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Solvens II-6versynen innehdller viktiga fragor for
den svenska forsakringsbranschen

Den s.k. 2020-86versynen av Solvens II behandlar savél Solvens II-direktivet som
Solvens II-férordningen. Det innebar att vi kan férvanta oss omfattande
forandringar av de verksamhetsférutsattningar som galler for svenska
forsakringsforetag. Att det kan bli tal om mer omfattande féréandringar framgar
ocksa av den begéran om tekniska rad (Call for Advice, CfA)! som EU-
kommissionen skickade till EIOPA i mitten av februari, med 19 olika omraden déar
EU-kommissionen vill ha rad. 2018-dversynen visade dessutom p3& att fler omraden
kan tillkomma, bland annat pa initiativ fran EIOPA.

EIOPAs tekniska rad kommer & stor paverkan pa vilka &ndringar av Solvens II som
genomfors. Det kan tyckas att mycket tid kvarstdr tills dess att EIOPA ska lamna
sina rad senast den 30 juni 2020. Men tidigare erfarenheter har visat pa vikten att
komma tidigt in i processerna for att kunna paverka. Darfor vill Svensk Férsakring
redan nu dela med oss av de fragor som vi for narvarande tycker &r viktiga i 2020-
oversynen. Fler omraden kan tillkomma senare i det fortsatta arbetet med
éversynen.

Omraden som tas upp i EU-kommissionens Call for Advice

Av de 19 omraden som ingdr i CfA vill vi hdr, utan rangordning, lyfta fram nagra
som vi anser vara viktiga for svenska férsakringsforetag.

Den riskfria rantan (3.1. 1 CfA)

Férandringar i utformningen av den riskfria kan f& betydande konsekvenser for
svenska forsakringsféretag. Den dversyn av den sista likvida punkten (LLP) som
efterfrdgas i CfA maste beakta den faktiska likviditeten pa den svenska
rantemarknaden och var uppfattning ar att den sista likvida punkten fér svenska
kronor ska forbli oférandrad. En av faktorerna som talar emot en férandring av LLP
i svenska kronor &r de bedémningar om tecken pa lagre likviditet och dkade
sarbarheter som Finansinspektionen identifierat p& de svenska rantemarknaderna,
senast i rapporten Stabiliteten i det finansiella systemet 2018:2. Dessutom trycks
det i CfA p3 vikten av stabilitet &ven i tider av finansiell oro, vilket ocksa talar for
en oforandrad LLP i svenska kronor.

1 Request to EIOPA for technical advice on the review of the Solvency II Directive (Directive
2009/138/EC) - Ref. Ares(2019)782244 - 11/02/2019.
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Nar LLP analyseras bor effekterna av benchmarkreformen beaktas, dvs. att t.ex.
Euribor och Libor formodligen kommer att ersattas med andra referensrantor.
Denna reform kommer sannolikt att paverka swapmarknadens likviditet och
formodligen dven fa konsekvenser fér obligationsmarknaden. Den angivna
analysperioden i CfA (2016 - 2018) ligger i tid fére denna reform. Fokus i
oversynen rérande de riskfria kurvorna bor darfér snarare vara att ha en plan for
den riskfria rantan nar férandringen av referensrantorna genomfors.

CfA omfattar inte frdgan om konvergensperioden ("UFR-tidpunkt”) i svenska
kronor. Vi delar uppfattningen att det inte finns skal att se 6éver denna och det finns
goda skal for varfér den &r forhallandevis kort i svenska kronor, bland annat av
samma skal som framhalls for LLP.

Riskmarginalen (3.4. i CfA)

Redan i samband med 2018-6versynen framférde den europiska
forsakringsbranschen att riskmarginalen ar oproportionellt stor och att den ar
problematiskt volatil, bland annat till f6ljd av |13ga rantor. Vi valkomnar darfor att
riskmarginalen &r ett av det omraden som técks i CfA.

I linje med vad som tidigare har framforts av exempelvis av Insurance Europe?
tycker vi att den nuvarande Kostnaden for kapital (Cost of capital, CoC) pa 6
procent ar for hég och att det bor géras en ny kalibrering av denna. En méjlighet
att f& en mer rattvisande riskmarginal som bér évervédgas ar att genomféra en
studie av uppkdp av forsikringsforetag, bestandséverlatelser och liknande
transaktioner sedan Solvens II inférdes och analysera hur riskmarginalen har
vdrderats i dessa fall.

Vi anser dessutom att det finns anledning att exkludera annullationsrisken (mass
lapse stress) fran den berdkning av solvenskapitalkravet som ingdr i berakningen
av riskmarginalen, till exempel da ett hégt kapitalkrav fér annullationsrisk fér
exempelvis fondférsakring beror pa ett hogt varde av framtida vinster och samtidigt
inte innebar ndgon extra kostnad foér en dgare for att hadlla en kapitalbas. En
relaterad frdga som ocksa boér ses dver ar att i standardformeln for
solvenskapitalkravet géra det mdjligt att beakta att riskmarginalen éndras om de
tildmpade stresserna skulle intraffa.

Relaterat till Capital market union (3.5. i CfA)

Inom detta omrade vill vi ta upp tva fragor, ndmligen symmetriska justeringen for
aktierisk och korrelationsmatrisen fér marknadsrisker.

Symmetriska justeringen fér aktierisk: Vi anser att denna inte ar lamplig for
fondforsakring (unit-linked) och liknande sparprodukter. Det huvudsakliga skalet ar
att den for dessa medfér en artificiell volatilitet i solvenskvoten. Samtidigt fyller den
inte den avsedda funktionen for dessa forsakringar, det vill siga den paverkar inte

2 Se exempelvis Insurance Europes konsultationssvar till EIOPA fran januari 2018 géllande 2018-
o6versynen sid 101 - 111
(https://www.insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Response%20to%20consultation%200
N%20EIOPA%E2%80%995%20second%20set%200f%20advice%20to%20EC%200n%20Solvency %2011

%20review.pdf).

2 (7)


https://www.insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Response%20to%20consultation%20on%20EIOPA%E2%80%99s%20second%20set%20of%20advice%20to%20EC%20on%20Solvency%20II%20review.pdf
https://www.insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Response%20to%20consultation%20on%20EIOPA%E2%80%99s%20second%20set%20of%20advice%20to%20EC%20on%20Solvency%20II%20review.pdf
https://www.insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Response%20to%20consultation%20on%20EIOPA%E2%80%99s%20second%20set%20of%20advice%20to%20EC%20on%20Solvency%20II%20review.pdf

#Svemsk Forsakring

foretagens aktieinnehav i bra och daliga tider eftersom det &r kunderna sjélva som
vdljer fonderna. Den symmetriska justeringen for aktierisk bér darfoér tas bort for
fondférsakring och andra produkter dar forsdkringstagarna star den finansiella
risken.

Korrelationsmatrisen: Vissa korrelationer mellan risker anser vi vara felaktiga och
bér ses 6ver. En sadan korrelation géller de fall dar valutarisken huvudsakligen
harrér fran exponeringar i utlandska aktier. D& bér korrelationsparametern mellan
aktiekurs och valutarisken variera med hemmamarknaden. Svenska kronor,
exempelvis, har historiskt sett fallit mot USD i tider av bérsoro och darmed faktiskt
mildrat den negativa effekten av ett boérsfall matt i kronor. Vidare anser vi att
korrelationen mellan marknadsriskmodulen och riskmodulen for livforsakring (life
underwriting) till viss del ar for hog. Detta galler till exempel situationer dar
livférsakringsrisken domineras av annullationsrisk. Det kan leda till dubbelrdkning
av risker, vilket bér korrigeras genom en lagre korrelation mellan dessa risker.

Ranterisken i standardformeln for solvenskapitalkravet (3.7. a) i CfA)

I 2018-6versynen presenterade EIOPA ett nytt férslag fér metoden for ranterisk
(réntestress), som kommissionen &nnu inte antagit. Fragan aterkommer dock nu i
2020-06versynen. I arbetet med att ta fram ny metod for att berdkna ranterisken ar
det viktigt att det gors en omfattande och grundlig konsekvensanalys, vilket vi
anser inte var fallet i samband med 2018-6versynen. Det gallde i synnerhet for den
s.k. shifted approach.3 Innan nagra férandring av ranterisken genomférs bor
konsekvenserna bland annat analyseras for alla valutor, inklusive svenska kronor,
och foér flera réantenivder &n den nuvarande. Hur rénterisken &r utformad far
betydande konsekvenser for de svenska forsakringsforetagen. Darmed ar det
mycket viktigt att konsekvenserna fér de svenska féretagen analyseras och beaktas
vid utformningen av ny ranterisk.

I dagsléget har vi ingen stark syn p& hur rénterisken bér vara utformad. Oavsett
vilken metod som ska gélla s anser vi att det &r tvivelaktigt och problematiskt att
de rantor som héarror fran extrapoleringstekniken stressas, eftersom de inte kan
hedgas. Var uppfattning &r att det endast &r den marknadsvéarderade delen av
diskonteringsrantekurvan som ska stressas och att den stressade kurvan darefter
ska extrapoleras pa sedvanligt sitt.

3se exempelvis de synpunkter vi framférde i samband med 2018-6versynen:
https://www.svenskforsakring.se/contentassets/e5537f3e091840f6b1024538d3cbb43f/2018-05-21-
comments-on-eiopa-proposal-on-interest-rate-risk.pdf .
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Reglering till foljd av EIOPAs arbete om systemrisker sdsom IGS, R&R etc.
(3.10. - 3.12. i CfA)

Enligt var uppfattning har EIOPA hittills inte presenterat giltiga bevis/argument for
att det finns sadana stabilitetsrisker inom férsidkringsbranschen som motiverar ny
reglering och andra nya atgarder. Det ar viktigt att pAminna om att det finns stora
skillnader vad galler systemrisker fr&n banker respektive forsakringsforetag. Trots
avsaknaden av bevis sa finns dock eventuell minimiharmonisering av
forsakringsgarantisystem (insurance guarantee schemes, 1GS), harmoniserade
krishanteringsatgarder (recovery och resolution, R&R) och makrotillsynsverktyg
(macro-prudential issues) med i CfA.

Vi tycker inte det finns ndgot som motiverar att ndgot av dessa inférs i Sverige,
vilket sdval vi som Insurance Europe har framfort i konsultationssvar.* Dessutom
kan inférandet av sddana krav fa betydande negativa konsekvenser fér marknaden,
for den finansiella stabiliteten och i férlangningen for forsakringstagarna. Bland
annat kan inférandet av forsakringsgarantisystem leda till felaktiga incitament
(moral hazard). Vi anser att istallet for att inféra IGS, R&R och makrotillsynsverktyg
sa bor de mojligheter som redan finns i Solvens II for att begransa eventuella
stabilitetsrisker anvéndas. Det bér ocksa vdgas in att behovet av IGS, R&E och
makrotillsynsverktyg kan skilja sig mellan lander. I synnerhet galler det IGS, dar
behovet beror bland annat pa konkurslagstiftning, socialférsakringssystem och
riskerna i forsakringsbranschen.

Angdende makrotillsynsverktygen sa &r det viktigt att EIOPA inte analyserar mer an
de fyra som namns i CfA. Andra liknande verktyg som har framforts tidigare av
EIOPA och ESRB kan leda till betydligt stérre negativa konsekvenser. I detta
sammanhang &r det ocksa viktigt att komma ihag vad som &r syftet med ORSA och
aktsamhetsprincipen (prudent person principle). Att anvéanda dessa for att hantera
alternativt fanga upp eventuella stabilitetsrisker, som féreslds av EIOPA, riskerar
att ha en negativ inverkan pa syftet med dessa.

Proportionalitet bér vara ett ledord i samband med arbetet med eventuella
krishanteringsverktyg (R&R) for férsakringsféretag. Det innebar bland annat att om
nagra sddana verktyg ska inféras sa bor endast de féretag omfattas som
(3tminstone teoretiskt) kan ha relevans ur ett finansiellt stabilitetsperspektiv och
bér i forsta hand gélla de féretag som bedriver bankliknande aktiviteter i stérre
omfattning.

4 Svensk Forsakrings och Insurance Europes konsultationsvar gallande IGS:
http://www.svenskforsakring.se/contentassets/75c344674ef44b6597cec4721a427ac4/svensk-
forsakrings-svar-pa-eiopas-konsultation-om-forsakringsgarantisystem.pdf och
https://www.insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Response%20to%20EIOPA%20discussi
on%20paper%200n%20resolution%?20funding%20and%20national%20IGS.pdf . Svensk Forsakrings
och Insurance Europes konsultationsvar gdllande om recovery & resolution:
http://www.svenskforsakring.se/globalassets/nyheter---dokument/svar-svensk-forsakring-recovery-and-
resolution.pdf och
https://insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Response%20to%20EIOPA%20consultation
%200n%?20potential%20harmonisation%200f%20recovery%20and%?20resolution%20frameworks%?20fo
r%?20insurers.pdf . Insurance Europe om EIOPAs syn p§ makrotillsynsverktyg:
https://www.insuranceeurope.eu/sites/default/files/attachments/Position%200n%20EIOPA%?275%20ma
croprudential%20work.pdf .
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Tillsynsrapportering (3.15. i CfA)

Det ar positivt att EU-kommission har inlett en dversyn av rapporteringen som
syftar till att fa den mer andamalsenlig och samtidigt minska bérdan for
forsakringsforetagen.

Insurance Europe svarade i februari p& EIOPAs konsultation om rapportering.> Vi
vill har bland annat lyfta fram féljande delar i svaret som patagligt skulle kunna
minska forsakringsféretagens bérda av rapporteringen.

« Detaljerad rapportering for finansiella tillgangar och fonder med s.k. ISIN-
kod bér begrédnsas. For dessa tillgdngar och fonder ar det enkelt fér EIOPA
och tillsynsmyndigheterna att pa andra sétt ta fram den information som
efterfragas.

e Dubbelrapportering bér minskas genom att i stérre utstréckning t.ex. tillata
hénvisningar i RSR, ORSA m.m. till andra rapporter (arsredovisning etc.).

e Andringar i rapporteringsmallar (taxonomier) bér genomféras forst vid
rapportering av det forsta kvartalet (Q1) det efterféljande aret istéllet for
som nu fjarde kvartalet (Q4) samma ar som andringarna beslutas.

e Valideringsregler i rapporteringsmallarna bér tilldta vissa mindre avvikelser.

e De allt kortare tiderna for att rapportera uppgifter riskerar att leda till
kvalitetsbrister och betydande och oproportionerlig administrativ bérda for
forsakringsféretagen. Darfor bor de tider som gallde for 2018 &ven galla
framover, saval for tillsynsrapportering som for solvens- och
verksamhetsrapporten.

Proportionalitet (3.16. i CfA)

Vi valkomnar EU-kommissionens ambition i CfA att férbattra proportionaliteten i
Solvens II. Fér mindre forsékringsféretag bér proportionalitetsprincipen vara mer
operativ och enklare att tillampa, t.ex. genom att férenkla kraven for att fa tillampa
forenklingarna i standardformeln for solvenskapitalkravet. Dessutom ar
rapporteringskraven oproportionerligt betungande fér mindre férsakringsféretag,
inte minst med tanke pa antalet olika rapporter som krévs (&rsrapporter, ORSA,
SFCR och RSR) med i delar liknande information som maste anpassas nagot i
respektive rapport eftersom de delvis har olika syften och krav. Mindre
forsakringsforetag bor darfér ges mer flexibilitet att hanvisa till andra rapporter for
att halla rapporteringsbérdan till en niva som béttre verensstimmer med deras
begrdnsade resurser och verksamhet.

5 Den EIOPA-konsultation det handlar om &r Call for input on the Solvency II reporting and disclosure
review 2020.
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Det finns fler omraden som bor ses over

Utéver de omraden som direkt tas upp i CfA anser vi att det finns fler
omraden/fragor som &r viktiga och som bér ingd i dversynen.t Inte heller har gors
nagon rangordning av de olika omrddena.

Annullationsrisken (Mass lapse)

Vi anser att stressen for annullationsrisken i standardformeln ar fér hdég och boér
kalibreras om sa att den sénks till en mer rimlig niva som béttre speglar
verkligheten. Dessutom bor foretagsspecifika parametrar (undertaking specific
parameters, USP) tilldtas for att bestdmma denna risk. Vi anser ocksd att USP ska
fa anvéndas for fler forsakringsrisker.

Reducering for geografisk diversifiering inom premie- och reservrisk

Vi anser att det ar felaktigt att standardformeln inte medger en reducerande faktor
for geografisk diversifiering inom premie- och reservrisk mellan vissa lander, i
synnerhet mellan de nordiska landerna, (se Annex III i Solvens II-férordningen).
Det stammer helt enkelt inte med den verklighet som forsakringsforetag med en
overgripande nordisk verksamhet moter.

Solvenskapitalkravet for brandrisk

Standardformeln antar att det intraffar en totalskada vid berakning av brandrisk
(artikel 132 i Solvens II-forordningen, undergruppen katastrofer orsakade av
manniskan). Det stdmmer inte med verkliga skadehandelser, sarskilt inte nar det
galler de stérsta exponeringarna inom en 200 metersradie for exempelvis stora
industrifastigheter. Ett mer rimligt matt vore att anta en skada i nivd uppskattat
med EML (Estimated Maximum Loss).

Granserna for forsakringskontrakt (Contract boundary),

Fragan om i vilken man framtida premier ska anses vara inom kontraktsgrénsen,
bor ses 6ver for exempelvis fondférsakring och liknande sparprodukter. En langre
kontraktsgrans skulle medféra en mer ekonomiskt rittvisande berdkning av bade
kapitalbas och kapitalkrav, och vara mer konsistent med forsakringsbolagens egna
vardering av kontrakten.

Koncentrationsrisk i standardformeln

I EU-kommissionens &ndringar av Solvens II-férordningen (2018-6versynen)’ finns
det nya regler gallande genomlysning av dotterbolag. Det &r dock oklart om hur
dessa kan anvandas, i synnerhet nar det galler dotterbolag i flera led. Om de nya
reglerna fér genomlysning visar sig inte omfatta exempelvis dotterbolag till
dotterbolag alternativt dotterbolag som &ger aktier i fastighetsbolag, s& bér dessa

6 Eventuellt kan vissa av dessa ing8 i CfA, men det &r oklart om s& &r fallet. Exempelvis géller detta
annulationsrisk som kan ingd Calibration of underwriting risk (under 3.7.d) i CfA).

7 COMMISSION DELEGATED REGULATION (EU) .../... of 8.3.2019 amending Delegated Regulation (EU)
2015/35 supplementing Directive 2009/138/EC of the European Parliament and of the Council on the
taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance (Solvency II).
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regler ses 6ver inom ramen for 2020-6versynen. Annars blir koncentrationsrisken i
standardformeln oproportionerligt hog i dessa fall.

Valutarisk for grupper

I EU-kommissionens forslag till andringar av Solvens II-férordningen (2018-
oversynen) kan den lokala valutan for berdkning av valutarisk i grupp bestdmmas
pa ett nytt satt.8 Men for en grupp med exponering i flera valutor kan
standardformeln and& ge en missvisande bild av valutarisken. Medan
standardformeln fangar in effekterna av vaxelkursen pa koncernens egna medel
som finns i andra valutor an gruppens rapporteringsvaluta, tar standardformeln inte
korrekt hansyn till att de i koncernen ingdende bolagen ocksd méaste hantera sin
valutaexponering. Incitamenten fér god riskhantering pa koncernniva kan
snedvridas av utformningen av valutariskberdkningen genom att déarmed tvinga en
koncern att halla kapital mot valutarisk pa koncernniva trots att valutarisken
hanteras helt pa solo-niva. Detta var ndgot som diskuterades i EIOPA:s
konsultation som kom november 2017 (EIOPA-CP-17-006) och bér nu 3ter ses dver
i samband med 2020-6versynen.

8 Kapitalkravet for valutarisk berdknas som summan av kapitalkraven for valutarisk for varje enskild
utlandsk valuta (artikel 188.1 i Solvens II-férordningen). For varje utldndsk valuta bestdms kapitalkravet
for valutarisken av den forlust i kapitalbas som uppstar om véardet pa den utlandska valutan gar ner med
25 procent jamfort mot lokal valuta (artikel 188.2). Om den konsoliderade koncernens
solvenskapitalkrav berdknas med standardformeln ar den lokala valutan den valuta som anvands for
upprattandet av koncernredovisningen (artikel 337 i Solvens II-férordningen).
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