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Forord

Omvirlden ér i stindig forindring. Omvirldsbevakning dr dédrfor ett
fortlopande arbete for Svensk Forsidkring och en integrerad del av allt vi
gor. En ging om dret skriver vi en mer utférlig rapport dir vi samlar véra
observationer och analyser. Det dr den rapporten som presenteras hir.

T'va dterkommande teman i omvirldsbeskrivningen ir den ekonomiska
och politiska utvecklingen, eftersom dessa alltid har en stor betydelse
for forsidkringsbranschen (avsnitt 1 och 2). Detsamma giller utveckling-
en péa regleringsomridet (avsnitt 3).

I drets rapport fokuserar vi sirskilt pa effekterna av en dldrande befolk-
ning och 6kad migration (avsnitt 4). Den demografiska utvecklingen
innebir stora politiska och ekonomiska utmaningar f6r samhillet och
forsikringar kan fylla en viktig roll for att méta dessa utmaningar. Det
giiller inte minst pd pensionsomradet dir vi nu borjar kunna se utfallet
av det nya allménna pensionssystemet nir de forsta arskullarna som helt
eller delvis omfattas av de nya reglerna borjar ga 1 pension (avsnitt 5).

Ett annat fokusomrade ir digitaliseringen och dess effekter for forsik-
ringsforetagen (avsnitt 6). Den snabba utvecklingen pd omradet innebir
stora mojligheter, men dven risker for savil individer som foretag.
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Sammanfattande slutsatser

Fortsatt fokus pa det laga rantelaget

Svensk ekonomi gér fortsatt starkt &ven om tillviixten vintas mattas av
under 2017. Det finns dock flera orosmoln som kan innebira en svagare
konjunkturutveckling. Det paverkar forsikringsforetagen bdde som
kapitalforvaltare och forsiakringsgivare.

Det fortsatt laga rinteldget pressar forsdkringsforetagen och oroar
tillsynsmyndigheterna. Ett bestdende lagt rinteldge gor det svérare att
generera avkastning och vi ser nu en nedging i totalavkastningen for liv-
forsikringsforetagen som erbjuder traditionell forsidkring. Om lagrinte-
ldiget bestdr kan vi behova justera ned viéra forvintningar om den fram-
tida avkastningen. Men det innebir dven att forsidkringstagarna méaste
borja stilla in sig pa ldgre pensionsnivder eller 6ka sitt sparande for att
uppnd samma kapitalniva vid pensionen. Detta dr en diskussion som
savil livforsikringsforetagen som de politiska beslutsfattarna maste vara
beredda pa att ta.

Under 2016 har den europeiska forsidkrings- och tjinstepensionsmyn-
digheten (EIOPA), liksom den internationella valutafonden (IMF),
genomfort stresstester av forsikringsforetag for att identifiera potentiella
sarbarheter. EIOPA:s stresstest omfattade merparten av de europeiska
livforsikringsforetagen och fokuserade pa sdvil det ldga rinteldget som
pa fallande tillgdngspriser. Resultatet viintas presenteras i december
2016. IFM:s stresstest omfattade endast de svenska forsikringsforetagen
och var en del av IMF:s st6rre granskning av den svenska finansiella
sektorn. Resultat visar att féretagen ir vil kapitaliserade och att de
klarar 4ven kraftiga nedgingar i tillgdngspriserna.




EIOPA har under dret dven sett 6ver metoden for att faststilla den
langsiktiga jamviktsrintan (UFR) 1 Solvens II. Enligt forslaget kommer
UFR att sinkas under 2017 och direfter dndras drligen utifrin rddande
rinteldge. En sddan forindring skulle fi betydande konsekvenser for
virderingen av forsidkringsforetagens dtaganden, och da sirskilt for
livforsidkringsforetagen som generellt har mycket linga 16ptider i sina
ataganden och dirfor dr mer kinsliga for fordndringar 1 UFR. Det dr
dock dnnu oklart om forslaget kommer att genomforas, eftersom savil
EU-kommissionen som EU-parlamentet har stillt sig tveksamma till att
andra UFR sa snart efter att Solvens II har trétt 1 kraft.

Ett annat omride som EIOPA vill titta ndirmare pd ér kapitalkraven for
statsobligationer. Dessa ir 1 dag satta till noll trots att kreditvirdigheten
mellan olika EU-linder skiljer sig kraftigt 4t. En forindring pd omridet
skulle kunna fa betydande konsekvenser for berérda linders uppla-
ningskostnader och ddrmed kunna leda till omfattande solvensproblem
hos berorda forsikringsforetag.

Mot bakgrund av att de forsidkringsforetag i Sverige som omfattas Sol-
vens II inte lingre ska rapportera enligt trafikljusmodellen har Finansin-
spektionen gjort en dversyn av modellen i syfte att anpassa den till den
verksamhet som fortsatt ska rapporteras. Forslaget pa ny trafikljusmo-
dell handlar bland annat om de virderingsprinciper som modellen byg-
ger pd och om skirpta kapitalkrav. Enligt forslaget ska modellen borja
tillimpas frin och med det forsta kvartalet 2017.

Den politiska makten forsvagas av kriser och splittring
De ekonomiska konsekvenserna av den globala nedgéngen efter finans-
krisen har blivit mycket virre dn de flesta bedomare har kunnat forutse.
Detta har lett till en vdg av populism, protektionism och antiglobali-
sering. Samtidigt spider upprepade terrorattacker och flyktingkrisen i
Europa pd minniskors riddsla och osikerhet och underblaser stromningar
av nationalism och antimigration. Hur virldens ledare framéver lyckas

hantera dessa frigor kommer att bli avgérande for den fortsatta globala
utvecklingen.

En friga som har stort fokus i EU 4r hur man ska lyckas fé igang till-
vixt och sysselsittning igen. EU-kommissionen presenterade mot den
bakgrunden en ny europeisk investeringsplan 2014, den s.k. Juncker-
planen. For forsidkringsforetagen dr den del som handlar om att skapa en
europeisk kapitalmarknadsunion av betydelse. Det omfattar ett flertal
regleringsinitiativ rérande bland annat virdepapperisering, sikerstillda
obligationer och investeringar i infrastruktur.

Hallbarhetsfrdgorna ir foresatt viktiga. Under 2015 togs tva viktiga

steg mot en mer héllbar utveckling i och med antagandet av FN:s nya
utvecklingsagenda for hallbar utveckling (Agenda 2030) och antagandet
av ett globalt klimatavtal vid FN:s klimatméte 1 Paris (COP21). Vidare
inrdttade EU-kommissionen 1 oktober 2016 en expertgrupp som ska
utveckla en 6vergripande europeisk strategi fér hallbar finansiering.
Syftet dr bdde att stédja investeringar 1 gron teknik och att se till att det
finansiella systemet kan finansiera tillvixt pa ett sdtt som ir hallbart.
Aven i den finansiella lagstiftningen infors krav pa foretag i syfte att
bidra till en hallbar utveckling. Bland annat har krav pa héllbarhetsrap-
portering inforts for vissa stora foretag och koncerner i EU, diribland
forsikringsforetag.

I Sverige har riksdagen beslutat om ett nytt hdllbarhetsmal for finans-
marknadsomradet frin och med 2016. Mélet anger att det finansiella sys-
temet ska bidra till en héllbar utveckling. I dagsliget finns inga konkreta
initiativ pa regeringens bord. Diremot har Finansinspektionen kartlagt
och analyserat hur den finansiella sektorn kan bidra till en héllbar ut-
veckling. Myndigheten identifierar utifrdn detta ett antal omrdden som
den kommer att arbeta vidare med under 2017.




Det har pa senare tid uppstitt slitningar mellan de organ i EU som del-
tar i att ta fram regler pd det finansiella omrddet. En effekt av detta kan
bli att ridet och EU-parlamentet inte ldngre vill delegera ansvar for att
ta fram detaljregler till EU-kommissionen. I ett sidant ldge méste dven
detaljreglerna beslutas inom ramen for den ordinarie lagstiftningspro-
cessen, vilket kan medfora att lagstiftningsprocessen saktar in.

Reglering

Flera regleringsinitiativ ir i ett intensivt slutskede och forsikringsforeta-
gen mdste ligga stora resurser pa sitt anpassningsarbete i en tid nir alla
detaljer inte ens idr kinda.

Ett generellt problem med nyare EU-ritt ér att det som fran borjan
verkar vara en tillricklig tid for anpassning krymper ner till otillrdckliga
tider pa grund av tillkommande detaljregler. Aven om manga delar av re-
gelverket dr klara 1 god tid och dirfor kiinda av forsikringsforetagen kan
avsaknaden av viktiga detaljer innebira svéarigheter att hinna slutféra
arbetet i tid. Forcerad anpassning i slutskedet innebir risk for att det
som dr den bista 16sningen kan fa std tillbaka av tidsbrist. Det dr inte
bra f6r konsumentskyddet. Till det kommer att nér etct EU-direktiv ska
genomforas i Sverige startar arbetet ofta allefor sent for att ge en rimlig
tidsram for anpassning.

Aven helt nya regleringar ir pa vig. Pensioner och okat skatteuttag ir
exempel pd omrdden dir dndrade regler redan har foreslagits eller kom-
mer att foreslds. EU-kommissionen kommer som en del i arbetet med
att forstirka den inre marknaden att fortsitta forbéttra forutsittningarna
for gransoverskridande finansiella tjidnster. Det handlar om savil kon-
sumenters mojlighet att kopa tjianster 6ver grinserna som foretagens
mojligheter att sidlja sina tjidnster 1 andra linder.

Effekter av en aldrande befolkning och 6kad migration
Precis som i mdnga andra linder bide 6kar och édldras befolkningen 1
Sverige. Det péaverkar forsidkringsforetagen pa olika sitt. Befolkningstill-
vixten innebir en naturlig marknadstillviaxt for foretagen, men eftersom
tillvixten 1 huvudsak drivs av nettomigration blir en viktig utmaning

for foretagen att skapa och uppritthdlla goda kundrelationer med denna
nya och vixande kundgrupp. Att befolkningen éldras innebir stora eko-
nomiska och politiska utmaningar for samhillet for att kunna méta de
okade behoven av dldreomsorg, hilso- och sjukvard och pensioner. Det
innebir ocksé att forsorjningsbordan for de yrkesverksamma okar. Hir
kan forsidkringsbranschen bidra genom att erbjuda forsikringslosningar
som kompletterar det offentliga dtagandet.

Minga bedomare menar att forskjutningen i dldersstrukturen kan ha en
negativ inverkan pd den ekonomiska tillvixten. Detta dr inget problem
1 sig om minniskor forstar detta och anpassar sina férvintningar om vad
ekonomin formadr att leverera. Om den lidgre tillvixten ddremot betrak-
tas som en avvikelse kan det uppsta en situation dir politiker och andra
makthavare tar till extrema dtgirder for att f 1 gang tillvixten. Frigan
ar dock om vi inte redan befinner oss i en sddan situation mot bakgrund
av centralbankernas ultraldtta penningpolitik, 6kad uppldning av redan
skuldtyngda regeringar och den pigiende diskussionen om s.k. heli-
kopterpengar. Faran ligger i1 sd fall i om dessa atgirder inte hjilper utan
snarare bidrar till att pa sikt férvirra situation.

Forsakringssparandets betydelse for pensionen

De forsta arskullarna som helt eller delvis omfattas av de nya reglerna i
det allmédnna pensionssystemet gar nu i pension och vi borjar se utfallet
av det nya pensionssystemet. Det gor att intresset for pensionsfragor hos
politiker och beslutsfattare, liksom hos allmidnheten och media, idr stérre

dn nagonsin.
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Ansvaret for den allminna pensionen och tjinstepensionen har pa ett
avgorande sitt flyttats 6ver fran staten och arbetsgivaren till individen
under det senaste decenniet. Det gor att den enskilde bir en storre
andel av risken for pensionsutfallet. Samtidigt kommer nu studier
som visar att 50-talisterna kommer att fd en total pension, inklusive
tjdnstepension och privat pensionssparande, pd omkring 60-65 procent
av slutlonen. Det dr betydligt ligre 4n de 75-80 procent av den nuva-
rande l6nen som manga anser vara rimligt. Utan tjinstepension hade
pensionen som andel av slutlonen varit 4nnu ligre, vilket visar pd den
viktiga betydelse som gjinstepensionen har som komplement till den
allminna pensionen.

Utvecklingen 6kar behovet av information, kunskap och mgjligheter
att paverka sin ekonomiska situation. Ett sdtt att gora detta ér att arbeta
lingre. Ett annat ér att arbeta heltid om man inte redan gor det. Dir-
utéver handlar det om att se till att omfattas av tjéinstepension och, om
man inte gor det, géra egna avsittningar.

For hoginkomsttagare finns mojligheten att I6nevixla, dvs. att vixla

16n mot pensionsavsittningar. Det idr dock inte givet att det ér lika 16n-
samt for lag- och medelinkomsttagare da en lidgre 16n innebir minskade
avsittningarna till den allminna pensionen for inkomster under

40 000 kronor. For dem saknas det i dag en sparform som stimulerar

till langsiktigt sparande.

Forsikringsinslaget fyller en viktig funktion inom det langsiktiga
sparandet. Dirigenom delas risken for att leva linge med andra genom
arvsvinster. Det gor att var och en inte behéver ta hojd for risken ate
leva tills man blir 90 eller 100 ar. En sddan forsikring mot s.k. langlev-
nadsrisk finns inbyggd inom sdvil det allmidnna pensionssystemet som
inom tjinstepensionslosningarna och privat forsikringssparande.

Digitaliseringen forandrar vardekedjan inom forsakring
Digitaliseringen gor det mojligt att skapa mer individualiserade och
flexibla tjinster samtidigt som det stiller krav pa forsikringsféretagen
att utveckla nya affirsmodeller och tjdnster som mer exakt méter indivi-
ders behov och stdr sig vil 1 konkurrensen.

Genom att bilda och vara en del av s.k. ekosystem kan forsikringsforeta-
gen utveckla sina erbjudanden till kund. Samarbeten med allt frdn hant-
verkare och sikerhetsforetag till informationsnav som Google, Facebook
med flera kan bidra till att skapa en storre bredd i1 kunderbjudandet.
Utover den 6kade kunskap som digitala kanaler ger om kunderna sker
en snabb utveckling av olika typer av sensorer for allt ifrin kylskdp till
kldder och telematik for avldsning av korstil, hastighet m.m. Samman-
taget skapar detta 6kade mojligheter till individuellt anpassade forsik-
ringsprodukter som motsvarar varje enskild kunds behov.

Digitaliseringen innebir dven mojligheter till effektivisering av allt fran
riskbedomning till skadereglering i forsidkringsforetagens dagliga verk-
samhet. De stora midngderna data gor det mojligt att prissitta riskerna
mer exakt och dirmed forbittras dven underlaget for beridkningar av
nodvindiga avsidteningar for att parera risk. Inom skaderegleringen gér
vi mot en 6kad automatisering av arbetsprocesser och ett mer utvecklat
grinssnitt gentemot kund dir deras arbetsinsats minimeras och informa-

tionen kan anpassas bittre till individens behov.

Mainga av de nya insuretech-foretagen riktar in sig pa distributionsledet
genom att skapa konsumentvinliga grinssnitt och de soker 1 allt hogre
utstrickning samarbeten med etablerade forsidkringsaktorer. Deras
tjdnster blir pa sd sitt ett komplement till befintliga aktérer. Det ér
mindre vanligt att de nya aktérerna startar upp helt nya forsikrings-
foretag dven om det féorekommer globalt sett.
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Samtidigt som olika it-system integreras, information lagras i moln

och antalet ingdngar 6kar genom att fler aktorer har tillgdng till systemen
genom exempelvis ekosystem blir infrastrukturen mer kiinslig for
attacker. Cyberattacker har blivit alltmer frekventa och sofistikerade.
For forsdkringsbranschen handlar frigan om cyberrisker dels om att
erbjuda ett skydd for att skydda data mot alla typer av cyberrisk, dels

om att skydda sina egna data.

1 Den ekonomiska
utvecklingen

Den ekonomiska urvecklingen paverkar forsikringsforetagen i deras roll
som investerare, men ocksd genom att ranteutvecklingen pdverkar véirde-
ringen av deras dtaganden. Det lingoariga lagrinteldget innebir stora
utmaningar for forsakringsforetagen da avkastningen fran kapitalforoalt-
ningen sjunker. Aven tillsynsmyndigheterna i sivil Sverige som EU oroas
dver utvecklingen och forsoker pd olika séitt anpassa regelverk och tillsyns-

verktyg till den nya lagrantemilion.

1.1 Sverige gar fortsatt starkt men borjar mattas av

Tillvdxten mattas av

Svensk ekonomi gér fortsatt starkt 4ven om tillvixten bromsade in
under forsta halvaret 2016. Enligt Konjunkturinstitutet (KI) vintas
bruttonationalprodukten (BNP) vixa med 3 procent under heldret 2016.!
Tillvixten drivs framforallt av 6kad konsumtion och investeringar. Dir-
emot vintas nettoexporten bli negativ till f6ljd av en svagare efterfra-
gan frin omvirlden. Under 2017 bedomer KI att tillvixten kommer att
bromsa in ytterligare i takt med att resursutnyttjandet i ekonomin stiger.
BNP viintas dé vixa med 2,3 procent. Se diagram 1 f6r en illustration
av BNP-tillviixten 1 Sverige (gul linje) 2000-2015 och prognoser for
2016-2017.

! Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliger, augusti. Kalenderkorrigerad tillvixtsiffra.
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Diagram 1. BNP i varlden, OECD, tillvaxtekonomierna och Sverige, 2000-2017

Procentuell féréandring, fasta priser, kalenderkorrigerade véarden

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

I Varlden
2 W OECD
-4 \j e Tillvéxteko
6 Sverige

Anm.: Tillvaxtekonomierna avser hér alla lander som inte & medlemmar i OECD.

Kalla: Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturlédget, augusti.

Sysselsidttningen har 6kat snabbt de senaste dren. Detta har dock inte
avspeglats i en nedging i arbetslosheten, eftersom dven arbetskraften
har 6kat. Okningen i arbetskraften avtog dock under 2015 och arbetslos-
heten har dérfor borjat sjunka. Enligt KI vintas arbetslosheten sjunka
frin 7,4 procent i slutet av 2015 till 6,3 procent i slutet av 2017.2

"Trots den goda utvecklingen pd arbetsmarknaden dr utmaningarna stora.
Arbetslosheten ér fortsatt mycket hog bland ldgutbildade och utlands-
fodda. Det stora antalet flyktinginvandrare gér utmaningen in stérre och
det kommer att krivas stora insatser for att lyckas med integrationen.
Om inte ir det troligt att arbetslosheten borjar stiga igen i takt med att
allt fler flyktinginvandrare kommer in i arbetskraften.

? Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliget, augusti.

Ultraexpansiv penningpolitik

Efter en lang tid med ldgt inflationstryck har konsumentpriserna i
Sverige ater borjat stiga. Uppgangen forklaras till stor del av vixelkurs-
forsvagningen 2014-2015 och av kade produktskatter. Under det
senaste dret har konsumentpriserna stigit med cirka 0,9 procent
(september till september). Enligt Konjunkturinstitutet vintas inflatio-
nen fortsdtta 6ka under de kommande aren till féljd av hogre resursut-
nyttjande i ekonomin och skad arbetskraftsbrist.’ Inflationsmélet pa

2 procent vintas dock inte uppnds forrdn 2018.

Riksbanken f6r nu, precis som médnga andra centralbanker runt om i
virlden, en mycket expansiv penningpolitik. Reporidntan 1 Sverige har
varit negativ sedan februari 2015, samtidigt som Riksbanken képer upp
stora volymer av statsobligationer. Sammantaget beriknar Riksbanken
att uppkopen kommer att uppga till 245 miljarder kronor (i nominellt
belopp) i slutet av 2016.* Det motsvarar drygt en tredjedel av den totala
statsobligationsstocken. Diirtill dterinvesterar Riskbanken alla forfall och
kupongbetalningar i statsobligationsportfoljen, vilket gor att Riksban-
kens totala innehav kommer att 6verstiga 245 miljarder kronor.

Enligt Riksbanken ir det troligt att den expansiva penningpolitiken
kommer att bestd ytterligar ett par ar.> Anledningen ir att inflations-
uppgangen gir lingsamt och ér forknippad med en rad osdkerheter.
Inflationsuppgiangen behover dirfor fortsatt kraftfulle stod. Forst under
1 borjan av 2018 bedéomer Riksbanken att lingsamma hojningar av repo-
rintan kan inledas.

* Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliget, augusti.
*Riksbanken (2016): Penningpolitisk rapport, oktober.
S Riksbanken (2016): Penningpolitisk rapport, oktober.
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1.2 Langsam aterhdmtning i omvérlden

Fortsatt svag tillvixt i OECD-omradet

Aterhﬁmtningen 1 virldsekonomin fortsitter, om én i lingsam takt. En-
ligt Konjunkturinstitutet (KI) vintas global BNP vixa med 3,1 procent
2016 och 3,4 procent 2017.° Se diagram 1 for en illustration av tillvixten
globalt (bld staplar), samt i OECD-omrédet (rosa linje) och tillvixtlin-
derna (réd linje) under 2000-2017.

I OECD-omradet gar utvecklingen ovintat trogt och gang efter annan
har bedémare fatt revidera ned sina tillvixtprognoser. Enligt Konjunk-
turinstitutet vintas BNP-tillvixten bli 1,7 procent 2016 och 2 procent

2017.7 Det ir frimst den amerikanska ekonomin som bidrar till tillvix-
ten, medan euroomradet och Japan gér fortsatt svagt.

Vid den brittiska folkomrostningen i juni 2016 rostade det brittiska
folket ovintat ja till att limna EU. Det har skapat stor osikerhet om den
fortsatta politiska, ekonomiska och institutionella utvecklingen och har
fatt de flesta bedomare att revidera ned tillvixtprognosen for Storbritan-
nien. Det ir framfor allt investeringarna som bedoms paverkas negativt
av det osikra liget. Euroomradet vintas dock inte paverkas i samma
utstrickning, 4ven om prognoserna har reviderats ned dven dir.® Effek-
terna utanfér Europa bedéms bli sm4.’

Ljusare ldge i tillvdxtldnderna
I ullvixtldnderna ser liget ndgot ljusare ut, &ven om BNP-tillvixten
fortfarande dr svag 1 ett historiskt perspektiv. Under 2017 bedomer

¢ Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliget, augusti. Kalenderkorrigerad tillvixtsiffra.

7 Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliget, augusti. Kalenderkorrigerad tillvixtsiffra.

% Se bl.a. Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliget, augusti.

? Enligt EU-kommissionens preliminira bedémning viintas BNP i Storbritannien minska
med mellan 1 och 2,75 procentenheter fram till 2017. Motsvarande effekt for resten av EU
bedoms bli 0,2-0,4 procentenheter. ('Tal av vice president Valdis Dombrovskis vid Eurofi
Financial Forum 2016, Bratislava, 2016-09-08).

Konjunkturinstitutet att tillviixten stiger frin 4,2 till 4,6 procent."’ Det ir
frimst Kina och Indien som bidrar till tillvixten, 4ven om den kinesiska
ekonomin fortsitter att bromsa in. En tydlig forbittring viintas ocksa en-
ligt KI ske i1 Brasilien och Ryssland, som bdda tidigare har drabbats hért
av fallande ravarupriser och kraftiga nedgingar i BNP. Nu vintas fallet i
BNP dimpas och i stillet vindas till en svagt positiv BNP-tillviixt under
2017. Aven detta bidrar till forbittringen mellan dren.

1.3 Risker for en svagare konjunkturutveckling

Fortsatt oro fér hardlandning i Kina

Det finns en rad orosmoln som kan paverka konjunkturutvecklingen

1 Sverige och omvirlden negativt. De mest betydande riskerna ér en
svagare konjunkturutveckling i Kina och Europa. I Kina har myndighe-
terna agerat for att dimpa inbromsningen i ekonomin och det ser hittills
ut som om den befarande hirdlandningen har kunnat undvikas. Inte
desto mindre finns de underliggande obalanserna i ekonomin kvar, med
overkapacitet 1 de statliga industriféretagen, 6verskott pa bostdder och
kommersiella lokaler, svag vinstutveckling och svaga balansridkningar i
banksystemet. Det innebir att risken f6r en hdrdlandning for den kine-
siska ekonomin fortfarande dnnu inte ir helt avvirjd.

Svag konkurrenskraft och en sarbar banksektor i Europa

I Europa har ett flertal linder fortfarande problem med konkurrens-
kraften pa grund av ett alltfor hogt kostnadslige 1 industrin. Ménga
linder har d4ven problem med att skuldsittningen i hushéllssektorn och
den offentliga sektorn dr hog, vilket forsvarar mojligheten till inhemsk
tillvixt 1 form av 6kad privat och offentlig konsumtion.

Det finns dven fortsatta problem i banksektorn, vilket haller tillbaka
utldningstakten och himmar verkningsgraden av ECB:s stimulanser.
Italien har hogst andel diliga lin, men problemet finns i olika grad

10 Konjunkturinstitutet (2016): Konjunkturliget, augusti.
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dven i andra linder. Nu hotas dessutom "Tysklands storsta bank av en
miljardstimning av amerikanska myndigheter for sin roll i den ameri-
kanska CDO-marknadens'' uppging och fall i samband med finanskri-
sen. Minga bedémare menar att om 'Tysklandskrisen inte hanteras pa
ritt sdtt kan det sluta med en finansiell krasch som ir virre 4n LLehman
Brothers.

Till dessa orosmoln kan ldggas risken for en fortroendekris for EU och
eurosamarbetet som sddana. Brexit, flyktingkrisen, och det upplevda
terrorhotet stirker nationalistiska stromningar och forsimrar forutsitt-
ningarna for 6verstatliga l6sningar. Se dven avsnitt 2.1 for en diskussion
om detta.

Hégt uppdrivna tillgangspriser

En tredje risk dr de kraftigt uppdrivna tillgdngspriserna i Sverige och
omvirlden, inte minst bostadspriserna i Sverige. Om tillgangspriserna
borjar falla kan det ddmpa tillviixten 1 investeringar och privat konsum-
tion eftersom hushéll och foretag far ldgre finansiell formdgenhet och en
mer pessimistisk framtidstro. A andra sidan kanske en sidan utveckling
kan vara Onskvird. Att tillvixten halls uppe av en orealistisk framtidstro
pa grund av det extremt liga rinteldget och en alltfor expansiv kredit-
givning innebir formodligen en storre risk pa sikt dn om vi fir se en
langsam korrigering av tillgdngspriserna idag.

Ett mer oroande scenario skulle vara om tillgdngspriserna borjar falla
hastigt och under mindre kontrollerade former. Det skulle kunna utlésa
betydande oro pa de finansiella marknaderna och leda till stora sprid-
ningseffekter 1 det finansiella systemet. En sddan utveckling skulle
kunna bli bdde smirtsam och utdragen i ett lige dir det kan vara svart
att dimpa utvecklingen genom ytterligare penning- eller finanspolitiska
atgirder.

' CDO ir ett skuldinstrument som bestir av flera andra skuldsedlar (collateralized debt
obligation).
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1.4 Férsakringsforetagens kapitalplaceringar

Kapitalférvaltningen &r en viktig del av verksamheten

Den ekonomiska utvecklingen paverkar forsdkringsforetagen i deras
roll som investerare, men dven genom att rinteutvecklingen paverkar
virderingen av deras dtaganden. Vi borjar med ate titta pa forsikrings-
foretagens placeringstillgdngar och hur de ir fordelade mellan olika
tillgdngsslag.

De svenska forsidkringsforetagen forvaltar betydande summor. Vid
halvarsskiftet 2016 uppgick forsidkringsforetagens kapitalplaceringar till
4 092 miljarder kronor."? Det #r nistan lika mycket som Sveriges BNP,
som 2015 uppgick till 4 181 miljarder kronor. Merparten av kapitalet —
3 614 miljarder kronor — forvaltas av livforsikringsforetagen. Resten —
478 miljarder kronor — forvaltas av skadeforsikringsforetagen.

Med sa betydande tillingsportfoljer blir kapitalférvaltningen en viktig
del av verksamheten. Det giller sirskilt for livforsidkringsforetagen som
erbjuder olika typer av sparandeprodukter i form av pensionsforsikring-
ar och kapitalforsidkringar. For dem dr kapitalférvaltningen central for att
skapa virdeokning och aterbiring till sina kunder.

Véldiversifierade tillgangsportféljer

I diagram 2 visas livforsidkrings- respektive skadeforsikringsforetagens
placeringstillgangar vid halvarsskiftet 2016 uppdelat pa olika tillgangs-
slag. For att renodla analysen har tillgdngar férknippade med fond- och
depaforsikring exkluderats fran livforsikringsforetagens placerings-

12 Statistiska centralbyrin (2016): FM12 SM1604, september. Det bér noteras att frdn och
med forsta kvartalet 2016 har Finansinspektionen gatt ut med nya foreskrifter samt ny
blankett, Nationell tillsynsrapportering for forsikringsbolag, dir numera kapitalplaceringar
ingdr. Aven populationen har éindrats for de forsikringsforetag som rapporterar kapitalpla-
ceringar. Foretag med en balansomslutning 6verstigande 1 miljard fortsitter att rapportera
kvartalsvis. Foretag med en balansomslutning upp till och med 1 miljard kronor undantas
fran rapportering av kapitalplaceringar.
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tillgdngar, eftersom det dr forsidkringstagarna som bestimmer place-
ringsinriktningen for dessa tillgdngar och star den finansiella risken.
Dessa tillgdngar utgor cirka 29 procent av livforsikringsféretagen totala
placeringstillgingar.

Diagram 2. Liv- och skadeforsakringsforetagens placeringstillgangar
(exkl. fond- och depaférsakring), 2016 kv.2

Livforsékring (2 554 mdkr) Skadeforsakring (478 mdkr)

5% 3% 10% % 5%
7%

12%

8% 15%

W Aktier
o)
3% 9%

20% 5%

13% 4%

Anm. 1: Tillgangar i fondforsakring har dragits av fran tillgangsslaget "investeringsfonder”. Tillgangar
i depafdrsakring har schablonmassigt dragits bort i lika delar fran tillgdngsslagen "svenska aktier”,
"utlandska aktier” och "investeringsfonder” eftersom vi inte vet vad dessa tillgangar bestar av.

Anm. 2: | "byggnader och mark” ingér heldgda fastighetsbolag. Nar det géller svenska obligationer

non

skriver vi for enkelhetens skull "statsobligationer”, "sakerstallda obligationer” och "6vriga kreditobli-

gationer”, men egentligen avses "obligationer utgivna av stat, kommun och landsting”, "obligationer
utgivna av banker och bostadsinstitut” och "obligationer utgivna av dvriga emittenter”.

Kalla: Egen bearbetning av statistik fran SCB (FM12 SM1604) och Finansinspektionens underlig-
gande blankett (depaférsakring).

Merparten av lioforsikringsforetagens placeringstillgdngar (exklusive
fond- och depaforsidkring) ir placerade i obligationer (47 %) och aktier
(39 %). Resterande tillgdngar dr placerade 1 byggnader och mark (6 %),

men dven i korta rinteplaceringar, repor och derivat (8 %). For en jaimfo-

relse med investeringsportfoljen ett ar bakat i tiden, se avsnitt 1.5.3.

[l Statsobligationer

|1 Bostads- & bankobl.
Foretagsobligationer
Utl. obligationer
Forlagsbevis, lan, etc.

4% M Utlandska aktier
Investeringsfonder
11% Byggnader & mark
Ovrigt, inkl. derivat
Korta placeringar
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Aven skadefirsiikringsfiretagen placerar i huvudsak i obligationer (48 %)
och aktier (39 %). De har en ndgot storre obligationsandel édn livforsik-
ringsforetagen, men samma aktiecandel. Resterande belopp ér inves-
terade 1 byggnader och mark (7 %), men dven i korta rdnteplaceringar,
repor och derivat (6 %). Aven for skadeforsikringsforetagen gors en
jimforelse med 2015 1 avsnite 1.5.3.

1.5 Det laga rantelaget innebér stora utmaningar
1.5.1 Svart att generera avkastning

30 ér av fallande réntor

Det laga rinteldget i1 Sverige och omvirlden innebir stora utmaningar
for forsikringsforetagen. De nominella rintorna har fallit trendmissigt

1 OECD-linderna sedan mitten av 1980-talet, se diagram 3 for ett urval
av linder. Sedan finanskrisens utbrott 2008 har rintan dock pressats till
rekordlaga nivdaer genom centralbankernas ultraldtta penningpolitik.
Sedan 2014 har fem centralbanker (ECB, Danmark, Sverige, Schweiz
och Japan) infort negativa styrrintor och genomfor dessutom omfattande
stodkop av statsobligationer och 1 vissa fall dven kreditobligationer. Som
en foljd av detta handlas nu en fjirdedel av viirldens stats- och foretagso-
bligationer till negativa riantor."” I vissa linder handlas till och med den
tiodriga statsobligationen till negativ rinta.'* I Sverige har den 10-driga
statsobligationsrintan varit nere och vint pa rekordldga 0,042 procent™.

138 & P Global (2016): Negative interest rates, 17 augusti.
“Tyskland, Japan och Schweiz, 2016-09-29.
152016-08-12.
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Diagram 3. Statsobligationsrantor i valda lander, 10 ar, 1991-okt 2016
Procent
14

12
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Tyskland
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Kalla: Riksbanken.

Avkastningen vantas falla framéver

Rintenedgingen har under den senaste femdrsperioden erbjudit god
avkastning for livforsikringsforetagen eftersom virdet pa deras rinte-
portféljer har 6kat i virde. For foretagen med traditionell forsikring

i genomsnitt till 7,1 procent

uppgick den arliga totalavkastningen
under perioden 2011-15." Totalavkastningen for enskilda foretag
varierar dock mellan 3,4 och 9,6 procent, bland annat beroende pa

skillnader 1 placeringsstrategi.

Det kan dock komma att bli utmanande for forsikringsféretagen att
fortsitta generera god avkastning framéver. Om den laga rintemiljon
blir bestiende kommer avkastningen pa rinteportfljen att bli mager.
Nu hojs dessutom allt fler kritiska roster — dven bland forsikrings-

16 Totalavkastning ir ett matt pa virdeforindring och direktavkastning pa de tillgdngar som
forvaltas for forsikringstagarnas rikning. Det beriknas i enlighet med Svensk Forsikrings
rekommendation om totalavkastning fran 2006-10-02.

'7Svensk Forsikrings branschstatistik nr 1/2016 — 4 kvartalet 2015.
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foretagen — mot centralbankernas extrema penningpolitik.”® Kritikerna
menar att centralbankernas massiva uppkop av statsobligationer har satt
marknadsprissittningen pa rintemarknaden ur spel. Statsobligations-
rintan kan dirfor inte ldngre sigas vara en neutral informationsbirare av
marknadens virderingar. Det forsvérar virderingen av andra finansiella
tillgdngar eftersom dessa virderas utifran statsobligationsrintan. Den
ultraldga rintenivin leder dessutom till ett 6kat risktagande i ekonomin,
vilket underblaser finansiella bubblor och bidrar till en dysfunktionell
samhillsekonomi i stort.

Svarigheterna att generera avkastning borjar nu synas i totalavkast-
ningen for livforsdkringsforetagen med traditionell forsikring. Under
forsta halvaret 2016 uppgick avkastningen 1 genomsnitt till endast

1,4 procent och flera foretag rapporterade negativ avkastning.'” Det har
fatt bolagen att siinka dterbiringsrintan och avkastningsrintan till sina
sparare.

Samma trend syns dven i resten av Europa. Enligt den europeiska for-
sikrings- och tjdnstepensionsmyndigheten EIOPA har sdvil avkastning-
en pa eget kapital, som forsikringsforetagens portféljavkastning sjunkit
under dret.” Under 2015 hade de europeiska livbolagen en portfolj-
avkastning pd i genomsnitt 0,4 procent.

Kanske idr det sd att vi inte lingre kommer att kunna erhélla de avkast-
ningsnivder som vi har vant oss vid de senaste 20-30 dren. Kanske dr
det dags att justera forvintningarna. Det betyder emellertid att dven
forsikringstagarna mdste borja stilla in sig pa ligre pensionsnivéer.
Avkastningen ir helt avgérande for vilken pension en sparare kommer
att fa. Om den drliga avkastningen pa ett 30-arigt sparande sjunker med
en procentenhet betyder det att man mdste spara 34 procent mer for att

18 Pensioner & Férméner nr 7/16, s. 8.
! Svensk Forsikrings branschstatistik nr 3/2016.
20 EIOPA (2016): Financial stability report, juni.
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uppnd samma kapitalniva. Detta dr en diskussion som savil livforsik-
ringsforetagen som de politiska beslutsfattarna maste vara beredda pa
att ta.

Far livférsdkringsforetagen svart att betala sina kunder?

Under 2015 gjorde Finansinspektionen en undersokning av ett antal
storre livforsikringsforetag i syfte att bedoma riskerna till foljd av ett
lingvarigt lagrintelige.”’ Resultatet visade att de deltagande livforeta-
gen har tillrickligt med tillgdngar for ate kunna uppfylla de garanterade
pensionsdtagandena dven om tillgdngarna inte genererar ndgon som
helst framtida avkastning. Det dr ganska anmirkningsvirda resultat och
tyder pa att livforsidkringsforetagen i friga har mycket goda riskbuffertar
1 sina balansrikningar. Som jimf6relse kan nimnas att 1 USA brukar man
rikna med att den ackumulerade avkastningen ska std for 75 procent av
den samlade pensionsutbetalningen 6ver ett livslingt pensionssparande.?

1.5.2 Ranteutvecklingen paverkar férsikringsforetagens
solvenssituation

Solvenssituationen férsamras fér livférsakringsforetagen nér
rdntan faller...

Rintenivan paverkar inte bara viirdet pa forsikringsforetagens obliga-
tionstillgdngar, utan dven virderingen av deras dtaganden (forsikrings-
tekniska avsittningar). Det beror p4 att dtagandena nuvirdesberidknas
med hjilp av en diskonteringsridnta. Nettoeffekten — och ddrmed
paverkan pa forsikringsforetagens solvenssituation — beror pd hur vil
foretagens tillgdngar och dtaganden dr matchade med varandra.

Enligt Finansinspektionens senaste tillsynsrapport har forsikrings-
foretagen en tillrickligt god solvensniva for att kunna hantera det

' Finansinspektionen (2015): Risker i livforsikringsforetag till foljd av lingvarigt ldga réintor;
18 november.

2 Pensioner och Férmaner nr 7/16, s. 29.

» Finansinspektionen (2016): Tillsynen av forsikringsforetagen, 17 maj.
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liga rinteliget.” Det finns emellertid enstaka forsidkringsforetag vars
solvenssituation dr mer besvirlig. Det framgar av bland annat Finansin-
spektionens rapport om sirbarhetsindikatorer inom forsikringssektorn.”
Enligt rapporten ir sirbarheten hog i den grupp av livforsidkringsforetag
som tillimpar Solvens II for hela sin verksamhet.”

... men den ndra kopplingen har brutits

Det har tidigare funnits en nira koppling mellan rinteutvecklingen och
frimst livforsidkringsforetagens solvenssituation. Det beror pa att livfor-
sikringsforetagen generellt har dtaganden med lang 16ptid, 1 kombina-
tion med att de rdntebidrande tillgdngar som ir avsedda att ticka dessa
ataganden ofta har en betydligt kortare 16ptid. Det innebir att niir rdntan
dndras sd dndras skuldernas virde mer én tillgdngarna, vilket i sin tur
ger utslag 1 féretagens solvenssituation. Av livforsidkringsforetagen ér det
frimst de 6msesidiga forsidkringsforetagen och tjinstepensionskassorna
som paverkas av rinteforidndringar. Det beror pd deras stora bestand

av traditionella forsikringar med finansiella garantier. Detta samband
framgar tydligt i diagram 4 som visar utvecklingen av forsidkringsforeta-
gens solvenskvot® (bl linje for tjinstepensionskassor och gul linje for
omsesidiga livforsidkringsforetag) tillsammans med utvecklingen av den
svenska 10-driga statsobligationsridntan (streckad linje).

** Finansinspektionen (2016): Sdrbarhetsindikatorer inom forséikringssektorn, Fl-analys nr 6,

15 september.

% Finansinspektionen har i analysen delat upp livforsikringsforetagen i tre grupper: (1)
Foretag som tillimpar Solvens II. (2) Féretag som tillimpar Solven i enlighet med 6ver-
gangsbestimmelser for perioden 2016-19. (3) Foretag som tillimpar Solvens I for en del av
sin verksamhet (tjinstepensionsforsikring) och Solvens II for resterande verksamhet (6vrig
livforsidkring) i enlighet med 6vergangsbestimmelserna.

% Solvenskvoten miiter ett foretags kapitalbas i forhillande till dess kapitalkrav (erforder-
lig solvensmarginal). ” Erforderlig solvensmarginal” ir ett begrepp som anvinds i Solvens
I-regelverket. Sedan det nya Solvens II-regelverket inférdes den 1 januari 2016 definieras
solvenskvoten som kapitalbasen dividerat med solvenskapitalkravet (SCR). Nagra sidana
berikningar finns dock inte offentliggjorda in. Hir presenteras endast det gamla begreppet
som anvinds 1 Solven L.
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Diagram 4. Ranteutvecklingen och forsakringsféretagens solvenskvoter, juni
2007-december 2015
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Den nira kopplingen mellan rinteutvecklingen och virderingen av for-

sikringsforetagens skulder — och didrmed solvenssituation — bréts dock

delvis i december 2013 dé Finansinspektionen inférde en ny modell for

att berdkna diskonteringsrintan.”’ Detta framgar tydligt i diagrammet

ovan.

Overgangen till den nya modellen innebar att Finansinspektionen

niarmade sig den modell som anviinds inom Solvens II for att faststilla

diskonteringsrintan. Bdda modellerna bygger p4 att den ldnga rintan

antas konvergera mot en slags langsiktig jimviktsrinta (den s.k. Ultimate

Forward Rate), som bestims utifrin makroeckonomiska antaganden om

z7 htep://www.fi.se/regler/fis-forfattningar/samtliga-forfattningar/201323/.
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den forvintade lingsiktiga realrintan och forvintad inflation.”® Detta gor
att diskonteringskurvan blir mer stabil 6ver tid, vilket i sin tur gor att
nuvirdet av foretagens framtida dtaganden blir mindre volatil. Jimvikts-
rintan kan i s mdtto sigas fungera som ett slags ankare i berdkningarna
1 syfte att férhindra procykliska rorelser 1 féretagens solvenkvoter.

Finansinspektionen lyfter ibland fram att den ldngsiktiga jimviktsridn-
tan kan ses som en modellbaserad risk och att den inte avspeglar den
eckonomiska verkligheten. Vi menar dock att alla antaganden om den
langa ridntan (bortom den sista observerbara marknadsrintan) bygger pa
ndgot slags prognos om framtiden. Jimviktsrintan ir ju tdnkt att spegla
en genomsnittlig langsiktigt rintenivd pa 100 ars sikt. Férdelen med
att utgd frdn en makroekonomisk modell vid faststillandet av jimvikts-
nivan ir just att den inte behover dndras sé ofta, utan bara om det sker
en mer fundamental forindring av de langsiktiga forvintningarna. Det
mildrar det procykliska inslaget i regelverket.

1.5.3 Solvensberakningarna dndras igen i och med Solvens Il

Solvensberédkningarna dndras i grunden...

Det bor understrykas att de solvensberidkningar som diskuteras ovan
baseras pd tidsserier fram till och med den 31 december 2015 och dirfor
anvinder Solvens I-definitionen av solvenskvot. I och med inférandet

av Solvens II den 1 januari 2016 dndrades dock foretagens solvensbe-
rikningar i grunden. Det giller berdkningar av sdvil kapitalbasen som
kapitalkravet (SCR). Exempelvis tar de nya kapitalkravsberikningarna
sin utgdngspunkt i 4e/a balansrikningen och inte bara i de forsikringstek-
niska avsittningarna som tidigare. Kapitalkravet paverkas siledes av a//a
kvantifierbara risker som foretaget dr utsatt for, bide pd tillgangssidan och
pa skuldsidan. Dessutom tas hédnsyn till hur tillgdngssidan och skuldsidan
samverkar. Aven riskreducerande dtgirder, som dterforsikring, beaktas.

 Jamviktsrintan 4r for nirvarande satt till 4,2 procent fér dtaganden i svenska kronor.

Det dr samma nivd som for dtaganden i euro.
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Hur den nya beridkningsmetoden kommer att sld for enskilda forsik-
ringsforetag dr svart att forutspa. Det finns 1 dagsldget inga heltick-
ande uppgifter om foretagens solvenskvoter, dven om vissa bolag har
redovisat sin solvenskvot i sina deldrsrapporter. En viss vigledning ges
ocksd av de uppgifter som Finansinspektionen redovisar pa sin hemsida
utifrin foretagens dag 1-rapportering.”’ Av den framgér att samtliga
inrapporterande foretag (144 st) klarade solvenskapitalkravet per den

1 januari 2016, se dven tabell 1. Den forsta mer heltickande redovis-
ningen vintas vid halvarsskiftet 2017.

Tabell 1. Forsakringsforetagens solvenskvoter enligt Solvens Il, 1 januari 2016

Solvenskvot Andel foretag
<1

1-15 13%

1,5-2 26 %

2-2,5 27 %

2,5-3 14 %

>3 20 %

Kélla: Finansinspektionen.

Generellt kan sidgas att Solvens II kommer att innebira en kraftig
okning av kapitalkravet. Enligt Finansinspektionens férberedande rap-
portering som genomfordes under 2015 blir kapitalkravet i genomsnitt
sex gdnger sd hogt som i tidigare reglering och cirka 40 procent hégre dn
kraven i trafikljusmodellen.*

Men samtidigt dndras dven berdkningarna av de forsikringstekniska av-
sdttningarna och dirmed indirekt berikningen av kapitalbasen. Exem-

? Se https://fi.se/Regler/Forsakring-och-pension/Solvens/Listan/Forsta-inrapportering-
enligt-Solvens-2.
* Finansinspektionen (2016): Tillsynen av forsikringsforetagen, 17 maj, s. 17.
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pelvis stilldes det 1 de tidigare solvensreglerna krav pa en sikerhetsmar-
ginal i virderingen av de forsidkringstekniska avsittningarna. Det innebir
att en del av den forvintade 6kningen av kapitalkravet kan ses som ett

synliggorande av tidigare buffertar.

... men dvergangsbestimmelserna adr linga

Nir det giiller solvensberikningarna i Solvens II bor det dven beaktas

att det finns mycket langa 6vergangsbestimmelser som foretagen far till-
limpa vid anvindningen av de riskfria rintesatserna och vid beridkningen
av forsikringstekniska avsittningar.’' Enligt 6vergingsbestimmelserna
far forsikringsforetagen mojlighet att tillimpa en tillfillig justering av de
riskfria rintesatserna. Justeringen bygger pa det egna landets nuvarande
regler (Solvens I) for berikning av diskonteringsrintan och ska fasas ut
linjirt fram till den 1 januari 2032. Overgingsperioden varar alltsd i hela 17 4r.

Utan overgangsregler kan det formodas att 6vergingen till Solvens II hade
blivit tuff for forsdkringsforetagen 1 de statsfinansiellt svaga eurolidnderna.
Enligt Solvens II ska diskonteringsrintan for dtaganden i euro baseras pa
euroswaprintan. Men enligt de tidigare reglerna — Solvens I — beriknas
diskonteringsrintan ofta utifrin det egna landets statsobligationsridnta®.

I den médn denna rinta dr hégre in euroswaprintan — se diagram 5 for en
illustration av denna differens for ett urval av linder — skulle virderingen
av forsikringsforetagens skulddtaganden ha 6kat i ett slag 1 och med inf6-
randet av Solvens II. Detta var ocksa troligen en av anledningarna till att
overgingsbestimmelserna inférdes 6verhuvudtaget.™

31 Overgangsbestimmelserna inférdes i Solvens IT genom Omnibus TI-direktivet
(2014/51/EU), se artiklarna 308 ¢ och 308 d i Solvens II-direktivet i dess lydelse

enligt Omnibus II-direktivet.

32 Alternativt kan diskonteringsrintan beriknas utifrin den faktiska och forvintade
avkastingen pd forsikringsforetagets tillgdngar, med avdrag for en forsiktighetsmarginal.

¥ Det ir inte bara forsikringsforetagen i de statsfinansiellt svaga linderna som kan ha nytta
av overgangsbestimmelserna. Enligt den tyska tillsynsmyndigheten skulle nira hilften av de
tyska forsikringsforetagen inte kunna mota kapitalkraven i Solvens IT om det inte vore for
overgingsbestimmelserna. Se Insurance Risk, Concentration lapse: Bundesbank warns on policy
surrenders, augusti 2015.
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Diagram 5. Skillnaden mellan euroswapréantan och statsobligationsrantan
(euroswapspreaden) i valda lander, 10 ar, jan 2007-okt 2016
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Anm. For Irland saknas data for april-september 2007 och november 2012-februari 2013.

Kalla: Bloomberg.

1.5.4 Okade investeringar i riskfyllda tillgdngar

Viss ékning av riskfyllda tillgangar i Europa

Det dr inte litt for kapitalforvaltare att navigera i den raidande miljon
med dels ultraldga eller negativa rintor, dels en pdtaglig risk for finan-
siella bubblor. De europeiska forsidkringsforetagen har mer dn hilften

av sina placeringstillgangar placerade i obligationer, se diagram 6. Andra
tillgingsslag idr aktier, investeringsfonder, byggnader och mark, lin, korta
placeringar, derivat och 6vrigt.

32

Diagram 6. Europeiska liv- och skadeférsakringsforetags kapitalplaceringar, 2015
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Kalla: EIOPA (2016): Financial stability report, juni, sid 46.

Enligt EIOPA har viss forskjutning mot mer riskfyllda tillgdngar borjat
skonjas 1 forsdkringsforetagens tillgdngsportféljer under de senaste
dren.” Exempelvis har andelen aktier 6kat sedan 2013 och det finns
vissa tendenser till 6kade investeringar i infrastruktur. Dessa fordndring-
ar kan enligt EIOPA vara ett tecken pé en 6verging till mer riskfyllda
investeringar till foljd av ridande ldgrintemilj6 och behovet att uppna
hogre avkastning. Vissa bolag har dock enligt EIOPA gitt at andra hal-
let och dragit ned risken i sina investeringsportféljer i1 syfte att minska
kapitalkraven i Solvens II.

Aven i Sverige kan en sddan utveckling skénjas

For svensk del ser vi en 6kad andel investeringar 1 byggnader och mark
(frin 5 till 6 procent) for livforsikringsforetagen fran halvéarsskiftet 2015
till halvarsskiftet 2016, se diagram 7. Aven 6vriga tillgdngar har okat frin
3 till 5 procent. I gengiild har andelen investeringar i investeringsfonder
minskat frdn 13 till 9 procent.

* EIOPA (2016): Financial stability report, juni, s. 45-46.
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Diagram 7. Livforsakringsféretagens placeringstillgangar (exkl. fond- och
depaforsakring), 2015 kv. 2 och 2016 kv. 2

2015 kv 2 (2 573 mdkr) 2016 kv 2 (2 554 mdkr)
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Anm.: Se anmarkning 1 och 2 i diagram 2.
Kalla: Egen bearbetning av statistik fran SCB (FM12 SM1604) och Finansinspektionens underlig-
gande blankett (depaférsakring).

Aven for skadefirsikringsforetagen ser vi en kning i andelen investe-
ringar 1 byggnader och mark (frdn 6 till 7 procent), men ocksd i andelen
sikerstillda bostadsobligationer (fran 13 till 15 procent) och aktier och
investeringsfonder, se diagram 8. I gengild har andelen statsobligationer
minskat frdn 13 till 12 procent. Dessutom har andelen 6vriga investe-
ringar minskat fran 4 till 1 procent.

Det dr svirt att siga om dessa forindringar beror pa en 6kad riskaptit
eller ej. Det kan lika girna vara friga om helt andra faktorer.
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Diagram 8. Skadeforsakringsforetagens placeringstillgangar, 2015 kv.2 och
2016 kv.2

2015 kv 2 (521 mdkr) 2016 kv 2 (478 mdkr)
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Anm.: Se anmarkning 2 i diagram 2.
Kalla: Egen bearbetning av statistik fran SCB (FM12 SM1604).

1.6 Vad gor tillsynsmyndigheterna?

1.6.1 EIOPA oroar sig for langvarigt laga rantor och "double hit”
Den europeiska forsidkrings- och tjianstepensionsmyndigheten, EIOPA,
har under sommaren 2016 genomfort ett stresstest av europeiska forsiak-
ringsforetag.” Syftet var i forsta hand att testa livforsikringsforetagens
motstindskraft mot olika scenarier i en ligrintemiljs. Testet omfattade
tva scenarios. | det forsta scenariot antas det nuvarande lagrianteldget be-
std under ling tid, nirmare bestimt under de befintliga forsikringskon-
traktens dterstiende 16ptid. Det kan i médnga fall réra sig om tidsperioder
pa over 60 ar. I det andra scenariot antas tillgdngspriserna falla, samtidigt
som den riskfria rintan ocksd faller (double hit). Bland tillgdngarna ingar
statsobligationer, kreditobligationer, sikerstillda obligationer, fastigheter,
aktier och alternativa investeringar.

3 Se https://.eiopa.europa.eu/Pages/Financial-stability-and-crisis-prevention/Stress-test-2016.
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De béda testerna har enligt EIOPA medvetet utformats for ate bli sir-

skilt kiinnbara for forsikringsforetagen.®

Syftet med testerna dr dérfor
inte att identifiera vilka forsiikringsféretag som kan méta kapitalkraven
eller ej efter chockerna, utan snarare att identifiera vilka som ér de
storsta sarbarheterna i den europeiska forsikringsbranschen och vad
dessa kan innebira for den finansiella stabiliteten. Resultaten vintas
publiceras 1 december 2016. Som det ser ut nu kommer EIOPA inte att
presentera resultaten for enskilda foretag, utan enbart pa aggregerad
nivd. EIOPA kommer dock att offentliggora vilka bolag som har deltagit

i testet.”’

Aven Internationella valutafonden, IMFE, har under viren 2016 genom-
fort ett stresstest av de svenska forsikringsforetagen.® Stresstestet var
en del av IMF:s storre granskning av den svenska finansiella sektorn i
syfte att bedoma dess stabilitet och identifiera potentiella sarbarheter.
Resultatet visar att forsikringsforetagen ir vil kapitaliserade och att
de klarar #ven kraftiga nedgangar i tillgdngspriserna.” Inte inget av

de testade scenarierna f6ll den genomsnittliga solvenskvoten under
125 procent.

1.6.2 EIOPA ser dver metoden for att faststdlla UFR

Med anledning av rddande ldgrintelidge har det pa olika hall ifragasatts
om nivdn pa den langsiktiga jimnviktsrintan (UFR) som anvinds i
Solvens II ér rimlig. UFR ér den rdnta mot vilken den ldnga riskfria
rintan konvergerar nir det inte lingre finns marknadsrintor att tillgd.
UFR ir for nidrvarande satt till 4,2 procent for dtaganden 1 svenska

kronor, liksom i euro.

% Se https://eiopa.curopa.eu/Pages/News/EIOPA-launches-the-E U-wide-Insurance-Stress-
Test-2016.aspx.

37 Se presentation av EIOPA vid mote med Insurance & Reinsurance Stakeholder Group
(IRSG) den 9 juni 2016: EU-wide Insurance Stress 1Test 2016, s. 5.

3 1 testet deltog fyra livforsikringsforetag och tre skadeforsikringsforetag, vilka tillsammans
svarar for 78 respektive 53 procent av den totala premieinkomsten i respektive sektor.
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EIOPA har under sommaren 2016 genomfort en konsultation om
dndringar i metoden for att faststilla den lingsiktiga jimviktsrintan.*
EIOPA:s forslag skulle innebira en sinkning av UFR redan nista ar och
direfter drliga dndringar utifrdn rddande rinteldge. En sidan dndring
skulle fa betydande konsekvenser for virderingen av forsikringsforeta-
gens skuldataganden, sirskilt for livforsidkringsforetagen som generellt
sett har dtaganden med mycket langa I6ptider.

Ett beslut i frigan vintas fattas av EIOPA:s styrelse 1 slutet av 2016.
Enligt den tidplan som anges i konsultationen ska den nya nivdn for
UFR offentliggoras i mars 2017 och tillimpas vid faststdllandet av rinte-
kurvan for den sista juni samma ar. EU-kommissionen ir dock skeptisk
till indringar i UFR. Det framkom vid ett méte i Europaparlamentets
utskott fér ekonomi och valutafrigor (ECON) i slutet av augusti 2016.
Anledningen ir att Solvens II nyligen har implementerats och att man
vill undvika stérningar pd marknaden. EU-kommissionen menar att det
dr viktigt att beslut baseras pa fakta och grundliga konsekvensanalyser
samt att marknadsstabilitet miste sikerstillas. Aven flera EU-parlamen-
tariker uttryckte liknande dsikter.

De motstridiga viljorna gor att det dr oklart om och nir en dndring kom-
mer att ske. EIOPA har visserligen mandat att ta fram rintekurvan, i
vilken UFR spelar en stor roll. Om UFR éndras kommer dirfér EIOPA:s
rintekurva att paverkas. EIOPA:s kurvor édr dock inte bindande. For att
fa till stdnd bindande rintekurvor har EU-kommissionen for de tre forsta
rapporteringstillfillena enligt Solvens II fattat beslut om rintekurvan,
baserat pd EIOPA:s siffror. Om kommissionen fortsitter att faststilla
rintekurvorna méste dirfér ocksd EU-kommissionen ta stillning till fra-
gan om metoden for att faststidlla UFR och sidledes vara den som tar det
slutliga beslutet. Mot bakgrund av detta ér ldget ddrfor oklart.

4 Se https://eiopa.curopa.eu/Pages/News/EIOPA-consults-on-methodology-to-derive-ultimate-
forward-rate-under-Solvency-II-.aspx.
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1.6.3 EIOPA vill dven se Over kapitalkraven for statsobligationer
EIOPA pressar pa om statsobligationsrisken

En kinslig fraga 1 EU idr hur statsobligationer ska behandlas i1 kapital-
kravsberikningarna for finansiella bolag. Enligt de nuvarande reglerna
for forsikringsforetag och banker ér kapitalkravet for statsobligationer
noll. Vid ett méte i Europaparlamentets utskott fér ekonomi och valuta-
fragor (ECON) i slutet av augusti framkom dock att EIOPA vill se 6ver
hanteringen av statsobligationsrisken 1 Solvens II. Planen ér att ta upp
fragan i EIOPA:s kommande tekniska rdd till EU-kommissionen med
anledning av Solvens II-6versynen 2018. EU-kommissionen uttryckte
sig diremot mycket forsiktigt under métet och sa att de inte har tagit
med den frigan 1 sin begiran till EIOPA eftersom det pagér en bredare
diskussion om detta pa sdvil global som EU-niv4, sdrskilt inom banks-
ektorn. Sista ordet i frigan ldr dock inte vara sagt dn. Det dr tydligt att

EIOPA har fokus péa frigan eftersom de atervinder till den gang pa gang.

Det ir inte sjdlvklart hur forsikringsféretagen skulle anpassa sig om
kapitalkraven for statsobligationer skulle forindras. Kanske skulle
forsdkringsforetagens fortsitta att anpassa sitt produktutbud sd att mer
av den finansiella risken f6rs 6ver till forsikringstagarna. Kanske skulle
forsikringsforetagen minska investeringarna i statsobligationer utgivna
av statsfinansiellt svaga linder till férdel for statsobligationer utgivna
av mer kreditvirdiga linder. Hur detta i sin tur kan tdnkas paverka
regeringarnas mojligheter att finansiera befintliga statsskulder och
kommande budgetunderskott aterstar att se. En inte allt f6r vagad giss-
ning ir att efterfrigan pa vissa linders statsobligationer skulle minska
framover, dtminstone fran forsikringsféretagens sida, vilket kan leda
till 6kade upplaningskostnader f6r linderna, sirskilt om ocksa ECB och
de nationella centralbankerna upphor med sina stodkop av lindernas

statsobligationer.
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Risken &r synlig dven utan kapitalkrav

Det kan konstateras att dven utan kapitalkrav for statsobligationer
finns det en inneboende spinning i Solvens II-regelverket sa linge de
enskilda statsobligationsrintorna i euroomradet inte ror sig i takt med
euroswaprintan. De europeiska forsidkringsforetagen investerar ofta

1 inhemska statsobligationer och ir dédrfor kinsliga for fordndringar 1
inhemska rintor. Dirfor finns det alltid en risk for att virdet pa deras
tillgdngar kan minska utan att skulderna gor det, om det skulle utbryta
oro over lindernas kreditviardighet med hogre statsskuldsrintor till foljd.
Detta dr ndgot som kommer bli synligt inte minst i EIOPA:s stresstest
som presenteras 1 december 2016, se avsnitt 1.6.1.

1.6.4 Finansinspektionen anpassar trafikljusmodellen

Fran och med 2016 ska de forsdkringsforetag som omfattas av Solvens
IT inte lingre rapportera enligt trafikljusmodellen. Overgangsregler for
tjdnstepensionsverksamhet innebir dock att édldre solvensbestimmelser
(Solvens I) giller f6r sidan verksamhet till och med utgangen av 2019.
Foretag som anvinder dessa 6vergingsregler ska dérfor fortsitta rappor-
tera enligt trafikljusmodellen for sin tjinstepensionsverksamhet.

Finansinspektionen har under 2016 sett 6ver trafikljusmodellen i syfte
att anpassa den till den verksamhet som fortsatt ska rapporteras och till
de tillsynsbehov som myndigheten har. Under senhésten 2016 presente-
rade Finansinspektionen ett forslag pa ny trafikljusmodell.*' Det handlar
bland annat om den virdering som modellen bygger pa och skirpta
kapitalkrav. Finansinspektion riknar med att den nya trafikljusmodellen

ska borja tillimpas frin och med det forsta kvartalet 2017.

* Finansinspektionen (2016): Firslag till ny trafikljusmodell, F1 Dnr 15-17483.
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2 Den politiska utvecklingen

Populistiska stromningar vinner allt storre gehor runt om i virlden,
samtidigt som polariseringen mellan grupper okar. I USA har den
tilltradande presidentens manga uttalanden om en dkad amerikansk
protektionism och en fordndrad utrikes- och sikerhetspolitik skapat
osékerhet kring landets fortsatta politiska inriktning. Aven EU ir
skakat av en existentiell kris déir splittringen mellan EU-linderna
framtréider allr tydligare.

2.1 Den politiska makten forsvagas av kriser

och splittring

2.1.1 Populistiska stromningar goder protektionism och
antiglobalisering

Den globala ekonomiska nedgidngen som f6ljde pd finanskrisen édr den
virsta 1 vistviarlden sedan 1930-talet och de ekonomiska konsekven-
serna har blivit mycket virre dn de flesta bedomare har kunnat forutse.
Tillvixten gar trogt, virldshandeln har minskat och klyftorna mellan
olika grupper har 6kat. Det har lett till en vdg av populism, protektio-
nism och antiglobalisering. Samtidigt har flyktingkrisen och upprepade
terrorattacker 1 Europa spitt pd méinniskors ridsla och osikerhet och
underbldst stromningar av nationalism och antimigration. Vi ser nu en
okad politisk polarisering svil globalt som i Sverige.

I USA har Donald Trump just avgitt med segern i presidentvalet efter
vad som har varit den smutsigaste och mest splittrande valkampanjen

1 USA:s historia. Den fortsatta amerikanska politiken dr nu mycket
osiker. Trump har gitt till val pd en rad populistiska och kontroversiella
vall6ften, bl.a. rorande utrikes- och sikerhetspolitiken liksom migra-
tionspolitiken, och det rdder nu stor osiikerhet 1 vilken utstrickning som
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den tilleridande presidenten kommer att sté fast vid dessa 16ften. Trump
madste dven lotsa eventuella lagférslag och lagidndringar genom kongres-
sen, vilket 1 vissa fall kan bli svért &ven om republikanerna nu har fatt
majoritet i sdvil senaten som representanthuset. I andra frigor som har
ett bredare republikanskt stéd, t.ex. skattesinkningar, tillsittandet av
domare 1 Hogsta domstolen och upphivandet av flera av Obamas inri-
kespolitiska reformer, kan det ddremot bli enklare.

Det som frimst skapar oro idr Trumps manga uttalanden om en 6kad
amerikansk protektionism och en forindrad utrikes- och sikerhetspoli-
tik. Mycket talar for att det kan bli svart att fa igenom frihandelsavtalet
mellan USA och EU ('T'TIP) som har forhandlats sedan 2013. Flera
beddmare pekar ocksd pa att maktforhillandena i virlden haller pa att
forindras. USA har sedan flera ar varit pd nedgang som stormakt, medan
andra linder, som Kina och Ryssland, har flyttat fram sina positioner.
Med Trump vid makten kan denna trend komma att forstirkas, vilket
kan 6ppna for en geopolitisk utveckling vars konsekvenser dr mycket
svdra att forutse. Klart dr i alla fall atc det finns all anledning for enskilda
linder att oroa sig for sin sikerhet pa ett sitt som inte varit aktuellt pa
vildigt ménga ar.

2.1.2 Splittring och existentiell kris i EU

I Europa finns nu en utbredd oro att den vig av populism som Trump
har ridit pa yteerligare kan komma att forstirka den likaledes starka vig
som finns 1 Europa. Under slutet av 2016 och 2017 kommer fyra euro-
peiska linder att ga till val och det finns en stark oro for att dessa kan
komma att folja USA:s viig. Forst ut ir Osterrike i december 2016, féljt
av Nederlidnderna 1 mars 2017, Frankrike 1 april/maj 2017 och Tyskland
hosten 2017. I samtliga dessa linder édr populistiska och EU-kritiska
partier pd stark frammarsch.
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Aven Storbritanniens beslut att limna EU ir ett uttryck for populistiska
och EU-kritiska stromningar. Storbritanniens beslut slog ned som en
bomb i somras och har skapat EU:s kanske virsta politiska kris hittills.
Beslutet har fitt regeringar i flera andra EU-lidnder att frukta krav pa
folkomrostningar dven i deras linder. De populistiska stromningarna
gor det ocksd svart for sittande regeringar att driva igenom noédvindiga
men impopulira reformer for att f igdng tillvixten. EU-kommissionens
ordférande Jean-Claude Juncker sa vid sitt linjetal till EU-parlamentet 1
september 2016 att EU befinner sig i en existentiell kris: ”Aldrig forr har
jag sett nationella regeringar sd forsvagade av populismens krafter och
paralyserade av risken for nederlag 1 nista val. Aldrig forr har jag sett s

lite samarbetsvilja mellan medlemslinderna.”*

De europeiska politikerna kiimpar nu f6r att hitta en gemensam platt-
form for att moéta de stora utmaningar som EU stéar infér. Men euro- och
migrationskriserna har skapat djupa sprickor mellan medlemslinderna.
En skiljelinje gar mellan nord och syd och handlar om den ekono-
miska utvecklingen och EU:s budgetpolitiska regler. De sydeuropeiska
linderna vill litta pd EU:s budgetpolitiska restriktioner for att fa igdng
tillvixten pd hemmaplan, samt se ett férdjupat ekonomiskt samarbete
mellan EU-linderna. De nordeuropeiska linderna héller diremot emot
av ridsla for att bli de som fér betala for kalaset. De menar i stillet att de
sydeuropeiska linderna maste genomfora lingtgiende strukturreformer
for att komma tillrdtta med de grundldggande problemen som bristande
konkurrenskraft, 6verreglerade tjinstesektorer och 1dg flexibilitet pd
arbetsmarknaden.

En annan skiljelinje gir mellan 6st och vist och handlar om migrations-
politiken. Pé ena sidan stdr den sé kallade Visegradgruppen bestiende
av Polen, Ungern, Slovakien och Tjeckien. De dr missnéjda med unio-

# State of the Union Adress 2016: Towards a better Europe — a Europe that protects, empowers
and defends.
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nens flyktingpolitik och vigrar att acceptera verenskommelsen om att
alla medlemsstater ska ta emot en viss andel asylsokande. Dessutom vill
de minska EU:s inflytande dven i andra frigor genom férdragsidndringar.
Pé andra sidan stér frimst Tyskland och Sverige som menar att EU-lidn-
derna méste ta ett solidariskt ansvar for flyktingkrisen genom kvoter och
fordelning av asylsdkande bland medlemslinderna.

Till den nu redovisade splittringen kan ldggas den interinstitutionella
”maktkamp” som rdder inom EU mellan de organ som deltar i att ta
fram regler pa det finansiella omradet, se vidare avsnitt 2.4.

Hur unionen lyckas samla sig och hantera dessa frigor, samtidigt som
den beméter den splittring och den 6kade frimlingsfientlighet som
terrorattackerna i bl.a. Paris, Bryssel och Nice ger néring it, kommer
enligt mdnga bedémare bli avgérande for EU:s framtid.

2.1.3 Stor osékerhet efter Brexit

Storbritanniens beslut att limna EU har skapat stor osikerhet om den
fortsatta politiska, ekonomiska och institutionella utvecklingen. Bud-
skapet frin den brittiska regeringen under ledning av premidrminister
Theresa May idr dock tydligt: Brexit ér Brexit och folkomréstningens
resultat ska respekteras. Premidrministern har ocksa meddelat att den s.k.
exitklausulen (artikel 50 i Lissabonférdraget) kommer att aktiveras i mars
2017. Det innebir att ett formellt uttride kan ske tidigast i mars 2019.
Ovriga EU-linder vill se en s snabb process som majligt. En utdragen
process med informella férhandlingar skulle bara 6ka osikerheten och i
slutindan vara skadlig for unionen.

Forhandlingarna om Storbritanniens uttride kommer att bli mycket om-
fattande och komplicerade. Det ér svart att forutsiga nir och under vilka
former som uttridet kommer att ske. A ena sidan dr Storbritannien en
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viktig handelspartner till 6vriga EU-linder och det finns ett intresse av
att uppritthdlla de goda handelsrelationerna dven i framtiden. A andra
sidan fér villkoren inte blir sd forménliga att andra EU-linder ocksa vill
limna. Det finns siledes ett tydligt politiskt behov i EU av att markera
att medlemskap ér en sak och utanférskap en annan.

Till dessa inremarknadsperspektiv kan ocksd komma mer konkreta poli-
tiska aspekter pa uttridet. Detta manifesteras bl.a. i och med det faktum
att ett avtal mellan EU och Storbritannien ska godkidnnas av Europa-
parlamentet. Det finns ocksd en oro for att Brexitprocessen kommer att
sluka sd stora resurser i EU-institutionerna att det kommer att ga ut 6ver
EU:s formdga att hantera andra processer.

For svensk del innebir Storbritanniens uttride ur EU att vi mister en
viktig bundsférvant. Storbritannien har varit Sveriges frimsta partner 1
madnga frigor, inte minst pa finansmarknadsomradet. Efter Brexit krivs
breddade politiska allianser. En mojlighet, som ofta nimns 1 debatten,
dr att ndrma sig "Tyskland, som stir oss ndrmare dn andra linder i manga
fragor. Av samma skil dr det viktigt att odla relationerna till EU-kom-
missionen och andra EU-insitutioner. Kommissionen har en central roll
1 EU som initiativtagare 1 all ny lagstiftning och de tre tillsynsmyndighe-
terna ansvarar ofta for detaljregleringen i olika rittsakter.

2.2 EU:s investeringsplan for tillvaxt och syssel-
sattning

2.2.1 Den europeiska fonden for strategiska investeringar

(EFSI) forlangs

Den utdragna ldgkonjunkturen i Europa har fatt europeiska politiker att
fokusera pa atgirder for att fa igang tillvixt och sysselsidttning. EU-kom-
missionens politiska flaggskepp i1 frigan édr den s.k. Junckerplanen, som
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ar en investeringsplan for Europa. Planen lades fram 2014 och omfattar
tre delar:

1. En fond for strategiska investeringar (EFSI).

2. Ett centrum for investeringsradgivning (EIAH) och en digital
projektportal for att ssmmanfoéra potentiella europeiska investerings-
projekt och investerare 1 och utanfér EU (EIPP).

3. En dtgirdsplan for att forbittra investeringsklimatet 1 Europa ge-
nom att bland annat férenkla regleringar, 6ka tillgdngen pd langsiktig
finansiering och stirka den inre marknaden (Energiunionen, EU:s
digitala inre marknad och Kapitalmarknadsunion).

Enligt EU-kommissionen ir investeringsplanen, sirskilt EFSI, en stor
framgang.” Andra bedémare menar att framgingen ir mer begrinsad.
Exempelvis menar den Brysselbaserade tankesmedjan Bruegel att EFSI
bara har gett upphov till ett enda projekt (av 56 godkinda) som inte
skulle kunna ha fitt finansiering av den europeiska investeringsbanken,
EIB, i alla fall.* Utgidngspunkten for EFSI dr ju annars att investering-
arna ska vara "additionella” i férhéllande till andra EIB-investeringar.

En annan aspekt dr att den geografiska spridningen av EFSI-finansiera-
de projekt dr ojimn. Det dr frimst projekt i Frankrike, Italien, Tyskland,
Storbritannien och Spanien som har fatt EFSI-finansiering. For svensk
del har EFSI-finansiering gatt till fem projekt.*

* Meddelande frin EU-kommissionen av den 1 juni 2016: Europa investerarar igen. Utodirde-
ring av investeringsplanen for Europa. COM(2016) 359 final.

# Claeys, G och Leandro, A: Assessing the Juncker Plan after one year. Blogginligg, 17 maj
2016, Bruegel.

# Det omfattar bland annat byggandet av en vindkraftpark i Langmarken utanfor Kristi-
nehamn, liksom tre garantiavtal mellan EIF och Norrlandsfonden, Almi Foretagspartner
respektive Svensk Exportkredit.
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Oavsett de motstridiga budskapen om EFSI:s framgingar har EU-kom-
missionen for avsikt att gd vidare med fonden och lade i september 2016
fram ett forslag om att fordubbla fonden bade nir det giiller varaktighet
och finansiell kapacitet.*** Milet ir att f4 till stdnd minst 500 miljarder
euro 1 privata och offentliga investeringar fram till slutet av 2020.

2.2.2 Majligheter for forsakringsforetagen?

Det idr tveksamt om EU-kommissionens investeringsplan kommer att
innebira ndgot for forsikringsforetagen. Mojligen kan satsningarna pa
den europeiska fonden for strategiska investeringar (EFSI) komma att
erbjuda forsidkringsforetagen nya investeringsmajligheter. Kritikerna
menar dock att EFSI lika girna skulle kunna tringa ut privata aktorer
och dirmed minska forsikringsféretagens investeringsmdojligheter i den
typ av langsiktiga infrastruktur- eller energiprojekt som EFSI ir tinkt
att stotea.

En annan mojlighet idr att EIB:s 6kade upplaning till f61jd av EFSI —
ca 60 miljarder euro fram till 2018 — ger forsikringsforetagen ett storre
utbud av obligationer att investera i. EIB har hogsta mojliga kredit-
betyg och dess obligationer ir inte forknippade med ndgot kapitalkrav i
Solvens II. EIB:s obligationer skulle dirfér kunna erbjuda ett attraktivt
investeringsalternativ for forsikringsforetagen.

Storst potential med EU-kommissionens investeringsplan finns kan-

ske inom de initiativ som tas inom ramen for Kapitalmarknadsunionen

4 Meddelande frin EU-kommissionen av den 14 september 2016: Stirkta europeiska
investeringar for tillodxt och sysselsattning — Andra etappen av Europeiska fonden for strategiska
investeringar och en ny europeisk yttre investeringsplan. COM(2016) 581 final.

# Forslag till EU-parlamentets och ridets forordning om idndringar av forordningarna (EU)
nr 1316/2013 och (EU) nr 2015/1017 vad giller forlingningen av l6ptiden for Europeiska
fonden for strategiska investeringar liksom inforandet av tekniska forstiarkningar av den
fonden och Europeiska centrumet for investeringsradgivning, COM(2016) 597 final.
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(CMU). Exempelvis diskuteras mojligheten att sidnka kapitalkraven i
Solvens II for vissa typer av tillgingar. En nirmare beskrivning av CMU
ges 1 avsnitt 3.2.3.

2.3 Hallbarhet pa den politiska agendan
2.3.1 Flera initiativ pa global och nationell niva

Agenda 2030 och COP21 - tva historiska uppgérelser under 2015
Hallbarhetsfragor har flyttat allt hégre upp pa regeringars och foretags

agendor. Under 2015 togs tva viktiga steg mot en mer hédllbar utveckling.

I september antogs FN:s nya utvecklingsagenda for hallbar utveckling
(Agenda 2030).* Agendan omfattar 17 nya héllbara utvecklingsmal

(SDGs), eller globala mél som de ocksd kallas, som kommer att vigleda
policy och finansiering inom utvecklingsarbetet de kommande 15 aren.

Vidare antogs i december 2015 ett globalt klimatavtal vid FN:s klimat-
mote i Paris (COP21).* Avtalet ir historiskt eftersom det iir forsta
giangen som virldens linder kunde enas om ett avtal dir alla linder ér
med och bidrar till att begrinsa utslippen av viixthusgaser. Uppgorelsen
pekas ut som en vindpunkt i kampen for att hejda klimatférindring-
arna. Efter en framgangsrik ratificeringsprocess tridde avtalet i kraft i
bérjan av november 2016.

For forsdkringsforetagen dr héllbarhetsfragor viktiga i savil kapital-
forvaltningen som i forsikringsverksamheten. Forsikringsforetagen i
Sverige forvaltar tillsammans mer 4 000 miljarder kronor, och skade-
forsikringsforetagen hanterar drygt 2 miljoner skadeidrenden per ér till
en skadekostnad p4 cirka 50 miljarder kronor. Forsikringsforetagens
agerande i hallbarhetsfragor spelar dirfor en viktig roll i samhillet och
bidrar till en lingsiktig héllbar utveckling.

# Se http://www.un.org/sustainabledevelopment/development-agenda.
9 Se htep://unfecc.int/paris_agreement/items/9485.php.
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EU inrédttar expertgrupp fér hallbar finansiering

Pd EU-niva har ridet och EU-parlamentet faststillt att minst 20 pro-
cent av EU:s budget 2014-2020 ska g4 till klimatrelaterade projekt och
politikomriden.*® Ambitionen ir ocksd att 6ka andelen gron finansiering
genom den europeiska fonden for strategiska investeringar (EFSI). I sitt
senaste meddelande om kapitalmarknadsunionen (CMU) understrok
EU-kommissionen behovet av en bredare ansats dir ocksd privat kapital
involveras for att fa till stind nédviindiga investeringar i gron teknologi
och 6vergingen mot en mer hillbar utveckling.’ Exempelvis vill EU-
kommissionen stodja utvecklingen av gréna obligationer genom standar-
disering. Kommissionen har ocksd inrittat en expertgrupp som ska bidra
till att ta fram en 6vergripande europeisk strategi for hallbar finansiering,
bade for att stédja investeringar 1 gron teknik och for att se till att det
finansiella systemet kan finansiera tillviixt pa ett sdtt som dr hdllbart.*

EU har ocksa infort krav pa héllbarhetsrapportering for vissa stora
foretag och koncerner genom 4ndringar i EU:s redovisningsdirektiv.*

I Sverige har dessa dndringar genomforts genom dndringar i bl.a. arsredo-
visningslagen (1995:1554) och lagen (1995:1560) om arsredovisning 1 for-
sikringsforetag. Lagindringarna tridde 1 kraft vid halvarsskiftet 2016 och
ska tillimpas forsta gdngen for det rikenskapsar som inleds ndrmast efter
den 31 december 2016. EU-kommissionen planerar dven att anta icke-
bindande riktlinjer avseende metoden for hur rapporteringen ska goras.™

3 Tal infor EU-parlamentet av EU-kommissionens vice ordforande med ansvar for tillviixt och
sysselsittning Jyrki Katainen, 8 oktober 2016.

S Meddelande av EU-kommissionen av den 14 september 2016: Capital Markets Union -
Accelerating Reform. COM (2016) 601 final.

32 Beslut frin EU-kommissionen av den 28 oktober 2016: T/e creation of a High-Level Expert
Group on Sustainable Finance in the context of the Capital Markets Union. C(2016) 6912 final

5 Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/95/EU om #ndringar av direktiv 2013/34/EU
vad giller vissa stora féretags och koncerners tillhandahallanden av icke-finansiell information
och upplysningar om méngfaldspolicy.

5 EU-kommissionen genomforde i borjan av dret en offentlig konsultation i frigan, se http://
ec.europa.eu/finance/consultations/2016/non-financial-reporting-guidelines/index_en.htm.
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Aven i de kommande reglerna om tjinstepensionsinstitutens verksam-
het (IORP2) stills krav pa tjinstepensionsinstituten att ta hinsyn till
miljdmissiga, sociala och bolagsstyrningsfrigor (ESG) i sin interna
foretagsstyrning.™ I skiilssatserna slis ocksa fast att medlemslinderna
bor stilla krav pd tjdnstepensionsinstituten att dppet redovisa hur de tar
hinsyn till dessa fragor i sin investerings- och foretagsstyrningsprocess.

Ett nytt hallbarhetsmal fér finansmarknadsomradet

I januari 2016 infordes ett nytt mal for regeringens politik pa finans-
marknadsomridet. Malet anger att det finansiella systemet ska bidra till
en hdllbar utveckling. Visionen ir att det finansiella systemet ska bidra
genom att finansmarkandens olika aktorer ska beakta miljomaissiga,
sociala och bolagsstyrningsmissiga aspekter i sin affirsverksamhet.

I dagsliget finns inga konkreta initiativ pa regeringens bord. Diremot
har Finansinspektionen pad uppdrag av regeringen kartlagt och analy-
serat hur den finansiella sektorn kan bidra till en hillbar utveckling.’
Myndigheten identifierar ett antal omrdden som den kommer att arbeta
vidare med under 2017. Bland annat framhéller Finansinspektionen
vikten av branschgemensamma definitioner avseende klimatpaverkan
och det arbete pd omradet som den s.k. Bloombergruppen viintas limna
till Financial Stability Board (FSB)/G20 i december 2016.%” Detta arbete
kan fi biring pa Svensk Forsidkrings rekommendation om forsikringsfo-
retagens redovisning av koldioxid avtryck om Bloombergsgruppens matt
skiljer sig frin den 1 rekommendationen (se avsnitt "Ny branschrekommen-
dation for koldioxidavtryck” fér en beskrivning av rekommendationen).

5 Annu inte publicerad. Den politiska éverenskommelsen finns pa http://ec.europa.eu/
finance/pensions/iorp/index_en.htm.

% Finansinspektionen (2016): Finansiella foretags hillbarhetsarbete, 7 november och Finansin-
spektionen (2016): Hur ska finanssektorn bidra till en hallbar urveckling?, 7 november.

" Bloomberggruppen ir en industriledd arbetsgrupp som tillsattes av FSB/G20 i slutet av
2015. Ordforande for gruppen idr Michael R. Bloomberg. Det officiella namnet ér Task Force
on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).
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Finansinspektionen kommer dven att félja upp hur de finansiella foreta-
gen arbetar med att utveckla metoder f6r att hantera och kommunicera
hur de pdverkas av klimatomstillningen och dess risker (se nésta avsnitt
for en beskrivning av Finansinspektionens tidigare arbete pa omriadet).
Aven konsumentskyddsaspekter niir det giller marknadsforing och
information till kunder avseende produkter som siljs med olika héllbar-
hetsargument kommer att granskas.

Slutligen har regeringen inlett ett internt arbete for att analysera forut-
sdttningarna for att 6ka andelen grona investeringar i samhillet.”® Det
handlar bl.a. om att se 6ver utbudet av grona obligationer samt mojlig-
heten att 1 stérre omfattning kanalisera klimatinvisteringar genom
internationella finansiella institutioner.

Klimat- och omstallningsrisker hotar inte den finansiella stabiliteteten
Finansinspektionen har under dret haft regeringens uppdrag att utreda
klimatforindringarnas effekter pd den finansiella stabiliteten. Enligt
Finansinspektion utgor de klimat- och omstillningsrisker som klimat-
forindringarna dr forknippade med inte ndgot betydande hot mot den
finansiclla stabiliteten i Sverige. Samtidigt konstateras att det finns kun-
skapsluckor som behdéver fyllas for att en sikrare bedémning ska kunna
goras. Foretagen behover bl.a. utveckla olika former av stresstester och
scenarioanalyser for att finga hur sarbarheten mer konkret kan komma
till uttryck och fa indikationer pa mojliga férebyggande atgiarder. Dirfor
finns det skil att viinta sig att FI kommer att dtervinda till fraigan under

kommande ér.

I Finansinspektionens rapport redovisas ocksa att svenska pensions-
fonder pa aggregerad niva har en ganska begrinsad del av tillgdngarna

Prop. 2016/17:1 Budgetpropositionen for 2017, Utgiftsomride 2, Samhillsekonomi och
finansforvaltning, s. 45.
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placerade i koldioxidintensiva foretag med hoga koldioxidutslipp
jamfort med pensionsfonder i andra linder.

Ny branschrekommendation fér koldioxidavtryck

Svensk Forsikring arbetade under viren 2016 fram en gemensam
branschrekommendation for hur forsikringsforetagen ska berikna och
redovisa koldioxidavtrycket i sina investeringsportféljer. Arbetet skedde
i nidra samarbete med Fondbolagens forening som ocksd inforde en
motsvarande vigledning f6r fondbolagen. Med hjilp av branschrekom-
mendationen 6kar jimforbarheten mellan forsikringsforetagen, vilket
ocksa bidrar till att séitta yteerligare press pa de foretag som forsidkrings-
foretagen investerar 1.

2.3.2 Hogre vaxel kravs i klimatanpassningsarbetet

For ett hallbart klimat ricker det inte enbart med att arbeta med atgir-
der for att minska den globala uppvirmningen. Samhillet behover ocksa
bli bittre rustat for att kunna hantera de problem vi redan ser med t.ex.
extremt vider och naturskador. Detta ér viktigt inte minst for forsik-
ringsbranschen for att den ska kunna fortsétta att meddela forsikring for

klimatrelaterade skador.

For att arbetet med klimatanpassning ska bli framgéangsrikt krivs att det
tas fram en 6vergripande nationell strategi for klimatanpassningsarbetet.
Samarbetet mellan beslutsfattare, myndigheter, kommuner, organisatio-
ner, enskilda fastighetsigare, byggsektorn och forsidkringsforetag maste
forbéttras och ansvarsfordelningen nir det géller forebyggande arbete,
finansiering och samordningsinsatser behéver tydliggoras. I linje med
detta tillsatte regeringen 1 november 2015 en statlig utredning som ska
analysera hur ansvaret ska fordelas mellan staten, landstingen, kommu-
nerna och enskilda i friga om att vidta dtgiirder for att anpassa pigiende
och planerad markanvindning och bebyggd milj6 till ett gradvis férind-
rat klimat.” Utredningen ska limna sitt slutbetinkande i maj 2017.

3 Dir 2015:115, Ezt stéirkt arbete for anpassning till ett forindrat kimat.
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2.4 Maktkamp och slitningar i regelmaskineriet

Maktférskjutningar i EU

En av de atgiirder som vidtogs efter finanskrisen var att bilda tre nya
EU-myndigheter och en europeisk systemrisknimnd pa det finansiella
omrddet. Avsikten var dels att fa till stind en mer harmoniserad mikro-
tillsyn (tillsyn 6ver enskilda foretag), dels att fa 6kat fokus pd makro-
tillsyn. Tillsammans med de nationella tillsynsmyndigheterna stir de
tre myndigheterna EIOPA, EBA och ESMA f6r mikrotillsynen, medan
ESRB stér for makrotillsynen.

Naégra ar dessforinnan, i slutet av 2009, indrades EU-fordraget genom
det s.k. Lissabonférdraget. Det inférdes en dndrad process for mojlig-
heterna for de lagstiftande organen, rddet och Europaparlamentet, att
delegera viss reglering till EU-kommissionen. Nir EIOPA, EBA och
ESMA sedan bildades gavs de en roll i denna delegerade reglering
genom att myndigheterna ibland #r de som ska ta fram forslag till regler
som kommissionen kan besluta om. Riddet och Europaparlamentet har
emellertid behallit en viss mojlighet att motsitta sig delegerade regler.
De tre EU-myndigheterna kan dértill utfirda formellt icke-bindande
riktlinjer och rekommendationer riktade till behériga myndigheter eller
finansiella institut.

Man kan sédledes se att det har skett en maktf6rskjutning frin radet till
Europaparlamentet och kommissionen, men ocksa till myndigheterna.
Myndigheterna saknar visserligen mandat att fatta beslut om bindande
regler men mojligheten att limna forslag till regler kan vara vil sd viktig,
framfor allt om forslagsmojligheten ligger hos expertmyndigheter.
Denna maktforskjutning fir effekt 4ven pd svensk nivd genom minskat
inflytande for savil riksdagen som regeringen. Regeringen kan visser-
ligen genom radet stoppa forslag till delegerade regler men det sker 1
dessa fragor inga regelritta forhandlingar i ridet varfor det ér svarare att

53



fa tillrdcklig majoritet dn i den ordinarie lagstiftningsprocessen. Finans-
inspektionen 4 sin sida deltar i de europeiska myndigheternas arbete
och kan siledes pdverka myndigheternas regelforslag. Regeringen sévil
som riksdagen har dirfor fatt ett minskat inflytande 6ver vilka regler
som ska gilla for svenska forsikringsféretag och deras kunder.

Olika intressen orsakar slitningar

Det vi har kunnat se under det senaste dret ér att det har uppstate slit-
ningar mellan de organ som deltar i att ta fram regler pa det finansiella
omrddet. Det dr visserligen inte nigot konstigt i sig, mot bakgrund av
att de alla har olika intressen att bevaka, men det verkar som att det har
accentuerats under senare tid och kan delvis bero pd att myndigheterna
nu har funnits ndgra dr och har borjat hitta sina roller. Det beror dven
pa att det finns olika politiska och nationella intressen samt att myndig-
heterna 4 sin sida har ett intresse av att bevaka finansiell stabilitet och
konsumentskydd utan hinsyn till politiska eller nationella intressen.

Intressena forindras ocksa 6ver tid. Om man tittar i backspegeln kan
man se att kommissionens fokus har forflyttats. Fran att ha varit inriktat
pa fungerande marknader 6vergick fokus efter finanskrisen till behovet
av finansiell stabilitet. En febril regleringstakt for att tdppa till luckor i
regleringen och for att skidrpa kraven har priglat de senaste aren. Det vi
nu ser ir att pendeln delvis svinger tillbaka och att kommissionen inrik-
tar sig pa frigor som kan frimja tillvixt, vilket ocksd inkluderar frigan
om regleringen hindrar denna.

Ett tydligt exempel pa oenigheter som ror forsikringsforetagen dr
EU-kommissionens delegerade forordning som ska komplettera
Priips-férordningen.® Den stoppades av Europaparlamentet efter en
nira nog enhillig plenaromrostning. Framtagandet av dessa regler har
komplicerats av att de beror alla tre myndigheterna, EIOPA, EBA och

0 Se avsnitt 3.1.1.

54

ESMA. Redan deras forslag till kommissionen var resultat av ett antal
kompromisser. Forslagen tog dirfor inte tillricklig hinsyn till de olika
sektorernas skilda verksamheter. Aven i ridet mobiliserades det for att
kunna rosta ned kommissionens forslag, men den behovliga kvalifice-
rade majoriteten for att motsitta sig kommissionens forslag kunde inte
riktigt nds. Detta idr beklagligt eftersom radets rost hade behovts for att
skapa ytterligare tryck mot kommissionen.

Ett annat exempel pa slitningar mellan organen ir att de europeiska
myndigheterna inte alltid gdr kommissionen till métes ndr kommissio-
nen vill ha till stdnd dndringar 1 myndigheternas forslag. Ett exempel pé
det dr ett forslag om hur olika kreditvirderingsforetags kreditbetyg ska
allokeras till kreditkvalitetssteg vid berikning av kapitalkrav, dir kom-
missionen ville att myndigheterna skulle dndra sina forslag men dessa
vigrade. Kommissionen antog direfter reglerna med de dndringar man

sjilv ville ha till stdnd.

Paverkar det regleringen?

Det ir sjdlvklart ate allt inte genomgdende kan eller bor hanteras av de
olika aktorerna 1 EU:s lagstiftningsprocess utan att olika stindpunkter
och bevekelsegrunder bryts mot varandra. Att de olika organen har olika
intressen att bevaka ir sunt. Vad som emellertid alltid méste giilla — 1
synnerhet mot bakgrund av kommissionens eget initiativ om ”bittre
reglering” — dr ett antal grundbultar i regleringsprocessen: regler ska
beslutas efter dialog med relevanta intressenter, konsekvensanalyser

av de foreslagna reglerna ska goras och reglerna ska beslutas med god
framforhallning for de aktdrer som har att tillimpa dem.

Om det blir vanligare i framtiden att kommissionens delegerade regle-
ring inte far stéd av de tvd lagstiftande institutionerna radet och Europa-
parlamentet kan det paverka viljan hos dessa att delegera ansvaret for
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detaljregler till kommissionen. Det visar sig ocksd mycket tydligt i det
nya direktivet om tjinstepensionsverksamhet (IORP I1)*". Kommis-
sionen hade foreslagit ett antal delegeringar men i den slutliga 6verens-
kommelsen mellan radet och Europaparlamentet togs dessa bort.

Aven beniigenheten att delegera frigor som man inte kan komma 6ver-
ens om i den ordinarie lagstiftningsprocessen kan tinkas minska. Det
har funnits en tendens att delegera med férhoppningen att svarighe-
terna ska l6sa sig pa ligre regelnivd. Sidana 16sningar kan bita institutio-
nerna i svansen om frigorna 4ndd dterkommer nir man ska fatta beslut
om huruvida man vill forkasta kommissionens forslag till delegerade
regler eller inte. Om detta medfor att fler detaljer regleras 1 den ordina-
rie lagstiftningsprocessen kan det innebira mer utdragna forhandlingar
pa den nivén.

Slutligen kan i sammanhanget noteras att i ett svenskt utredningsbe-
tinkande® som publicerades i februari 2016 gavs ett flertal forslag pa
hur insyn, dialog och inflytande kan forbittras for olika intressenter i
samhillet nir det giller frigor som beslutas inom EU. Det ir ett vik-
tigt arbete och det krivs ett stirkt offentligt och inte minst politiskt
ansvarstagande for bittre demokratisk férankring av de stindpunkter
som regeringen och myndigheter intar i EU-frigor. Om inte svenska
forhdllanden och synpunkter fingas upp effektivt redan under proces-
sen dd reglerna 1 praktiken bestims, dvs. pd EU-niv4, sd riskerar vi att
fd en reglering som varken bidrar till ett stirkt konsumentskydd pa den
svenska marknaden eller frimjar de foretag som verkar hir. Regeringen
synes vara positiv till att fortsdtta diskussionen om dessa grundldggande
demokratiforslag frin utredningen.

1 Se dven avsnitt 3.2.1.
280U 2016:10, EU pé hemmaplan.
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3 Reglering

Allt sedan finanskrisen har en vdg av nya regleringar skiljt dver finans-
sektorn. Vi har dnnu inte helt kommit dver den, inte minst beroende pd
en omfattande mingd delegerade regler pa EU-nivd. For foretagen dr
effekterna dirmed inte dver utan higst patagliga. Kommande dr kommer
dessutom att préglas av ett mycket omfattande anpassningsarbete. Den
ndrmaste tidens anpassningsbehov har i mangt och mycker atr gora med
forsdkringsforetagens relationer till befintliga och blivande kunder.
Yrterligare ny reglering kan ocksd anas pa horisonten.

3.1 Fler detaljregler — och anpassningar

3.1.1 Stérre regelfragor under slutforande

Kraven vid radgivning och férsiljning

Forsékringsdistributionsdirektivet * ska tillimpas fran och med den

23 februari 2018. Direktivet maste dock forst genomforas i svensk riitt
och en proposition ir planerad till hésten 2017. Direktivet innebér nya
regler om hur forsikringsforetag och forsidkringsformedlare distribuerar,
dvs. siljer, forsikringar, inklusive frigor om ersittningar till formedlare
och egna siljare. Finansdepartementet har informerat om att ett tidigare
forslag om ersittningar (provisioner) som limnades av 2013 4rs virde-
pappersmarknadsutredning® inte kommer att genomforas. De detaljera-
de regler som EU-kommissionen forvintas besluta om som komplement
till forsdkringsdistributionsdirektivet ska vara tillrickliga for att utesluta
den typen av ersittningar som inte ir i kundens intresse®.

% Europaparlamentets och ridet direktiv (EU) 2016/97 av den 20 januari 2016 om forsikrings-
distribution (EG'T .26, 2.2.2016, 5.19).

% SOU 2015:2, Véiirdepappersmartnaden, MiFID II och MiFIR.

% Finansdepartementet, 23 maj 2016, artikel http://www.regeringen.se/artiklar/2016/05/ett-
starkt-konsumentskydd-vid-finansiell-radgivning/.
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Forsidkringsdistributionsdirektivet reglerar d4ven vilken information

som ska ges till blivande forsikringskunder 1 form av standardiserade
faktablad for skadeforsikringar. For vissa livforsikringar infors krav pa
faktablad dven genom den s.k. Priips-forordningen®. Priips-produkter pa
forsikringsomradet utgors av forsdkringsbaserade investeringsprodukter
som helt eller delvis 4r exponerade mot marknadsfluktuationer®. Fakta-
bladen ir avsedda att underlitta for konsumenterna att fa tydlig infor-
mation om och lidttare kunna jimfora olika Priip-produkter. Det dr dirfor
ett viktigt, men samtidigt betydande arbete for forsikringsforetagen att
ta fram och uppritthdlla de faktablad som EU-forordningen kriver.

Skérpta krav for att behandla personuppgifter

Ett annat visentligt regelverk som kommer kriva anpassningar dr
dataskyddsforordningen®. Forordningen kommer att ersitta den nuvaran-
de svenska personuppgiftslagen (PUL). Forordningen innehéller 4ven
en hel del mojligheter till nationella kompletteringar varfor regeringen
har tillsatt flera utredningar, varav den som dr mest visentlig for forsik-
ringsféretagen ir Dataskyddsutredningen®. Grundprinciperna nir det
giilller personuppgiftsskydd dr desamma i den nya férordningen som i
det direktiv som ligger bakom PUL. Men det kridver dndd en hel del
praktiskt arbete for foretagen for att sikerstilla att man foljer forord-
ningen. Bland nyheterna kan ndmnas att individer ska ha ritt att bli
glomda, dvs. att f sina uppgifter borttagna, och att flytta de uppgifter
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Europaparlamentets och radets férordning (EU) 1286/2014 av den 26 november 2014 om
faktablad for paketerade och forsikringsbaserade investeringsprodukter for icke-professionella
investerare (Priip-produkter) (EUT L 352,9.12.2014, s. 1).

" En forsikringsbaserad investeringsprodukt ir en produkt som har en Ioptid eller ett dterkGpsviir-
de vars l6ptid eller dterkopsvirde hele eller delvis dr direkt eller indirekt exponerat mot marknads-
fluktuationer.

% Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for
fysiska personer med avseende pd behandling av personuppgifter och om det fria flodet av
sddana uppgifter och om upphivande av direktiv 95/46/EG (allmin dataskyddsférordning),
(EUT L 199,4.5.2016, s 1).

% Dir. 2016:15, Dataskyddsforordningen.
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som man har limnat ett foretag till ett annat féretag. Forordningen inne-
bir ocksd visentligt 6kade sanktionsméjligheter mot de som inte foljer
reglerna varfor det kan bli kidnnbart att inte leva upp till kraven. Se dven
avsnitt 6.6.2.

EU-kommissionen har beslutat om det som kallas EU-U.S Privacy
Shield™. Det ir ett avtal med USA som ska sikerstilla att person-
uppgifter om EU-medborgare som 6verfors till USA fir ett tillrickligt
skydd dir. Det ersitter det tidigare s.k. Safe Harbour som EU-domsto-
len 2015 ansdg inte gav tillrickligt skydd for sidana uppgifter.

Fjarde penningtvittsdirektivet ska vara riskbaserat men kan leda
till mer arbete med lagriskverksamhet

Fjéirde penningtodittsdirektiver’ ska vara genomfort i nationell ritt den

27 juni 2017 (se dock nedan i avsnitt 3.1.2. om forslag om att tidigare-
ligga denna tid). I ett betinkande’ limnas forslag pa hur direktivet ska
genomforas 1 Sverige. Om inte vissa forslag korrigeras kommer storre
resurser hos forsikringsféretagen dn nagonsin att behova anvindas pd
omraden dir risken for penningtvitt och terrorismfinansiering 4ven en-
ligt utredningen ir lag, exempelvis kollektivavtalad tjinstepension. Mot
bakgrund av att avsikten med direktivet ir att ett riskbaserat forhall-
ningssitt ska anvidndas forefaller detta mirkligt.

7Y Kommissionens genomfsrandebeslut (EU) 2016/1250 av den 12 juli 2016 enligt Europaparla-
mentets och ridets direktiv 95/46/EG om huruvida ett adekvat skydd sikerstills genom skélden
for skydd av privatlivet i EU och Férenta staterna, (EUT 1207, 1.8.2016, s. 3).

! Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2015/849 av den 20 maj 2015 om dtgirder for ate
forhindra att det finansiella systemet anviinds fér penningtvitt eller finansiering av terrorism, om
dndring av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 och om upphivande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG och kommissionens direktiv 2006/70/EG,
(EUT L 141, 5.6.2015, 5. 73).

250U 2016:8, Yzzerligare ditgiirder mot penningtoditt och finansiering av terrorism.
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For ate stiirka och underlitta de finansiella foretagens arbete med att
motverka penningtvitt och terrorismfinansiering har sju branschorga-
nisationer” inlett ett samarbete under namnet Svenska Institutet mot
Penningtvite, SIMPT. Samarbetet bestdr i att ta fram en vigledning for
hur regelverken om penningtvitt och terrorismfinansiering ska tillimpas
1 praktiken av de finansiella féretagen.

IFRS 4 fas 2 gar i mal och blir IFRS 17

Utvecklingen av den internationella standarden f6r redovisning av for-
sikringsavtal har pagétt under lang tid. Standarden, tidigare kallad IFRS
4 men som kommer att bli /FFRS 77, vintas bli publicerad under forsta
halvaret 2017. Direfter borjar antagandeprocessen inom EU. Anpass-
ningstiden ér relativt lang och standarden borjar gilla den 1 januari 2021.
Innan dess behover ett antal frigor klargoras, bland annat forhdllandet
till det nu gillande forsikringsredovisningsdirektivet’* och behov av
dndringar i svenska redovisningsregler. Inte minst behover det sikerstil-
las att konsolideringsfonden 1 vissa svenska livforsidkringsforetag dven i
fortsittningen kan presenteras pa ett korrekt sitt i redovisningen.

3.1.2 Otillrackliga tider for anpassning hotar konsumentskyddet

Det ir ett generellt problem med nyare EU-riitt att det som frin borjan
verkar vara en tillricklig tid for anpassning, t.ex. tvd ar for ett antaget
EU-direktiv, krymper ner till mindre 4n sex méanader och 1 vissa fall till
sd kort tid som en ménad pd grund av tillkommande delegerade detalj-
regler. Aven om ménga delar av regelverket ir klara i god tid och kinda
av forsdkringsforetagen kan avsaknaden av viktiga detaljer innebiéra
svérigheter att hinna slutfora arbetet i tid. Forcerad anpassning i slutske-

7 De sju organisationerna ir Bankforeningen, Fondhandlareforeningen, Fondbolagens féren-
ing, Finansbolagens Forening, Sparbankernas riksférbund, Svensk Forsikring och Svenska
forsikringsformedlares férening.

7 Ridets direktiv 91/674/EEG av den 19 december 1991 om arsbokslut och sammanstilld
redovisning for forsikringsforetag, (EUT L 374, 31.12.1991, 5. 7).
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det innebir risk for att det som ér den bista l6sningen kan fa std tillbaka
av tidsbrist. Det dr inte bra fér konsumentskyddet.

Den ovan nimnda Priips-férordningen ir ett paradexempel pa hur an-
passningstiden kan krympa pé ett oacceptabelt sitt pa grund av utdraget
arbete med detaljerade delegerade regler (se dven avsnitt 2.4). EU-
kommissionen har dock efter patryckningar frin Europaparlamentet och
ett stort antal medlemsstater i ridet foreslagit en forlingning av tiden
som foretagen har att anpassa sig till férordningen och de tillkommande
detaljreglerna. Det dr positivt, men hanteringen av frigan visar tydligt
pa behovet av att regler tas fram med god framférhdllning.

Forsidkringsdistributionsdirektivet kommer att kompletteras med mer
detaljerade bestimmelser frin EU-kommissionen. EU-kommissionen
har dérfor bett EIOPA att limna tekniska rdd for detta senast den 1
februari 2017. Det synes direfter droja drygt ett halvédr innan dessa
bestimmelser dr beslutade och klara. Det kan konstateras att tiden det
tar att ta fram sddan kompletterande reglering, efter det att grundbe-
stimmelserna ir klara och dirmed ikrafttridandet ir bestimt, minskar
foretagens tid for anpassningsarbete till, i detta fall, kanske sd lite som
ett par mdnader. Det dr inte godtagbart.

Aven for anpassningarna till det fjirde penningtviittsdirektivet ir tiden
kort. De nya kraven pa forsikringsforetag kriver forberedelser och an-

passning som foretagen inte har nigon mojlighet att genomféra pa den

korta tid som ges. Till detta kommer ett forslag frin kommissionen om
att tidigareldgga tidpunkten dd medlemsstaterna senast ska ha genom-

tort det fjarde penningtvittsdirektivet till den 1 januari 2017 istillet for
den 26 juni 2017. Forslaget dr 1 den delen helt oacceptabelt och lever
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inte upp till grundliggande krav pa rittssikerhet och férutsebarhet vid
lagstiftning. Forslaget kommer dock med storsta sannolikhet inte hinna
behandlas firdigt i tid av rddet och Europaparlamentet for ett sd tidigt
ikrafttridande.

3.2 Fler nya regelverk pa gang
3.2.1 Pensioner

Fortfarande oklart om tjanstepensionsreglering

Nir Solvens II tridde ikraft den 1 januari 2016 undantogs livf6rsikrings-
foretagens géinstepensionsverksamher delvis fran de nya reglerna. Till och
med den 31 december 2019 giller diirfor for dessa foretag vissa dldre
bestimmelser i1 forsikringsrorelselagen for deras tjdnstepensionsverk-
samhet om de inte har anmiilt till Finansinspektionen att de tillimpar
de nya reglerna. De mest centrala delarna i de nya reglerna som inte
gilller for tjinstepensionsverksamhet ér solvensreglerna. Bakgrunden till
undantaget dr att regeringen dnnu inte har bestimt hur tjinstepensions-

verksamhet ska regleras.

"T'vd utredningar, Solvens IT-utredningen och Tjinstepensionsforetags-
utredningen, har imnat férslag pa ny reglering”. I oktober 2016 limna-
de Finansdepartementet i en kort promemoria besked om att det kom-
mer bli en ny sirskild reglering for tjinstepensionsverksamhet baserad
pa Tjinstepensionsforetagsutredningens forslag. De nidrmare detaljerna
dr 1 skrivande stund inte kiinda utan en remiss har aviserats till hosten
2017. Av promemorian framgar dock att det kommer inforas en mojlig-
het for existerande foretag att ombildas till tjinstepensionsféretag och
att den nya regleringen kommer att innehdlla en solvensreglering som ir
forstirkt jimford med den som f6r nirvarande giller for tjdnstepensions-

verksamhet.

7> SOU 2011:68, Rirelsereglering for forséikring och ticinstepension och SOU 2014:57, En ny reglering
[for tidnstepensionsforetag.
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For de foretag som har bade tjinstepensionsverksamhet och annan
livforsikringsverksamhet dr det en komplicerad situation att dnnu inte
veta hur den kommande regleringen av tjinstepensionsverksamheten
kommer att utformas och den nuvarande situationen kan inte fortga
under nigon lingre tid.

For gjinstepensionskassorna tickar ett hot om likvidation. Om inget gors
madste de omvandlas till forsikringsféreningar eller likvideras senast 2017.
I Finansdepartementets promemoria férutskickas dock att denna tid
kommer att forldngas i avvaktan pd att ny tjdnstepensionsreglering infors.

Andrad lagstiftning dven p3 EU-nivé

Aven direktivet om tdnstepensionsverksamher 1ORP-direktivet) har
dndrats”. Efter flera drs forhandlingar beslutades direktivet under

2016. Dessa dndringar innebir dock inte niagon storre forindring for de
svenska forsdkringsforetagen, forutom att informationskraven ir utbygg-
da i forhallande till vad dessa foretag redan foljer. De kan dock medféra
komplikationer beroende pd hur de genomfors 1 svensk ritt. Den nya
svenska tjinstepensionsregleringen kommer att innebira en anpassning
tll direktivet.

Det nya direktivet innehéller inte ndgra delegeringar till kommissio-
nen att anta mer detaljerade regler (se d@ven avsnitt 2.4). Det kan dock
forvintas att EIOPA tar fram riktlinjer 1 olika fragor.

EU-kommissionens planer pa atgirder for att 6ka sparandet 1 privata
pensioner har dnnu inte lett till ndgra konkreta forslag. Planerna ingér
1 kommissionens initiativ for en kapitalmarknadsunion, se vidare om

denna i avsnitt 3.2.3.

76 Det nya direktivet ir i skrivande stund inte publicerat.
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3.2.2 Skatt

FTT inte férdigt n

Sedan 2011 pagér forhandlingar pd EU-niva om finansiell transaktionsskatt
(FT'T). Efter att forhandlingarna om en skatt for hela EU brét samman
overgick arbetet 2012 till att forsoka fa till stind ett fordjupat samarbete
mellan ett antal linder. Sverige har valt att tills vidare std utanfor det
fordjupade samarbetet. I skrivande stund har de tio medlemsstater”’
som numera ingdr i det fordjupade samarbetet inte lyckats komma
overens i alla fragor.

Tva svenska initiativ

P4 svensk nivd ir det tvd utredningar som kan pdverka beskattningen
av forsikringsforetagen. Tyinstepensionsbeskattningsutredningen limnade

i mitten av juni 2016 sina forslag’®, men ndgra initiativ baserade p4 for-
slagen har dnnu inte sett dagens ljus. Utredningen foreslog bland annat
okade mojligheter att flytta pensionsforsidkringar. Det skulle forenkla for
individer med ménga tjinstepensionsforsidkringar att flytta ihop dessa
till en eller ett fatal forsdkringar. Regeringens tidplan dr for ndrvarande
okind men regeringen har aviserat att den under mandatperioden kom-
mer att ta initiativ till nya regler som utokar och effektiviserar flyttritten.

Utredningen om skatt pd finanssektorn limnade sina forslag i november
2016.” Utredningens direktiv innebar att den skulle foresld en skatt

pa finanssektorn, som minskar den skattefordel som sektorn kan antas

fa till £61jd av att omsittning av finansiella tjinster har undantagits fran
mervirdesskatt. Undantaget leder enligt direktiven till en snedvridning
av produktion och konsumtion till finanssektorns férdel pa bekostnad av
sektorer som tillhandahéller mervirdesskattepliktiga varor och tjidnster.

77 Belgien, Frankrike, Grekland, Italien, Portugal, Slovakien, Slovenien, Spanien, Tyskland
och Osterrike

8SOU 2015:68, Tjinstepension — tryggandelagen och skattereglerna.

SOU 2016:76, Skatt pd finansiell verksambet.
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Undantaget innebir enligt direktiven att en storre andel av samhillets
resurser 4n vad som dr samhillsekonomiskt optimalt kan tillfalla finans-
sektorn och att vinsterna i sektorn kan bli hogre.

Enligt utredningens forslag ska skatten betecknas som en finansiell
verksamhetsskatt och skattesatsen ska uppga till 15 procent av be-
skattningsunderlaget. Det utgors av den skattskyldiges under dret
sammanriknade 16nekostnader, dvs. underlaget for arbetsgivaravgifter
(I6nesumman). For de delar av 16nekostnaden som inte omfattas av
momsundantaget, dvs. dir moms utgdr, ska inte finansiell verksamhets-
skatt tas ut. Beskattningsunderlaget ska dirfor delas upp efter s.k. skilig
grund for ate sirskilja vilka l1onekostnader som ska respektive inte ska
beliggas med den finansiella verksamhetsskatten.

Det finns en lang rad svarigheter med en finansiell verksamhetsskatt.
Det handlar inte minst om att lagstiftningen blir svir att tillimpa. Ex-
empelvis blir fordelningen mellan icke momspliktig och momspliktig
verksamhet efter skiilig grund mycket komplicerad och administrativt
betungande for sdvil de skattskyldiga som Skatteverket. Dirtill kom-
mer att flera hundra tusen féretag kommer att omfattas av regelver-
ket, varav endast en mindre andel kan sigas ha en skatteférdel av att
finansiella tjdnster undantas frin moms. Den féreslagna utformningen
innebir ndmligen att skatt som tas ut i tidigare kedja inte kan dras av,
vilket leder till att skatten ackumuleras for varje led 1 produktions- och
distributionskedjan.

Effekten av en finansiell verksamhetsskatt dr hogre personalkostnader.
Det gor utlokalisering av verksamhet till andra linder 16nsam. Till det
kommer att digitalisering gor det mojligt att utlokalisera fler arbeten dn
tidigare. Utredaren riknar med att omkring 2 600 arbeten kommer att
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forsvinna inom finanssektorn. Copenhagen Economics har i1 en studie pa
uppdrag av Bankforeningen berdknat antalet arbeten som férsvinner till
16 000.*

Delar av skatten kommer dven att 6verviltras pa forsikringsforetagens
kunder genom hojda avgifter. Indirekt innebir det ligre framtida pen-
sioner och det finns en risk for att personer med sma marginaler viljer
bort forsikringar som hemforsikring och olycksfallsforsikring.

3.2.3 Investeringar

Sedan EU-kommissionen under hosten 2015 antog sin plan for en kapi-
talmarknadsunion, se dven avsnitt 2.2, pagar bland annat forhandlingar
om reglering av enkla, standardiserade och transparenta vardepapperi-
seringsprodukter®. Forhandlingarna 4r dnnu inte avslutade varfor det 4r
svart att sia om de kommande reglerna. Kommissionen har aviserat att
kapitalkraven for forsidkringsforetagens investeringar i sidana virdepap-
periseringar kommer att dndras nir dessa forhandlingar dr avslutade.
EU-kommissionen inledde dven ett samrad rérande eventuella behov
av EU-regler om sdkerstillda obligationer men det har dnnu inte lett till
nagra forslag.

Vissa dndringar har ocksd genomforts 1 Solvens II for att underlitta for
forsikringsforetag att investera i izufrastruktur och fler forslag kan forvin-
tas for detta. Forsidkringsforetagens investeringar inom infrastrukturom-
radet ligger dnnu pa relative blygsamma nivéer och det dr oklart om de
genomforda och kommande dndringarna innebir nigon storre skillnad.

Pa svensk niva finns ocksd, frin bland annat regeringens sida, ett

8 Copenhagen Economics (2016): Wage tax on a rapidly changing Swedish financial sector:

81 En virdepapperisering bestér i att en ursprunglig lingivare, ett kreditinstitut, dverliter
ett stort antal likartade fordringar, till ett sdrskilt bildat bolag vars enda syfte ér att dga
fordringarna och som finansierar forvirvet genom att emittera obligationer.
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intresse for investeringar i infrastruktur. Regeringen har tillsatt en utred-
ning®, for att utreda om storre offentliga infrastrukturinvesteringar kan
finansieras genom uttag av en sirskild skatt eller avgift. [ uppdraget
ingdr dven att utreda forutsidttningarna for att involvera privat kapital i
finansieringen av statlig transportinfrastruktur, vilka alternativ som finns
for sidan finansiering samt for- och nackdelar. Ett delbetinkande om
det senare ska limnas senast 1 februari 2017. Resterande del av uppdra-
get ska redovisas senast 1 februari 2018. Det dr dnnu oklart vad detta kan
leda ull.

Infasningen av forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister (EMIR) har fortsatt. EMIR stiiller krav pd bl.a.
central motpartsclearing, stillande av sikerhet och rapportering av
derivattransaktioner. De forsta kraven pa central motpartsclearing har
trite ikraft under 2016, avseende vissa klasser av kreditderivat och rin-
teswappar. Samtidigt pagér en allmén 6versyn av EMIR, dir bl.a. frigan
om sikerhetskravens paverkan pa institut med langa pensionsitaganden
ingdr. Det s.k. pensionsundantaget fran central motpartsclearing som
finns sedan tidigare kan nimligen inte forlingas ytterligare efter au-
gusti 2018. Skilet till undantagsmajligheten var att pensionsfonder och
livforsikringsbolag med den typen av langa dtaganden kunde fé svart att
mota sikerhetskraven. Ett nérliggande forslag dr att infasningen for kra-
vet pa central motpartsclearing kan tidnkas utstrickas med ytterligare tva
ar for aktorer med begrinsade derivatvolymer ("kategori 3”). Det stér
dven klart att det behovs fortydliganden av rapporteringskraven, dér ett
antal svdrigheter har identifierats sedan EMIR tridde ikraft i den delen.
Osikerheter kvarstar siledes.

8 Dir. 2016:59, Kommittén om finansiering av offentliga infrastrukturinvesteringar via skatter,
avgifter och privat kapital.
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3.2.4 Krishantering och aterhdmtning

EU-kommissionen har tidigare aviserat att de overviiger reglering av hur
andra finansiella institut dn banker ska hanteras vid finansiella problem.
Den nuvarande planen innebir att kommissionen forst kommer att

gd fram med en reglering rérande centrala motparter for clearing. Om
kommissionen anser att det behovs reglering i denna fraga dven for
forsikringsforetag dr for ndrvarande oklart. Det dr dock ndgot som den
internationella tillsynsorganisationen IAIS och Financial Stability Board
(FSB) intresserar sig for. Arbete pagér dven i bide EIOPA och ESRB
och initiativ frin dessa kan forvintas under 2017.

3.2.5 Ytterligare reglering av finansiella tjanster for konsumenter
Yteerligare ett initiativ frin EU-kommissionen ér virt att nimna hir,
nimligen EU-kommissionens gronbok frin december 2015 om finan-
siella tjinster till privatpersoner och mindre foretag. Kommissionen har
haft ett brett samrdd med alla ber6rda intressenter om gronboken, men
det dr for nidrvarande osikert vilka konkreta regleringsforslag som kom-
missionen kommer att ligga fram.

Avsikten frin kommissionens sida ér att underlétta bdde for enskilda
personer att kpa varor och tjinster frdn andra linder 4n bostadslandet
och for foretagen att silja 1 andra linder 4n etableringslandet. Det ér vis-
serligen ett villovligt syfte men det dr ocksd nodvindigt att respektera
att forsikring dr avhingigt hur 6vrig reglering ser ut, exempelvis social-
forsdkringssystem och skadestdndsritt, men dven manga andra forhal-
landen, alltifran sprak och kultur till t.ex. trafiksdkerhet. Forsikrings-
villkor som fungerar vil 1 ett land kan ddrfor vara olimpliga i ett annat
land, liksom att den risk som man forsikrar kan skilja sig visentligt at
mellan olika linder 4ven om den vid forsta anblicken kan synas likadan.
For forsidkringsforetag dr det ocksd visentligt att de inte tvingas teckna
forsikring med en person eller ett foretag i ett land didr man inte har

mojlighet ate leverera tillrdcklig service vid skador, exempelvis i form av
ett kontaktnit for reparationer och ateruppbyggnad av fastigheter.

Kommissionen har i linje med gronbokens resonemang hittills féreslagit
regler som ska begrinsa geografisk blockering, s.k. geo-blocking, dvs att
en siilljare pd olika vis forhindrar kunder i andra linder att kopa varor
eller tjinster, exempelvis genom att blockera tillgdng till webbsidor.
Forslaget omfattar dock inte finansiella tjinster.
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4 Effekter av en aldrande
befolkning och dkad migration

Sveriges befolkning bdde okar och dldras. Det paverkar forsakringsforetagen
pd olika sdtt. Befolkningstillodixten innebdr en naturlig marknadstillodxt
for foretagen, men eftersom tillvdixten i huvudsak drivs av nettomigration
blir det viktigt for foretagen att kunna skapa och uppriétthilla goda kund-
relationer med denna véixande kundgrupp. Att befolkningen dldras innebéir
att forsoryningsbordan hos de yrkesverksamma okar. Mdnga bedomare
menar ocksd att denna forskjutning i dldersstrukturen kan ha en negatio
inverkan pd den ekonomiska tillvdixten. Det bidrar till att oka pressen pd
den yrkesverksamma befolkningen och mojligheten for pensionssystemen att
generera goda pensionsnivder for framtida pensiondrer.

4.1 Den demografiska utvecklingen — fler och aldre

4.1.1 Vi blir allt fler

Enligt SCB:s senaste befolkningsprognos viintas Sveriges befolkning
oka frin 9,9 miljoner 2015 till 12,6 miljoner invinare 2050.% Befolk-
ningstillvixten drivs i huvudsak av nettomigration, men dven av ett
visst fodelseoverskott — dvs. att det fods fler midnniskor dn det dor.
Sirskilt under de nirmaste aren antas migrationen i prognosen vara

hog, i genomsnitt 115 000 per ar.*

Aven globalt viixer befolkningen. Enligt FN:s senast befolkningsprog-
nos vintas virldsbefolkning 6ka frin 7,3 miljarder 2015 till 9,7 miljarder
2050.% Mer i4n hilften av befolkningstillvixten viintas ske i Afrika, vars

8 SCB (2016): Sveriges framtida befolkning 2016-2060, BE18 SM1601, 13 april.

# Det bor dock noteras att efter det att SCB publicerade sin prognos i april 2016 har Migra-
tionsverket reviderat ned sina prognoser for antalet asylsékande som kommer till Sverige.
Migrationen bor ddrfor bli nagot ligre 4n vad SCB riknar med i sin prognos.

8 United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2015):
World Population Prospects: The 2015 Revision.
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befolkning beriknas 6ka med nidrmare 1,3 miljarder ménniskor. Nist
snabbast vixer Asien, f6ljt av Nordamerika, Latinamerika och Karibien,
samt Oceanien. Endast 1 Europa vintas folkmingden minska. Dér har
fertilitetsgraden linge legat under den nivéd — 2,1 barn per fertil kvinna —
som krivs for att uppritthélla folkmidngden i befolkningen.

4.1.2 Befolkningen aldras

I takt med att livslingden okar och fertiliteten faller 6kar andelen dldre
1 befolkningen. Ar 2015 var 2,5 miljoner minniskor i Sverige 60 ér eller
dldre. Det motsvarar 25 procent av befolkningen. Ar 2050 viintas denna
andel stiga till 29 procent.*” En liknande trend syns dven globalt.

Den storsta andelen dldre finns 1 dagsliget 1 Europa (24 procent). Men
aldrandet sker snabbt dven i andra delar av virlden. Redan 2050 viintas
samtliga virldsdelar, utom Afrika, ha nistan en fjirdedel eller mer av
befolkningen som ir 60 ir eller dldre.*’

4.2 Demografisk motvind — férsorjningsbordan okar
och tillvaxten avtar

4.2.1 Trycket pa de yrkesverksamma 6kar

Forskjutningen i dlderssammansittningen hos befolkningen okar for-
sorjningsbordan for de yrkesverksamma. Det kan illustreras med hjilp
av forsorjningskvoten.® Ar 2015 hade Sverige en niva pa forsorjnings-
kvoten pa drygt 74 personer. Det innebir att for varje 100 personer i
yrkesverksam dlder finns det ytterligare 74 personer som madste forsorjas.

8 SCB (2016): Sveriges framtida befolkning 2016-2060, BE18 SM1601, 13 april.

87 United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2015):
World Population Prospects: The 2015 Revision.

% Forsorjningskvoten ir ett matt pd hur minga personer som forsérjer ekonomin med varor

och tjinster i forhéllande till hur manga som konsumerar dem. Ju hogre forsérjningskvoten ir,
desto storre blir trycket pa de yrkesverksamma. Forsorjningskvoten beriknas som summan av

antalet barn och ungdomar (0-19 &r) och antalet pensionirer (65 ar och ildre) dividerat med
antalet personer i yrkesverksam alder (20-64 ér). Direfter multipliceras talet med 100.
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I takt med att befolkningen aldras kommer forsérjningskvoten att 6ka.
Detta illustreras i diagram 9 som visar forsorjningskvotens utveckling
mellan 1960 och 2060 enligt SCB:s senaste befolkningsprognos.*” Som
framgar av diagrammet viintas forsorjningskvoten (den bla linjen) stiga
snabbt under de kommande dren och beriknas uppga till 92 personer
2060. Okningen kommer frimst frén ildregruppen (den roda linjen),
vars bidrag till den totala forsérjningskvoten 6kar frin 34 till 48 personer.
For gruppen barn och unga (den gula linjen) 6kar bidraget fran 40 till

44 personer.

Diagram 9. Demografisk forsérjningskvot 1960-2015 och prognos 2016-2060

Befolkning utanfor arbetsfor alder som andel av befolkningen i arbetsfér alder
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Kalla: SCB (2016): Sveriges framtida befolkning 2016-2060, BE18 SM1601.

En liknande utveckling i andelen éldre syns dven globalt. Enligt FN:s
senaste befolkningsprognos viintas relationen mellan dldre och for-
virvsarbetande dka markant i alla regioner i virlden, se tabell 2.” Storst
Okning vintas ske i Europa, vilket beror pd de laga fodelsetalen. Bland

% United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2015):
World Population Prospects: The 2015 Revision.
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enskilda linder ir Kina det land dér 6kningen ir storst, vilket forstds dr
en effekt av landets tidigare ett-barnspolitik.

Tabell 2. Andel aldre i forhallande till férvarvsarbetande, 2015

Forsorjningskvot aldre 2015 2050 Okning
Europa 28,5 52,7 24,2
Nordamerika 249 41,8 16,9
Oceanien 20,9 33,1 12,2
Latinamerika & Karibien 13,1 34,1 21
Asien 12,5 S5 19
Afrika 7,5 11,3 38
Sverige 34,6 44.8 10,2
Japan 47,0 774 304
Kina 14,2 50,6 36,5

Kalla: United Nations (2016): World population prospects: The 2015 revision.

Denna ogynnsamma demografiska utveckling kommer att leda till stora
ekonomiska och politiska utmaningar f6r virldens linder for att kunna
mota de 6kade behoven av dldreomsorg, hilso- och sjukvird och pen-
sioner. Se vidare 1 avsnitt 5 for en diskussion om det svenska pensions-
systemet.

4.2.2 Lagre tillvaxt att vanta?

Den demografiska utvecklingen och forindringarna i befolkningens
aldersstruktur har en tydlig koppling till den ekonomiska utvecklingen.
Om man bortser frin konjunkturella variationer och forindringar i
ohilsotal beror per capita-inkomsten i samhillet pa tva faktorer: den ge-
nomsnittliga produktiviteten per anstilld och andelen yrkesverksamma
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i befolkningen. D4 dr det litt att forstd att om andelen yrkesverksamma
minskar, samtidigt som den genomsnittliga produktiviteten dr konstant,

kommer dven tillvixten i per capita-inkomsten att minska.

En mer forfinad analys kan goras ddr man tar hdnsyn till fordndringar 1
hela dldersstrukturen i befolkningen. En sidan analys gors bl.a. av tva
amerikanska ekonomer i en studie omfattande 22 linder 6ver perioden
1950-2010.”" Resultaten visar att barn och pensionirer bidrar negativt
till tillvixten i real BNP per capita, medan medelalders grupper bidrar
positivt, se diagram10. Detta ir i linje med vad man borde vinta sig med
hinsyn till livscykelmonster 1 konsumtion, sparande och humankapital.
Enligt forfattarna finns dérfér ingen ”normal” nivd pd den ekonomiska
tillvixten, utan tillvixten kommer att bero pé i vilken fas av den demo-
grafiska utvecklingen som ett land och dess handelspartners befinner sig 1.

Diagram 10. Samband mellan aldersgruppers storlek och tillvaxt i real BNP
per capita
Bidrag till tillvaxt (implicit regressionskoefficient)
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Kalla: Arnott, R och Chaves D (2012): Demographic changes, financial markets, and the economy.
Financial Analysts Journal, vol 68, no. 1, s. 23-46.

9 Arnott, R och Chaves D (2012): Demographic changes, financial markets, and the economy.
Financial Analysts Journal, vol 68, no. 1, s. 23-46. .
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Samma forfattare konstaterar i en senare artikel att den demografiska 4.3 Mojligheter och utmaningar fér forsakringsféretagen

UtVCCkhI?gen under de senaSt.e 60 dren har varit gynnsém ur et UHV?Xt' 4.3.1 Befolkningsokningen innebar en naturlig marknadstillvéxt
perspektiv och gett upphov till en ”demografisk medvind” pa omkring

Premieinkomsterna ékar for bade sak- och livférsdkring

1 procentenhets /dgre tillvixt per dr i real BNP per capita.” Under de ) ) >
Den 6kande folkmingden innebir en naturlig marknadstillvixt for f6r-

kommande 35 dren viintas utvecklingen dock vindas till en ”demogra-

. . . S . sikringsforetagen. I diagram 11 visas utvecklingen av premieinkomsten
fisk motvind” p4 mellan 0 och 2 procentenheters /igre tillvixt per ar.” & & & & p

for skadeforsikring respektive livforsikring under perioden 2009 till

Detta behover i sig inte vara ndgot problem om minniskor anpassar sig
andra kvartalet 2016.

till den ldgre tillviaxttakten. Det kan dock ldtt uppstd ett glapp mellan

den tillvixttakt som minniskor forvintar sig och den tillvixttakt som , o , .
Diagram 11. Premieinkomst for liv- och skadeférsékring, 2009-2016 kv. 2

Miljarder kronor, rullande 12-méanaderstal

ekonomin formér att leverera.

300

Om den ligre tillvixten betraktas som en avvikelse, snarare dn som ett

nytt normallige, kan det enligt férfattarna tvinga politiker och andra 250 /\\

makthavare att vidta extraorinira atgirder for att fi ekonomin att vixa /~""\ /

snabbare. Denna forutsigelse fran 2013 ligger obehagligt nidra sanningen 200 /’—/ N—

i ett lige da de policyansvariga redan tycks ha vidtagit sidana dtgirder: 150 =

skuldtyngda stater ldnar alltmer, centralbanker for en ultraldtt penning-

politik och s.k. helikopterpengar™ diskuteras som en méjlig atgird for 100

att fa igdng tillvixten. Faran ligger i om dessa dtgiirder inte hjilper, utan 50 - — Liv

snarare bidrar till att pa sikt férvirra situationen. Skade
0 L L L L L | = Skade, exkl. AFA
2006 2008 2010 2012 2014 2016

Anm.: Premieinkomsten for skadeforsakring visas bade med och utan AFA sjukforsakring, eftersom
AFA har sankt premien till O kronor under vissa perioder (2009-2011) och gjort aterbetalningar av
ackumulerade premier till arbetsgivare under andra perioder (2012-2016). Aterbetalningarna visas
som negativa premier.

Kalla: Finansinspektionens kvartalsrapport for liv- och skadeforsékringsforetag.

%2 Arnott, R och Chaves, D (2013): Mind the (expectations) gap: Demographic trends and GDP,

Research Affiliates, juni. For skadeforsidkringsforetagen har premieinkomsten vuxit frin 68

% Effekten kommer forsts att variera i styrka och tid beroende p4 var olika linder befinner miljarder kronor 2006 till 78 miljarder kronor 2015 (exkl. AFA sjukf{)’r-

sig i den demografiska utvecklingen. Forst vintas industrilinderna drabbas, direfter de #ldre séikring). Det beror dels pﬁ prisdkningar, men iven pﬁ att antalet teck-

utvecklingsekonomierna som t.ex. Kina och Ryssland och slutligen de yngre utvecklingseko- . . . . L.
o L . nade forsikringar har 6kat. Det senare drivs naturligtvis inte enbart av

nomierna som t.ex. Brasilien och Indien. -

% Helikopterpengar ir en ekonomisk term som innebir att medborgarna fir en summa pengar

av staten for att pa sa sitt stimulera ekonomin. Till exempel skulle barnbidraget tillfilligt

kunna férdubblas.

76 77



befolkningstillvixten, utan dven av att nya forsikringsbehov uppstir.”
Befolkningstillviixten bidrar dock till ett underliggande tillvixttryck i
forsikringsmarknaden.

Aven for livforsikringsforetagen har premieinkomsten okat, atminstone
fram till 2015 d4 vi ser en kraftig minskning. Det senare kan bero pd
flera olika saker, som t.ex. att avdragsritten for privat pensionssparande
har upphort, 6kad konkurrens frin sparande 1 investeringssparkonto
och 6kad osdkerhet pé de finansiella marknaderna. Trenden dr dock en
6kning i premieinkomsten.

Sparandeafféren har stor tillvixtpotential

Som framgér av diagram 11 #r premieinkomsten for livforsikring dr
betydligt storre dn for skadeforsikring — 2015 uppgick premieinkomsten
tor livforsdkring till 222 miljarder kronor jimfért med 78 miljarder
kronor for skadeforsidkring. Det beror pd att livforsikringsproduketer,
t.ex. en pensionsforsidkring, ofta innehaller ett sparandeinslag. Livfor-
sikringsforetagen dger dirfor stora placeringstillgdngar som de forvaltar
for sina kunders rikning. Vid halvéarsskiftet 2016 uppgick livforsikrings-
foretagens placeringstillgdngar till 3 614 miljarder kronor.

Kapitalforvaltningen utgor en viktig del av livforsidkringsféretagens
verksamhet. Som framgar av diagram 12 har tillgdngarna vuxit kontinu-
erligt 6ver tid. Under de senaste tio dren har tillgingarna 6kat med drygt
1 600 miljarder kronor. Okningen kommer savil frin kapitalavkastning
som frdn positiva nettoinbetalningar (inbetalda premier minus utbetalda
ersiteningar och dterkép). Det innebir att oavsett om premieinkomsten
okar eller ej (jfr diskussionen ovan), sa kommer forsikringsforetagens
placeringstillgdngar att 6ka sd linge nettoinbetalningarna ir positiva
(och avkastningen inte ir alltfér negativ).

% Behovet att forsikra vissa risker kan forstds dven minska. Se avsnitt 6.3.3 for en diskussion om

ett eventuellt minskat behov av motor- och trafikforsikring till f6ljd av sjilvkorande bilar.
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Diagram 12. Livforsakringsféretagens placeringstillgangar, 2006-2016 kv.2
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Kélla: SCB.

Det finns mycket som talar for att sparandeaffiren har stor tillvixtpoten-
tial 4ven framdt i tiden. Under de senaste tio dren har nettoinbetalning-
arna (inbetalda premier minus utbetalda ersdttningar) till exempelvis
tjdnstepensionsforsikringar, som dr den storsta verksamhetsgrenen for
livforsidkringsforetagen, legat mellan 50-60 miljarder kronor per ar (se
diagram 13). Detta bidrar till att livforsikringsforetagens placeringstill-
gingar 6kar. Med en vixande befolkning kommer dessutom — allt annat
lika — fler att omfattas av en tjinstepensionsforsidkring. En annan faktor dr
att sparandefasen i tjinstepensionsforsikring ofta dr mycket lang, upp till
40 ér eller lingre. Sammantaget gor bada dessa faktorer att livforsikrings-
foretagens placeringstillgangar formodligen kommer att fortsitta att vixa.
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Diagram 13. Livférsakringsforetagens nettoinbetalningar, tjanstepension,
2005-2015
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Kalla: Egen bearbetning av statistik fran Finansinspektionens kvartalsrapport for liv- och
skadeforsakringsforetag.

4.3.2 Att skapa och uppritthalla goda kundrelationer i ett
mangkulturellt samhille

Befolkningstillvixten i Sverige drivs, som nimnts tidigare, till stor del av
nettomigration. Sérskilt under de kommande 20-25 dren viintas netto-
migrationen st fér merparten av befolkningstillvixten. I dag dr nirmare
1,7 miljoner eller 17 procent av befolkningen fédda utomlands. Ar 2060
beriknas 22 procent eller niira 3 miljoner méinniskor vara fodda utanfor

Sverige.

Att andelen utrikes fodda 6kar 1 Sverige innebir att befolkningen, och
dirmed kundbasen for forsikringsforetagen, blir alltmer heterogen uti-
fran ett etniskt och kulturellt perspektiv. Kulturella variabler paverkar
savil individers och gruppers kopbeteende, som deras attityd till risk.
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Det senare framgdr bl.a. av en undersékning av Krisberedskapsmyndig-

% Enligt undersokningen upplever personer med utomeuropeisk

heten.
bakgrund manga risker, t.ex. egen rokning, sjukdomar, naturkatastrofer,
terrorism och epidemier, som storre dn vad infédda personer gor. Sam-
tidigt vidtar dessa personer i mindre utstrickning 4n infodda forebyg-
gande dtgirder for att skydda sig mot risker, t.ex. genom privata forsik-

ringar, pensionssparande och brandvarnare, se tabell 3.

Tabell 3. Férebyggande atgarder — skillnader mellan personer med
utomeuropeiskt ursprung och infédda

Personer med

utomeuropeisk Totalt for
bakgrund Infédda bada grupper
Hemforsakring 88 % 96 % 94 %
Privat olycksfallsférsakring 39 % 67 % 59 %
Privat sjukforsakring 16 % 29 % 25 %
Privat pensionssparande 27 % 59 % 50 %
Privat livférsakring 18 % 49 % 40 %
Brandvarnare 78 % 94 % 89 %
Bostadslarm 30 % 22 % 24 %

Anm. Samtliga skillnader ar statistiskt sakerstéllda férutom nar det géller bostadslarm (chi2-test).

Kalla: Olofsson, A (2008), Néar budskapet fram? Kriskommunikation i ett mangkulturellt samhélle, Kris-
beredskapsmyndighetens temaserie 2008:3, s.26.

Som framgar av tabellen ir skillnaderna stora. Exempelvis har 96 procent
av de infodda hemforsikring, jimfort med 88 procent av de med utom-
curopeiskt ursprung. Samtidigt har 94 procent av de infédda brand-
varnare, medan motsvarande siffra for personer med utomeuropeiskt

% Olofsson, A (2008): Néir budskapet fram? Kriskommunikation i ett mangkulturellt samhiille,
Krisberedskapsmyndighetens temaserie 2008:3, 5.25.
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ursprung dr 78 procent. Detta indikerar att personer med utomeurope-
iskt ursprung i ligre grad har ett individuellt skydd inf6r framtida kriser
jimfort med infédda personer.

En viktig utmaning for forsdkringsforetagen blir ddrfor att skapa och
uppritthdlla goda kundrelationer med denna vixande kundgrupp. Det
giiller sdvil att forbétera kunskapen om hur kulturella variabler paverkar
individers och gruppers kopbeteenden och attityd till risk, som att hitta
sitt att finga in dessa individer 1 ett sd tidigt stadium som mojligt.

4.3.3 Forsakring kan bidra pa valfirdsomradet

Det édr uppenbart att den demografiska utvecklingen med en dldrande
befolkning kommer att innebira stora ekonomiska och politiska utma-
ningar for att kunna méta de 6kade behoven av dldreomsorg, hilso- och
sjukvéard och pensioner. Hir kan forsidkringsbranschen bidra genom att
erbjuda forsikringslosningar som kompletterar det offentliga dtagandet.

Inom vilfirdssystemet har antalet privata sjukvardsforsidkringar 6kat
kraftigt under de senaste dren och 6kningen forviintas fortsitta. De
privata sjukvardsforsikringarna fyller manga ginger den lucka som finns
1 det offentliga atagandet vad giller tillgidnglighet. Det har medfort att
det ibland kan uppsta kritik mot privata sjukvardsforsikringar och att
det talas om ”griddfiler”. Det finns dock inga tecken pa att de privata
alteranativen tringer undan offentlig viard. Det dr snarare de offentliga
resurserna som sitter grinsen for vilken vard en patient kan fd och inom

vilken tid, inte férekomsten av privata alternativ.

Privata forsidkringslosningar kan dven bidra till att skapa effektiva incita-
mentsstrukturer for arbetsgivare och forménstagare som dels verkar ska-
deférebyggande, dels motiverar till snabb dterging i arbete. Bristen pa
forutsdgbarhet 1 politiken forsvérar dock forsdkringsbranschens mojlig-
heter att erbjuda lingsiktigt héllbara och kompletterande 16sningar for
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varden och omsorgen. Ett problem i sammanhanget ir att det offentliga
atagandet inte ir uttalat, dvs. det dr mdnga ganger oklart vilka krav som
en enskild individ kan stilla pd vard och omsorg. Det dr dirfor viktigt att
det offentliga dtagandet tydliggors sd att privata alternativ kan fungera
som komplement till det offentliga dtagandet. Det vore olyckligt om
denna viktiga fraga skulle fastna i ideologiska resonemang i stillet for
att fokusera pd att komma framit.

Nir det giiller pensionsfrigan har dven oron for ldgre tillvixt och ett
langvarigt lagrintelidge bidragit till att lyfta frigan om hur framtidens
pensioner ska sikerstillas. Ett sdtt dr forstds att individer arbetar lingre,
ett annat ir att de sparar mer. Kanske behover dven regelverken och
systemens utformning ses over for att skapa hédllbara pensioner savil vad
giilller finansiering av dem som ur ett trygghetsperspektiv. [ nidsta avsnitt
tittar vi ndrmare pa dessa fradgor och forsidkringssparandets betydelse for
att individer ska uppnd 6nskad ekonomisk trygghet.
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5 Forsakringssparandets
betydelse for pensionen

Bade i der allminna pensionssystemer och i manga tiinstepensionsplaner
har hela livets arbetsinkomster betydelse for den framtida pensionen. Det
finns en stark koppling mellan de avgifter som betalas in till systemen och
de pensioner som betalas ut. Dagens allmdinna pensionssystem dr finansiellt
stabilt. Det finns samtidigt ett antal svdrigheter med systemet. Kompen-
sationsgraden dr légre dn onskat och det dr stora skillnader i hur hog
pensionen dr relativr slutlonen mellan olika individer, inte minst mellan

kvinnor och mdn.

5.1 Lagre pensionsnivaer an forvantat

5.1.1 Pensionsfragan hetare 4n nagonsin
Det nya pensionssystemet har funnits 1 nirmare 20 ar och de forsta ars-
kullarna som helt eller till 6vervigande del omfattas av de nya reglerna i

det allmidnna pensionssystemet borjar nu ga i pension.

Vid en internationell jamforelse betraktas det svenska pensionssyste-
met som finansiellt hdllbart. Diremot hamnar Sverige langt ner nir det
kommer till att leverera tillriickliga pensioner. Nir de tva variablerna
vigs ihop hamnar Sverige pd femte plats bland de 27 linder som ingir i

rankingen. Danmark hamnar i topp.”’
Det dr givet att det nya pensionssystemet ir stabilt, det dr en av grund-

pelarna i systemet. Didremot dr det inte givet hur hdg pensionen blir —
for ndgon. Effekten av att hela livsinkomsten har betydelse for

" Mercer (2016): Melbourne Mercer Global Pension Index, s. 8.
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pensionsutfallet och att ansvaret fér pensionen har flyttats 6ver fran
staten och arbetsgivaren till den enskilde blir vildigt tydligt.

Nir vi nu dven borjar kunna se utfallet av pensionssystemet ir det na-
turligt att intresset for pension 6kar hos politiker och beslutsfattare, hos
allmidnheten och i media. Inte minst har pensioner varit ett hett imne i
arets kollektivavtalsforhandlingar pa arbetsmarknaden.

I takt med att befolkningen aldras blir pensionirerna dven en allt storre
maktfaktor i svensk politik. Vid det senaste riksdagsvalet utgjorde
pensionirerna drygt 25 procent av viljarkdren. Om sex ar har viljargrup-
pen 6kat med ytterligare en procentenhet. Det gor att pensionsfrigorna
sannolikt alltmer kommer att std i fokus framéver, inte minst infor kom-
mande val.

5.1.2 Stor spridning i pensionsutfall

Personer fodda pa 1950-talet omfattas helt eller till 6vervigande del av
de nya reglerna i det allmidnna pensionssystemet. Deras pensioner ger
dirmed en fingervisning om vad det nya pensionssystemet kommer att

leverera.

Prognoserna frin savil Pensionsmyndighetens typfallsberikningar som
pensionsportalen Minpension.se visar att den a//mdnna pensionen kom-
mer att vara ligre 4n de 55-60 procent som var riktmirket vid pensions-
reformen. Det har flera forklaringar, bland annat den 6kade medellivs-
lingden, storleken pd pensionsavgifterna och att pensionen bestims av
hela livets inkomster. Perioder med forildraledighet, deltidsarbete och

annan frdnvaro fran arbetsmarknaden ger avtryck i pensionen.

En studie av Min Pension visar att 50-talisterna 1 genomsnitt kommer
att fa en zotal pension (allmin pension, tjinstepension och privat pen-
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sionssparande) som dr omkring 60-65 procent av slutlonen. Spridningen
mellan olika individer ér stor, vilket gor att det dr missvisande att tala
om en typisk kompensationsgrad. Det gar dock att dra slutsatsen att
kvinnor generellt sett far ldgre pension dn mén, dven vid samma slut-
16n.” Det foljer av att hela livsinkomsten har betydelse for utfallet och
av att kvinnor generellt sett har en ldgre livsinkomst dn méin.

5.1.3 Tjanstepensionens betydelse

Av totalt 5 428 000 forvirvsarbetande 2014 hade 21 procent av ménnen
och 9 procent av kvinnorna en inkomst éver intjinandetaket for pen-
sionsgrundande inkomst.” For dessa fyller tjinstepensionen en mycket
viktig roll i att minska gapet mellan 6nskad och faktisk pension.

Aven for dem med inkomster under intjinandetaket fyller tjinstepen-
sionen en viktig roll. Enligt uppgifter frin Min Pensions studie mot-
svarar tjinstepensionen i I6neintervallet 15 000-35 000 kronor omkring
5-20 procent av slutlénen.'®

Mot den bakgrunden ir det tydligt att det dr viktigt for hela pensions-
systemets trovirdighet att s manga som mojligt, oavsett anstillnings-
form, omfattas av tjinstepension eller motsvarande sparande.

Pensionsmyndigheten har fitt i uppdrag att verka for en 6kad kunskap
om hur sparande och utbetalning ser ut i tjinstepensionssystemen. Det
handlar om att redogora for hur manga kvinnor och mén som ticks av

tjinstepension, huruvida de omfattas under hela forvirvslivet samt hur

%Min Pension (2015): Hur stor blir pensionen? En rapport om kompensationsgrader hos anvin-
dare av Minpension.se ar 2015.

% Pensionsmyndigheten (2015): Orange rapport 2015 — Pensionssystemets drsredovisning, s. 28.
10°Min Pension (2015): Hur stor blir pensionen? En rapport om kompensationsgrader hos anviin-
dare av Minpension.se ar 2015.
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tickningsgraden ser ut for olika grupper. Uppdraget ska slutredovisas i
oktober 2017.'"

Under hosten 2016 har Pensionsmyndigheten limnat en delredovisning
av uppdraget och en plan for det fortsatta arbetet. Pensionsmyndigheten
foresldr att regeringen inréttar ett officiellt statistikomride for tjdnste-
pension for vilket Pensionsmyndigheten ir statistikansvarig myndighet.
Myndigheten avser att ge SCB i uppdrag att samla in, lagra och tillging-
liggora informationen i den nationella tjinstepensionsdatabasen.'”

5.2 Att skapa forutsattningar for ett langre arbetsliv och
jamstallda pensioner

5.2.1 Grunderna for nuvarande pensionssystem star fast
Pensionsgruppen menar att pensionssystemet ska priglas av 1angsiktiga
spelregler och héllbarhet. Det innebir dock inte att regler aldrig ska
fordndras. Pensionsgruppen har under de senaste dren tagit flera initiativ
for att komma tillrdtta med olika problem som de har identifierat inom
pensionssystemet. Det handlar inte minst om att skapa forutsittningar
for ett lingre arbetsliv och analysera pensionsgapet mellan mén och

kvinnor.

5.2.2 Att skapa forutsattningar for ett langre arbetsliv

Allt eftersom medellivslingden 6kar behover varje arskull arbeta lingre
dn de tidigare for att inte pensionerna ska minska. For att fler médnniskor
ska vilja och orka arbeta lingre behover arbetslivets villkor forbéttras.

En annan viktig del handlar om hur pensionsavtalen ir konstruerade
och vilka méjligheter som finns for att arbeta lingre om viljan och orken
finns. Pensionsgruppen gav mot den bakgrunden under 2016 Pensions-

11 Regleringsbrev for budgetiret 2016 avseende Pensionsmyndigheten, s. 3.
12 Promemoria Information till Svensk Forsikring om framtida tjinstepensionsdatabas.
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myndighetens ordférande Goran Higglund och den fore detta ordfo-
rande for Metallindustriarbetareférbundet Goran Johnsson 1 uppdrag att
fora samtal med arbetsmarknadens parter. De presenterade 1 september
2016 sin avsiktsforklaring och resultatet av sina samtal med arbetsmark-
nadens parter.'” Till grund for de forslag som limnas ligger Pensionsal-
dersutredningens betinkande.'™

I avsiktsforklaringen framfors att de anser att det finns en miangd gamla
regler och avtal som verkar i fel riktning om malet idr att reglerna ska
bidra till en forlingning av arbetslivet. Ett exempel ér att det gér att

ta ut tjinstepension och privat pension fran 55 ars dlder. Ett annat att
utbetalning av tjinstepension startar med automatik vid 65 ars dlder och
att det i vissa fall inte dr mojlige ate stoppa en pdborjad utbetalning av
pension. Det framfors 4ven invindningar mot att vissa tjinstepensioner
ar konstruerade med temporir utbetalning istéllet for livsvarig.

Ett forslag dr att hoja dldersgrinsen i lagen om anstillningsskydd (LLAS)
frin 67 ar till 69 dr, dvs. en arbetsgivare kan inte sidga upp en anstilld

forrdn denne har fyllt 69 ar. Aldersgrﬁnserna 1 arbetsloshetsforsikringen,
sjukforsikringen och i 6vriga offentliga omgivande trygghetssystem ska
justeras och folja med dldersgrinserna i det allménna pensionssystemet.

Arbetsmarknadens parter, forutom Svensk Niringsliv, har forklarat

sig villiga att férhandla om hojda pensionséldrar samt tidigare intride

pa arbetsmarknaden, forbittrad arbetsmiljo och bittre mojligheter till
vidareutbildning och till att byta jobb under arbetslivet.'® Det forefaller

105 Avsikesforklaring S2016/01389/SE, Socialdepartementet.

14 QOU 2013:25, Atgéirder for ett lingre arbersiio.

195 Svenskt Niringsliv valde att inte stilla sig bakom avsiktsforklaringen med motiveringen
att de tror pa flexibla och lokala l6sningar. De menar vidare att parterna i avsiktsforklaringen
skriver under pa att folja politikernas beslut, vilket strider mot den svenska modellen med
férhandlingar mellan parterna. Se dven http://www.svensktnaringsliv.se/fragor/sjukfranvaro/
pensionsexpert-avsiktsforklaringen-gar-emot-den-svenska-modellen_657480.html.
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hogst troligt att diskussionen om dessa frigor kommer att fortsétta inom
och mellan arbetsmarknadens parter.

Pensionsgruppen kommer under hosten 2016 att ta stillning till den
fortsatta inriktningen av arbetet for ett lingre arbetsliv.'® Inte minst
handlar det om att det faktiskt ska vara mojligt for allt fler att arbeta
lingre och fler timmar under livet. Det handlar dven om att fortsatt fora
en dialog med arbetsmarknadens parter.'”

5.2.3 Jamstallda pensioner?

Pensionsgruppen gav 2015 Socialdepartementet i uppdrag att granska
pensionerna ur ett jimstilldhetsperspektiv. I departementspromemorian
Jamstillda pensioner? konstateras att inte minst tjdnstepensionen bidrar
till att 6ka gapet mellan min och kvinnor. Det foljer av att avsittning-
arna 1 de flesta pensionslosningarna uppgar till 30 procent av l6nen 6ver
ingjinandetaket, medan den allmidnna pensionsavgiften och tjinstepen-
sionsavsiittningarna under taket summerar till omkring 23 procent (18,5
procent plus omkring 4 procent). Med utgiangspunkt i analysen kommer
det fortsatta arbetet 1 projektet att inriktas mot mdojliga atgirder som
bidrar till att minska pensionsgapet mellan kvinnor och min.'®

Det dr viktigt ate 1 det fortsatta arbetet skilja mellan vilka effekter som
foljer av janstepensionernas utformning respektive av arbetslivet.
Tjinstepensionssystemet ir, precis som det allminna pensionssystemet,
konsneutralt utformat. Villkoren i tjinstepensionsavtalen dr desamma

for kvinnor och min.

106 Prop. 2016/17:1, Alderspensionssystemet vid sidan av statens budget, s. 9.
7 Prop. 2016/17:1, Alderspensionssystemet vid sidan av statens budget, s. 25.
'8 Prop. 2016/17:1, Alderspensionssystemet vid sidan av statens budget, s. 9.
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5.3 Att 6ka pensionen pa kort sikt

5.3.1 Att pensionsspara privat

Nir ansvaret for den allménna pensionen och tjinstepensionen pd ett
avgorande sitt har flyttats 6ver frdn staten och arbetsgivaren till den en-
skilde blir det ocksé den sistnimnde som bir risken for pensionsutfallet.
Forutom att den enskilde maste vara informerad om sitt ansvar s maste
han eller hon dven ges mdojlighet att paverka sin situation.

En mojlighet att 6ka sin pension dr att arbeta lingre. En annan att arbeta
heltid om man inte redan gor det. Samtidigt 4r pensionssystem mycket
langsiktiga system och dven om vi skulle fa ett jimstillt arbetsliv i mor-
gon sd skulle det dr6ja flera decennier innan det slar igenom i jimstillda

pensioner.

For att fa en rimlig ekonomisk standard som pensionir kan det dérfor
finnas behov av att spara mer pa egen hand. Bristen pé offentlig for-
mogenhetsstatistik gor det svért att uttala sig om 1 vilken utstrickning
minniskor 1 dag sparar tillrickligt mycket for att kunna uppné en 6nskad

ekonomisk standard som pensionir.

Det finns indikationer péa att manga minniskor som borjar nirma sig
pensionsédldern ir oroade 6ver sin ekonomiska situation som pensionir.
Mot bakgrund av att mdnga anser att en pension pd omkring 75-80
procent av nuvarande 16nen ir en rimlig niva si 4r oron befogad.'” LO
anser att den sammanlagda pensionen for en LO-medlem ska uppga till
70 procent av 16nen."® For att nd upp till dessa nivder kriivs for de flesta
ett ganska omfattande sparande som komplement till tjinstepension

och allmin pension.

19 Se t.ex. SEB:s vilfirdsbarometer for 2009.
10 Morin, M. och Andersson, R. (2016): Vad #riivs for en hdllbar pension?, LO.
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Det finns olika siitt att spara pa, men sedan avdragsritten for privat
pensionssparande avskaffades 2016 finns det inte lingre ndgon sparform
som garanterar langsiktighet.

Okade avsittningar till pensionen kan ske genom s.k. l6nevixling, dvs.
att individer avstar frdn 16n i dag for att istillet f4 hogre pensionsav-
sdttningar (uppskjuten 16n). Det innebir att en individ som inser att
pensionen blir for ldg kan gora ganska stora kompletterande avsittningar
anpassade efter sin egen livssituation. For individer med inkomster un-
der omkring 40 000 kronor i minaden'"! dr dock I6nevixling ofordelak-
tigt dd det bland annat minskar avsidttningarna till den allmidnna pensio-
nen. For dem saknas det i dag en sparform som stimulerar till 1dngsiktigt
sparande till pensionen.

5.3.2 Behov av stimulanser till privat pensionssparande

Innan avdragsriitten for privat pensionssparande avskaffades per den

1 januari 2016 (undantaget enskilda niringsidkare och anstéllda som
saknar tjinstepension i sin anstéllning som fortsatt har ritt till avdrag)
var det 6ver 2 miljoner personer som sparade med avdragsritt. Drygt en

miljon kvinnor och knappt en miljon mén.

Den beteendeckonomiska forskningen visar tydligt att langsiktigt spa-
rande dr svirt for enskilda individer. Det dr svirt att forstd vad det har
for betydelse att spara eller inte spara och enskilda tenderar att skjuta
upp beslut. Det behovs dirfor stimulanser om det privata sparandet till
pensionen ska dka.

" Allmin pensionsavgift betalas p4 inkomster upp till 8,07 inkomstbasbelopp. Ar 2016 dr
inkomstbasbeloppet satt till 59 300 kronor. Det innebir att brytpunkten for att tjina in allmin
pension gar vid 39 879 kronor (=8,07*59 300/12). Om inkomsten blir ldgre 4n 39 879 kronor efter

lonevixlingen innebir det att avsittningarna till den allménna pensionen blir ligre. Om inkom-

sten dr hogre efter l6nevixlingen paverkas inte avsittningarna till det allménna pensionssystemet.
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Det idr forvanande att inte olika stimulanser till 6kat lingsiktigt
sparande till pensionen diskuteras mer. Det borde ligga i politikernas
intresse att minniskor sparar mer sjilva. Inte minst da det skulle
minska trycket pa bidragssystemen — bostadstilligget for pensionirer
och dldreforsorjningsstodet.

Ett sitt att stimulera pensionssparande, som dven har stod i forskningen
och tillimpas i flera andra linder, dr s.k. matchning, dvs. att det jag sjilv
sparar matchas 1 form av ett bidrag frin staten eller arbetsgivare pa
exempelvis 20 procent. Inneboérden dr att om jag sparar 100 kronor s
skjuter staten till 20 kronor. For att sikerstilla att sparandet dr laingsik-
tigt till pensionen kan det liggas in som ett villkor fér matchningen.'

5.4 Betydelsen av forsakring i pensionssparandet

Genom forsidkring kan vi skydda oss ekonomiskt mot att leva linge, den
s.k. langlevnadsrisken. Vi vet i dag inte hur linge vi lever. For att inte
riskera att pensionspengarna tar slut innan vi dor skulle vi ddrfor, som
enskilda individer, beh6va ha stora marginaler i sparandet.

Inom ett forsikringssparande kan langlevnadsrisken delas med andra
genom ett system med arvsvinster. Det innebir att de pengar som finns
kvar nir en forsikringstagare dor fordelas mellan de forsidkringstagare
som fortfarande lever. P4 sd sitt behdver man inte ta hojd for risken att
man lever tills man édr 97, 100 &r eller dnnu ldngre. Istillet rdcker det att
man sparar tillrdckligt for att ticka den genomsnittliga livslingden.

I diagram 14 illustreras sannolikheten att do vid olika dldrar for dem
som har fyllt 65 ar. Medellivslingden for dem som har uppndtt 65 érs

"2 Ge vidare Svensk Forsikring (2016): Langsiktigt forsikringssparande — ett ekonomiskt skydd
for en trygg dlderdom.
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alder dr 85 ar, men vissa lever till 6ver 100 ar. Vid 97 ars dlder forvintas
95 procent av befolkningen ha détt, vid 101 ar 99 procent. Genom en
forsikringslosning ricker det att spara tillrickligt for att ticka medel-
livslingden, dvs. 85 ar. De som dor fore 85 dr limnar efter sig arvsvinster,
som de som lever ldngre dn 85 ar far ta del av. En forsikringslosning
bidrar dirmed till ett minskat behov av forsiktighetssparande och ger en
mer effektiv fordelning av individens inkomster 6ver livscykeln.

Diagram 14. Sannolikhet for att do vid olika aldrar
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Kélla: Egen bearbetning av statistik fran Livslangdstabell 2011-2015, SCB.

En sadan forsikring mot langlevnadsrisk finns inbyggd inom savil
tjdnstepensionslosningarna och privat forsidkringssparande som inom det
allmidnna pensionssystemet.

5.5 Arbetet pa EU-niva

I ménga EU-linder édr pensionerna under press. Pensioner som blir allt
ldgre 1 forhdllande till 16nen ér sdledes inte enbart ett svenskt fenomen
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utan dr en utmaning i flertalet EU-linder. Som en del i arbetet att stidrka
pensionerna i medlemslinderna har EU-kommissionen lyft fram vikten
av att forbiéttra forutsittningarna for privat pensionssparande.

EIOPA limnade i juli 2016 rad till EU-kommissionen om en inre
marknad for individuella pensioner (Personal Pension Product, PPP).'"
EIOPA foredrar en frivillig standardiserad produkt som kan erbjudas av
olika finansiella aktérer (Pan European Pension Product, PEPP) framfor
en harmonisering av befintliga nationella produkter. Diskussionen om

olika alternativ pagér fortfarande.

EU-kommissionen har under hosten 2016 skickat ut en konsultation
inom EU om privat pensionssparande. Kommissionen vintas f6lja upp
denna konsultation och har aviserat att ett eventuellt lagstiftningsforslag

kan komma.

5.6 Den fortsatta diskussionen om vara framtida

pensioner

Det dr uppenbart att frigan om véra framtida pensioner kommer att
diskuteras vidare framéver. Det nuvarande allméinna pensionssystemet
ar 1 grunden bra. Det ir finansiellt stabilt och ger drivkrafter till arbete
eftersom hela livets arbetsinkomster riknas. Det finns dérfor inte skl
att rora i pensionssystemets grundliggande egenskaper.

Samtidigt har pensionssystemet ett antal effekter som bor dimpas sé
att pensionssystemet fortsatt kan ha ett hogt fértroende, upplevas som
ritevist och ger pensioner som gar att leva pa.

Merparten av allt gjinstepensionssparande och privat pensionssparande
dr forsikringssparande som kompletterar den allminna pensionen och

S EIOPA (2016): EIOPA:s advice on the development of an E U single market for personal
pension products (PPP), EIOPA-16/457, 4 juli.
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bidrar till att ge enskilda individer ett tillfredsstillande skydd for en
trygg dlderdom. Forsikringssparande har dérfor en viktig roll att fylla
utifran savil ett individuellt som ett samhillsekonomiskt perspektiv och
madste dirfor ingd som en sjilvklar del 1 diskussionen om véra framtida
pensioner.

Mot den bakgrunden ir det i forsta hand viktigt att den enskilde ges
mojlighet att komplettera det obligatoriska sparandet med ett privat
sparande och att det ges incitament till att spara langsiktigt dven for lag-
och medelinkomsttagare. I andra hand handlar det om att vilja sparform
och dir fyller forsikring en viktig roll.
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6 Digitaliseringen forandrar
vardekedjan inom forsakring

Digitaliseringen gor det majligt att skapa mer individualiserade och flexi-
bla tianster. Det stiller krav pd forsikringsforetag att utveckla nya afférs-
modeller och tianster som mer exakt moter individers behov och star sig vil
i konkurrensen. Den dkade mingden data skapar majligheter till forbéttrad
riskbedomning samtidigt som riskerna fordndras genom mer komplicerade
ekosystem och utmaningarna med att skydda data frin cyberattacker blir
allt storre.

6.1 Modell for analys

For att analysera hur digitaliseringen paverkar forsikringsbranschen har
vi valt att strukturera upp det som sker i fyra omraden enligt diagram 15:
1) Effektivisering, 2) Kundbehov, 3) Nya risker och 4) Konkurrenssitua-
tion. Anpassningar i regelverken kan behévas for att bidra till en god
produktutveckling samtidigt som ett gott konsumentskydd virnas. I de
foljande avsnitten géir vi igenom varje omrade for sig.

Diagram 15. Digitalisering och férsakring

Konkurrens- Effektivisering
situation

FORSAKRING

Nya risker
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6.2 Effektivisering av interna processer

Genom Big data och Internet of Things skapas stora mingder data som
kan bidra till att 6ka kunskapen om forsidkringsforetagens kunder och
didrmed forbittra underlaget vid riskbedomning. De stora datamingder-
na och en okad digitalisering skapar samtidigt behov av gemensamma
standarder.

6.2.1 En 6kad mangd data - Big data

Big data handlar om datamingder som r sd stora att traditionell databe-
handling inte r tillricklig. Det handlar om data av varierat slag: webb-
loggar, ekonomiska transaktioner, dterkoppling via kundtjinst, sociala
medier, mobiltelefonanvindning, information om hur minniskor ror sig,

vad de gor och nir etc.

Minga individer ir villiga att dela med sig av data om sig sjilva. I en un-
dersokning av Accenture uppger nirmare 80 procent av konsumenterna
att de dr villiga att erbjuda data om sig sjilva i utbyte mot ligre premier,

snabbare skadereglering eller rekommendationer om forsikring.!™*

Via sociala medier (Facebook, Instagram, Twitter m.fl.) skapas relations-
data, dvs. information om enskilda individers beteenden och relationer
till varandra. Relationsdata kommer att bli en allt viktigare tillgdng i
och med att den kan anvindas for att analysera grupper av individer och

deras relationer till varandra — s.k. relationsanalys.'”

Forsikringsforetag har redan i1 dag tillgang till stora mingder data om
sina kunder, deras beteenden, risker baserat pa skadehistorik, kontakter
med kundtjinst via olika kanaler, sokningar pd webben m.m.

14 Accenture (2015): Satisfy the craving for insurance personalization — Delivering highty relevant,
omni-channel customer experiences.
5 Digitaliseringskommissionen (2016): Det datadrivna samhillet, Temarapport 2016:1, s. 21f.
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De data som forsdkringsforetagen sjilva tar in om till exempel trans-
aktioner och kommunikation med sina kunder dger de, men mycket

av de data som produceras och som skulle kunna ha ett stort virde har
inte forsikringsforetagen tillgdng till. En del data betecknas som 6ppna
data som fritt kan anvindas av alla, medan data i sociala medier dgs av
respektive medias plattform.

For att kunna ta del av en storre andel av de data som finns pé olika hall
kan det krivas olika typer av samarbeten, dvs. att forsdkringsforetag
paketerar sitt erbjudande med andra tjdnster som pa olika sitt komplet-
terar forsdkringstjdnsten.

Vid behandling av information om kunder dr det viktigt att forsikrings-
foretagen ser 6ver och noga foljer sina interna riktlinjer om hantering av
uppgifter. For att uppritchilla fértroendet méste de dven sikerstilla att
sddan information hanteras sikert da forsikringsforetagen i dagsldget
inte omfattas av ndgon lagreglerad generell sekretess.

6.2.2 Forbattrad riskbedomning och skadereglering

Genom Internet of Things 6kar den totala midngden data dramatiskt
nir det via sensorer gar att mita allt frin exempelvis puls, aktivitet och
magsyra till vattenlidckage 1 hem och fuktniva i containrar vid transport.
Den hir tekniken kommer att bli allt vanligare 1 takt med att tekniken
for sensorer blir billigare.

For forsdkringsforetag innebir en 6kad tillgdng till data att riskbedom-
ning och underwriting, dvs. prissidttning, omfattning och villkor, kan
utvecklas och att det skadeférebyggande arbetet kan ske snabbare och

mer automatiserat dd information ges 1 realtid.
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Nir mingden data 6kar kan vi réra oss frin att beskriva vad som har
hint och varfor (deskriptiv analys) till att férutse vad som sannolikt
kommer att ske och nir (prediktiv analys). I nista steg handlar det om
att visa och utvirdera olika mojliga framtidsscenarier givet en viss hin-
delse (preskriptiv analys) innan ett beslut tas. P4 sa sitt blir underlaget
for beslut bittre och férebyggande atgidrder kan vidtas for att undvika
att ndgot intriffar genom att styra utvecklingen i en 6nskad riktning.
Exempelvis kan en signal fran en sensor om vattenlickage leda till att
vattnet stings av och till att det aktuella forsikringsbolaget kontaktas
automatiskt for skadereglering inklusive en analys av hur en uppkom-
men skada bor hanteras. Eller att en viss midngd magsyra hos en individ
leder till en analys av vad som bor goras f6ljd av en uppmaning om att
vidta en medicinsk dtgird innan ndgot allvarligare intriiffar.

Den teknologiska utvecklingen 6ppnar dven upp for nya arbetssitt

vid riskbedémning och skadereglering. Exempelvis kommer sannolikt
dronare att fylla en sjdlvklar roll vid inspektioner for att bedéma risker
och undersoka skador, inte minst vid otillgingliga byggnadsplatser och
infrastrukturprojekt pa hog hojd dir inspektion kan vara problematisket.
Dronare anvindes exempelvis for att undersdka skadorna efter explosio-

nerna i hamnen i Tianjin i Kina 2015."¢

Ett forsidkringsforetag 1 USA, Erie Insurance, har undersokt mojligheter-
na att anvinda dronare for att klara av inspektioner, skadereglering och
riskbedémningar och fick i april 2015 tillstdnd""” att anvinda drénare for
underwriting och skadereglering. I Europa har The European Aviation
Safety Agency tagit fram forslag till reglering och EU har tagit fram en
strategi for att utveckla anvindning av drénare i Europa.'®

16T oktober fann Hogsta forvaltningsdomstolen i tvi domar att en kamera som #ir monterad pé
en dronare kriver tillstdnd enligt kameragvervakningslagen. Mal nr 78-16 och 4110-15.

7 Federal Aviation Administration.

118 heeps://www.easa.curopa.eu/easa-and-you/civil-drones-rpas.
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6.2.3 Regtech - digitaliserad regelefterlevnad pa gang

Ett relativt nytt fenomen ir s.k. regtech, att arbetet med regelefterlev-
nad (compliance) digitaliseras genom olika typer av it-stéd. Arbeten som
att samla in data, 6vervaka att kapitalkrav foljs, uppdatering av manualer
for regelefterlevnad och kundidentifikation kan automatiseras genom
en digital plattform med avancerad dataanalyskapacitet. Det ger sinkta
kostnader for regelefterlevnad.

Financial Conduct Authority (FCA), en tillsynsmyndighet i1 Storbritan-
nien, definierar regtech som inférandet av ny teknologi for att underlitta
regelefterlevnad. I Storbritannien har FCA varit drivande nir det giller
att etablera modeller for regtech och i dag finns det flera regtech-foretag,
dvs. féretag som siljer tjinster for att digitalisera regelefterlevnad i Stor-
britannien, Irland och USA.1% 1%

6.2.4 Behov av gemensamma standarder

I takt med att digitaliseringen av forsidkringsforetagens distributions-
och informationskanaler 6kar finns det ett 6kat behov av att utveckla
elektroniska standarder for 6verféring av information mellan forsikrings-
foretag och andra intressenter som myndigheter, forsdkringsmedlare,
valcentraler m.fl. Pa s sitt sikras att relevant information kan kommu-

niceras pd ett enhetligt sitt mellan olika intressenter.

Mot den bakgrunden fyller det av Svensk Forsidkring och Svenska
Forsiakringsformedlares Forening (Sfm) nyligen bildade bolaget S41,
Standard for Insurance AB, en viktig roll. S41 har tagit 6ver forvaltnings-
ansvaret for den s.k. MISLife-standarden, som ir en standardiserad

filstruktur pd livforsdkringsomradet for ate 6verfora information och som

"WEY (2015): Innovating with Reglech — Turning regulatory compliance into a competitive advantage.
120 heeps://www.letstalkpayments.com/21-hottest-regtech-startups-that-are-defining-the-
industry.
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har utvecklats av Sfm och Min Pension i Sverige AB. Ett viktigt uppdrag
for bolaget dr nu att utveckla nésta generation av denna standard.

Andra omrdden dir det idr viktigt med tekniska standarder och som pa
sikt kan fa betydelse for forsikringsbranschen ir den data som samlas in
elektroniskt via exempelvis olika typer av sensorer och telematik. Ge-
nom att tillimpa enhetliga format, koder, termer och begrepp for insam-
ling, lagring och behandling av data frdn olika killor méjliggors informa-
tionsutbyte och interoperabilitet mellan olika sektorer och marknader.

Inte minst inom omraden som hilso- och sjukvard samt pension, dir
bade det offentliga och privata verkar, ir det viktigt med gemensamma
standarder. Det gynnar alla parter om det finns standardiserade system
for att dela information och kunskap mellan olika system. Dirutover
bidrar det till en hogre kvalitet och en hogre sikerhet.

Sa kallad blockchain ir ett relativt nytt sitt att effektivisera processer.
Med hjilp av blockchainteknik delar ett antal deltagare en krypterad
huvudbok, en databas, 6ver transaktioner. Den kan anvindas exempel-
vis for att lagra uppgifter om tillgdngar och dess idgare. Informationen
linkas 1 kedjor, vilket innebir att historiken lagras och det gér inte att
dndra i informationen i efterhand.

6.3 Att méta nya behov hos kunder

Konsumenterna blir alltmer rorliga och stiller krav pd képupplevelser
och information som uppfyller just deras behov oavsett vara eller tjinst.
Utbudet kan utvecklas och anpassas med hjilp av andra aktdrer inom
alltmer utvecklade ekosystem for att pd sa sitt tillmétesga konsumen-
ternas behov. Dirtill innebir den teknologiska utvecklingen att forut-
sittningarna for motor- och trafikforsidkring férindras.

102

6.3.1 Konsumenterna stiller krav

Foretag som Google, Apple, Facebook, Amazon och Alibaba med flera
har hojt nivin pa képupplevelsen och konsumenterna forvintar sig i dag
samma niva pd kopupplevelsen oavsett tjdnst eller vara. Om det inte ér
uppfyllt finns en risk for att konsumenten helt enkelt byter leverantor.'*

Forsikringsmarknaden karakteriseras i dag av relative trogrorliga
konsumenter och komplexa tjinster. Antalet kontakter mellan forsik-
ringsgivare och forsdkringstagare dr fi. Det dr dock inte givet att det
alltid kommer att vara sd. Konsumenterna kan framéver komma att bli
mer “rorliga” och stdlla ssmma krav pd finansbranschen som pd andra
branscher som siljer mindre komplexa varor och tjinster. Det forind-
ringstryck som uppstar handlar bide om att skapa en képupplevelse
och om att anpassa utbudet till enskilda individers behov. Det kan till
exempel handla om att tillmétesgd behov av en viss forsikring vid ett
visst tillfille — ”on-time insurance”.

Ett exempel pd hur forsidkringsbranschen gemensamt har forsoke att
tillgodose individernas behov av information om sitt forsikringsskydd
ar Ersdttningskollen som Svensk Forsikring har tagit fram tillsammans
med AFA Forsikring och Forsikringskassan. Genom en enkel simule-
ringstjdnst kan man fd veta vad man fir i1 ersiittning om man blir lingva-
rigt sjuk eller arbetsskadad. Ett annat exempel 4r Minpension.se dir det

gdr att se hela sitt pensionssparande och gora pensionsprognoser.

6.3.2 Ekosystem for informationsutbyte och utveckling av
erbjudandet till kund

For att skapa en storre bredd 1 kunderbjudandet ingar forsikringsforetag
samarbeten med andra aktérer utanfor forsikringsomradet, exempelvis

foretag inom telekom, sikerhetsforetag, hantverkare med flera. Pa sé

121 Accenture (2016): Fintech and the evolving landscape: landing points for the industry.
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sitt skapas s.k. ekosystem bestdende av minga olika slags foretag inom
delvis olika branscher.

Ekosystemen utvecklas nu till att inkludera aktdrer som inte var aktu-
ella for tio ar sedan. Ett sdidant exempel ér att det franska forsikrings-
foretaget AXA 2014 ingick ett strategiskt samarbete med Facebook.
Genom samarbetet kan AXA dra nytta av Facebooks tillgingar i form av
analys och innovativa idéer samtidigt som Facebook stirker sin position
som ett foretag som erbjuder effektiva och innovativa marknadsforings-
l6sningar pa den franska marknaden.'?I april 2016 framkom att AXA har
borjat anviinda Facebook Messenger som en kanal gentemot befintliga
och potentiella kunder. Genom Messenger kan enskilda individer starta,
pausa och senare dteruppta konversationer med AXA. De kan stiilla
fragor om produkter och tjidnster, vilka dokument som krivs, fa upp-
foljningar gillande skadereglering m.m. AXA uppger att de genom att

anvinda Messenger nar en ny niv i relationen till sina kunder.'*

Inom hilso- och sjukvardsomradet ror vi oss mot att forsikringsforetag
dr proaktiva och engagerar den enskilde i sin livskvalitet och hilsa. Det
hir dr dnnu inte sd vanligt 1 Sverige men kommer sannolikt att bli mer
vanligt forekommande. Basen for den hir typen av erbjudanden ir ofta
en forsikring motsvarande den svenska sjukvardsforsikringen dir den
forsikrade ges tillgdang till de senaste medicinerna och behandlingarna
(beroende pa hur omfattande forsikring som viljs). Livsstilen ldses av
via olika slags sensorer exempelvis sensorer i armband, klockor, glaségon
m.m. — s.k. kroppsnira teknologi — och en hilsosam livsstil kan sedan ge
beloningar i form av rabatter pa forsdkringspremien, rabatter vid kép av

resor, fritidsaktiviteter, trining och nyttig mat med mera.'*!

122 Pressmeddelande AXA 11 april 2014: https://us.axa.com/news/2014/axa-announces-strate-
gic-partnership-with-facebook-in-france-and-globally.html.

123 Pressmeddelande AXA 11 april 2016: https://axa.com/en/newsroom/news/axa-adopts-
facebook-messenger.

12 hetps://www.discovery.co.za.
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Pa livforsidkringsomradet hinder det inte lika mycket som inom sakf6r-
sikring. Ett skil kan vara att det inte sker sérskilt mycket interaktion
mellan parterna nir en forsikring vil dr tecknad. Ett sitt att skapa en-
gagemang hos kunden ir att ett forsidkringsforetag 16pande ger konsu-
menterna information och erbjuder tjdnster. Det kan handla om rabatter
pa aktiviteter kopplade till hilsa och fritid 1 utbyte mot data om livsstil
och hilsa. Forsikringsforetaget kan pa sa sitt iven minska informations-
asymmetrier och fi en stérre kinnedom om mortalitetsriskerna.

Genom telematik kan data 6verforas for styrning, 6vervakning och
underhill av fordon.'” Det ger exempelvis information om var fordon
befinner sig, brinsleférbrukning och koérstricka, men dven hastighet och
korstil, faktorer som har betydelse for berikning av skadekostnader och
premier for bilférsikring. Den typen av l6sningar tas oftast fram genom
samarbeten mellan teknologiféretag och forsidkringsforetag. Flera forsik-
ringsforetag i Sverige har lanserat olika varianter av ”pay-as-you-go” for
bilférsikring didr premien matchar hur mycket bilen anvinds och auto-
matiskt indras om bilen kor kortare eller lingre. Det mer riskbaserade
”pay-as-you-drive” gir ett steg lingre genom att premien bestims dven
av hur forsikringstagaren kor bilen. Det innebir att forsidkringsgivaren
ror sig fran att vara reaktiv och agera niir en skada har intriffac till ace bli
en ”proaktiv risk manager” genom att indirekt pdverka hur bilen kors.

Gemensamt for [6sningar motsvarande pay-as-you-go/drive och hiilso-
program ir att relationen till kunden fordjupas och forsidkringsgivaren
blir en del i individens vardag. De nya l6sningarna méste dock fylla ett
konkret behov hos konsumenterna. Det kan handla om behov av mer
information eller om att underlitta i vardagen. Exempelvis kan det ha
ett storre virde for konsumenten att kunna sl pd motorvirmaren pa
distans dn att fa sin korstricka eller korstil registrerad.

12 Computer Sweden: Den engelska benimningen ir telematics. Begreppet anvinds dven inom
andra branscher som exempelvis byggbranschen som en del av begreppet intelligenta hus.
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Det dr viktigt att 4ven beakta integritetsaspekterna da forsikringsforeta-
gen dnnu inte omfattas av ndgon lagreglerad generell sekretess. Person-
uppgifter mdste hanteras pa ett sikert sitt om forsikringsféretagen ska
kunna bibehdlla kundernas fortroende.

6.3.3 Minskat behov av motor- och trafikforsakring

En viktig verksamhetsgren for forsidkringsbranschen dr motor- och
trafikforsikring. Med den teknologiska utvecklingen foridndras siittet att
transportera sig liksom riskerna forknippade med transporter. Det leder
till att behoven av motor- och trafikforsikring forindras 6ver tid.

Antalet olyckor i trafiken har minskat dramatiskt sedan 1960-talet och
fortsatt att minska sedan dess. Med sjilvkorande bilar kommer trafik-
floden att effektiviseras och olycksrisken att minska ytterligare. En
uppskattning av amerikanska National Highway Traffic Safety Adminis-
tration (en amerikansk myndighet med uppgift att spara liv och minska
antalet trafikolyckor) ér att antalet bilolyckor kommer att minska med
80 procent fram till 2035. For forsikringsbranschen innebir det att pre-
mieintikterna i USA beriknas minska med 40 procent fram till 2050.'%

Pa den svenska forsidkringsmarknaden stdr motor- och trafikforsikring i
dag for 37 procent av premieintikterna inom sakférsikring. I takt med
att sjilvkorande bilar utvecklas och introduceras i trafiken kommer f6r1-
utsdttningarna for denna typ av forsidkring dock att dndras. Det innebir
att &ven om det fortsatt kommer att finnas behov av ekonomiskt skydd
mot hindelser som brand, stenskott, stold, rittsskydd, si kommer risken
for personskada att minska liksom behovet av vagnskadeforsikring nir
antalet kollisioner minskar kraftigt.

126 heep://www.bloomberg.com/news/articles/2016-09-11/self-driving-cars-to-cut-u-s-insurance-
premiums-40-aon-says.
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6.4 Nya risker

Nir olika it-system integreras, information lagras i moln och antalet
ingdangar 6kar genom att fler aktorer har tillgang till systemen genom
exempelvis ekosystem blir infrastrukturen mer kinslig for attacker.
En risk som vixer snabbt i omfattning ir cyberrisker.

6.4.1 Cyberrisker en av de storsta riskerna

Cyberattacker blir allt vanligare och mer sofistikerade

Cyberrisker handlar om allt fran st6ld av datorer och slarv med inlogg-
ningsuppgifter till cyberattacker och stold av data. Forlust av data kan
leda till mycket stora konsekvenser for de inblandade. Det giiller inte
minst 1 fall ddr det handlar om personuppgifter eller foretagskinslig in-
formation som i sin tur kan anvindas vid bedrigerier. Cyberattacker kan
orsaka avbrott i verksamheter liksom allvarliga olyckor och katastrofer.

I takt med att it-anvindningen har 6kat har cyberattacker blivit alltmer
frekventa och sofistikerade. Och det drabbar foretag av alla storlekar.
Det kan handla om datavirus, trojaner, éverbelastningsattacker och
ransomware, dvs. att datorn lases och ldses upp mot en lésensumma.

I dag utfors cyberattacker ofta inom organiserad brottslighet och frigan
dar inte om eller ndr det kommer att ske en cyberattack utan hur ofta de
kommer att intréiffa. I en undersékning av PWC och CSFI (Centre for
the Study of Financial Innovation) 2015 pekades cyberrisker ut som

den fjirde storsta risken av de forsikringsforetag som ingick i undersok-
ningen globalt sett. [ USA och Storbritannien pekas cyberrisk ut som
den storsta risken fore risk for hoga kostnader till foljd av 6kad reglering,
den makroekonomiska utvecklingen och liga rintenivier.'” I samma
undersokning konstateras att antalet cyberincidenter kar snabbt. Varje

ZTPWC och CSFI (2015): Insurance banana skins 2015: The CSFI survey of the risks facing
insurers, juli, s.16.
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dag intriffar 100 000 attacker globalt och antalet incidenter har 6kat
med 48 procent sedan motsvarande undersokning 2013.

Frigan om cybersikerhet har betydelse pd alla nivier inom organisatio-
nen och bor vara en integrerad del i styrelsens arbete.'®® For forsikrings-
branschen handlar frigan om cyberrisker dels om att erbjuda ett skydd
for att skydda data mot alla typer av cyberrisk, dels om att skydda sina
egna data.

Stor tillvdxtpotential for forsdkring mot cyberrisk...

Aven om forsikringsmarknaden for hantering av cyberrisker har en stor
tillvixtpotential sd kidnnetecknas den av stora osikerheter om riskerna.
Hur trolig dr en hackerattack? Och hur stor blir skadan om en hackerat-
tack intriiffar? Det dr mot den bakgrunden inte férvanande att utbudet
av forsdkringsskydd for cyberrisker dnnu dr begrinsat, inte minst vad
giller dterforsikring.

... men &ven forsakringsforetagen sjalva ar utsatta
Forsidkringsforetag samlar in, lagrar och hanterar stora mingder konfi-
dentiell information om savil privatpersoner som foretag. Det handlar
om information om namn, personnummer, adress, inkomst och hiilsa.
Den stora mingden uppgifter skulle pa olika sitt kunna anvindas for
kriminella aktiviteter riktade mot forsikringsféretagen eller forsik-
ringstagarna. Det handlar om attacker bade frdn internt och externt hall
inklusive risker som foljer pd sammanldnkningar med tredje part som
forsikringsformedlare, aterforsidkring och andra samarbetspartners via
relativt komplicerade ekosystem.

2 FSPOS (2016): PM om riktlinjerna ”Guidance on cyber resilience for financial market
infrastructures”, s. 5.
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Vid sidan av att forlust av kiinslig data kan leda till allvarlig och lang-
varig skada for sdvil forsikringsforetagens kunder som for dem sjilva
sd innebir det legala och operationella kostnader. Det innebir dven att
fortroendet for forsikringsbranschen riskerar att forsdmras.

Frin myndighetshall 6kar kraven pa forsikringsféretag att hja mot-
stindskraften mot cyberrisker. Det kan handla om att 6ka kiinnedomen
om cyberrisker och péaverka forsikringsforetag att utveckla och inféra
rapporteringskrav, policys, rutiner och teknik inklusive de implikationer
som foljer av utlokalisering (outsourcing) och andra tredjepartsforhéllan-
den inom hela ekosystemet.'?

Viren 2016 genomforde Finansinspektionen en enkidtundersokning som
bland annat skulle ge inspektionen information om forsikringsbran-
schens riskprofil i forhéllande till cyberhot. Undersékningen visade att
forekomsten av cyberattacker i Sverige én sd linge ir lig och nir skadlig
kod uppticks dtgirdas det normalt inom tio timmar.

Resultaten frin undersokningen kan komma att anvidndas nir inspektio-
nen framo6ver utformar tillsynsplanerna f6r branschen samt nir det kom-
mer till prioriteringar som ror den l6pande tillsynen av enskilda forsik-
ringsforetag. Baserat pd den undersokningen synes liget i Sverige vara
under kontroll vad giller cyberattacker riktade mot forsdkringsforetag.

6.4.2 Skrapning av information

Skrapning av information (insamling av personuppgifter) ir ett feno-
men som har observerats under framfor allt det senaste dret. Det kan
ske nir en anvindare kopplar upp sig till en tjinst via en intermediir.

Anvindaren limnar information om personnummer och identifierar sig

29TATS (2016): Issues paper on cyber risk to the insurance sector, s. 29.
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via Mobilt BankID gentemot intermediiren och godkinner de anvin-
darvillkor som intermedidren informerar om. Dirigenom har anvindaren
1 praktiken limnat en engdngsfullmakt till intermediiren som ger denne
full tillgdng till information som ror anvindaren. Motparten, exempelvis
Pensionsmyndigheten, kan inte skilja mellan anvindaren och interme-
didren och ger den senare tillgang till anvindarens information. Interme-
didren kan didrigenom lagra och anvinda informationen for att utveckla
egna tjanster.

Den enskilde kinner sannolikt inte till att det sker en skrapning och har
inte heller limnat sitt samtycke till det. Dirigenom saknar intermedii-
ren lagligt stod for behandlingen av personuppgifter. Det kan i sin tur
innebira att personuppgiftsbehandlingen inte r tilldten.

Skapning ir ett fenomen som framéver kan komma att drabba dven
forsikringsforetag och det dr dirfor ndgot som de méste forhdlla sig till.

6.5 Forandrad konkurrenssituation

Efter den regleringsvdg som har skoljt 6ver finansmarknaderna efter
finanskrisen dr vi nu mitt uppe pa nista vig — fintechvagen. Det handlar
om alla de nya fintechféretag som bygger konsumentinriktade plattfor-
mar som mdnga ganger dr mer digitalt sofistikerade 4n de som normalt
presenteras av mer viletablerade aktorer.

6.5.1 Styrkor och svagheter hos etablerade forsakringsforetag
Fintechforetagen koncentrerar sig dn sd linge frimst pa tjdnster inom
kapitalplacering, kryptovalutor, utlining och betalningstjinster och
hotar i nuliget inte att leda till disruption av forsdkringsmarknaden,
dvs. att en ny tjinst eller idé helt forindrar forutsidttningarna for for-
sikringsbranschen.
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Etablerade forsikringsforetag har flera fordelar framfor nya konkur-
renter. De har vilkinda varumirken, tillgang till stora kunddatabaser,
besitter en djup kunskap for att prissitta risker och hantera ersittnings-
ansprik, har en vilutvecklad distribution och ett hogt fortroende.

Etablerade forsikringsforetag har samtidigt ett antal svagheter. Interak-
tionen med konsumenterna ir relativt begrinsad, it-systemen kan vara
gamla och forsidkringsforetagen bedéms av konsumenterna vid inter-
nationella undersokningar ha halkat efter i att finga upp sina kunders
behov. Det sistnimnda uppges gilla sirskilt ndr det kommer till sjdlva
skaderegleringen.”™ Det bor dock i det sammanhanget tilliggas att
svenska forsidkringsforetag ligger relativt langt framme i ett interna-
tionellt perspektiv nir det kommer till utvecklade webblésningar och
appar for bland annat skadereglering.

6.5.2 Konkurrenter eller partners?

De nya aktorerna pa forsikringsmarknaden kan delas in 1 tva grupper.
Det handlar dels om fintechféretag som utmanar hela verksamheten hos
etablerade finansiella foretag, dels om fintechforetag som séker samar-
beten med etablerade aktorer.

Under det senaste dret har gruppen som séker samarbeten 6kat och

ett skil till det kan vara att det helt enkelt dr svirt att konkurrera fulle
ut pa forsikringsmarknaden. Enligt en studie av Accenture fokuserar

56 procent av insuretechféretagen pa det som de uppfattar vara det mest
lukrativa, nimligen distributionskedjan. Foretagen ér vanligevis forsik-
ringsférmedlare och deras framgdng bygger pd att de férmar skapa ett

konsumentvinligt grinssnitt.'!

130 Morgan Stanley and Boston Consulting Group (2014): Insurance and technology — Evolution
and revolution in a digital world, s. 18.

1 Financial Times, 3 oktober 2016, Ralph, O.: Ten fintech start-ups that are causing a stir in in-

surance, och Gunderson, S., Malhotra, R. och Thomas, T. (2016): 1aking the 1" out of insurance
distribution — Are you partnering fast enough?, Accenture.




Genom att anvidnda ny teknologi kan de nya aktérerna nd konsumen-
ter som etablerade forsidkringsforetag kan ha svart att nd fram till. Det

ar samtidigt komplicerat att erbjuda forsidkringstjidnster, eftersom det
kriver mycket kapital och ir ett hirt reglerat omriade. Dessa faktorer
utgor 1 ndgon mening hinder for nya aktrer som dirfor tycks dra sig for
att starta nya forsikringsbolag. Att omradet dessutom ir tillstindspliktigt
och stir under tillsyn ir sikerligen andra komplicerande omstindigheter
for olika aktorer.

De nya aktérerna kan dven ses som ett komplement till den befintliga
verksamheten. Att ingd partnerskap med nya aktorer istillet for att
utveckla 16sningar internt dr ett sitt for etablerade foretag ate forhalla sig
till den snabba utvecklingen. P s sitt kan befintliga forsdkringsforetag
dra nytta av sin viletablerade position pa marknaden samtidigt som

de I6pande kompletterar sitt erbjudande med nya siitt att exempelvis
distribuera forsikring,'*

6.5.3 Exempel pa nya aktorer

En typ av konkurrent ér s.k. peer-to-peer (P2P)-forsikring som faller
inom ramen foér delningsekonomin. Det dr minga ganger oklart vilken
verksamhet dessa dgnar sig at: forsikring, forsikringsformedling eller
annat. Flera av dem tycks vara registrerade som forsikringsférmedlare
och ir inriktade pd distribution. Friendsurance, Guevara, PeerCover,
insPeer dr ndgra exempel pa foretag inom P2P.

Lemonade ir ett exempel pd foretag som borjade inom P2P 2014, men
som 1 september 2016 fick licens som forsikringsforetag. Lemonade

132 Gunderson, S., Malhotra, R. och Thomas, T. (2016): Taking the "I” out of insurance distribu-
tion — Are you partnering fast enough?, Accenture.
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kommer till en bérjan att inrikta sig pa att silja hemforsidkring i New
York och i slutet av varje ar kommer foretaget att skiinka 6verskottet av

premieintikterna till vilgorande indamal.*

Pa KPMG:s lista 6ver de 100 ledande fintechaktérerna aterfinns tva
forsikringsanknutna foretag 1 topp. Det dr ZhongAn, ett kinesiskt
fintechforetag som ir listat som nummer ett pA KPMG:s lista. ZhongAn
bildades 2013 i1 Shanghai och anvinder sig av Big data for att utveckla
produkter, automatiserad underwriting, skadereglering m.m. ZhongAn
erbjuder forsikringsprodukter on-line till den kinesiska marknaden.
Foretaget dgs av Alibaba Group Holding, Tencent Holdings och Ping An

Insurance.

Nummer tva pa listan dr det amerikanska forsidkringsforetaget Oscar
Insurance Corporation. Oscar erbjuder ”smart och enkel hilsoforsik-
ring” (sjukvardsforsikring) dir tjinsterna uppges utformas med hjilp

av teknologi och data. Bolaget bildades 2013 efter det att Obamacare
introducerades i USA."* Hemsidan 4r uppbyggd p4 ett sidant sitt att en
potentiell kund stegvis svarar pa ett antal relativt enkla frigor for att ringa
in vilken forsdkring som dr limplig och vilken omfattning den bor ha.

6.6 Reglering

En forutsidttning for att digitaliseringen ska kunna bidra till att utveckla
konsumentvinliga forsikringslosningar dr att reglering och skattesystem
ar anpassade till de nya forutsdttningarna och de nya aktérerna. Konkur-
rensen maste ske pd lika villkor for att kunna bidra till en god produkt-
utveckling samtidigt som ett gott konsumentsskydd kan virnas. Dirtill
har forsikringsforetagen att hantera digitaliseringen utifrdn ett riskper-
spektiv ifriga om intring 1 den personliga integriteten.

13 Financial Times, 3 oktober 2016, Ralph, O.: Ten fintech start-ups that are causing a stir in
insurance.

B4KPMG (2015): Fintech 100 — Leading global fintech innovators report 2015.
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6.6.1 Samma risker, samma regler

I dag regleras foretagen inom den finansiella sektorn utifrin den
verksamhet de bedriver. Ett fintechforetag med en viss verksamhet,
exempelvis forsikringsformedling, har dirmed skyldighet att uppfylla
de regleringskrav som stills pad dem 1 lagstiftningen pa motsvarande sitt
som redan etablerade aktorer har.

Finansinspektionen pekar pé att det i dag finns brister 1 konsument-
skyddet vid utldning som dger rum mellan konsumenter — P2P — da
det inte alltid gors en kreditprovning.”*® Ett exempel #r nidr en konsu-
ment ldnar ut pengar till en annan konsument via en plattform, dir en
lantagare matchas ihop med en ldngivare utan att ndgon traditionell
mellanhand, som exempelvis en bank, ir inblandad. Sddan utldning ir i
dag vixande genom delningsekonomin och konkurrerar med befintliga
aktorer. Motsvarande foreteelser har dnnu inte identifierats pa for-
sikringsmarknaden. Dir agerar som nimnts tidigare fintechféretagen
framfor allt inom distributionsledet med ett forsikringsforetag som

leverantor av tjdnsten.

En forutsidttning for att konkurrens ska kunna ske pd lika villkor 4r att
dven skattesystemet dr anpassat fér den digitala virlden. Skatteverket
har genomfort en analys av delningsekonomins langsiktiga effekter pa
skatteintikterna.*® Slutsatsen frin studien ir att de befintliga skatte-
reglerna ir tillimpliga oavsett om aktorerna verkar pa den traditionella
marknaden eller inom delningsekonomin. Det innebiir att konkurrensen
inte direkt paverkas av skattereglerna. Svarigheten ligger 1 stéllet i regel-
efterlevnaden och dir vidtar verket olika dtgidrder, exempelvis genom
information och vigledning, for att minska skattefelet, dvs. skillnaden
mellan den skatt som faststillts och den skatt som borde ha faststillts
om alla hade redovisat ritt.

13 Finansinspektionen (2015): Grisrotsfinansiering i Sverige — en kartliggning, s. 12 f.

136 Skatteverket (2016): Kartliggning och analys av delningsekonomins paverkan pa skattesystemet.
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Fortroende ir ett nyckelord i1 den digitaliserade viirlden dir kunderna
har make, 4r informerade och samhillsmedvetna. Att halla sig till de
existerande regler och normer som finns i ett samhélle torde dérfor dn
mer komma att vara en hygienfaktor for foretag. Det dterstér att se hur
forsikringsmarknaden utvecklas pa detta omrade.

6.6.2 Dataskyddsreglering — att framja produktutveckling och
skydda individen

Dataskyddsférordningen ersétter PUL

En 6kad tillgang till data har manga férdelar, men mot det ska vigas
sikerhet och integritet for medborgare och konsumenter. Det behdver
goras en avvigning mellan 4 ena sidan den nytta konsumenterna kan fa
genom utvecklingen av mer individualiserade tjdnster, och 4 den andra
behovet av skydd for konsumenter. Aven om konsumenter ér villiga att
dela med sig av data idr det inte givet att de forstdr vad det innebir.

Den mesta av den data som produceras har begrinsningar i vem som
far anvinda den och hur. Exempelvis fir inte data fritt dupliceras eller
spridas vidare. Data som produceras i sociala media som Facebook och
Twitter dger platcformarna sjilva.

For hanteringen av personuppgifter som forekommer i och mellan
uppkopplade saker — Internet of Things — dr det personuppgiftslagen
(PUL) som giller. PUL ersiitts i maj 2018 av den allmidnna dataskydds-
forordningen, se vidare avsnitt 3.1.1. Genom den nya férordningen
inf6rs bland annat stringare krav pd dokumentation av behandling av
personuppgifter. Den nya férordningen har t.ex. en betydligt hardare
straffskala med hoga sanktioner for foretag som slarvar med cyberskydd.
Ingen behover lida skada for att en sanktion ska komma ifrdga.
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Tillgang till data lagrad i autonoma fordon — Utredningen om sjélv-
kérande fordon

Ett aktuellt exempel inom forsikring dr vem som ska ha tillgang till data
som lagras i autonoma fordon. Den fragan ir under utredning i Utred-
ningen om sjilvkorande fordon pa vig."” I uppdraget ingir bland annat
att analysera problem och mgjligheter nir det giller frigor om integritet
och datasikerhet vid lagring och anvindning av information fran sjilv-
korande fordon. I utredningens delbetinkande avseende forsoksverk-
samhet med autonoma fordon anges att sdvil forsikringsbranschen som
biltillverkarna har lika stort behov av att ta del av den information som
kan utlisas efter en trafikolycka.”® Siledes bor bida parter ha mojlighet
att ta del av denna information. Frigan ska dock évervigas ytterligare i
slutbetinkandet. Det kan noteras att det redan i dag ménga ginger finns
mdjlighet for exempelvis forsikringsforetag att inhdmta fordonets upp-
gifter via uppkoppling av dator mot fordonet vid en uppkommen skada.

Risker for den personliga integriteten — Integritetskommittén

Den statliga Integritetskommittén har gett uttryck for att det finns pa-
tagliga risker for den personliga integriteten i samband med forsidkrings-
foretagens verksamhet.”” Kommittén menar att den framtida hante-
ringen av personuppgifter inom forsikringsverksamheten kan innefatta
allvarliga risker f6r den personliga integriteten. Bedémningen baseras
pa det faktum att det finns en potential for fler informationskillor med
kinslig information och den tekniska utvecklingen 1 stort. Kommittén
menar att det i ett sddant scenario finns en risk for att balansen mellan
den enskilde forsikringstagaren och dennes forsidkringsgivare rubbas.

7 Dir. 2015:114, Sjélokirande fordon pé vig.

880U 2016:28, Viigen till sjiilokirande fordon.

9SOU 2016:41, Hur stir det till med den personliga integriteten? — en kartliggning av Integritets-
kommittén, s. 399 ff.
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Det saknas allgjaimt en allmién lagreglerad sekretess for forsikringsfore-
tagens verksamhet. Ritt utformad — efter forsikringsverksamhetens sér-
drag — vore en sddan lagreglering ett positivt tillskott och komplement
till varje forsikringsforetags interna regelverk som syftar till att vidrna
den personliga integriteten.

6.7 Hur paverkas vardekedjan for forsikringsforetagen?
Den teknologiska utvecklingen skapar nya méjligheter lings hela virde-
kedjan inom forsikring. I diagram 16 delas virdekedjan upp i fyra delar:
Produktdesign, underwriting, distribution och skadereglering.

Diagram 16. Vardekedjan férandras

Produktdesign Distribution Skadereglering

Inom produktdesign innebir den data som samlas in, inte minst genom
Internet of Things, att mer flexibla produkter kan tas fram som motsva-
rar varje enskild kunds behov. Det handlar om att dra nytta av relations-
data och data om egna kunder och baserat pa det bilda sig en uppfatt-
ning om beteenden exempelvis inom hilsoomradet eller hur en person
kor. Hittills har fokus framfor alle legat pa skadeforsikring, men det ér
ingenting som hindrar att vi framéver kan komma att dra storre nytta

av hilsodata for att fa 6kad kunskap om vad som ger ett langt liv. For
att skapa en storre bredd 1 kunderbjudandet dr samarbeten med aktorer
frdn helt andra branscher ett sdtt att méta kundernas 6nskemadl. P4 sd
sdtt kan relativt omfattande ekosystem skapas bestiende av forsikrings-
foretag, hantverkare, informationsnav, sikerhetsforetag med flera.
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Nir det gér att fa realtidsdata genom telematik, sensorer i hus och hem
och som miiter hilsan forindras forutsidttningarna f6r underwriting, som
1 ndgon mening ir sjilva grunden for att bedriva forsikring. Nir risker
kan prissittas mer exakt forbittras dven underlaget for berikningar av
nddvindiga avsittningar for att parera risk. Exempelvis har Big data fran
sociala medier anvints for att identifiera problem med brostimplantat i
Frankrike innan skadestindsanspraken uppstod. Det gjorde att berérda
forsikringsforetag i tid kunde gora nodvindiga avsidttningar. Ett annat
exempel ir att en dterforsikrare anvinder en sokmotor for att identi-
fiera kommande sjukdomstrender. Data skapar dven mojligheter att
analysera vad som driver hindelser och férhindra att skador uppstar
(preskriptiv analys).

Inom distribution blir kunderna allt mindre villiga att betala for fysiska
moten och foredrar digitala kanaler nér det ror tjdnster som motor- och
hemforsikring. De dr mindre 6ppna for digitala [6sningar nir det kom-
mer till livforsidkring som uppfattas vara mer komplicerat. Nir kunderna
anvinder digitala kanaler vill de att de ska vara enkla att anvinda,
personligt anpassade och att férklaringar om produkter ska vara enkla att
forstd. Mdnga av de nya konkurrenterna inom forséikring inriktar sig pa
distribution. De dr vanligtvis forsidkringsférmedlare och deras framgang
bygger pa att de formér skapa ett konsumentvinligt grinssnitt. Flera av
dem soker samarbeten med etablerade forsidkringsaktorer — inte minst
ir de ju beroende av forsikringstjanster att formedla. Det dr mindre
vanligt att fintechforetag startar upp nya forsikringsforetag.

Inom skaderegleringen kommer automatiseringen av arbetsprocesser att
fortsitta och grinssnittet gentemot kund att férbittras. Vissa skador kan
komma att hanteras helt digitalt, frin upptickt av skadan till anmilan
on-line, liksom till inspektion och sjilva dtgirdandet av skadan dir hant-
verkare skickas ut beroende pa skada. Med minimal insats frdn kunden.
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Med den 6kade mingden data och nya analysverktyg kan fokus framo-
ver dessutom 1 dn hogre utstriickning ligga pa prevention for att férhin-
dra att skador uppstar vilket i forlingningen bidrar till en 6kad trygghet
for kunderna.
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