av rentegarantien, basert pd modeller som gir lik behandling av likeartede
tilfeller av fripoliseeiere som gnsker konvertering av fripolisen til investeringsvalg. En slik
regel vil bidra til 4 sikre at det er et rimelig forhold mellom nivaet pd kompensasjonen og den
verdien rentegarantien har. Finanstilsynet legger videre til grunn at foretaket fglger prinsipper
for god forretningsskikk, herunder prinsippet om likebehandling av kunder og kundegrupper i
fastsettelsen av kompensasjonsnivaer under produktet.

Det er allerede en apning for a konvertere garanterte fripoliser til fripoliser med
investeringsvalg uten at det gis kompensasjon. Det er et spgrsmal om denne retten skal
opprettholdes slik at konvertering kan gjennomfgres bade med og uten kompensasjon. Bare
noen av pensjonsleverandgrene har valgt a tilby fripoliser med investeringsvalg. Det er
usikkert om noen av leverandgrene vil tilby produktet med kompensasjon for bortfall av
rentegarantien. Hvis muligheten til a tilby fripoliser med investeringsvalg uten kompensasjon
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ikke viderefgres, vil det kunne frata kundene som gnsker det, en mulighet til a fa konvertert
fripolisen. Finanstilsynet mener derfor det bgr apnes for begge disse alternativene.

Det vises til kapittel 6 avsnitt IV med forslag til et nytt andre ledd i foretakspensjonsloven

§ 4-7a, hvor det fremgar at pensjonsinnretningen kan gi kompensasjon til fripoliseinnehaveren
for bortfall av rentegarantien. Det stilles ogsa krav om at kompensasjonen skal reflektere
verdien av rentegarantien pa avtaletidspunktet.

Finanstilsynet anser videre at det er behov for ytterligere krav til informasjon og radgivning
utover det som fglger av gjeldende bestemmelser i foretakspensjonsloven § 4-7 a femte og
sjette ledd og § 4-7 b annet ledd hvis det skal gis kompensasjon til kunden ved
konverteringen. Det foreslas derfor en tilfayelse i § 4-7a femte ledd om at det skal gis skriftlig
informasjon om hvordan kompensasjonen er beregnet, jf. kapittel 6 avsnitt I'V.

4.2 Overskuddsdeling

4.2.1 Gjeldende rett

For fripoliser skal avkastningsoverskuddet som fremkommer etter tilleggsavsetninger mv.
samt evt. dekning av negativt risikoresultat, fordeles mellom kunden og pensjons-
leverandgren, jf. forsikringsvirksomhetsloven § 3-16. Det fglger av bestemmelsens tredje ledd
at pensjonsleverandgren har rett til inntil 20 prosent av avkastningsoverskuddet pa fripolisen.
Det er adgang til a fastsette forskjellige fordelingsngkler ut fra pensjonsleverandgrens risiko
for avkastningsresultatet. Etter overskuddsdelingen tilordnes kundens andel av overskuddet
fripolisen med endelig virkning, og gir grunnlag for oppregulering av ytelsene.

4.2.2 Bakgrunn

Arbeidsgruppen har i rapporten avsnitt 6.2.2 gjort vurderinger som bl.a. er basert pa
beregninger i FAFO-rapport 2018:13 «Ikke som forventet. Fripoliseproblemet i det norske
pensjonssystemet», og beregninger arbeidsgruppen selv har gjort. I rapporten har
arbeidsgruppen blant annet vurdert et alternativ der overskuddsbrgken endres til 40—60 til
henholdsvis kunde og pensjonsleverandgrene. Arbeidsgruppen har konkludert med at
pensjonsleverandgrenes tilpasning til en endret overskuddsdeling, dvs. at en stgrre andel av
overskuddet tilfaller pensjonsleverandgren, vil vere usikker bl.a. fordi et eventuelt insitament
til a ta hgyere risiko i kapitalforvaltningen vil motvirkes av hgyere solvenskrav ved gkt risiko.
Arbeidsgruppen mener en slik endring ikke kan sies a vere klart til kundens fordel.

Arbeidsgruppen fremholder ogsa at en annen mulig endring i overskuddsdelingen for a gi
leverandgrene bedre insentiver til a beere risiko kan veere at pensjonsleverandgren kan ta sin
del av overskuddet far avsetning til tilleggsavsetninger (avkastningsbuffer). I tilfelle bar
fordelingsbrgken endres slik at leverandgren kan ta en lavere andel av overskuddet enn

20 prosent. Dette alternativet fglges imidlertid ikke videre opp i arbeidsgruppens rapport, og
droftes heller ikke i dette hgringsnotatet.
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4.2.3 Finanstilsynets vurderinger

Finanstilsynet viser til at overskuddsdelingen pa fripolisene pa den ene siden gir
pensjonsleverandgrene en interesse i avkastningsoverskuddet, men pa den annen side ma de
selv bere risikoen som skal til for a oppna et overskudd pa forvaltningen. For en gitt
aktivaallokering er det klart at kundene vil gnske en sa stor del av overskuddet som mulig. Pa
den annen side vil en redusert overskuddsandel ogsa kunne vere i kundens interesse dersom
det gir pensjonsleverandgrene insentiver til a forsgke a oppna en hgyere forventet avkastning
slik at overskuddet gker nok til at kunden ikke taper pa en reduksjon av sin andel.

Den direkte effekten av at regelverket for overskuddsdeling endres, er at pensjons-
leverandgren far en stgrre del av avkastningsoverskuddet. For at en slik endring skal ha
positiv effekt for kundene i form av gkte pensjonsytelser, ma det tas betydelig mer risiko i
forvaltningen. Det er pensjonsleverandgren som tar beslutningene om hvordan kapital-
forvaltningen skal innrettes. Etter Finanstilsynets oppfatning er det stor usikkerhet knyttet til
hvordan pensjonsleverandgrene vil tilpasse seg en slik endring, og tilsynet stotter derfor ikke
dette forslaget.

Finanstilsynet har ikke utarbeidet et konkret forslag til endringer i forsikringsvirksomhets-
loven for & gjennomfgre en endring i overskuddsdelingen. Endringen vil eventuelt kunne
gjennomfgres med en endring i prosentsatsen som er gitt i forsikringsvirksomhetsloven § 3-16
tredje ledd farste punktum.

4.3 Minstegrense for utstedelse av fripolise

4.3.1 Gjeldende rett

Det falger av foretakspensjonsloven § 4-7 fgrste ledd at personer som har opptjent
premiereserve knyttet til ytelsesbasert alderspensjon pa mindre enn 50 prosent av
folketrygdens grunnbelgp, ikke har rett til a fa utstedt fripoliser. I stedet kan pensjonsmidlene
overfgres til en annen foretakspensjonsordning eller til en individuell pensjonsavtale etter lov
om individuell pensjonsordning. Det ble i forbindelse med innfering av en ny ordning for
skattefavorisert individuell sparing til pensjon fra hgsten 2017 lukket for tegning av nye
avtaler etter lov om individuell pensjonsordning, men det er fortsatt mulig a overfare midler
fra sma fripoliser til en avtale etter lov om individuell pensjonsordning.

4.3.2 Bakgrunn

I NOU 2012: 3 Pensjonslovene og folketrygdereformen II foreslo Banklovkommisjonen a
heve grensen for utstedelse av fripoliser til 150 prosent av folketrygdens grunnbelgp.
Forslaget har ikke resultert i vedtatte endringer i regelverket.

Arbeidsgruppen har i rapporten pkt. 6.3.4 fremholdt at det kan veere mulig & gke grensen for
utstedelse av fripolise pa en méte som er kundens fordel ved a innfgre en valgmulighet for
kundene. En slik valgmulighet innebeerer at kunder som har premiereserve mellom 50 og
150 prosent av folketrygdens grunnbelgp, kan velge mellom a fa utstedt fripolise og a
overfgre midlene til en annen foretakspensjonsordning eller til en individuell pensjonsavtale.
Det er likevel etter arbeidsgruppens vurdering ikke apenbart at dette tilfgrer noe tilstrekkelig
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reelt nytt utover det som allerede fglger av adgangen til a konvertere til fripolise med
investeringsvalg. Arbeidsgruppen stgtter derfor ikke en slik endring.

For en nermere oversikt som illustrerer effekten av en eventuell gkt grense for utstedelse av
fripoliser, vises til avsnitt 6.3.4 i arbeidsgruppens rapport, der det er det gitt en oversikt over
fripolisene fordelt pa starrelse.

4.3.3 Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet viser til at hvis premiereserven er lavere enn 50 prosent av folketrygdens
grunnbelgap, kan den etter gjeldende rett overferes til annen foretakspensjonsordning eller til
en individuell pensjonsavtale etter lov om individuell pensjonsordning. Det er sveert fa apne
foretakspensjonsordninger, slik at det vil veere overfegring til en individuell pensjonsavtale
som i de fleste tilfeller er alternativet. I en slik avtale vil ikke kunden fa en avkastningsgaranti
pa pensjonsmidlene.

Det kan likevel vaere en fordel for kunden hvis det innfgres en valgfrihet for kunden i tilfeller
hvor premiereserven er i intervallet 50 prosent til 150 prosent av folketrygdens grunnbelgp.
Finanstilsynet er imidlertid enig i arbeidsgruppens vurdering av at dette ikke gir noe reelt nytt
utover det som fglger av regelverket for konvertering av fripoliser til fripoliser med
investeringsvalg. Finanstilsynet stgtter derfor ikke en slik endring.

Eventuelle endringer i regelverket er gitt i forslag til endringer i foretakspensjonsloven § 4-7
farste ledd, se vedlagte lovforslag i kapittel 6 avsnitt IV.

4.4 Raskere utbetaling av lave pensjonsytelser

4.4.1 Gjeldende rett

Det falger av foretakspensjonsloven § 4-9 tredje ledd, jf. § 5-1 annet ledd at pensjons-
leverandgrer og fripoliseinnehavere kan kreve at utbetalingstiden for sma fripoliser skal settes
ned til det antall hele ar som innebeerer at arlig pensjon tilsvarer om lag 30 prosent av
folketrygdens grunnbelgp i aret.

4.4.2 Bakgrunn

Arbeidsgruppen legger i rapporten pkt. 6.3.4 til grunn at kundene kan ha fordel av a fa gkte
valgmuligheter pa dette omradet. For eksempel kan det innfgres en rett for fripoliseinnehaver,
men ikke pensjonsleverander, til & kreve at utbetalingstiden settes ned til det antall hele ar
som er ngdvendig for at arlig pensjon skal utgjere om lag 50 eller 100 prosent av
folketrygdens grunnbelgp. Ved en slik gkning av drlige utbetalinger kan ytelsen ga fra a vere
livsvarig til a veere opphgrende.

Arbeidsgruppen fremholder videre at det for kunder som har flere sma fripoliser, kan bli en

avveining mellom a redusere utbetalingstiden for en eller flere av dem, eller a sla dem
sammen med sikte pa a fa fordeler av mer kostnadseffektiv forvaltning. I sum kan det da for
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enkelte ogsa bli en relativt betydelig pensjonskapital som utbetales opphgrende i stedet for
livsvarig. Arbeidsgruppen stiller seg positiv til en slik endring.

4.4.3 Finanstilsynets vurdering

Garanterte pensjoner skal i utgangspunktet veere livsvarige ytelser, og regler som gir apning
for raskere utbetalinger, ma ses i lys av det. For kundene antas det at det vil veere en fordel a
kunne fa noe gkte muligheter til redusert utbetalingstid for sma fripoliser. En gkning av
grensen for redusert utbetalingstid for garanterte pensjonsavtaler antas utvilsomt & vere en
fordel for pensjonsleverandgrene, siden fripoliser og andre garanterte forpliktelser er
soliditetsmessig utfordrende.

Finanstilsynet er positiv til & heve grensen for at pensjonsleverandgrer og fripoliseinnehavere
skal kunne kreve at utbetalingstiden for sma fripoliser skal settes ned, fra 30 til 50 prosent av
folketrygdens grunnbelgp arlig. Videre mener Finanstilsynet at ved & gi kundene en frihet til a
velge raskere utbetaling mellom 50 og 100 prosent av folketrygdens grunnbelgp, vil ulike
hensyn balanseres.

Det vises her til forslaget til endringer i foretakspensjonsloven § 5-1 andre og tredje punktum
i kapittel 6 avsnitt IV.

5 Innfgringstidspunkt

Iverksettelsestidspunktet bgr settes noe tid etter at nye regler eventuelt fastsettes, slik at
foretakene har noe tid til a tilpasse sine systemer og til a informere kundene. Etter
Finanstilsynets vurdering kan 1. januar 2021 vere et mulig tidspunkt for iverksettelse av nye
regler. Det vises i denne sammenheng ogsa til at Finansdepartementet har vedtatt at IFRS 9
skal innfgres for alle forsikrings- og pensjonsforetak fra 1. januar 2021.

6 Jkonomiske og administrative
konsekvenser

I rapporten fra arbeidsgruppen punkt 8 er det pekt pa gkonomiske og administrative
konsekvenser av de ulike forslagene for hhv. arbeidsgiver, arbeidstaker og forsikringsforetak.
Under gis noen oppsummerende vurderinger.

6.1 Konsekvenser for arbeidstakere og forsikrede

Endringene i virksomhetsreglene er ment a gi grunnlag for hgyere avkastning pa pensjons-
midlene og dermed hgyere pensjonsytelser. En endring av regelverket for oppbygging og
anvendelse av bufferfond, vil bidra til modernisering og forenkling av regelverket, og kunne
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bidra til mer langsiktig forvaltning. P& den annen side vil en stgrre del av risikoen ved
forvaltningen baeres av kundemidler i stedet for av leverandgrenes egenkapital. Utsiktene til

a fa tilfgrt midler fra leverandgrenes egenkapital vil derfor svekkes, men avkastningsnivaene i
arene etter 2000 tilsier at det ikke er snakk om vesentlige belgp. Dersom realisert avkastning
som fglge av gkt risiko i forvaltningen blir lavere enn den ellers ville blitt, vil kundenes
overskudd bli redusert tilsvarende. Solvens II-baserte soliditetskrav vil imidlertid innebeere
stor grad av sikkerhet for at kundene minst far den avkastningen de er lovet, ogsa dersom
markedsutviklingen skulle ga i negativ retning.

Dersom regelverksendringene kan bidra til at kontraktene blir lgnnsomme for leverandgrene,
kan fripoliseinnehavere ogsa hgste fordeler gjennom mer fungerende konkurranse i markedet.
Et nytt sammenslatt, fleksibelt bufferfond vil gi en mer rimelig fordeling av avkastningen til
kontraktene, og vil fgre til at bufferfondene ikke pavirker kundens beslutning om a flytte eller
bli veerende hos pensjonsleverandgren.

Adgang til betaling for avkastningsgaranti ved overgang til fripolise med investeringsvalg kan
i prinsippet veere aktuelt for hele beholdningen av fripoliser, men tilbudet av produktet vil
avhenge av at pensjonsleverandgrene gnsker a tilby det. Nivaet pd kompensasjonen vil
avhenge av blant annet nivaet pa avkastningsgarantiene og gjenstaende tid til utbetaling. For
en person med hgy avkastningsgaranti, og lang tid til pensjonsalder, vil kompensasjonen for
konvertering veere hgy i forhold til opptjent premiereserve. Adgang til & redusere
utbetalingstiden for sma fripoliser vil kunne bergre et stort antall fripoliseeiere.

6.2 Konsekvenser for arbeidsgivere

Endringer i virksomhetsreglene vil for arbeidsgiverforetak med ytelsesordninger kunne
komme til uttrykk gjennom utsiktene til a fa tilfgrt overskudd til premiefondet. Malsetningen
med endringene er a gke forventet avkastning gjennom gkt risiko i forvaltningen. Et potensielt
gkt forventet overskudd over tid vil fordeles til premiefond og pensjonistenes

overskuddsfond, mens ev. negativ markedsutvikling vil redusere tilfgrselen av
overskuddsmidler sammenlignet med dagens regelverk.

Arbeidsgivere kan ogsa ha fordeler av regelverksendringer som bidrar til konkurranse i
markedet, for eksempel gjennom lavere administrasjons- og forvaltningskostnader.
Konsekvensene for arbeidsgiverforetakene ma ses i lys av at det de senere ar har veert en
betydelig reduksjon i antall ytelsesordninger i privat sektor.

Endringer i reglene for frivillige kontraktsendringer for fripoliser, slik som konvertering til

fripolise med investeringsvalg eller reduksjon av utbetalingstiden, vil ikke ha konsekvenser
for arbeidsgiverforetakene.

6.3 Konsekvenser for pensjonsleverandarene
Endringene i virksomhetsreglene vil kunne ha en direkte effekt for pensjonsleverandgrene

gjennom soliditetsregelverket. Starre og mer fleksible avkastningsbuffere vil isolert sett
kunne redusere risikoen som egenkapitalen ma bere pa kort sikt og dermed trekke i retning av
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et lavere solvenskapitalkrav. Endringen gir rom for gkt risiko i forvaltningen, noe som igjen
innebeerer et hgyere kapitalkrav for markedsrisiko for pensjonsleverandgrene. Nettoeffekten
for solvenskapitalkravet vil trolig variere mellom foretakene og over tid, og det er vanskelig a
ansla noe generelt om denne.

Dersom regelverksendringene fgrer til gkt avkastning over tid vil ogsa leverandgrene tjene pa
dette gjennom overskuddsdelingen for fripoliser. For ytelsesordninger antar arbeidsgruppen at
effekten for leverandgrene blir mer begrenset. Overskuddet tilfaller i siste instans kundene og
risikoen i forvaltningen antas a bli betalt for gjennom premie for avkastningsgaranti. Dersom
avkastningsgarantiene prises riktig i forhold til risikoen som overtas, vil dette ikke innebeere
storre gevinster eller kostnader for leverandgrene.

Adgang til & gi kunden kompensasjon for verdien av avkastningsgarantien ved overgang til
fripoliser med investeringsvalg kan, dersom den benyttes, fgre til utgifter for pensjons-
leverandgrene. Det er grunn til a anta at slik betaling bare vil bli tilbudt i tilfeller der
leverandgrenes kostnader ved a beholde fripolisene uendret overstiger den kompensasjonen
de eventuelt tilbyr for konvertering. En slik endring ventes dermed ikke a ha kostnader for
leverandgrene. Adgangen kan imidlertid ha positive effekter dersom kompensasjonen blir
lavere enn leverandgrenes kostnader til fripolisene. Dersom det skal apnes for ytterligere
valgmuligheter i kontraktsforholdene, kan dette ogsa innebere krav til informasjon og
radgivning. Leverandgrene har allerede rutiner og systemer for slik radgivning som kan
tilpasses uten vesentlige kostnader.

I den grad kundene vil benytte seg av en gkt avgang til & korte ned utbetalingstiden for sma
fripoliser, vil dette bidra til lavere solvenskrav for pensjonsleverandgrene.

Overgang til nytt regelverk vil generelt kreve systemendringer og informasjon til kundene.
Dette vil veere en engangskostnad.

6.4 Konsekvenser for det offentlige

De vurderte endringene antas ikke a ha vesentlige konsekvenser for det offentlige.
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7 Utkast til lov- og forskriftsendringer

I

Lov- og forskriftsforslag som gjennomfgrer Finanstilsynets primare forslag om
sammenslaing av tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond.

I lov 24. mars 2000 nr. 16 om foretakspensjon gjores fglgende endringer:

§ 4-6 annet ledd ferste punktum skal lyde:
Medlemmet beholder sin rett til opptjent pensjon og tilhgrende premiereserve ved
fratredelsen, samt en forholdsmessig andel av pensjonsordningens bufferfond.

§ 4-7 forste ledd skal lyde:

(1) Nar et medlem slutter i foretaket med rett til opptjent pensjon, skal
pensjonsinnretningen sgrge for at det utstedes fripolise som sikrer medlemmet rett til opptjent
pensjon med tilhgrende premiereserve og en forholdsmessig andel av bufferfond. Tilsvarende
gjelder for medlem av ordning etter § 11-2 som slutter med rett til straks begynnende
alderspensjon. Er opptjent premiereserve knyttet til alderspensjon mindre enn 50 prosent av
folketrygdens grunnbelgp, har medlemmet likevel bare rett til at premiereserven og en
forholdsmessig andel av bufferfond blir overfart til annen foretakspensjonsordning eller
individuell pensjonsavtale etter lov 27. juni 2008 nr. 62 om individuell pensjonsordning.

§ 4-7 a farste ledd tredje punktum skal lyde:
En slik avtale kan bare omfatte midler tilsvarende premiereserven knyttet til
alderspensjon med tilhgrende bufferfond og administrasjonsreserve knyttet til fripolisen.

§ 4-7 b forste ledd tredje punktum skal lyde:
En slik avtale kan bare omfatte midler tilsvarende premiereserven knyttet til
alderspensjon med tilhgrende bufferfond og administrasjonsreserve knyttet til fripolisen.

§ 8-1 forste ledd annet punktum skal lyde:
Bufferfond knyttet til pensjonsordningen inngar ogsa i pensjonsordningens midler.

§ 11-2 femte ledd skal lyde:

(5) Nar medlemmet slutter i foretaket med rett til straks begynnende alderspensjon,
skal rett til opptjent pensjon med tilhgrende premiereserve og en forholdsmessig andel av
bufferfond sikres ved fripolise etter reglene i §3 4-7 til 4-10.

I lov 24. november 2000 nr. 81 om innskuddspensjon gjores folgende endringer:
§ 1-2 bokstav | annet punktum skal lyde:

Pensjonskapital i livsforsikringsselskap eller pensjonskasse omfatter i tilfelle ogsa
andel av bufferfond.
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§ 3-5 farste ledd annet punktum skal lyde:
Hvis ordningen er opprettet i livsforsikringsselskap eller pensjonskasse, omfattes i
tilfelle ogsa andel av bufferfond.

§ 3-5 annet ledd annet punktum skal lyde:
Hvis ordningen er opprettet i livsforsikringsselskap eller pensjonskasse omfattes i
tilfelle ogsa andel av bufferfond.

§ 8-1 forste ledd annet punktum skal lyde:
Er pensjonsordningen opprettet i livsforsikringsselskap eller pensjonskasse, inngar
ogsa bufferfond tilordnet pensjonsordningen.

Ilov 10. juni 2005 nr. 44 om forsikringsvirksomhet gjores folgende endringer:

§ 2-6 annet ledd skal lyde:

For pensjonskasser med tillatelse til & overta kollektive pensjonsordninger uten
forsikringselement gjelder bestemmelsene i §§ 3-3, 3-11 til 3-13, 3-19 til 3-20, og 3-24
tilsvarende sa langt de passer.

§ 2-11 annet ledd skal lyde:
Bestemmelsene i finansforetaksloven § 16-9 og i denne lovens §§ 3-3, 3-11 til 3-13,
3-20, 3-24 og kapittel 6 gjelder tilsvarende sa langt de passer.

§ 3-8 annet punktum skal lyde:

Forsikringskapitalen knyttet til en kontrakt skal besta av premiereserve,
pensjonskapital, bufferfond, premiefond, innskuddsfond, pensjonistenes overskuddsfond,
pensjonsreguleringsfond, reguleringsfond og bufferavsetning for pensjonsordninger med
flerdrig avkastningsgaranti.

§ 3-13 annet ledd ferste punktum skal lyde:

Avkastning tilordnet en kontrakt skal etter fradrag for tilordning i samsvar med
beregningsgrunnlaget for kontrakten og i tilfelle avsetning til bufferfond etter
§ 3-19, tilordnes kontrakten som overskudd pa avkastningsresultatet.

§ 3-13 femte til syvende ledd skal lyde:

Eiendeler som motsvarer forsikringskapital i kollektivportefaljen og eiendeler som
motsvarer forsikringskapital i investeringsvalgportefaljen skal mdles til virkelig verdi.

Eiendeler som inngdr i selskapsportefoljen skal mdles i samsvar med de regler som er
gitt i arsregnskapsforskriften for forsikringsforetak.

Departementet kan gi neermere regler i forskrift om maling etter femte og sjette ledd.

§ 3-13 sjette ledd oppheves.
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§ 3-19 skal lyde:

§ 3-19. Bufferfond

For a sikre sine forpliktelser under kontrakter med kontraktfastsatte forpliktelser, kan
foretaket avsette hele eller deler av overskuddet pa avkastningsresultatet for den enkelte
kontrakt til bufferfond ut over minstekravet til premiereserve. Tilsvarende gjelder for
kontrakter i serskilt investeringsportefglje som skal sikre alders-, ufgre- og etterlatteytelser
etter reglene i foretakspensjonsloven § 11-1. Finanstilsynet kan, nar det finner at
soliditetshensyn tilsier det, palegge foretaket a avsette overskuddet pa den enkelte kontrakt til
bufferfond.

Foretakets bufferfond skal vere fordelt pa de enkelte kontraktene. Foretaket fastsetter
arets avsetning til bufferfond, jf. § 3-13 farste ledd, i prosent av premiereserven knyttet til den
enkelte kontrakt ut fra foretakets risiko for avkastningsresultatet. Kongen kan i forskrift gi
nermere regler om avsetninger til bufferfond.

Dersom avkastningen tilordnet en kontrakt etter § 3-13 forste ledd i et ar er negativ
eller ikke er stor nok til & dekke det arlige kravet til gkning i premiereserven etter
premieberegningsgrunnlaget, kan kravet oppfylles ved bruk av bufferfond tilordnet
kontrakten.

Midler som er avsatt til bufferfond kan i et senere dr tilordnes kontrakten som
overskudd.

§ 3-21 oppheves.
§ 4-11 skal lyde:

§ 4-11. Pensjonsordningens forsikringskapital

Pensjonsordningens forsikringskapital bestar av premiereserven, bufferfond,
premiefond, og eventuelt bufferavsetning for pensjonsordninger med flerdrig
avkastningsgaranti.

§ 6-7 forste ledd fgrste punktum skal lyde:

En ytelsesbasert pensjonsordnings midler omfatter premiereserve til sikring av
opptjent pensjon, herunder premiereserve for ufgre- og etterlatteytelser, samt bufferfond,
pensjonistenes overskuddsfond og premiefondet.

§ 6-10 annet og tredje ledd skal lyde:
Bufferfond, pensjonistenes overskuddsfond og premiefond skal etter overfgringen
fortsatt veere en del av pensjonsordningens midler og anvendes etter ellers gjeldende regler.
Er overfort premiereserve ikke tilstrekkelig til a sikre rettighetene til de enkelte
medlemmer eller pensjonister etter beregningsgrunnlaget i pensjonsinnretningen det flyttes til,
skal manglende premiereserve tilfgres fra premiefondet. Resten dekkes i tilfelle ved overfart
bufferfond eller ved overfgringer fra foretaket.

§ 6-13 tredje ledd annet punktum skal lyde:

Er overfart premiereserve ikke tilstrekkelig til & sikre rettighetene etter en fripolise,
skal manglende premiereserve dekkes ved overfort bufferfond.
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§ 6-14 fjerde ledd annet punktum skal lyde:

Er premiereserve for pensjonsforsikring ikke tilstrekkelig til a sikre rettighetene etter
den nye kontrakten, kan resten dekkes ved overfgring fra premiefondet eller i tilfelle fra
bufferfond knyttet til forsikringen.

Forskrift 22. desember 2000 nr. 1413 til innskuddspensjonsloven § 2-1 fgrste ledd skal
lyde:

Ved tilordning av avkastning til innskuddspensjonskapital forvaltet etter reglene i
innskuddspensjonsloven § 3-2, kan livsforsikringsselskaper og pensjonskasser gjgre fradrag
for bufferfond i henhold til gjeldende regler.

I forskrift 30. juni 2006 nr. 869 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.)
gjores folgende endringer:

§ 2-2 annet ledd tredje punktum skal lyde:
Tas det i pristariffen hensyn til bufferfond knyttet til den enkelte kontrakt, skal det
ogsa angis hvordan dette er gjort.

§ 3-3 skal lyde:
§ 3-3. Endring av forvaltningsordning

Overfores en kontrakt fra kollektivportefgljen til investeringsvalgportefgljen,
skal bufferfond knyttet til kontrakten overfgres og innga i den serskilte
investeringsportefgljen tilknyttet kontrakten.

Kapittel 4 skal ha folgende overskrift:
Overskudd og maling til virkelig verdi

Ny § 4-3 skal lyde:
§ 4-3. Mdling av eiendeler i kollektiv- og investeringsvalgportefoljen

Eiendeler som nevnt i forsikringsvirksomhetsloven § 3-13 femte ledd skal, med unntak
av eierbenyttet eiendom, mdles til virkelig verdi i samsvar med IFRS 13 Mdling av virkelig
verdi. For investeringseiendommer gjelder i tillegg bestemmelser om mdling til virkelig verdi
i IAS 40 Investeringseiendom. Eierbenyttet eiendom skal mdles i samsvar med
verdireguleringsmodellen i IAS 16 Eiendom, anlegg og utstyr.

§ 5-4 skal lyde:
§ 5-4. Bruk av bufferfond ved forsikringstilfelle, opphar av kontrakt mv.

Bufferfond knyttet til individuell kapitalforsikring skal utbetales ved forsikringstilfellet
eller ved gjenkjgp i samme utstrekning som det foretas gjenkjgp. Det samme gjelder ved
gjenkjgp av individuell livrente.

Bufferfond knyttet til individuell rente- og pensjonsforsikring skal benyttes til
engangspremier for arlig forhgyelse av pensjonsytelsene, forste gang innen ett ar etter at
pensjon ble utbetalt. Hvert ar benyttes en del av bufferfondet tilsvarende den prosentvise
reduksjon av premiereserven i lgpet av aret, eller en sa stor del at ytelsene kan forhgyes like
meget som i foregaende ar. Skal pensjon utbetales i et fastsatt antall av ar, skal i tilfelle
gjenveerende bufferfond utbetales i det siste ar av perioden. Fra oppnadd alder pd 67 dr skal
del av bufferfondet benyttes til engangspremie for ytterligere drlig forhayelse av
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pensjonsytelsene slik at bufferfondet minst reduseres med ett prosentpoeng hvert dr fra et nivd
pd maksimalt 24 prosent av premiereserven ved 67 dr og til et niva pd maksimalt 6 prosent av
premiereserven ved oppnddd alder 85 dr.

Bufferfond knyttet til kollektiv pensjonsordning skal ved oppher og avvikling eller
endringer i arbeidsgiverforetaket disponeres i samsvar med reglene om pensjonsordningens
midler i foretakspensjonsloven kapitlene 12 til 15, innskuddspensjonsloven kapitlene 10 til 14
og tjenestepensjonsloven kapittel 7.

§ 5-5 skal lyde:
§ 5-5. Annen bruk av bufferfond

Har et foretak tapt sin ansvarlige kapital, og kan kravet til premiereserve for en eller
flere kontrakter ikke oppfylles ved overfaring fra bufferfond knyttet til den eller de kontrakter
det gjelder, skal kravet til premiereserve oppfylles ved overfgring av
gjenvarende bufferfond knyttet til de kontrakter som har tilstrekkelig premiereserve.
Starrelsen av gjenverende bufferfond for hver kontrakt legges til grunn ved fordelingen.

§ 5-6 skal lyde:
§ 5-6. Fastsettelse av bufferfond

Foretaket skal ha retningslinjer for fastsettelse av bufferfond knyttet til den enkelte
kontrakt i kollektivportefoljen etter forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 annet ledd for G unngd
at det oppstdr interessekonflikter mellom kunder og kundegrupper eller mellom kunder og
foretaket.

§ 6-2 fgrste ledd annet punktum skal lyde:
Overstiger avkastningen pa investeringsportefgljen i et regnskapsar de arlige
tilordningskrav etter beregningsgrunnlaget, kan det ogsa avsettes til bufferfond.

§ 6-2 annet ledd farste punktum skal lyde:

Er avkastningen pa investeringsportefgljen i et regnskapsar ikke sa stor som forutsatt i
premieberegningsgrunnlaget for pensjonsordningen, herunder diskonteringsrenten, og kan
differansen ikke dekkes av bufferfond, skal livsforsikringsforetaket eller pensjonskassen
straks sgrge for at manglende premiereserve blir dekket ved overfgring fra bufferavsetningen
etter § 6-3 eller, om ngdvendig, fra premiefondet knyttet til pensjonsordningen.

§ 7-1 tredje ledd bokstav e) oppheves.
§ 7-1 tredje ledd naveerende bokstav f) blir ny bokstav e).

§ 8-3 farste ledd skal lyde:

Det skal i kontoutskriften gis serskilt opplysning om de midler som er knyttet til
kontrakten, herunder premiereserve, pensjonskapital, bufferfond, premiefond, innskuddsfond,
pensjonistenes overskuddsfond og bufferavsetning for pensjonsordninger med flerdrig
avkastningsgaranti.

§ 8-3 annet ledd bokstav d) skal lyde:

d) Arets avkastning p& midler knyttet til kontrakten, herunder eventuell avkastning
som er benyttet til a dekke vederlag for forvaltning av midlene. I tillegg skal det opplyses om
arets overskudd pa avkastning tilordnet midlene og fordeling av overskuddet til henholdsvis
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premiereserve, pensjonskapital, bufferfond, premiefond, innskuddsfond, pensjonistenes
overskuddsfond og bufferavsetning for pensjonsordninger med flerdrig avkastningsgaranti.
Hvis arets avkastning ikke er tilstrekkelig til a dekke gkningen av premiereserve etter
kontraktens premieberegningsgrunnlag, skal bruk av bufferfond og bufferavsetning for
pensjonsordninger med flerdrig avkastningsgaranti samt tilfgrte midler fra foretaket fremga.
§ 8-3 tredje ledd oppheves. Navarende fjerde og femte ledd, blir nye tredje og fjerde ledd.

§ 10-2 oppheves

I forskrift 20. desember 2011 nr. 1457 om arsregnskap for pensjonsforetak gjsres
felgende endringer:

§ 2-3 farste ledd bokstav c) skal lyde:

c) Dersom pensjonsforetaket benytter bufferfondet til & dekke renteforpliktelser pa
forsikringskontrakter, skal styret redegjgre for dette. Tilsvarende gjelder dersom
risikoutjevningsfondet er benyttet til a styrke avsetningen til premiereserve.

§ 4-6 forste ledd post 5.2 skal lyde:
5.2 Overfgring av premiereserve, pensjonskapital mv. og bufferfond til andre
forsikringsforetak/pensjonsforetak

§ 4-6 forste ledd post 6.2 skal lyde:
6.2 Endring i avsetning til bufferfond

§ 4-6 forste ledd post 6.3 oppheves. Nr. 6.4 og 6.5 skal ikke omnummereres.

§ 4-6 forste ledd post 6.5 skal lyde:
6.5 Overfaring av bufferfond fra andre forsikringsselskaper/pensjonsforetak

§ 4-6 forste ledd post 7.5 skal lyde:
7.5 Overfgring av bufferfond fra andre forsikringsselskaper/pensjonsforetak

§ 4-7 forste ledd post 13.2 skal lyde:
13.2 Avsetninger til bufferfond

§ 4-7 forste ledd post 13.3 oppheves. Nr. 13.4 skal ikke omnummereres.

§ 4-7 forste ledd post 14.2 skal lyde:
14.2 Avsetninger til bufferfond

§ 4-10 forste ledd annet punktum skal lyde:

Overskytende bufferfond utover det som medgdr til a sikre forsikringsforpliktelsene,
fgres under resultatpostene 6.5 og 7.5.
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§ 4-10 annet ledd skal lyde:

(2) Resultatpost 5.2 "Overfgring av premiereserve, pensjonskapital mv. og bufferfond
til andre forsikringsforetak/pensjonsforetak" omfatter alle midler som er knyttet til
forsikringskontrakten ved opphgar.

§ 4-15 farste ledd forste punktum skal lyde:

Premiereserve, bufferfond, premiefond og innskuddsfond, forstas i denne forskrift pa
samme mate som tilsvarende begreper i forsikringsvirksomhetsloven og forskrift 30. juni
2006 nr. 869 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.).

§ 4-15 annet ledd skal lyde:

(2) Post 13.1 Premiereserve mv. omfatter premiereserve, pensjonskapital (eksklusive
bufferfond) og pensjonsbeholdning for kontraktsfastsatte forpliktelser og forpliktelser med
garantert rente, og som ikke er knyttet til serskilt investeringsportefalje.

§ 4-16 forste ledd farste punktum skal lyde:

Premiereserve, bufferfond, premiefond og innskuddsfond og pensjonistenes
overskuddsfond, forstas i denne forskrift pa samme mate som tilsvarende begreper i
forsikringsvirksomhetsloven og forskrift 30. juni 2006 nr. 869 forsikringsvirksomhetsloven
(livsforsikring mv.)

§ 4-16 annet ledd skal lyde:
(2) Post 14.1 Pensjonskapital mv. omfatter premiereserve, pensjonskapital (eksklusive
bufferfond) og pensjonsbeholdning for forpliktelser knyttet til seerskilt investeringsportefglje.

§ 5-9 farste ledd farste punktum skal lyde:

Premiereserve, pensjonskapital, pensjonsbeholdning, bufferfond, premiefond,
innskuddsfond, pensjonistenes overskuddsfond, reguleringsfond og pensjonsreguleringsfond,
skal spesifiseres pa fglgende hovedbransjer (a) og delbransjer (b):

§ 5-10 fjerde ledd skal lyde:

(4) Det skal gis opplysninger om belgp for bade mottatt og avgitt premiereserve,
pensjonskapital, pensjonsbeholdning, bufferfond, premiefond, innskuddsfond, pensjonistenes
overskuddsfond, reguleringsfond og pensjonsreguleringsfond. Det skal ogsa opplyses om
hvor mange kunder/kontrakter tilgangen og avgangen fordeler seg pa.

§ 6-1 annet ledd skal lyde:

(2) Forsikringskapital, jf. forsikringsvirksomhetsloven kapittel 3, skal innregnes som
forpliktelse. I de tilfeller der urealiserte gevinster eller tap fra eiendeler i kollektivportefgljen
og investeringsvalgportefgljen innregnes i andre resultatkomponenter, skal den tilknyttede
justeringen av forpliktelsene ogsa innregnes i andre resultatkomponenter.
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I forskrift 18. desember 2015 nr. 1824 om arsregnskap for livsforsikringsforetak gjares
felgende endringer:

§ 2-3 tredje ledd skal lyde:
(3) Dersom bufferfond benyttes til & dekke renteforpliktelser pa forsikringskontrakter,
skal styret redegjore for dette.

§ 3-1 farste ledd skal lyde:
(1) Forsikringskapital, jf. forsikringsvirksomhetsloven § 3-8 og § 3-21, skal innregnes
som forsikringsforpliktelse.

8§ 4-4 post 5.2 skal lyde:
5.2 Overfgring av premiereserve, pensjonskapital mv. og bufferfond til andre
forsikringsforetak/pensjonskasser

§ 4-4 post 6.2 skal lyde:
6.2 Endring i avsetninger til bufferfond

§ 4-4 post 6.3 oppheves. Nr. 6.4 til 6.6 skal ikke omnummereres.

§ 4-4 post 6.6 skal lyde:
6.6 Overfaring av bufferfond fra andre forsikringsforetak/pensjonskasser

§ 4-4 post 7.5 skal lyde:
7.5 Overfering av bufferfond fra andre forsikringsforetak/pensjonskasser

§ 4-5 post 13.2 skal lyde:
13.2 Avsetninger til bufferfond

§ 4-5 post 13.3 oppheves. Nr. 13.4 og 13.5 skal ikke omnummereres.

§ 4-5 post 14.2 skal lyde:
14.2 Avsetninger til bufferfond

§ 4-9 fgrste ledd annet punktum skal lyde:
Overskytende bufferfond fgres under resultatpostene 6.6 og 7.5

§ 4-9 annet ledd skal lyde:

(2) Resultatpost 5.2 «Overfgring av premiereserve, pensjonskapital mv. og bufferfond
til andre forsikringsforetak/pensjonskasser» omfatter alle midler som er knyttet til
forsikringskontrakten ved oppher.

§ 4-17 farste ledd forste punktum skal lyde:

Premiereserve, bufferfond, premiefond, innskuddsfond og andre tekniske avsetninger
for skadeforsikringsvirksomheten, forstas i denne forskriften pa samme mate som tilsvarende
begreper i forsikringsvirksomhetsloven og forskrift 30. juni 2006 nr. 869 til
forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.)

Finanstilsynet | 43



Regelverket for garanterte pensjonsprodukter

§ 4-17 annet ledd skal lyde:

(2) Post 13.1 Premiereserve mv. omfatter premiereserve, pensjonskapital (eksklusive
bufferfond) og pensjonsbeholdning for kontraktsfastsatte forpliktelser og forpliktelser med
garantert rente, og som ikke er knyttet til serskilt investeringsportefalje.

§ 4-18 farste ledd forste punktum skal lyde:

Premiereserve, bufferfond samt premiefond, innskuddsfond, forstas i denne forskriften
pa samme mate som tilsvarende begreper i forsikringsvirksomhetsloven og forskrift 30. juni
2006 nr. 869 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.).

§ 4-18 annet ledd skal lyde:

(2) Post 14.1 Premiereserve mv. omfatter premiereserve, pensjonskapital (eksklusive
eventuelt bufferfond) og pensjonsbeholdning for forpliktelser knyttet til seerskilt
investeringsportefgalje.

§ 5-10 skal lyde:
§ 5-10. Forsikringsforpliktelser

Premiereserve, pensjonskapital, pensjonsbeholdning, bufferfond, premiefond,
innskuddsfond, pensjonistenes overskuddsfond, reguleringsfond, pensjonsreguleringsfond, og
andre tekniske avsetninger for skadeforsikringsvirksomheten, skal spesifiseres pa de
hovedbransjer og delbransjer som er angitt i § 5-11 fgrste ledd.

§ 5-11 femte ledd skal lyde:

(5) Det skal gis opplysninger om belgp for bade mottatt og avgitt premiereserve,
pensjonskapital, pensjonsbeholdning, bufferfond, premiefond, innskuddsfond, pensjonistenes
overskuddsfond, reguleringsfond og pensjonsreguleringsfond. Det skal ogsa opplyses om
hvor mange kunder/kontrakter tilgangen og avgangen fordeler seg pa.

Nytegning

§ 6-3 tredje ledd skal lyde:
(3) Overfgring av midler fra bufferfond til premiereserve kan kun gjennomfgres ved
utgangen av aret.

I forskrift 25. august 2015 nr. 999 til finansforetaksloven om gjennomfgring av Solvens

I1-direktivet skal § 56 forste ledd bokstav b lyde:
b) summen av premiereserve, bufferfond, premiefond, innskuddsfond og
pensjonistenes overskuddsfond beregnet etter reglene i forsikringsvirksomhetsloven
kapittel 3 med forskrifter,

for de tilfeller der belgpet nevnt i bokstav a er stgrre enn belgpet nevnt i bokstav b.

I forskrift 9. desember 2016 nr. 1503 om pensjonsforetak gjores folgende endringer:
§ 2 farste ledd bokstav d skal lyde:

d) Pensjonsforetakets gvrige forsikringsmessige forpliktelser, herunder
risikoutjevningsfond.
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I § 5 skal definisjonen av "Forsikringsfond" lyde:

Forsikringsfond: Summen av pensjonskassens samlede premiereserve, bufferfond,
premiefond og pensjonsreguleringsfond.

§ 6 annet ledd skal lyde:

Forste resultat utgjer 4 prosent av brutto forsikringsfond med fradrag for 50 prosent av
pensjonskassens bufferfond i forsikringsfondet, multiplisert med det hgyeste tall av 0,85 og
forholdet mellom forsikringsfond for egen regning og brutto forsikringsfond.

8§ 9 annet ledd nr. 2 skal lyde:
2. Halvparten av pensjonskassens bufferfond i forsikringsfondet.

I forskrift 9. november 2018 nr. 1689 om utfyllende regler til det forenklede
solvenskapitalkravet for pensjonskasser gjores fglgende endringer:

§ 3 forste og annet ledd skal lyde:

Beste estimat skal veere summen av beste estimat for portefgljene angitt i § 2, med
tillegg av samlet bufferfond.

For hver portefglje skal beste estimat beregnes med utgangspunkt i forsikringsmessige
avsetninger etter forskrift om pensjonsforetak § 2, fratrukket bufferfond og
risikoutjevningsfond.

§ 9 skal lyde:
8 9. Risikomargin
Risikomarginen skal beregnes pa fglgende mate:
RM = 0,03 (BE,ss + BEpiy+BEsr; + BEinypaig + BF)
+maks{0,1 - BE ;t43,; 0,08 - FAgiar}

der

RM = verdien av risikomarginen,

BE = verdien av beste estimat for den enkelte portefglje beregnet i samsvar med § 3,

BF = samlet bufferfond, og

FAeuar = verdien av forsikringsmessige avsetninger for portefgljen for ettarige risikoprodukter
beregnet i samsvar med § 3 annet ledd.

§ 13 forste ledd bokstav a skal lyde:
a) Bufferfond

§ 13 farste ledd bokstav b oppheves. Nagjeldende bokstav c til e blir ny bokstav b til d.
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II

Lov- og forskriftsforslag som gjennomferer Finanstilsynets subsidiere forslag om
fleksibel oppbygging av tilleggsavsetninger mv.

I'lov 10. juni 2005 nr. 44 om forsikringsvirksomhet (forsikringsvirksomhetsloven) gjores
felgende endringer:

§ 3-19 annet ledd annet punktum skal lyde:
Kongen kan i forskrift gi niermere regler om adgang til d bruke en annen prosentsats
for grupper av kontrakter.

§ 3-19 tredje ledd skal lyde:

Dersom avkastningen pd midlene tilordnet en kontrakt etter § 3-13 farste ledd i et ar er
negativ eller ikke er stor nok til & dekke det arlige kravet til gkning i premiereserven etter
premieberegningsgrunnlaget, kan kravet oppfylles ved bruk av tilleggsavsetninger tilordnet
kontrakten.

I forskrift 30. juni 2006 nr. 869 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.)
gjores folgende endringer:

§ 5-4 annet ledd nytt fjerde punktum skal lyde:

Fra oppnddd alder pa 67 dr skal del av tilleggsavsetningene benyttes til
engangspremier for ytterligere drlig forhayelse av pensjonsytelsene slik at
tilleggsavsetningene minst reduseres med 0,5 prosentpoeng hvert dr fra et niva pd maksimalt
12 prosent av premiereserven ved 67 dr og til et niva pad maksimalt 3 prosent av
premiereserven ved oppnddd alder 85 dr.

§ 5-6 skal lyde:
§ 5-6. Beregning av tilleggsavsetninger

Et livsforsikringsforetak kan ved fastsettelsen av arets tilleggsavsetninger i prosent av
premiereserve knyttet til den enkelte kontrakt i kollektivportefgljen
etter forsikringsvirksomhetsloven § 3-19 annet ledd, avsta fra d benytte overskudd pa
avkastningsresultatet til tilleggsavsetninger eller benytte en annen prosentsats for grupper av
kontrakter ut fra kontraktens behov for tilleggsavsetninger.

Foretaket skal ha retningslinjer for avsetning til tilleggsavsetninger for G unnga at det
oppstdr interessekonflikter mellom kunder og kundegrupper eller mellom kunder og foretaket.
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I1I

Lov- og forskriftsforslag som gjennomferer arbeidsgruppens omtale av sluttgaranti/lant
egenkapital

I'lov 10. juni 2005 nr. 44 om forsikringsvirksomhet (forsikringsvirksomhetsloven) gjores
felgende endringer:

Ny § 3-19a skal lyde:
§ 3-19a Betinget egenkapitalbidrag for kontraktsfastsatte forpliktelser

Hvis avkastningen tilordnet en kontrakt i kollektivportefaljen i et dr er negativ eller
ikke er tilstrekkelig og kravet heller ikke kan oppfylles ved bruk av bufferfond tilordnet
kontrakten, kan foretakets egenkapitalbidrag gjores betinget.

Foretaket kan tilbakefore bidrag etter forste ledd i et senere dr ved avregning mot
avkastningen tilordnet kontrakten etter § 3-13 annet ledd forste punktum. Ved
forsikringstilfelle, gjenkjop eller opphar av kontrakten skal egenkapitalbidraget anses som
tilfort med endelig virkning.

§ 6-7 tredje ledd nytt tredje punktum skal lyde:
Betingede egenkapitalbidrag i samsvar med § 3-19a forste ledd, skal innga i
flytteverdien og overfares sammen med gvrig forsikringskapital.

I forskrift 30. juni 2006 nr. 869 til forsikringsvirksomhetsloven (livsforsikring mv.)
gjores folgende endringer:

§ 8-3 andre ledd ny bokstav f) skal lyde:
f) Arets belastning av motregningskrav etter forsikringsvirksomhetsloven § 3-19a.

§ 8-3 nytt femte ledd skal lyde:

I note til kontoutskriften skal det klart fremga hvordan saldoen for eventuelle
betingede egenkapitalbidrag fra foretaket har utviklet seqg fra ikrafttredelsestidspunktet for
forsikringsvirksomhetsloven § 3-19a og frem til utgangen av foregdende dr samt utviklingen
frem til utgangen av dret. Alle bevegelser som er relevante for saldoens utvikling, herunder
foretatte motregningskrav skal fremgad.
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Lov- og forskriftsforslag som gjennomferer gvrige regelverksforslag

Betaling for a si fra seg avkastningsgaranti

I lov 24. mars 2000 nr. 16 om foretakspensjon gjores fglgende endringer:

§ 4-7a andre ledd skal lyde:

(2) Avtale etter forste ledd kan ogsd omfatte kompensasjon fra pensjonsinnretningen
til fripoliseinnehaveren for bortfall av rentegarantien. Kompensasjonen skal reflektere
verdien av rentegarantien pa avtaletidspunktet, basert pd forsvarlige forutsetninger om
fremtidig renteutvikling. Kompensasjonen skal tilfores fripoliseinnehaverens pensjonskapital.

Nagjeldende § 4-7a andre til femte ledd blir tredje til sjette ledd.

§ 4-7a nytt femte ledd tredje punktum skal lyde:
Hvis avtalen omfatter kompensasjon etter andre ledd skal det gis skriftlig informasjon
om hvordan kompensasjonen er beregnet.

§ 4-7 b annet ledd skal lyde:

(2) Bestemmelsene i § 4-7a annet til syvende ledd gjelder tilsvarende for en fripolise
utstedt etter paragrafen her.

Minstegrense for utstedelse av fripolise

I lov 24. mars 2000 nr. 16 om foretakspensjon gjores fglgende endringer:

§ 4-7 forste ledd tredje punktum skal lyde:

Er opptjent premiereserve knyttet til alderspensjon mindre enn 150 prosent av
folketrygdens grunnbelgp, har medlemmet likevel bare rett til at premiereserven og en
forholdsmessig andel av tilleggsavsetninger blir overfgrt til annen foretakspensjonsordning
eller individuell pensjonsavtale etter lov 27. juni 2008 nr. 62 om individuell pensjonsordning.

Eventuelt:
§ 4-7 forste ledd nytt fjerde punktum skal lyde:

Er opptjent premiereserve knyttet til alderspensjon mellom 50 og 150 prosent av
folketrygdens grunnbelgp, kan medlemmet kreve at premiereserven og en forholdsmessig
andel av tilleggsavsetninger blir overfort til annen foretakspensjonsordning eller individuell
pensjonsavtale etter lov 27. juni 2008 nr. 62 om individuell pensjonsordning.
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Raskere utbetaling av lave pensjonsytelser
I lov 24. mars 2000 nr. 16 om foretakspensjon gjores fglgende endringer:

8§ 5-1 andre ledd andre og tredje punktum skal lyde:

Utbetalingstiden for opphgrende og livsvarige ytelser kan settes ned til det antall hele
ar som er ngdvendig for at samlet arlig alderspensjon utgjgr om lag 50 prosent av
folketrygdens grunnbelgp. Medlemmet og pensjonsinnretningen kan avtale at opphgrende og
livsvarige ytelser settes ned til det antall hele ar som er ngdvendig for at samlet arlig
alderspensjon utgjer om lag folketrygdens grunnbelgp.
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