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Horing - Maksimal beregningsrente i livsforsikring etter 1. januar 2015

1 Bakgrunn

Det folger av forskrift 30. juni 2006 til forsikringsvirksomhetsloven § 2-3 at Finanstilsynet til
enhver tid skal fastsette hoyeste tillatte beregningsrente ut fra bestemmelsene i direktiv 2002/83/EF
artikkel 20 nr. 1 B i). Av denne falger det at beregningsrenten ikke kan overstige 60 prosent av
rentesatsen for statsobligasjonslédn i den valuta forsikringsavtalen er fastsatt i (dvs. norske kroner i
Norge). Det er lagt til grunn i tilsynspraksis at det ma veere rom for et visst skjenn ved fastsettelsen

av den maksimale beregningsrenten.

Markedsrenten pa ulike lepetider for statsobligasjoner kan variere og endres betydelig over tid,
mens beregningsrenten i realiteten ikke kan justeres lepende. Med utgangspunkt i forskriftens og
direktivets regler om maksimal beregningsrente, har derfor Finanstilsynet lagt til grunn at det m3
utvises et visst skjenn. Blant annet ber det unngas hyppige endringer av den maksimale
beregningsrenten, og dermed i s vel premien som i det forsikringstekniske beregningsgrunnlag
(og dermed ogsa i avsetningene).

Hoyeste tillatte beregningsrente er 2,5 prosent for alle livsforsikringskontrakter som er etablert fra
og med 1. januar 2011. Hayeste tillatte beregningsrente ved beregning av premier og forsikrings-
messige avsetninger for ny pensjonsopptjening for eksisterende kollektive rente- og pensjons-
forsikringer er ogsa 2,5 prosent fra 1. januar 2012.

En eventuell endring i den maksimale beregningsrenten far ikke konsekvenser for opptjente
rettigheter, herunder for lopende pensjoner og for fripoliser (fullt betalte forsikringer utgétt fra

kollektive pensjonsforsikringer).

Finanstilsynet besluttet 1 juni 2012 og i mai 2013 etter heringsrunder & redusere maksimal
beregningsrente fra 2,5 til 2,0 prosent for nye livsforsikringskontrakter og ny pensjonsopptjening
for kollektive rente- og pensjonsforsikringer. Begge avgjerelser ble forelagt Finansdepartementet
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som besluttet 4 holde hoyeste tillatte beregningsrente i livsforsikring uendret p4 2,5 prosent.
Det vises til brev av 29. mai 2013 hvor Finansdepartementet begrunnet sin beslutning slik:

Finansdepartementet er enig i at det er viktig d styrke soliditeten i livsforsikringsselskapene.
Selskapene ma sette premier som over tid pd en betryggende mdte dekker kostnadene ved de nye
pensjonsforpliktelsene som bygges opp. Etter departementets vurdering er det stor usikkerhet om i
hvilken grad premiegkninger som folge av en ev. reduksjon av den maksimale beregningsrenten vil
Jorsterke overgangen fra foretakspensjonsordninger til innskuddspensjonsordninger. Departementet
mener det kan veere uheldig med en slik overgang i den overgangsfasen vi nd er i med betydelige
Jforestaende endringer i regelverket, jf. bl.a. Banklovkommisjonens utkast til ny lov om kollektiv
tjenestepensjonsforsikring og Finansdepartementets brev 20. mars 2013 om utredning av ytelses-
basert alderspensjon tilpasset ny folketrygd. Departementet tar sikte pd at lovarbeidet med nytt
pensjonsprodukt og ev. overgangsregler mv. vil kunne veere avklart i lopet av 2014. Finansdeparte-
mentet har pa dette grunnlag kommet til at den maksimale beregningsrenten ikke skal endres med

virkning fra 1. januar 2014.

I punkt 2 nedenfor gis det en redegjorelse for renteutviklingen i de senere drene og prognose for
renteutviklingen. I punkt 3 omtales enkelte andre forhold som er hensyntatt i Finanstilsvnets

vurdering.

2 Renteutviklingen

2.1 Utviklingen i statsobligasjonsrenten fra 2010 til 2014

Figuren under viser utviklingen i 10-rig statsobligasjonsrente og 60 prosent av 10-8rig statsobliga-
sjonsrente etter 2010.
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[ tidsrommet januar 2010 — mai 2014 har maksimal beregningsrente ved nytegning vart heyere enn
60 prosent av 10-drig statsobligasjonsrente. Det siste dret har den 10-drige statsobligasjonsrenten
okt med i underkant av ett prosentpoeng.

2.2 Prognoser for renteutviklingen

I perioden 1. januar 2014 til 22. mai 2014 14 renten pa 10-arige norske statsobligasjoner mellom
2,67 og 3,06 prosent, med et gjennomsnitt for perioden pa 2,9 prosent. Den 22. mai 2014 var renten
2,72 prosent, og 60 prosent av dette (ut fra direktivbestemmelsens utgangspunkt) er dermed

1,63 prosent.

De 10-arige statsobligasjonsrentene i USA, Tyskland og Norge steg i 2013. Oppgangen kan ses i
sammenheng med at den ekonomiske veksten tok seg opp mot slutten av &ret. Signaler om videre
nedtrapping av Federal Reserves kvantitative lettelser har trolig ogsé bidratt til gkningen. I forste
tertial 1 2014 har de lange statsobligasjonsrentene internasjonalt gitt svakt ned. De norske rentene
har veert tilnsermet uendret i tertialet samlet sett. Prognosene fra Consensus Forecasts og de store
norske bankene peker mot en svak gkning i statsobligasjonsrentene i USA og euroomridet de neste
par drene. Det er likevel antatt at rentene vil bli liggende p3 et lavt niva. Prognosene for de
tilsvarende norske statsobligasjonsrentene ligger mellom 3 og 3,5 prosent om ett 4r. Ogsé i Norge er
disse rentene ventet & oke svakt gjennom 2015, og anslagene ligger mellom 3,2 og 3,6 prosent ved
utgangen av dret. Det er ogsd ventet noe ekning i norske statsobligasjonsrenter, men det ventes

fortsatt et lavt niva.

3 Andre forhold

3.1 Premieendringer som felge av nytt dedelighetsgrunnlag

Innfering av ny maksimal beregningsrente fra 2015 kommer ett ar etter innforingen av nytt dedelig-
hetsgrunnlag fra 1. januar 2014 (K2013). Den nye premietariffen medferte en premiegkning pé
10-15 prosent i privat kollektiv pensjon og om lag det halve i kommunal sektor.

3.2 Nxrmere om endring i beregningsrenten

Dersom det innferes en beregningsrente pa 2.0 prosent (i stedet for 2,5 prosent) for ny opptjening i
kollektiv pensjon med virkning fra 2015, vil dette f4 ekonomiske konsekvenser for forsikrings-
takerne. @kningen i fremtidige premier er avhengig av kontraktens alderssammensetning. Tas det
utgangspunkt i alderspensjon, vil premiegkningen bli omlag 27 prosent for en 30-ring, 21 prosent
for en 40-4ring, 15 prosent for en 50-&ring og 9 prosent for en 60-aring. Eldre arbeidstakere har ofte
heyere forsikringsytelser. Det kan antas at premieskningen i privat sektor vil ligge p3 13-15
prosent, og 12-13 prosent for kommuner (og andre offentliglignende institusjoner). Dette betyr at
foretakenes samlede premier i privat sektor isolert sett vil oke med ca. 3,5 mrd. kroner (2,1 mrd.
kroner for livselskapene og 1,4 mrd. kroner for pensjonskassene). Samlede premier vil gke med
ca. 5,5 mrd. kroner (4,5 mrd. kroner for livselskapene og 1 mrd. kroner for pensjonskassene) for
kommuner (og andre offentliglignende institusjoner).

Forfalt premie for ytelsesbaserte kontrakter i privat kollektiv pensjon var 25,3 mrd. kroner i 2012 og
25 mrd. kroner i 2013 (16 mrd. kr i livselskapene og 9 mrd. kr i private pensjonskasser). I offentlig
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sektor var forfalt premie 45 mrd. kroner i 2012 og 40 mrd. kroner i 2013 (34 mrd. kr i livselskapene
og 6 mrd. kr i pensjonskassene).

DNB Liv og Storebrand liv vedtok i 2013 8 avvikle sin satsning pa offentlige tjenestepensjons-
produkter (i alt 80-90 kommuner med samlet forvaltningskapital pé ca. 65 mrd. kroner). Storparten
av disse ordningene ble overfert til KLP i 2013, de resterende blir trolig overfart i 2014. Et fatall
kommuner vurderer & opprette kommunal pensjonskasse i stedet for & g4 til KLP.

3.3 Soliditet

Nivéet pa den maksimale beregningsrenten pavirker selskapenes soliditet gjennom sin betydning for
selskapenes forpliktelser. Det vil imidlertid ta tid for en endring av maksimal beregningsrente pa ny
opptjening far vesentlig reduserende effekt pa en pensjonsinnretnings gjennomsnittlige beregnings-
rente. Det antas at gjennomsnittlig beregningsrente reduseres med 0,04-0,05 prosentenheter pr. ar
for privat sektor og 0,03 prosentenheter pr. r for kommunal sektor dersom en rente pa 2,5 prosent
videreferes. En reduksjon av beregningsrenten til 2 prosent pd ny opptjening antas i utgangspunktet
a redusere gjennomsnittlig rente pr. ir med ytterligere 0,02 prosentenheter i kommunal sektor og
0,03 prosentenheter i privat sektor. Oppgitt nedgang i gjennomsnittlig rente i privat sektor blir
omtrent halvert nar fripoliser medregnes.

Nir renten og dermed avkastningsmulighetene faller, m3 framtidige utbetalinger fra pensjons-
innretningene i sterre grad sikres gjennom premiebetalinger, og i mindre grad gjennom
avkastningen av forsikringsmidlene. Selv om den direkte effekten av redusert beregningsrente pa
pensjonsinnretningenes soliditet pa kort sikt er begrenset, utgjer gkte premiebetalinger en okt
trygghet for framtidige pensjonsutbetalinger gjennom oppbygging av forsikringsmessige
avsetninger.

3.4 Risikoen for ekt konvertering av private ytelsesordninger til innskuddsbaserte ordninger

Omfanget av fripoliser i norske livsforsikringsselskaper har stor betydning for selskapenes risiko.
I en samlet vurdering av soliditeten i livsforsikringsneringen er det derfor relevant & vurdere
eventuelle virkninger pd fripolisebestanden som kan folge av okte premiebetalinger p4 private
ytelsesordninger.

De senere drene er private ytelsespensjonsordninger hvert &r bragt til oppher og erstattet av
innskuddsbaserte pensjonsordninger. Dette har utlest konvertering av opptjente rettigheter til
fripoliser. Denne gkningen av fripolisebestanden kommer i tillegg til tilveksten som falger av
skifte av arbeidsgiver mv. Finans Norge har utarbeidet statistikk over konverteringer av ytelses-
baserte pensjonsordninger til innskuddspensjonsordninger for drene 2006 til 2013. Det er
omdannet mellom 450 og 750 kontrakter hvert ar. Antallet for 2013 var 412.

Det md péregnes at eksisterende ytelsesordninger ogsa framover vil bli bragt til oppher og erstattet
av innskuddsbaserte ordninger. Avsetningene for aktive medlemmer innen privat sektor har ligget
pé ca 145 mrd. kroner i drene 2011, 2012 og 2013, mens avsetningene for fripoliser har okt fra

150 til 180 mrd. kroner i samme periode. Rapporter fra de sterste selskapene tyder pa at omlag

30 mrd. kroner blir konvertert til fripoliser gjennom avvikling i lepet av 2014. Selskapene antar at
avviklingstakten vil veere hey ogsé de neste to drene.
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Totalt antall ytelsesbaserte kontrakter i de fire sterste livselskapene var 15 084 1 2006, 11 3101
2011, 10 286 1 2012 og 9 934 i 2013. Dette innebzerer en nedgang i antall kontrakter pa 35 prosent
i denne syv-ars-perioden. Premiereserve for de premiebetalende kontraktene som er lukket for
opptak av nye medlemmer, er 60 til 65 prosent av samlet avsetning i privat kollektiv pensjon.

Selv om den érlige premiebetalingen i seg selv kan ha betydning i en totalvurdering, er det grunn til
4 anta at private foretak sarlig vil vektlegge kostnadene ved pensjonsordningen og framtidig risiko
knyttet til denne. Gkte premier har en likviditetseffekt, men den regnskapsmessige pensjons-
kostnaden pévirkes ikke. Foretak mé regnskapsfere sine pensjonsforpliktelser iht. regnskaps-
standarder som NRS6/IAS19. I beregning av pensjonsforpliktelser ma de anvende en diskonterings-
sats som felger risikofri rente med noe justering. Norsk Regnskapsstiftelse har akseptert bruk av
OMF-renten (obligasjoner med fortrinnsrett) som diskonteringsrente ved beregning av pensjons-
forpliktelser i foretakenes regnskaper. OMF-renten var pé 4,0 prosent i januar 2014, Forskjellen
mellom periodisert regnskapsmessig kostnad og innbetalt premie skal akkumuleres og balanseferes
som pensjonsgjeld. En reduksjon av beregningsrenten som gker premiene, vil redusere eventuell

pensjonsgjeld.

Det er flere faktorer som inngér i arbeidsgiverens totale avveining av muligheten til 4 konvertere
tjenestepensjonsordningene, herunder pensjonsordningenes forankring i avtaler med de ansatte.

4 Finanstilsynets vurdering

Beregningsrenten skal fastsettes med forsiktighet. Maksimal beregningsrente skal i utgangspunktet
ikke overstige 60 prosent av rentesatsen for norske statsobligasjonslén, men det er samtidig lagt til
grunn at det ma vaere rom for et visst skjenn ved fastsettelsen. P4 bakgrunn av utviklingen i
10-arsrenten for statsobligasjoner kan det slas fast at beregningsrenten for kontrakter inngatt etter
1. januar 2006 (2,75 prosent) og for kontrakter inng3tt drene for 1. januar 2006 (3 prosent) var
betydelig heyere enn 60 prosent av 10-4rs statsobligasjonsrente, som medio mai 2014 tilsvarte

ca. 1,63 prosent.

En reduksjon av beregningsrenten vil medfere ytterligere premieskninger etter en premiegkning
som folge av ny dedelighetstariff med virkning fra 1. januar 2014. Dette kan gke risikoen for at
flere foretak enn ellers ensker 4 lukke sine ytelsesordninger, slik at det utstedes fripoliser. I en
situasjon der foretakene allerede har sterke incentiver til & omdanne ytelsesordninger til
innskuddsordninger, er det likevel usikkert hvor avgjerende en premiegkning som foelge av
redusert beregningsrente, faktisk er for foretakenes vurdering av om de skal viderefore

ytelsesordningen.

Selv om den direkte effekten av redusert beregningsrente pa pensjonsinnretningenes soliditet pa
kort sikt er begrenset, utgjer ekte premiebetalinger en skt trygghet for framtidige pensjons-
utbetalinger gjennom oppbygging av forsikringsmessige avsetninger.
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10-4rs statsobligasjonsrente har sé langt i &r i gjennomsnitt ligget pa ca. 2,9 prosent, noe som skulle
tilsi en nedsettelse av beregningsrenten til hoyst 1,75 prosent. Det er betydelig usikkerhet rundt den
videre renteutviklingen. For 10-drige statsobligasjoner i USA peker prognosene mot en gkning til
mellom 3,6 og 3,9 prosent mot slutten av 2015. Prognosene for de tilsvarende norske stats-
obligasjonsrentene ligger mellom 3 og 3,5 prosent om ett ar.

P4 bakgrunn av renteutviklingen og Finanstilsynets rom for skjennsutevelse knyttet til forskriftens
og direktivets regler mener Finanstilsynet at den maksimale beregningsrenten ber reduseres til

2,0 prosent for nye livsforsikringskontrakter og for ny pensjonsopptjening i kollektiv rente- og
pensjonsforsikring fra 1. januar 2015. Det er lagt vekt pa et historisk lavt renteniva og at det i denne
situasjonen ber unngas for store skift i premiegrunnlaget.

Finanstilsynet ber derfor om heringsinstansenes synspunkter pd folgende forslag:

Hayeste tillatte beregningsrente som norske livsforsikringsselskaper og pensjonskasser kan
anvende for nye livsforsikringskontrakter og ved beregning av premier og tilhorende
Jorsikringsmessige avsetninger for ny pensjonsopptjening for kollektive rente- og pensjons-
Jorsikringer, skal veere 2,0 prosent fra 1. januar 2015.

Heringsinstansene inviteres til 4 gi eventuelle merknader til forslagene innen 17. juni 2014.
Finanstilsynet vil fastsette beregningsrenten innen 1. juli 2014.

For Finanstilsynet

ot T Isfopt—

finanstilsynsdirekter
Emil Steffensen

direkter for bank- og forsikringstilsyn

Kopi: Finansdepartementet
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Horingsinstanser:

Akademikerne

AktuarKonsulenters Forum

Arbeids- og sosialdepartementet
Arbeidsgiverforeningen Spekter

Den norske Aktuarforening

Finansforbundet

Finans Norge

Forbrukerradet

Handels- og Servicenaringens Hovedorganisasjon
Hovedorganisasjonen Virke

Kommunal- og moderniseringsdepartementet
Kommunenes Sentralforbund
Konkurransetilsynet

Landsorganisasjonen i Norge

Norges Bank

Norske Forsikringsmegleres Forening
Neringslivets Hovedorganisasjon
Pensjonskasseforeningen

Unio

Yrkesorganisasjonenes Sentralforbund



