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Tilsynsrapport 
 
Finanstilsynet gjennomførte tilsyn i DNB Livsforsikring AS (heretter DNB Liv) 25. og 26. 
november 2020. Formålet med tilsynet var gjennomgang av foretakets system for risikostyring, 
kapitalforvaltningsområdet, forsikringsområdet, beregning og validering av tekniske avsetninger og 
kapitalkrav samt risikoeksponering og kapitalisering. 
 
Til grunn for tilsynsrapporten ligger Finanstilsynets foreløpige rapport av 17. juni 2021 og 
styrets svar mottatt 27. september 2021. 
 
Finanstilsynet har følgende merknader etter tilsynet: 
 

1. FORHOLD KNYTTET TIL RISIKONIVÅ OG KAPITALISERING  

Finansiell stilling 
Finanstilsynet legger til grunn solvenskapitaldekningen uten overgangsregler i sin vurdering av 
foretakenes finansielle stilling. Markedsuroen som fulgte utbruddet av covid-19-pandemien, 
medførte et betydelig fall i markedskurser og renter. DNB Livs solvenskapitaldekning uten 
overgangsregler falt med hele 89 prosentpoeng i første halvår 2020. Finanstilsynet konstaterte i 
foreløpig tilsynsrapport at dette er et meget betydelig fall som viser at DNB Livs finansielle stilling 
er svært sårbar for endringer i rentenivået. Markedsutviklingen i fjerde kvartal 2020 bedret 
foretakets finansielle stilling, men Finanstilsynet vurderte at solvenskapitaldekningen uten 
overgangsregler per 31. desember 2020 på 125 prosent ikke var tilfredsstillende. Finanstilsynet 
konstaterer imidlertid, basert på tallene per tredje kvartal 2021, at markedsutviklingen i 2021 har 
bidratt til en betydelig bedring i DNB Livs finansielle stilling.  
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at styret er enig i at finansiell stilling bør vurderes med 
utgangspunkt i solvenskapitaldekningen uten overgangsregler, men at styret mener at også 
solvenskapitaldekningen med overgangsregler må inngå i vurderingene og være del av planene for 
foretakets kapitalisering. Styret fremfører at 2020 var et spesielt år og at overgangsregelverket for 
forsikringstekniske avsetninger ble utformet nettopp for å ta høyde for situasjoner hvor lavt 
rentenivå er krevende for foretak med langsiktige garantier. Styret påpeker at foretakets solvens-
kapitaldekning med overgangsregler i 2020 aldri var lavere enn 170 prosent, men Finanstilsynet 
registrerer at styret anerkjenner at foretakets solvenskapitaldekning uten overgangsregler er 
rentesensitivt. Styret fremhever at det for 2021 er etablert mål som skal bidra til at durasjonsgapet 



FINANSTILSYNET SIDE 2 AV 31 

reduseres og at balansestyring (ALM) og rentedurasjon også blir en viktig strategisk vurdering i 
kapitalforvaltningsstrategien for 2022 også sett i lys av IFRS 17. Styret er enig i at solvenskapital-
dekning uten overgangsregler på 125 prosent over tid ikke er tilstrekkelig. Styret legger til grunn at 
foretaket skal innfri foretakets langsiktige målsetning på 140 prosent og viser til at solvenskapital-
dekningen per dato er over målsetningen. 
 
I mai 2020 mottok Finanstilsynet DNB Livs handlingsplan for å gjenopprette solvenskapital-
dekningen innen tidsrammen for overgangsregelen. Finanstilsynet konstaterte i foreløpig 
tilsynsrapport at solvenskapitaldekningen uten overgangsregler da var over 100 prosent, men at 
Finanstilsynet forventet at DNB Liv fortsatte å følge handlingsplanen hvor det er relevant for å sikre 
bærekraftig kapitalisering. Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at handlingsplanen er tatt inn 
som en del av foretakets forretningsplan og at tiltak gjennomføres selv om solvenskapitaldekningen 
uten overgangsregler er høyere enn 100 prosent.  
 
Finanstilsynet fremhevet i foreløpig rapport at det fortsatt er stor usikkerhet knyttet til direkte og 
indirekte virkninger av pandemien. Det europeiske systemrisikorådet (ESRB) anbefalte 18. 
desember 2020 nasjonale myndigheter å be banker og forsikringsforetak om å avstå fra utdeling av 
utbytte, tilbakekjøp av aksjer og tildeling av variabel godgjøring til enkelte ansatte frem til 30. 
september 2021, med mindre det utvises særlig forsiktighet og utdelingene ikke overskrider 
konservative grenser. EIOPA uttalte 18. desember 2020 at usikkerheten fortsatt er stor og at det er 
avgjørende at forsikringsforetak opprettholder sine kapitalnivåer. Finanstilsynet sluttet seg til 
anbefalingene gitt av europeiske tilsynsmyndigheter og støttet EIOPAs anmodning om en forsiktig 
og konservativ tilnærming til overskuddsdisponering i forsikringsforetakene. Finanstilsynet 
registrerte at DNB Liv ikke betalte ut utbytte for 2019 og tok til etterretning at styret hadde besluttet 
at det ikke skulle utbetales utbytte med grunnlag i resultatet for 2020. 
 
EIOPA har foreslått endringer i Solvens II-regelverket, herunder en vesentlig innskjerping av  
kapitalkravet for renterisiko, med en overgangsfase på fem år. Nye regler kan antakelig tidligst  
gjøres gjeldende ved utgangen av 2023. Finanstilsynet fremhevet at EIOPAs forslag til vesentlig 
innskjerping av kapitalkravet for renterisiko vil kunne ha vesentlig betydning for DNB Livs 
solvenskapitaldekning. Finanstilsynet registrerte at effekten av forslaget til nye regler er omtalt i 
DNB Livs ORSA for 2021. Finanstilsynet forventer at muligheten for økt kapitalkrav vurderes i 
foretakenes kapitalplaner. Finanstilsynet fremhevet videre at også solvenskapitaldekningen uten 
volatilitetsjusteringen bør iakttas, jf. Solvens II-forskriften § 25 tredje ledd.  
 
Styret fremhever i sitt svar at konsekvenser av rentestresset er tydeliggjort og drøftet i ORSA og i 
foretakets risikostyringsstrategi. Styret påpeker at det fortsatt er betydelig usikkerhet knyttet til 
utforming av rentestresset og gjennomføringstidspunktet, men fremhever at EIOPA og EU-
kommisjonen foreslår en lineær innfasingsperiode på fem år. Styret fremfører at det vil ta stilling til 
konsekvenser av rentestresset når utformingen er nærmere avklart. Finanstilsynet legger til grunn at 
muligheten for økt kapitalkrav hensyntas i foretakets kapitalplaner. Finanstilsynet tar til etterretning 
at effekten av volatilitetsjusteringen er omtalt blant annet i foretakets ORSA for 2021 og at styret 
derfor får periodisk informasjon om konsekvenser av volatilitetsjusteringen. 
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Markedsrisikorammer 
I DNB Livs risikoappetittrammeverk er det etablert en samlet ramme for markedsrisiko for 
kollektivporteføljen og en samlet ramme for selskapsporteføljen. Rammene inkluderer ikke 
rentepapirer som regnskapsføres til amortisert kost og renterisiko knyttet til forsikrings-
forpliktelsene. Finanstilsynet stilte i foreløpig rapport spørsmål ved at foretaket i sitt 
risikoappetittrammeverk for markedsrisiko ikke inkluderer samlet markedsrisiko, herunder 
renterisiko, basert på solvensregelverket. Finanstilsynet påpekte at samlet renterisiko er en svært 
sentral risiko for foretaket og at denne risikoen bør styres. Se også punktet nedenfor om 
balansestyringsstrategi.  
 
Det følger av styrets svar at markedsrisikorammer for kollektivporteføljen og selskapsporteføljen er 
etablert for å måle risiko for regnskapsmessige tap. Styret fremhever at samlede renterisiko styres 
gjennom risikoappetittrammeverkets "statement" for solvenskapitaldekning uten overgangsregler 
hvor renterisikoen er dominerende. Styret mener at renterisiko må styres sammen med annen risiko 
som inngår i Solvens II basert på de handlinger som utløses av "statementet" knyttet til 
solvenskapitaldekning uten overgangsregler. Styret opplyser at renterisiko var en egen styresak i 
2020 som grunnlag for utarbeidelse av kapitalforvaltning- og risikostrategien, og at det i denne 
behandlingen ble gitt føringer knyttet til hvordan renterisiko skal styres uten at dette ble uttrykt som 
rammer. Finanstilsynet registrerer at foretaket i kommende strategidokumenter eksplisitt vil 
synligjøre hvordan renterisiko utvikler seg gitt ulike rentenivå, men at styret fortsatt mener at det er 
mest hensiktsmessig å sette rammer for risiko som inngår i Solvens II, samlet. 
 
Finanstilsynet registrerte at det i risikostrategien for 2020 ble besluttet å inkludere effekten av 
"tilstrekkelighetstesten" i ovennevnte ramme for samlet markedsrisiko i kollektivporteføljen, men at 
DNB Liv i mai 2020 reverserte denne endringen. Etter det Finanstilsynet forstår ble dette gjort på 
bakgrunn av det betydelige rentefallet i første halvår 2020. Finanstilsynet tok foretakets vurdering 
av regnskapsregelverket til etterretning, men stilte spørsmål ved hensiktsmessigheten av å endre 
innretningen på en sentral risikoramme når en faktisk hendelse inntreffer.   
 
Det følger av styrets svar at regnskapsmessig krav til tilstrekkelighetstesten ble avklart med valgt 
revisor våren 2020 og at dette fikk samme konsekvens for måling av markedsrisiko i kollektiv-
porteføljen. Det er imidlertid fortsatt uklart for Finanstilsynet hvorfor denne tolkningen av 
regnskapsregelverket ikke ble gjort når rammen ble etablert. Finanstilsynet mener det er uheldig at 
innretningen av en sentral risikoramme endres når en faktisk hendelse inntreffer. 
 
Balansestyringsstrategi (ALM) 
Finanstilsynet forventer at foretaket har en klar strategi for balansestyring, herunder en klar strategi 
for å styre samlet renterisiko (durasjonsgapet mellom eiendeler og forpliktelser). Finanstilsynet 
kunne ikke se at det fremgår en slik klar strategi av DNB Livs overordnede risikostyringsstrategi. 
Finanstilsynet registrerte imidlertid at balansestyring berøres i foretakets underliggende kapital-
forvaltningsstrategi. Kollektivporteføljen er delt opp i underporteføljer og forvaltningen innrettes 
etter forsikringsforpliktelsenes underliggende egenskaper, herunder rentegaranti og bufferkapital. 
Durasjonsgapet har gjennomgående vært forsøkt styrt gjennom durasjon i rentepapirer til amortisert 
kost, men Finanstilsynet registrerte at DNB Liv i 2021 ville etablere en portefølje med renteswapper 
for å øke renterisikoen på aktivasiden og dermed redusere durasjonsgapet. Finanstilsynet vurderte at 
det i DNB Livs risikostyringsstrategi bør etableres en klar overordnet strategi for balansestyring. 
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oppdatering. Finanstilsynet ba styret redegjøre for foretakets retningslinjer for interessekonflikter og 
jevnlige vurderinger av mulige interessekonflikter. 
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at foretaket i 2021 har utarbeidet en egen instruks for 
håndtering av interessekonflikter og at instruksen er vedtatt av styret. Det følger av instruksen at det 
minimum årlig skal gjennomføres en risikoanalyse med tiltak. Finanstilsynet tar til etterretning at 
resultatet av risikoanalysen vil rapporteres til styret som en del av årsrapporten for compliance-
funksjonen og gjennom førstelinjens årlige vurdering av operasjonell risiko. Finanstilsynet legger til 
grunn at kontrollfunksjonenes uavhengighet inkluderes i vurderingen. 
 
Styret 
Interessekonflikter 
I DNB-konsernets funksjonelle organisering er DNB Livs virksomhet en del av forretningsområdet 
"Wealth Management". Dette forretningsområdet har også det operative ansvaret for utførelsen av 
vesentlige oppgaver som DNB Liv har utkontraktert til DNB Bank ASA og DNB Asset 
Management AS. Finanstilsynet registrerte at leder for styret i DNB Liv også er leder for 
forretningsområdet Wealth Management og dermed operativt ansvarlig for utøvelsen av sentrale 
oppgaver som er utkontraktert fra DNB Liv. Finanstilsynet viste til styrets ansvar for tilsyn med 
virksomheten, herunder oppfølging av utkontraktert virksomhet, og stilte spørsmål om styresam-
mensetningen kan innebære uheldige interessekonflikter. 
 
Det følger av styrets svar at styret vurderer at mulige interessekonflikter mellom ulike konsern-
foretak er ivaretatt og håndteres på en god måte, dels gjennom styrets sammensetning og dels 
gjennom konsernets virksomhetsstyring. Konsernet vurderer at bred sammensetning av foretakets 
styre, samt risikoutvalget som kun består av eksterne styremedlemmer, bidrar til at mulige 
interessekonflikter avdekkes og håndteres på en god måte. Styret viser til konsernets og foretakets 
standarder for håndtering av interessekonflikter. Finanstilsynet tar til etterretning at den årlige 
risikovurderingen, nevnt i punktet over, vil omfatte rollen til konserndirektør for Wealth 
Management. 
 
Finanstilsynet registrerte at en medarbeider i andrelinjen i DNB Liv var medlem av styret i 
datterforetaket DNB Næringseiendom AS. Finanstilsynet vurderer dette som prinsipielt uheldig. 
 
Det følger av styrets svar at DNB Næringseiendom AS ikke fatter beslutninger knyttet til 
investeringer i eiendom eid av DNB Liv og at styrevervet derfor ikke vurderes å være i strid med 
uavhengighetskravet til andrelinjefunksjonen. Finanstilsynet registrerer imidlertid at styret ser det 
prinsipielle i dette og at styrevervet er avviklet. 
 
Styrets instruks 
Finanstilsynet har mottatt instruks for styret i DNB Liv. Instruksen syntes å være en standard-
instruks for datterforetak i DNB-konsernet. Finanstilsynet stilte spørsmål ved om instruksen i 
tilstrekkelig grad er tilpasset DNB Liv, jf. blant annet at risikoutvalget ikke er berørt. 
 
Det følger av styrets svar at styreinstruksen bygger på konsernets mal for styreinstrukser for 
datterselskaper, men at det i forkant av fastsettelsen ble gjort en vurdering for å tilpasse særskilte 
forhold knyttet til livsforsikring. Finanstilsynet registrerer at styret er enig i at risikoutvalget bør 
forankres og omtales i styreinstruksen. Finanstilsynet tar til etterretning at dette vil bli inntatt i 
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instruksen, herunder vilkåret som ble satt til risikoutvalget i DNB Liv i Finansdepartementets 
vedtak om fusjon av DNB ASA og DNB Bank ASA. 
 
Kontrollfunksjoner i andrelinjen  
Risikostyringsfunksjonen 
Leder av risikostyringsfunksjonen (CRO) er også en del av foretakets ledergruppe. Finanstilsynet 
ser at slik deltagelse i løpende beslutningsprosesser kan sikre at funksjonen tidlig involveres og 
derfor bedre kan utøve sin rolle. På den annen side kan det stilles spørsmål om det reduserer 
funksjonens uavhengighet ved å knytte den for sterkt til beslutninger som senere skal kontrolleres 
av funksjonen. Finanstilsynet ba om styrets vurdering av avveiing av disse hensynene. 
 
Det følger av styrets svar at styret ser det som en fordel at CRO er en del av foretakets ledergruppe 
for direkte kunnskap om de vurderinger som foretakets ledelse foretar. Styret fremhever at CRO 
ikke er en del av beslutningsprosesser som skjer i regi av foretakets førstelinje. Finanstilsynet 
registrerer at den valgte organiseringen er i samsvar med prinsipper som DNB-konsernet følger og 
at styret oppfatter dette som beste praksis for større finanskonsern. 
 
Aktuarfunksjonen mv. 
Aktuarfunksjonen i DNB Liv er integrert i risikostyringsfunksjonen ("Risikostyringsenheten"). 
Finanstilsynet har akseptert at aktuarfunksjonen integreres i risikostyringsfunksjonen så lenge det 
ikke er interessekonflikter. Leder av aktuarfunksjonen skal uansett organisering ha en rett og en 
plikt til å rapportere direkte til styret og ledelsen. Finanstilsynet har mottatt instruks for 
aktuarfunksjonen og stillingsinstruks for leder av enheten "Aktuar og analyse" i Risikostyrings-
enheten. Finanstilsynet vurderte at instruksene er mindre klare om relasjonen til styret og ledelsen 
enn styringsdokumentene og stillingsinstruksen for compliancefunksjonen. Mulige interesse-
konflikter og håndtering av disse berøres ikke. 
 
Det følger av styrets svar at styret vurderer at det fremkommer tydelig i instruks for aktuar-
funksjonen at dette er en selvstendig funksjon med krav til uavhengighet. Finanstilsynet registrerer 
imidlertid at stillingsinstruks og instruks for funksjonen vil endres slik at mulige interessekonflikter 
berøres særskilt. 
 
Skillet mellom første- og andrelinje i beregning og validering av tekniske avsetninger ble tatt opp i 
tilsynsrapporten etter stedlig tilsyn i 2016. Finanstilsynet tok da til etterretning at ved årsslutt 2017 
ville førstelinjen fremlegge forutsetninger og andrelinjen utføre den uavhengige valideringen. 
Finanstilsynet skrev i foreløpig rapport at Finanstilsynet forstår det slik at aktuarfunksjonen fortsatt 
har en operativ rolle ved at førstelinjen samler data og utarbeider forslag til forutsetninger, mens 
gjennomføring av beregningene utføres av andrelinjen. Aktuarfunksjonen i andrelinjen inntar også 
en operativ rolle på prosjektbasis. Finanstilsynet registrerte at foretaket opplever at solvens-
beregningene er teknisk krevende og at dette betyr at et begrenset antall medarbeidere kan utføre 
oppgavene. For å gjennomføre kontroller i andrelinjen deles ressursene i to, hvor en del har en 
operativ rolle i solvensberegningene og en annen del gjennomfører kontroller. Etter Finanstilsynets 
vurdering stiller denne type organisering høye krav til arbeidsrutiner, bevisstgjøring rundt mulige 
interessekonflikter og sikring av uavhengighet i valideringen av tekniske avsetninger. Finanstilsynet 
påpekte at dette særlig kan settes på prøve i situasjoner der endrede markedsforhold eller endret 
solvenssituasjon medfører krav om større omfang av beregninger og analyser.  
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Det følger av styrets svar at styret vurderer at det gjennom standarder og instrukser er etablert gode 
rutiner som sikrer arbeidsdeling mellom foretakets første- og andrelinje. Styret fremfører at risiko-
styringsenhetens oppgave er å foreta solvensberegninger basert på forutsetninger utarbeidet av 
førstelinjen og fastsatt av foretakets ledelse og styret. Styret vurderer at arbeidsdelingen viste seg å 
være robust når beregninger og analyser av soliditet ble gjennomført som følge av svekket solvens-
kapitaldekning i 2020. Finanstilsynet registrerer imidlertid at foretaket i 2021 foretok en endring i 
avdelingsstrukturen i risikostyringsenheten og at styret vurderer at endringen sikrer at validering av 
forsikringstekniske avsetninger gjøres av andre ressurser i enheten enn de som foretar solvens-
beregningen. 
 
Finanstilsynet registrerte i foreløpig rapport at foretaket har gjennomført en omorganisering av 
førstelinjen (produktenhetene) hvor blant annet tidligere leder av aktuarfunksjonen er ansatt som 
leder av en av enhetene. Finanstilsynet forstod det slik at endringene er gjennomført blant annet for 
å styrke førstelinjens ressurser og kompetanse. Finanstilsynet ba om styrets vurdering av ressurs-
situasjonen i første- og andrelinjen, herunder nøkkelpersonsrisiko, og hvordan den nye organi-
seringen eventuelt bidrar til å begrense mulige interessekonflikter.   
 
Det følger av styrets svar at omorganiseringen har som formål å styrke foretakets kompetanse og 
vurderinger knyttet til forsikringstekniske forhold. Finanstilsynet registrerer at styret vurderer at 
endringene har styrket førstelinjen og at nøkkelpersonrisikoen er på et forsvarlig nivå. Det følger av 
styrets redegjørelse at endringene har medført at tre medarbeidere i risikostyringsenheten er overført 
til førstelinjen. Finanstilsynet registrerer samtidig at risikostyringsenheten er tilført ressurser ved 
ekstern rekruttering i 2021 og at styret vurderer at enheten fra og med 2022 vil ha de ressurser som 
vurderes å være nødvendig på permanent basis. Styret vurderer at den eksterne rekrutteringen vil 
bidra til at samlet forsikringsteknisk kompetanse styrkes og at nøkkelpersonrisikoen reduseres til et 
akseptabelt nivå. Finanstilsynet registrerer at styret vurderer at endringene ytterligere styrker 
arbeidsdelingen mellom førstelinjen og risikostyringsenheten og at risikoen for interessekonflikter 
er redusert. 
 
2.1.3 Måling av risiko 
Egenvurdering av risiko og solvens (ORSA) mv. 
EIOPAs tilsynsuttalelse om ORSA i lys av covid-19-pandemien 
Finanstilsynet viste i sin foreløpige rapport til EIOPAs utkast til tilsynsuttalelse ("Supervisory 
Statement") om ORSA i lys av covid-19-pandemien. Endelig tilsynsuttalelse ble publisert 19. juli 
2021. Finanstilsynet tok i sin foreløpige rapport til etterretning at DNB Liv i tråd med foretakets 
ORSA-retningslinjer, gjennomførte en ekstraordinær egenvurdering i april/mai 2020. 
 
EIOPA fremhever det ekstraordinære i situasjonen og at det fortsatt er stor usikkerhet. Foretakene 
bør vurdere usikkerheten knyttet til covid-19-pandemien for alle sider av sin virksomhet og mulig 
fremtidig påvirkning på både kort og lang sikt. 
 
Finanstilsynet registrerer at styret er enig i at risikoer på kort og lang sikt som følge av covid-19-
pandemien, må inngå i foretakets risikovurderinger.  
 
Egenvurdering av renterisiko 
Finanstilsynet registrerte at DNB Liv ikke har utviklet metoder for å gjøre en full egenvurdering av 
renterisiko selv om fall i rentenivået vurderes som foretakets største risiko og at kapitalkravet for 
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renterisiko vurderes å undervurdere faktisk risiko. Foretaket beregner imidlertid virkningen av 
EIOPAs endringsforslag og vurderer kvalitativt at faktisk risiko er lavere enn det som følger av 
EIOPAs forslag. Finanstilsynet er av den oppfatning at DNB Liv bør gjøre en kvantitativ 
egenvurdering av foretakets renterisiko. 
 
Det følger av styrets svar at foretaket i risikostrategi og ORSA for 2021 har beregnet effekten av 
renterisikoen etter den metodikk som EIOPA har foreslått overfor EU-kommisjonen. Finanstilsynet 
registrerer at styret legger til grunn at egenvurdering av renterisiko skal utvikles og bygge på 
prinsipper som blir fastsatt gjennom Solvens II-revisjonen. Finanstilsynet vil bemerke at foretakets 
egenvurdering bør være basert på foretakets egne vurderinger av renterisikoen. 
 
Stress-scenarioer 
Finanstilsynet registrerte at det følger av DNB Livs ORSA-retningslinjer at foretaket skal analysere 
solvensposisjon basert på relevante stress-scenarioer for renteutvikling og verdifall på realaktiva. I 
ORSA for 2021 beregnes effekten av et scenario med et lavere og vedvarende lavt rentenivå 
("lavscenario") og et scenario hvor det legges til grunn et lavere rentefall, men høyere stress av 
realaktiva ("stresset scenario"). Finanstilsynet registrerte at det ikke gjennomføres "omvendte" 
stresstester. "Stresset scenario" medfører at foretaket bryter solvenskapitalkravet uten overgangs-
regler, men det gjøres ikke beregninger som viser hva som eventuelt må inntreffe for at foretaket 
skal bryte solvenskapitalkravet med overgangsregler. Finanstilsynet viste videre til ovennevnte 
forventninger fra EIOPA til vurdering av risikoer knyttet til covid-19-pandemien. Finanstilsynet 
fremhevet videre risikoer knyttet til innføringen av egen pensjonskonto. Finanstilsynet ba styret 
redegjøre for foretakets prosesser for å fastsette aktuelle stress-scenarioer. 
 
Finanstilsynet registrerer at styret vurderer at det foreligger tilstrekkelige stresstester, men for å 
styrke prosessene rundt stress-scenarier og sensitivitetsanalyser ytterligere vil det gjennom en egen 
styresak bli tatt stilling til hvilke scenarioer som skal benyttes i risikostyringsstrategi og kommende 
ORSA. Finanstilsynet tar til etterretning at styret gjennom denne prosessen eksplisitt vil ta stilling 
til hvilke stress-scenarioer som skal benyttes, herunder bruk av omvendte stresstester. 
 
Handlingsplan / ekstraordinær ORSA 
I mottatt handlingsplan mv. stresses utviklingen i rentenivået, men øvrige forutsetninger i foretakets 
fremskrivninger stresses ikke. Etter Finanstilsynets vurdering bør foretaket gjøre følsomhets-
analyser for alle vesentlige forutsetninger i fremskrivningen, herunder risikopremiene i beregningen 
av forventet avkastning. 
 
Finanstilsynet registrerer at styret er enig i at fremskrivninger av solvenskapitaldekningen i styrende 
dokumenter bør suppleres med stresstester og sensitivitetsanalyser. Finanstilsynet tar til etterretning 
at det ved utarbeidelse av ny risikostyringsstrategi og ORSA vil bli tatt inn informasjon som gjør 
bildet mer komplett i forhold til hendelser som kan inntreffe. 
 
Klimarisiko 
Finanstilsynet forventer at klimarisiko dekkes i forsikringsforetakenes system for risikostyring. 
Finanstilsynet la i sin foreløpige rapport til grunn at DNB Liv har et større fokus på å kvantifisere 
foretakets klimarisiko fremover. Finanstilsynet forventer at foretakene omtaler klimarisiko i ORSA, 
herunder at det utarbeides kvalitative og kvantitative scenarioer. Finanstilsynet ba om styrets 
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kommentarer, herunder styrets vurdering av foretakets klimarisiko og planer for utvikling av 
kvantitative analyser. 
 
Det følger av styrets svar at styret vurderer at klimarisiko i liten grad vil påvirke foretakets 
framtidige erstatninger og utbetalinger til kunder og at klimarisiko derfor ikke er særskilt omtalt i 
ORSA. Finanstilsynet registrerer imidlertid at klimarisiko vil bli dekket i kommende ORSA, 
herunder hvordan klimarisiko styres i foretakets eiendomsportefølje. Styret legger til grunn at 
klimarisiko i denne sammenheng ikke omfatter ESG knyttet til investeringer som er en viktig del av 
kapitalforvaltningsstrategien. Finanstilsynet vil imidlertid bemerke at foretaket i sitt system for 
risikostyring bør vurdere klimarisiko helhetlig. Finanstilsynet viser for øvrig til EIOPAs "Opinion 
on the supervision of the use of climate change risk scenarios in ORSA" som gir uttrykk for 
tilsynsmyndighetenes forventninger til vurdering av klimarisiko på kort og lang sikt.1 
 
2.1.4 Overvåking og rapportering 
Kontinuitet og beredskap 
Finanstilsynet har mottatt blant annet konsernpolicy for sikkerhet, konserninstruks for krise-
håndtering og kontinuitet, og DNB Livs kontinuitetsplan, sist revidert 20. mars 2020. Covid-19-
pandemien viser ny sårbarhet. Finanstilsynet la til grunn at DNB Liv har evaluert sine kontinuitets- 
og beredskapsplaner i lys av erfaringene fra 2020 og ba styret redegjøre for eventuelle vesentlige 
endringer. 
 
Det følger av styrets svar at foretaket løpende har vurdert konsekvenser av covid-19 opp imot 
foretakets planverk for krisehåndtering og kontinuitet. Styret fremhever at foretakets kontinuitets-
plan som er mest relevant i forhold til operasjonelle hendelser, sist ble oppdatert i mars 2020 som en 
direkte konsekvens av covid-19. Finanstilsynet tar til etterretning at foretaket i lys av covid-19 har 
vurdert planverket på nytt i 2021 og at ytterligere endringer ikke er funnet nødvendig.  
 
2.2 Kapitalforvaltningsområdet  
2.2.1 Strategi og overordnede retningslinjer mv. 
Kapitalforvaltningsstrategi mv. 
Dokumentasjon og prosess 
Finanstilsynet har mottatt "Standard for kapitalforvaltning i DNB Livsforsikring AS". Det følger av 
dokumentet at "standarden" skal godkjennes av styret, men under tilsynet ble det uttalt at den var 
godkjent av daglig leder. Standarden syntes videre å være ukjent for kontrollfunksjonen på området. 
I etterkant av tilsynet er det opplyst at dokumentet er behandlet av styret i en årlig samlesak om 
styrende dokumenter i DNB Liv. Finanstilsynet oppfattet at standarden legger føringer for 
foretakets kapitalforvaltning og stilte spørsmål om standarden årlig bør behandles av styret samtidig 
med foretakets kapitalforvaltningsstrategi. Finanstilsynet stilte videre spørsmål om standarden bør 
utvikles og ytterligere konkretiseres for å gi klare føringer for kapitalforvaltningsstrategien.  
 
Finanstilsynet registrerer at foretaket i forbindelse med arbeidet med strategien for 2022 vil revidere 
standarden og behandle det i styret samtidig med kapitalforvaltningsstrategien. Finanstilsynet tar til 
etterretning at standarden fremover vil bli vurdert integrert med kapitalforvaltningsstrategien og 
tilpasset denne i detaljeringsgrad. 

 
1 Se EIOPAs "Opinion on the supervision of the use of climate change risk scenarios in ORSA". 
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Retningslinjer og rammer for kapitalforvaltningen følger av foretakets kapitalforvaltningsstrategi, 
herunder vedlegg til strategien. Strategidokumentet revideres og vedtas av styret årlig. Finans-
tilsynet oppfattet det slik at strategidokumentet, med vedlegg, ikke oppdateres ved eventuelle 
rammeendringer som vedtas i perioden mellom de årlige revisjonene. Etter Finanstilsynets 
vurdering bør de styrende dokumentene til enhver tid reflektere de faktiske retningslinjene/ 
rammene satt av styret.  
 
Finanstilsynet registrerer at foretaket fremover vil sørge for at strategidokumentene med vedlegg til 
enhver tid er oppdatert for å reflektere de faktiske rammer og retningslinjer som er satt av styret. 
 
Kollektiv- og selskapsporteføljen 
Styret bør i strategien sikre at foretakets investeringer oppfyller forsvarlighetsprinsippet og at 
kundeporteføljer forvaltes i tråd med kundenes interesser. Finanstilsynet stilte i foreløpig rapport 
spørsmål ved om det i strategidokumentet i tilstrekkelig grad er klargjort hvordan kundenes 
interesser skal ivaretas.  
 
Styret fremhever at foretaket har særlig fokus på å overholde kravet til god forretningsskikk og 
sikre at interessekonflikter mellom kunder og mellom kunde og foretaket håndteres profesjonelt. 
Styret fremholder videre at foretaket har fokus på økonomisk trygghet for kundene gjennom 
lønnsomme og ansvarlige investeringer og at foretaket søker å balansere kundeverdi og lønnsomhet 
for DNB Liv gjennom en produkttilpasset kapitalforvaltning. Finanstilsynet tar til etterretning at 
styret ved oppdatering av strategidokumentet ytterligere vil tydeliggjøre hvordan kundenes 
interesser skal ivaretas. 
 
Det er etablert til dels omfattende retningslinjer/rammer for å styre innretningen på kapital-
forvaltningen, særlig i vedlegg til kapitalforvaltningsstrategien, men forvaltningen innenfor enkelte 
aktivaklasser er i mindre grad styrt i kapitalforvaltningsstrategien. Dette gjelder særlig eiendom og 
til dels alternative investeringer. Finanstilsynet vurderte at styrets strategi for disse aktivaklassene 
klart bør dokumenteres i kapitalforvaltningsstrategien. 
 
Det følger av styrets svar at det årlig utarbeides en egen eiendomsstrategi i tilknytning til 
kapitalforvaltningsstrategien. Finanstilsynet tar til etterretning at hovedpunktene fremover vil inntas 
i kapitalforvaltningsstrategien og at eiendomsstrategien vil vedlegges i sin helhet og behandles av 
styret. Finanstilsynet registrerer at styret tar til etterretning at strategien for alternative investeringer 
kan dokumenteres ytterligere og vil innarbeide mer informasjon knyttet til alternative investeringer 
ved neste oppdatering av strategidokumentet. 
 
Finanstilsynet påpekte i foreløpig rapport at det i kapitalforvaltningsstrategien ikke var fastsatt 
referanseindekser. Finanstilsynet forventer at styret fastsetter referanseindekser som avgrenser 
risikouniverset og som gir et klart grunnlag for å følge opp aktiv risiko. 
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at foretakets referanseindekser i kommende år vil bli tatt 
inn som en del av underlaget som dokumenterer foretakets kapitalforvaltningsstrategi og 
operasjonalisering av denne. Finanstilsynet legger til grunn at styret fastsetter referanseindeksene.  
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Finanstilsynet registrerte at det er etablert en ramme for aktiv risiko basert på referanseindekser 
fastsatt i underliggende mandater og verdipapirfond. Det oppgis at rammen ikke inkluderer aktiv 
risiko som tas av finansavdelingen i DNB Liv. Finanstilsynet ba styret redegjøre for hvordan den 
taktiske allokeringen i DNB Liv følges opp og evalueres.  
 
Det følger av styrets svar at foretaket gjør en egen måling av den aktive risikoen som tas i foretakets 
finansavdeling og at aktiv risiko er en del av målkortet til avdelingen. Finanstilsynet tar til etter-
retning at foretaket vil legge til rette for at styret kan følge opp bidrag fra den taktiske allokeringen 
på en systematisk måte. 
 
Finanstilsynet registrerer at konsernet gir "administrative fullmakter" for markedsrisiko for 
selskapsporteføljen og kollektivporteføljen i DNB Liv. Disse er delegert fra konserndirektør for 
forretningsområdet Wealth Management til administrerende direktør i DNB Liv. Finanstilsynet ba 
styret redegjøre for hvordan disse rammene er forankret i styret i DNB Liv. 
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at alle rammer for markedsrisiko for selskap- og 
kollektivporteføljen fastsettes av styret i DNB Liv og at eventuelle administrative rammer er 
innenfor rammene gitt av styret. Finanstilsynet tar til etterretning at dette skal presiseres slik at det 
fremkommer tydelig at rammer gis av styret i DNB Liv og at de delegeres med styrets fastsatte 
rammer som grunnlag. 
 
Investeringsvalgporteføljen  
Styret bør sikre at investeringsprofiler og investeringsuniverset for investeringsvalgprodukter velges 
i kundenes beste interesse. Finanstilsynet registrerte at endringer i investeringsprofilene skal vedtas 
av styret i DNB Liv. Finanstilsynet ba styret redegjøre for hvordan investeringsuniverset 
(tilgjengelig fondsmeny) er forankret i styret i DNB Liv.  
 
Det følger av styrets svar at sammensetningen av fondsmenyer er beskrevet i kapitalforvaltnings-
strategien som godkjennes av styret. Styret fremfører at investeringsuniverset og fond som er 
tilgjengelig i fondsmenyer er valgt av foretakets administrasjon basert på kriterier som skal sikre at 
midlene er tilpasset pensjonssparing. Finanstilsynet legger til grunn at styret fastsetter klare kriterier 
for administrasjonens sammensetning av investeringsuniverset. 
 
Styret bør fastsette klare rammer og retningslinjer for investeringsprofilene. Finanstilsynet 
registrerer at det er etablert allokeringsrammer og regler for rebalansering og nedvekting. Det er 
ikke definert referanseindekser eller rammer for aktiv risiko. Det fremgår at underliggende 
forvaltningsmandater skal følge prinsipper og interne retningslinjer for kollektivporteføljen. Det var 
uklart for Finanstilsynet hva dette innebærer.  
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at styret mener at rammer og retningslinjer for 
investeringsprofilene er klare. Finanstilsynet vurderer at styret bør fastsette referanseindekser og 
rammer for aktiv risiko i investeringsprofilene.  
 
Det bør være etablert klare retningslinjer/kriterier for valg av underliggende verdipapirfond mv. 
Finanstilsynet forventer at slike retningslinjer/kriterier legges til grunn uavhengig av om det er 
konsernintern- eller ekstern forvaltning. Finanstilsynet registrerte at det følger av kapital-
forvaltningsstrategien at verdipapirfondene skal være UCITS-fond, men kunne ikke se at styret har 
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Overordnede sikringsforretninger i kollektivporteføljen 
Det følger av styresak om kapitalforvaltningsstrategien for 2021 at DNB Liv i 2021 vil etablere en 
portefølje med renteswapper for å øke renterisikoen på aktivasiden. Finanstilsynet forstod det slik at 
sikringsforretningene vil være en del av foretakets kollektivportefølje og ikke selskapsporteføljen. 
Finanstilsynet ba styret redegjøre nærmere for hvorfor det er i kundenes interesse at slike sikrings-
forretninger er en del av kollektivporteføljen. 
 
Det følger av styrets svar at renteswappene er en del av ALM-strategien og bidrar til å redusere 
durasjonsgapet mellom eiendeler og forpliktelser og reduserer kapitalkravet for renterisiko. Styret 
fremhever at lavere kapitalkrav kan muliggjøre økt risikotakning gjennom aksjer, eiendom og 
kreditt og at dette vil være i kundenes interesse. Styret vurderer videre at økt durasjon i kollektiv-
porteføljen gjennom renteswapper kan likestilles med økt rentedurasjon på renteinvesteringer som 
inngår i kollektivporteføljen, slik at effekter av renteswappene skal henføres til kollektivporteføljen. 
Finanstilsynet legger til grunn at styret til enhver tid sikrer at foretakets retningslinjer og praksis er i 
tråd med kundenes interesser. 
 
Kostnader knyttet til kapitalforvaltningen 
Finanstilsynet viste til endelig tilsynsrapport datert 7. mai 2019 etter stedlig tilsyn i DNB Liv i 
november 2018. Finanstilsynet la der til grunn at DNB Liv endret praksis for behandling av 
forvaltningshonorarer i eksterne fond for kollektiv ytelsespensjon og fripoliser. I brev fra DNB Liv 
av 4. oktober 2019 fremgår det at styret vil avvente avklaringer på initierte prosesser gjennom 
Finans Norge med påfølgende myndighetsdialog, før styret gjør en endelig avklaring på foretakets 
praksis. Finanstilsynet viste i foreløpig rapport til sitt likelydende brev av 7. april 2021 
(Pensjonsinnretningers behandling av forvaltningsvederlag ved plassering av kundemidler til 
forvaltning i fond). Finanstilsynet ba styret bekrefte at DNB Liv vil føre forvaltningshonorarer i 
verdipapirfond og alternative investeringsfond mv. som en kostnad til fradrag i kostnadsresultatet 
(bruttoføring) og ikke til fradrag i avkastningsresultatet. 
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at foretaket som hovedregel klassifiserer kostnader knyttet 
til verdipapirfond som en del av kostnadsresultatet. Styret fremhever at det kun er særskilte 
kostnader relatert til alternative investeringer som foretaket har vurdert ikke å være kapital-
forvaltningskostnader og som nettoføres i avkastningsresultatet. Finanstilsynet vil komme tilbake til 
dette i egen sak.  
 
Styring av likviditetsrisiko mv. 
Likviditetsrisiko knyttet til derivater mv. 
Markedsuroen i 2020 medførte betydelige endringer i markedskurser. Den historiske svekkelsen i 
den norske kronen medførte betydelig økning i krav om sikkerhet for inngåtte valutaderivater. 
Finanstilsynet ba styret redegjøre nærmere for effekten av økte sikkerhets-/ marginkrav direkte for 
DNB Liv og for underliggende verdipapirfond, og om markedshendelsene i 2020 kunne håndteres 
innenfor foretakets etablerte system for likviditetsstyring. Finanstilsynet la til grunn at foretaket har 
evaluert sin likviditetsstrategi, herunder beredskapsplanen for likviditet, i lys av erfaringene fra 
2020 og ba styret redegjøre for eventuelle endringer i foretakets likviditetsstyring. 
  
Det følger av styrets svar at DNB Liv har tilleggsavtale om sikkerhet (CSA) med alle motparter som 
foretaket handler derivater med. Styret fremhever at det med alle store motparter er avtalt at DNB 
Liv skal stille obligasjoner eller fondsandeler som sikkerhet for endringer i markedskurser.  
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Svekkelsen av kronen i 2020 ga DNB Liv store urealiserte tap knyttet til valutaderivatene, men 
styret opplyser at dette ikke medførte behov for kontanter i det korte bildet da DNB Liv hadde god 
nok sikkerhet i form av obligasjoner og fondsandeler. Styret fremhever at løpetiden for valuta-
kontraktene i DNB Liv spres godt utover i kvartalene for å unngå at det blir behov for mye likviditet 
på enkelte tidspunkt i kvartalet. Finanstilsynet tar til etterretning at styret vurderer at likviditets-
risikoen knyttet til derivater i DNB Liv er på et tilfredsstillende nivå. 
 
Likviditetsrisiko i foretakets investeringsvalgprofiler 
Det følger av styresak om kapitalforvaltningsstrategien for 2021 at det vil utarbeides en plan for å 
inkludere aktivaklassen eiendom i de aktive pensjonsprofilene. Finanstilsynet ba styret redegjøre for 
hvordan foretaket vil sikre forsvarlig daglig verdivurdering av illikvide eiendeler og styre foretakets 
likviditetsrisiko. 
 
Det følger av styrets svar at eiendomsporteføljen som vil bli brukt i investeringsprofilene, vil ha full 
verdivurdering hvert kvartal, og at den daglige verdivurderingen gjennom kvartalet vil følge netto 
leieinntekter. Finanstilsynet registrerer at alle aktivaklasser i foretakets investeringsprofiler i dag har 
faste vekter som det jevnlig rebalanseres mot, men at eiendomseksponeringen vil ha et bånd som gir 
rom for at investeringsprofilene kan svinge noe som følge av at kunder flytter til eller fra DNB Liv. 
Eiendomsandelen i de ulike investeringsprofilene vil jevnlig bli rebalansert på tvers slik at alle 
investeringsprofiler med eiendom vil ha tilnærmet samme andel. Finanstilsynet legger til grunn at 
styret sikrer forsvarlig daglig verdivurdering. Finanstilsynet merker seg at styret vurderer at 
likviditetsrisikoen i investeringsprofilene er lav. 
 
Avtaler om sikkerhet knyttet OTC-derivatkontrakter - systemrisiko 
ESRB har anbefalt at finansielle og ikke-finansielle motparter som inngår OTC-derivatkontrakter 
som ikke er gjenstand for clearing gjennom en sentral motpart bør påse at risikostyringsmodellen 
ikke resulterer i plutselige og signifikante endringer i bilaterale marginkrav, eller krav til kvaliteten 
av sikkerheten når det finner sted nedgradering i kredittrating. Finanstilsynet ba DNB Liv om 
å vurdere sin etablerte risikostyringsmodell opp mot ESRBs anbefaling. 
 
Det følger av styrets svar at foretakets avtaler ikke inneholder bestemmelser knyttet til sikkerhets-
stillelse som hensyntar rating. Finanstilsynet tar til etterretning at styret vurderer sannsynligheten 
for plutselige og signifikante endringer i bilaterale marginkrav som lav og at styret vurderer at DNB 
Livs håndtering av OTC-derivatkontrakter er tilfredsstillende. 
 
2.2.2 Overvåking og rapportering 
Overvåking av etterlevelse av retningslinjer og rammer 
Etter Finanstilsynets vurdering bør styret jevnlig motta uavhengige kontrollrapporter som viser 
etterlevelse av alle rammer/retningslinjer fastsatt av styret. Finanstilsynet har mottatt kontroll-
rapporten som risikostyringsfunksjonen kvartalsvis rapporterer til styret sammen med funksjonens 
risikorapport. Finanstilsynet kunne ikke se at kontrollrapporten dekker retningslinjer og rammer for 
investeringsvalgporteføljen utover å bekrefte at rammene etterleves. Finanstilsynet ba styret 
kommentere om kontrollrapporten bør dekke retningslinjer og rammer for investeringsvalg-
porteføljen. 
 
Finanstilsynet tar til etterretning at kontrollrapporten for overholdelse av rammer og retningslinjer 
vil utvides til å dekke retningslinjer og rammer for investeringsvalgporteføljen.  
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2.3 Forsikringsområdet  
Strategidokumenter mv. 
Finanstilsynet forventer at det foreligger en forsikringsstrategi som fungerer som et styringsverktøy 
for styret. Strategien bør klart etablere styrets risikotoleranse og inneholde et rammeverk for 
forsikringsrisiko med angivelse av risikorammer for de ulike forsikringsrisikoene. Forsikrings-
strategien bør identifisere aktuelle forsikringsrisikoer, fastsette hvordan disse skal styres og måles 
samt hvordan utvikling av de ulike risikoene skal rapporteres til styret. Det bør gis klare føringer og 
retningslinjer for de tiltak som skal gjennomføres når rammene overskrides eller strategi-
dokumentets øvrige retningslinjer fravikes. 
 
Systemet for styring og kontroll bør legge til rette for løpende verifisering av alle deler av det 
forsikringstekniske beregningsgrunnlaget og påse at dette står i rimelig forhold til den risikoen 
forsikringsforetaket har overtatt. I tillegg til dødsrisiko, opplevelsesrisiko og uførerisiko, gjelder 
dette også renterisiko, avgangsrisiko, kostnadsrisiko, mv. Finanstilsynet stilte spørsmål ved om 
foretakets system for styring og kontroll av forsikringsrisiko i tilstrekkelig grad dekker alle deler av 
det forsikringstekniske beregningsgrunnlaget. Dette gjelder blant annet hvordan kostnadsrisiko, på 
kort og lengre sikt, kontrolleres og styres. 
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at styret mener at det er mer relevant å følge kostnadsrisiko 
gjennom sensitivitetsanalyser. Finanstilsynet påpeker at rammene for slike sensitivitetsanalyser bør 
inkluderes i foretakets styrende dokumenter.  
 
Finanstilsynet merker seg at styret vurderer at avgangsrisikoen for foretaket er lav. 
 
Det følger av styrets svar at styret følger foretakets eksponering mot renterisiko tett gjennom 
oppfølging av markedsrisiko, finansstrategi og soliditet målt gjennom Solvens II. Finanstilsynet 
registrerer at styret mener at rapporteringen og beskrivelse av renterisiko knyttes til det finansielle 
og markedsrisiko, og at styret derfor ikke ser behovet for å inkludere dette i vurderingen av 
forsikringsteknisk beregningsgrunnlag. Finanstilsynet vil bemerke at renterisiko også bør styres 
gjennom tilpasninger av beregningsgrunnlaget på forsikringsområdet. Finanstilsynet fastholder at 
renterisiko bør inkluderes i forsikringsstrategien. 
 
Foretaket er eksponert mot forsikringsrisiko både dersom premier ikke reflekterer den risiko 
foretaket overtar og dersom avsetninger ikke er tilstrekkelige til å møte fremtidige pensjons-
utbetalinger, erstatninger og kostnader. Forsikringsstrategien med tilhørende rapportering bygger i 
hovedsak på rammer for skadeprosent splittet på ulike produktområder. I strategidokumentet er 
skadeprosent angitt som forholdet mellom erstatninger, inkludert avsetninger, og risikopremier. 
Skadeprosentene ser ut til å rapporteres for inneværende regnskapsår, mens utvikling av 
skadeprosent over tid rapporteres i mindre grad. For å vurdere avsetningers tilstrekkelighet kan 
observasjoner av risikoresultaters utvikling over tid være spesielt viktig. Finanstilsynet stilte 
spørsmål ved om forsikringsstrategien gir et godt nok rammeverk for oppfølging av forsikrings-
risikoens utvikling over tid. Dette gjelder blant annet oppfølgingen av opplevelsesrisiko for å sikre 
tilstrekkelige avsetninger. For opplevelsesrisiko har risikoresultatene, for produkter som bruker 
dødelighetstariffen K2013, i gjennomsnitt vært negative de siste årene. Rammeverket bør legge til 
rette for at dette gis stor oppmerksomhet. 
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Styret viser i sitt svar til at styret gjennom oppfølging av gjeldende strategi har bedt om særskilt 
kvartalsvis rapportering av utviklingen innenfor risikopensjoner og personalforsikringer. 
Finanstilsynet tar til etterretning at styret er klar over utviklingen innenfor disse produktområdene 
og følger utviklingen tett. Styret viser videre til at det for fullt betalte produkter er slik at 
overskuddsregelverket og produktkombinasjonene medfører god diversifisering av samlet 
biometrisk risiko, og at foretaket har tydelige mål for samlet skadeprosent for produktene med 
overskuddsdeling. Finanstilsynet registrerer foretakets kvartalsvise rapportering av 
forsikringsteknisk resultat, men er fortsatt av den oppfatning at foretaket bør trekke opp lengre 
linjer for å måle og sette rammer for resultater over tid. Finanstilsynet påpeker at opplevelsesrisiko 
er en betydelig risiko for foretaket og at historiske risikoresultater viser at risikoen bør gis særskilt 
oppmerksomhet.    
 
Øvrige forhold tilknyttet forsikringsområdet 
Prising av innskuddspensjonsordninger 
Foretaket oppgir at konkurransesituasjonen for innskuddspensjonsordninger, før innføring av egen 
pensjonskonto, har medført et betydelig prispress på ettårige risikoprodukter tilknyttet uførepensjon.  
 
De senere års risikoresultater for uførepensjon tilknyttet innskuddspensjonsordninger viser små 
positive marginer. I 2020 var risikoresultatet for risikopensjoner tilknyttet innskuddspensjons-
ordninger negativt.  
 
I vurdering av forsikringstegningen (underwritingen) i aktuarfunksjonens rapport tas det opp en 
rekke problemstillinger rundt forsikringsvirksomhetslovens regler om prisfastsettelse og pristariff. 
Aktuarfunksjonen kommer med flere endringsforslag til foretakets prisingspraksis. Finanstilsynet ba 
styret redegjøre for sin behandling av aktuarfunksjonens forslag.  
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at det er foretatt en grundig gjennomgang av aktuars 
rapport og at styret har etablert tiltak som medfører at samlet risikoresultat skal styrkes. 
Finanstilsynet tar styrets redegjørelse til etterretning. 
 
Forsikringsvirksomhetsloven har klare regler for utforming av pristariffer. Dette innebærer blant 
annet at foretaket skal sørge for at premier vil stå i rimelig forhold til den risiko som overtas og de 
tjenester som ytes, og krav om at det ikke vil skje urimelig forskjellsbehandling mellom produkter, 
produktkombinasjoner eller kundegrupper. Finanstilsynet legger til grunn at pensjonsinnretningene 
benytter en pristariff som er tilstrekkelig til å gi sikkerhet for at forpliktelsene blir oppfylt. Dette må 
innebære at pensjonsinnretningen ved prisfastsettelsen forventer positive resultater. Livsforsikrings-
foretakene er forpliktet til å følge sine pristariffer ved prisfastsettelse. Dette innebærer at konkrete 
forskjeller i risiko knyttet til person kan vektlegges ved prissetting, men at formålet bak regelverket 
ikke vil oppnås dersom pristariffene baseres på et spillerom for foretakene i prissettingen hvor 
forhandlingene med kunden blir endelig avgjørende for beregningen av premien. Foretaket skal 
fastsette sine priser basert på objektive kriterier, og uten noen form for forhandlinger utenfor 
pristariffens rammer. Foretaket skal gi melding til Finanstilsynet om fastsatte pristariffer og 
prinsippene for utformingen av tariffene. Det samme gjelder ved endring av pristariffer. 
  
Finanstilsynet stilte i foreløpig rapport spørsmål ved om DNB Liv har etablert retningslinjer som 
gjør at foretaket opererer innenfor forsikringsvirksomhetslovens rammer når det gjelder fastsettelse 
av risikopris. Finanstilsynet tar til etterretning at det følger av styrets svar at foretaket vil gjennomgå 
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Av tariffmeldingen om ny reaktiveringstariff fremkom det at ny tariff skulle gjøres gjeldende både 
for nye og eksisterende uførepensjonister. Finanstilsynet skrev i foreløpig rapport at det ikke 
fremkommer hvordan endringen i avsetninger som følge av ny reaktiveringstariff er finansiert.  
 
Det følger av styrets svar at endring i avsetninger som følge av ny tariff ble ført mot risikoresultatet 
uten at uførepensjonistenes risikoresultat ble belastet. Det er uklart for Finanstilsynet hva dette 
innebærer. Finanstilsynet gjør oppmerksom på at dersom risikoresultatet for foretakets øvrige 
forsikringskunder (med overskuddsrett) har blitt benyttet til å styrke premiereserven, vil dette ikke 
være i henhold til forsikringsvirksomhetslovens hovedregler.  
 
2.4 Tekniske avsetninger mv. 
2.4.1 Validering 
I foretakets beregning av tekniske avsetninger er det foretatt enkelte vesentlige forenklinger. 
Finanstilsynet skrev i sin foreløpige rapport at bruk av slike forenklinger stiller krav til validering. 
Foretaket må løpende validere at modellene er velegnet og at forenklingene gir tilstrekkelig gode 
approksimasjoner under endrede markedsforhold eller ved endringer i risiko som må anses som 
vesentlige.  
 
Styret viser i sitt svar til at forenklingsmodeller benyttes på områder som er uvesentlig for 
solvenskapitaldekningen, i første rekke på ettårige forsikringsprodukter som har lave 
forsikringstekniske avsetninger. Finanstilsynet vil bemerke at inndelingen i modellpunkter og 
forutsetninger om bruk av buffere ved årsavslutning, som omtalt nedenfor, også representerer 
forenklinger med ukjent effekt på solvenskapitaldekningen. Finanstilsynet registrerer at styret for 
øvrig er enig med Finanstilsynet og at validering av forenklingsmodeller fremover vil bli tatt inn 
som en del av valideringsrapporten. 
 
Aktuarfunksjonens valideringsrapport har et hovedfokus på endringer siste år, og dekker ikke 
systematisk alle sentrale metoder og forutsetninger i beregningen av tekniske avsetninger. Det 
fremstod derfor som uklart om aktuarfunksjonen har validert metoder og forutsetninger som ikke er 
omtalt i rapporten. Etter stedlig tilsyn i 2016 tok Finanstilsynet til etterretning at det skulle 
utarbeides retningslinjer for validering. I foretakets instruks for validering av forsikringstekniske 
avsetninger fastsettes standarder som definerer grad av alvorlighet på avvik som identifiseres, 
herunder toleransegrenser for den kvantitative valideringen. Finanstilsynet skrev i foreløpig rapport 
at vurderingene etter denne standarden ikke er reflektert i aktuarfunksjonens valideringsrapport, og 
det var uklart for Finanstilsynet om slike vurderinger er foretatt. 
 
Styret viser i sitt svar til at aktuarfunksjonens arbeid med validering er prioritert og forbedret i 
perioden etter forrige tilsyn, og at valideringsarbeidet fortsatt skal videreutvikles for å tilfredsstille 
krav som fremkommer av interne retningslinjer. Det vises til at av kapasitetsmessige hensyn er ikke 
metodikk og alle valideringer som er nedfelt i interne retningslinjer gjennomført, men de områder 
som vurderes som mest vesentlig er validert og behandlet i rapport som er styrebehandlet. 
Finanstilsynet tar til etterretning at avdelingsstrukturen i Risikostyringsenheten er endret hvor det er 
etablert en egen avdeling for aktuar, som skal sikre at kvaliteten i valideringsarbeidet forbedres 
ytterligere. 
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2.4.2 Overordnet om dokumentasjon 
Generelt om dokumentasjonen 
For enkelte deler av beregningene av beste estimat var det noe uklart for Finanstilsynet hvilke 
konkrete forutsetninger som er benyttet. Dette gjelder bl.a. biometriske forutsetninger, jf. omtale i 
avsnitt 2.4.3 nedenfor. Dokumentasjonen bør utformes så presist som mulig, ved bruk av tall og 
formler der det er aktuelt, slik at det fremgår klart hvilke forutsetninger som er benyttet. Foretaket 
bør i større grad identifisere og fremheve de viktigste forutsetningene i beregningen av tekniske 
avsetninger, bl.a. ved bruk av sensitivitetsanalyser, slik at styret kan ta stilling til dem før de 
fastsettes og benyttes i beregningene. Etter Finanstilsynets vurdering bør styret ha et forhold til hvor 
sensitivt nivået på tekniske avsetninger og foretakets solvens er for usikkerhet knyttet til sentrale 
forutsetninger fastsatt av foretaket. 
 
Av styrets svar fremgår det at styret er av den oppfatning at dokumentasjonen som framlegges ved 
fastsettelse av beste estimat bør ha som formål å gi tilstrekkelig innsikt for at beslutninger kan tas. I 
den forbindelse vektlegger ikke foretaket formelverket, men konsekvenser og betydning av hver 
enkel forutsetning. Etter styrets vurdering er det sentralt at dokumentasjon av formelverk kan 
framlegges i forbindelse med revisjon og validering. Finanstilsynet vil for ordens skyld påpeke at 
bakgrunnen for kommentaren var at det heller ikke i den underliggende dokumentasjonen som var 
oversendt Finanstilsynet, fremgikk klart hvilke forutsetninger som var benyttet. Finanstilsynet 
legger imidlertid til grunn at dokumentasjon av formelverk vil være tilgjengelig til enhver tid, i 
samsvar med styrets vurdering. 
 
Styret viser videre til at sensitivitetsanalyser som viser hvordan endringer i biometriske 
forutsetninger påvirker nivået på tekniske avsetninger gjennomføres minst årlig og gjennom 
kvartalsvis rapportering av solvensposisjon. Styret fremhever at det har en god forståelse for hvilke 
forutsetninger som er viktige for de ulike produktgruppene og hvordan forutsetningene påvirker 
nivået på tekniske avsetninger. Finanstilsynet registrerer at styret samtidig ser at beste estimat-
dokumentasjon kan forbedres slik at sensitiviteter tydeliggjøres i underlaget som dokumenterer 
beste estimat. 
 
Retningslinjer for datahåndtering og datakvalitet 
DNB Liv har fastsatt retningslinjer for datahåndtering som omfatter bruk av data i beregninger etter 
Solvens II-regelverket. Ifølge retningslinjene skal det regelmessig utarbeides en rapport til ledelsen 
med en vurdering av datakvalitet for alle data som inngår i fastsettelse av tekniske avsetninger, 
kapitalkrav og myndighetsrapportering. Slik Finanstilsynet forstod det er det ikke utarbeidet en 
egen rapport med en vurdering av datakvaliteten, og temaet er heller ikke utfyllende beskrevet i 
valideringsrapporter fra aktuarfunksjonen. Etter Finanstilsynets vurdering bør det foretas en mer 
systematisk tilbakerapportering for å sikre at retningslinjene for datahåndtering blir fulgt.  
 
Styret viser i sitt svar til at datakvalitet så langt er rapportert til foretakets ledelse gjennom 
valideringsrapporten hvor vesentlige forhold knyttet til datakvalitet og fullstendighet i grunnlag som 
benyttes for å beregne forsikringstekniske avsetninger i Solvens II er omtalt. Finanstilsynet tar til 
etterretning at styret er enig i Finanstilsynets kommentar og at foretaket vil utarbeide en egen 
rapport som omhandler datakvalitet særskilt. 
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i 2020 har jobbet videre med dette, noe som også reflekteres i ORSA fra mars 2021. Finanstilsynet 
legger til grunn at det foreligger en detaljert beskrivelse av forutsetningene som inngår i 
beregningene av tekniske avsetninger tilknyttet innskuddspensjon og pensjonskapitalbevis som er 
tilpasset egen pensjonskonto. Finanstilsynet ba om at denne dokumentasjonen blir oversendt. 
 
Finanstilsynet registrerer fra den innsendte dokumentasjonen at den foreliggende tilpasningen kun 
er en midlertidig løsning som etter styrets vurdering vil fungere bra i overgangsperioden der man 
fortsatt mangler opplysninger om bestanden. Finanstilsynet tar til etterretning at styret vurderer at 
det etter overgangsperioden vil være hensiktsmessig å lage en skreddersydd modell for egen 
pensjonskonto som kan brukes til solvensformål og forretningsmessige vurderinger. 
 
Den innsendte dokumentasjonen beskriver de prinsippene som legges til grunn for forutsetningene i 
solvensberegningene av egen pensjonskonto. Et prinsipp som beskrives gjelder flytting av kapital 
når et medlem av innskuddspensjonsordningen bytter jobb. Det forutsettes at medlemmet har en 
viss sannsynlighet for at den nye arbeidsgiveren har sin pensjonsordning hos DNB Liv, og at 
kapitalen slik sett forblir i DNB Livs bestand. Når et medlem flyttes fra en ordning ved bytte av 
jobb, skal medlemmets kapital etter Finanstilsynets vurdering anses som utenfor kontraktens grense 
etter fratredelse uavhengig av om den nye arbeidsgiveren har pensjonsordning i DNB Liv eller ikke. 
Finanstilsynet viser til at etter reglene om kontraktens grense, skal det ikke tas hensyn til mulig 
tilflytting til en annen kollektiv ordning, slik at avsetningene kun skal beregnes basert på 
forutsetninger om brutto fraflytting. Finanstilsynet legger til grunn at forutsetningene endres til kun 
å ta hensyn til brutto fraflytting fra 2022.  
 
2.4.4 Modellering av økonomiske scenarioer (ESG) 
Økonomisk scenariogenerator (ESG) 
ESG modell og kalibrering 
Etter stedlig tilsyn i 2016 uttrykte Finanstilsynet en klar forventning om at DNB Liv foretok en 
fornyet vurdering av ESG-modelleringen blant annet med hensyn til modelleringen av endringer i 
risikofri rente. Finanstilsynet har registrert at foretaket har fulgt opp dette og nå har en ESG-modell 
som inkluderer en stokastisk risikofri rente kalibrert mot historiske data. 
 
DNB Liv har en ESG-modell utviklet i samarbeid med ekstern leverandør. Modellen har vært under 
utvikling siden tilsynet i 2016, hvor versjonen gitt i dokumentasjonen er fra desember 2018. 
Foretaket erkjenner at kalibreringen av ESG-modellen er krevende og at arbeidet må utføres i 
samarbeid med leverandøren. Foretaket ser behov for videreutvikling av både ESG-modell og 
kalibreringsverktøy. Finanstilsynet ba om styrets vurdering av behovet for videreutvikling. 
 
Finanstilsynet tar til etterretning at styret er av den oppfatning at endringer som er foretatt siden 
2016 har styrket modellen slik at den nå har en tilfredsstillende kvalitet og at kvalitetskontroll og 
utvikling av ESG-modelleringen vil fortsette også fremover 
 
I mottatt dokumentasjon skriver foretaket at kalibreringsnivået er noe offensivt. Dette gjelder særlig 
for obligasjoner, men også for den risikofrie renten. Høsten/vinteren 2020/2021 gjennomførte 
Finanstilsynet en nivåundersøkelse for tekniske avsetninger i livsforsikringsbransjen. 
Undersøkelsen var basert på data fra livsforsikringsforetakenes Solvens II-beregninger per 31. 
desember 2019. ESG, både for porteføljen totalt sett og for særskilte aktivaklasser, var en del av 
undersøkelsen. Undersøkelsen viste det foretaket også erkjenner. For AAA-obligasjoner rapporterte 
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DNB Liv høyest avkastning av alle foretakene for de laveste persentilene. Dette indikerer at DNB 
Livs simuleringer ga en mindre nedside enn øvrige foretak. Rapporteringen ga det samme 
inntrykket blant annet for eiendom og for kort risikofri rente. Generelt er Finanstilsynets inntrykk at 
DNB Liv hadde en ESG-modell og kalibrering per 31. desember 2019 som simulerte avkastninger 
med lav variasjon sammenlignet med bransjen generelt.  
 
Finanstilsynet skrev i sin foreløpige rapport at i en situasjon der det simuleres avkastninger som gir 
urealistisk høy avkastning for lave persentiler vil foretaket underestimere tidsverdien til 
avkastningsgarantiene (TVOG). En slik underestimering av tekniske avsetninger vil isolert sett 
medføre både for høy ansvarlig kapital og for lavt kapitalkrav.  
 
Finanstilsynet tar til etterretning at foretaket vil ta informasjon fra Finanstilsynets nivåundersøkelse 
med i vurderingen av kalibreringen av foretakets ESG. 
 
Roller og uavhengig kontroll 
Etter Finanstilsynets forståelse er det andrelinjen i foretaket som har ansvaret for kalibreringen av 
ESG-modellen. Førstelinjen er ikke involvert i kalibreringsarbeidet. Det var uklart for 
Finanstilsynet om også ansvaret for utvikling av ESG-modellen ligger i andrelinjen. Finanstilsynet 
ba styret redegjøre for hvordan uavhengig kontroll av ESG-modell og kalibrering er organisert og 
for hvordan kontrollarbeidet gjennomføres. 
 
Styret har i sitt svar redegjort for hvordan ESG-modell og kalibrering er organisert og for hvordan 
kontrollarbeidet gjennomføres. Styret viser til at det har vært arbeidet med å tydeliggjøre 
kalibreringsprosessen ved å styrke prosess-, rolle- og rutinebeskrivelser, blant annet for å sikre 
uavhengighet. Finanstilsynet registrerer at førstelinjen og risikostyringsfunksjonen i andrelinjen har 
ansvar for utvikling og kalibrering av ESG-modellen, mens aktuarfunksjonen i andrelinjen har 
ansvar for kontroll og validering. Finanstilsynet tar til etterretning at styret mener at det er innført 
en god arbeidsdeling mellom første og andre linje, gitt den rutinebeskrivelsen som nå foreligger. 
 
Forenklet inndeling i modellpunkter 
I foretakets beregning av tekniske avsetninger er det benyttet en betydelig forenkling ved å dele inn 
forsikringsporteføljen i modellpunkter. Det benyttes et mindre antall modellpunkter, med bruk av 
gjennomsnittstall for rentegaranti og nivå på tilleggsavsetninger. Nivået på rentegaranti og 
tilleggsavsetninger vil ha vesentlig betydning for renteresultatet og for modelleringen av fremtidige 
ledelsestiltak. Finanstilsynet stilte spørsmål ved om den benyttede inndelingen i et mindre antall 
modellpunkter sikrer at resultatfremskrivningen reflekterer den underliggende forpliktelsen og 
risikoen i tilstrekkelig grad. Bruk av gjennomsnittstall for et relativt lite antall modellpunkter bidrar 
til å undervurdere den faktiske variasjonen i de underliggende forpliktelsene, noe som kan 
undervurdere det samlede nivået på tekniske avsetninger.  
 
En gruppering i modellpunkter kan være en hensiktsmessig forenkling i beregningen av tekniske 
avsetninger, men eventuelle forenklinger som systematisk undervurderer nivået på tekniske 
avsetninger kan etter Finanstilsynets vurdering ikke benyttes. Foretaket må derfor regelmessig 
validere at forenklingen ikke undervurderer nivået på tekniske avsetninger under gjeldende eller 
endrede markedsforhold. Finanstilsynet kunne ikke se at dette var gjort. 
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Styret viser i sitt svar til at fripolisene etter forrige stedlige tilsyn ble delt inn i tre porteføljer for å 
redusere risikoen for undervurdering av nivået på tekniske avsetninger. Styret viser videre til at det 
de siste årene har vært individuelt og porteføljevis avsatt til tilleggsavsetninger, noe som har gjort 
porteføljene mer homogene. Finanstilsynet registrerer at styret ser behovet for validering av 
forenklingen og at det vil inkluderes i fremtidige valideringsrapporter. Finanstilsynet tar til 
etterretning at eventuelle vesentlige avvik vil bli inntatt i modelleringen. 
 
Fremtidige ledelsestiltak 
Som vedlegg til ORSA 2021 er det et dokument om ledelsestiltak ("management actions") og 
kalibrering av ESG for 2021. Finanstilsynet la til grunn at dette dokumentet er vedtatt av styret i 
samsvar med kravene til plan for fremtidige ledelsestiltak fastsatt i artikkel 23 i forordning (EU) 
2015/35. For Finanstilsynet fremstod det ovennevnte dokumentet mer som beskrivelser av hvilke 
forutsetninger som legges til grunn i beregningen av tekniske avsetninger, enn et styrende dokument 
som forplikter foretaket med hensyn til hvilke tiltak som skal gjennomføres i fremtiden. 
Finanstilsynet forventer at foretakets handlingsregler er klart forankret i foretakets styrende 
dokumenter. 
 
I dokumentet er det angitt sensitiviteter for effekten av endringer i forutsetningene. Etter 
Finanstilsynets vurdering bør det også angis hvor stor effekten er hvis det enkelte tiltaket tas helt ut 
av beregningene. 
 
Finanstilsynet registrerer fra styrets svar at styret har behandlet og vedtatt handlingsreglene som 
benyttes i solvensberegningene. Styret er også innforstått med at effekten er betydelig slik det har 
fremgått av tidligere kalibreringsnotater. Finanstilsynet tar til etterretning at kvantifisert effekt vil 
inngå i den årlige kalibreringsøvelsen fremover. 
 
Forutsetninger for bruk av buffere ved årsavslutning 
I beregningen av hvor mye av avkastningsresultatet som kan avsettes til bufferfond ved 
årsavslutningen benyttes det forenklede og relativt sjablongmessige forutsetninger. 
 
Finanstilsynet påpekte at bruk av faste forutsetninger ikke gir realistiske resultater. Beregninger av 
forventet oppbygging og bruk av buffere bør være scenarioavhengige, slik at de reflekterer den 
aktuelle situasjonen i scenarioene. Dette ble også kommunisert i Finanstilsynets rapport etter stedlig 
tilsyn i 2016. En riktig scenarioavhengig beregning krever at inndelingen i modellpunkter er 
tilstrekkelig finmasket, slik at beregningen av oppbygging og bruk av buffere gjenspeiler nivået på 
rentegarantien og nivået på buffere. 
 
Styret viser i sitt svar til at avsetning og bruk av buffere er scenarioavhengige med forutsetninger 
for når eventuell overskuddsdeling skal starte, og at den samme forenklingen med inndeling i 
modellpunkter også vil ha andreordenseffekter på effekten av bufferkapitalstrategien. Styret 
påpeker at dersom arbeidet med validering av antall modellpunkter viser behov for ytterligere 
inndeling vil det også føre til en mer nøyaktig oppbygging og bruk av buffere. Finanstilsynet tar til 
etterretning at eventuelle behov for endringer vil innarbeides i modellen. 
 
Modellering av rentegarantipremie  
Ifølge vedlegg til ORSA 2021 har DNB Liv for beregningene per 31. desember 2020 tatt i bruk en 
forutsetning om dynamisk rentegarantipremie for premiebetalende ytelsespensjon. Dette har økt 
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*** 
 
Finanstilsynet ber om å motta kopi av protokollen fra styremøtet hvor Finanstilsynets tilsynsrapport 
blir behandlet. Kopi av tilsynsrapporten bes sendt til valgt revisor. 
 
 
 
For Finanstilsynet  

 
Hege Bunkholt Elstrand  
seksjonssjef  Runar Elvsborg 
 senior tilsynsrådgiver 
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