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Men nya ombildningar blottar ett hal
Tillsynsutredningen tar fram slagborren

... men IORP lagar halet i tjanstepensionsforsakringen
... och Solvens Il kommer att tappa till dvriga hal
FI ger ytterligare vagledning

Ett minfalt av lagregler om intressekonfliktsfragor
. Nu kan konsolideringsfonden ifragasattas

. Utredningen Overvager tre alternativ

. Men sparen forskracker (kanske)

. Facit sedan vinstutdelningsmajligheten inférdes

. Avslutande reflektion

. Kunskap pa Internet
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Annu en statlig utredning funderar pa vilka atgarder som kravs for att
Oka forsakringstagarnas inflytande sa mycket att det "inte ska anses
vara motiverat med en tvingande ombildning till vinstutdelande
verksamhet eller till 6msesidigt forsakringsbolag™

Lansforsakringar nekas ombildning till vinstutdelande !
Skandia ombildas till ett renodlat 6msesidigt bolag !

Solvens Il innebar att placering av samtliga tillgangar — aven |
vinstutdelande livbolag - ”i handelse av intressekonflikt”
ska uteslutande ske i formanstagarnas intresse” !



1. Tre definitioner av intressekonflikt

|. Eget intresse

Varje situation dar en persons ratta fullgérande av
en forpliktelse strider mot hans egna intressen

(Gunnar Nord och Per Thorell, Intressekonflikter och deras
hantering, 2006)

Eget intresse

Forplikielse .
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1. Tre definitioner av intressekonflikt

Il. Olika intressen

Nar en beslutsfattare i ett féretag representerar tva
eller flera olika intressen

(Prop. 2003/04:109

Forstarkt skydd for .

forsékringstagare i

livférsakringsbolag) .
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1. Tre definitioner av intressekonflikt

l1l. Dolda intressen

Nar tva parter har motstaende intressen och det inte
ar uppenbart for den ena vilka intressen eller
bakomliggande motiv den andre har

(Christina Strandman Ullrich, Compliance, 2011)

Motstaende .

intressen ‘

Dolda intressen
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2. Indelning av intressekonflikter
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Avtalen beror ett mycket stort antal forsakringstagare

Forséakringstagarna ar typiskt sett svaga i avtalsforhallandet, och darmed
skyddsvarda

Avtalen by%ger pa betalning i forskott fran forsékringstagaren éverlaten men
ersattning betalas fran forsakringsbolaget i efterskott

Avtalen ar ofta langsiktiga och kan inte med latthet brytas eller flyttas

Man maste vara expert for att kunna bedoma férsékringsbolagets ekonomi,
riskhantering och avtalets inneb6rd

Mojligheten att paverka ft‘)rsakrin?s_bolagets beslutsfattande ar begransade och
forsakringsbolagets handlingsfrihet mycket stor

Ofta avser avtalen betydande ekonomiska varden fér den enskilde
och

Forsakringsbranschen ut%t')r en viktig samhallsfunktion, varfor bristande
fortroende for forsékringsbranschen drabbar dvriga samhallet



Forsvagade incitament att driva verksamheten effektivt och med god riskkontroll

Okade risker for att forsakringsverksamheten inte drivs i forsakringstagarnas
intresse

Felaktig styrning av féretaget nar avtal ska ingas med narstaende
Felaktiga dvervaganden nar det galler 6verskottshanteringen och tillsynen av denna
Riskerna for fortackt vinstutdelning o6kar

och

Riskerna 6kar att vissa forsakringstagare behandlas orattvist och andra gynnas

(Prop. 2003/04:109 Forstarkt skydd for forsakringstagare i livforsakringsbolag)
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5. Intressekonflikterna byggdes in i 1948 ars FRL

1917 - En ny forsakringsrorelselag anpassad till
1910 ars aktiebolagslag

Conrad Carlesson

1948 ars forsakringsrorelselag - "En rationell
¢ anpassning av forsakringsverksamheten
¢ efter véxlande ekonomiska férhallanden”
‘ { - Materiell koncessionsprovning
. { - Skalighetsprincipen och Kontributionsmetoden
£ ¢ - Behovsprincipen
- | - Principen om férsakringstagarinflytande

VINGE
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Koncernkonflikterna

Skalighetsprincipen
"bereda forsakring till en med hansyn till férsékringens art skalig kostnad”

= Intressekonflikt mellan bolaget/agarna och forsakringstagarna

1999 ars modernisering

Skéalighetsprincipen géller for forsakringar som har tecknats fére den 1 januari 2000
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De interna konflikterna

Kontributionsmetoden

Vid fordelning av kostnader och intakter ska en rimlig avvagning goras mellan
forsakringstagarna inbdrdes eller i varje fall mellan olika férsékringstagargrupper

= Intressekonflikt mellan forsakringstagarna
1999 ars modernisering

Aterbaring ska gottskrivas med en fordelning som utgar fran férsakringens bidrag till
Overskottet

Kontributionsprincipen ska tillampas av ett livférsakringsféretag om inte annat foljer av
bestammelser i forsakringsavtalet eller i bolagsordningen
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L6osningen 1948

Behovsprincipen
Koncession far endast beviljas om det finns behov av ett ytterligare forsékringsbolag

Koncession bdr inte medges for nybildat forsakringsaktiebolag att bedriva
personforsakring:

"Mot bakgrund av nuvarande samhallsutveckling ter det sig icke tilltalande att
personforsakring i vidstrackt mening goras till foremal for privatekonomiskt
foretagarintresse”

(prop. 1948:50 s. 175)

34 ar senare
Vid tillkomsten av 1982 ars FRL finns endast ett livférsakringsaktiebolag:

Skandia Liv
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7. Wirtén-Feldt-modellen: Hybridbolagen

Hybridbolagen ser dagens ljus nar livmarknaden avregleras

1982 - En ny forsakringsrorelselag
» Vinstutdelningsférbudet infors

1985 ars koncessionsbhestammelser
» Behovsprincipen avskaffas

1990 — Marknads6verenskommelsen (MO) havs
« Livforsakringsmarknaden blir konkurrensutsatt

Resultat:

» Konkurrensen skapar incitament for att utnyttja
majligheten att nybilda livforsakringsaktiebolag
som inte far dela ut vinst = hybridbolagen har
fotts

Kjell Olof Feldt

VINGE
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8. Hybridbolagsutvecklingen tar fart — och avstannar

1990 1999
Marknadsoverenskommelsen Vinstutdelande livforsékrings-
upphor aktiebolag tillats
— Skandia Liv — Skandia Liv

— AMF Pension (95)

— KPA Liv (95)

— Salus Ansvar Liv (95)

— SEB Trygg Liv Nya (96)

— AFA (96)

— SEB Trygg Liv Gamla (97)
— KPA Pension (97)

— FoOrenade Liv (97)

— LF Liv (98)

« Efter 1999 har inget hybridbolag etablerats!

VINGE
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9. "Hybridbolagsproblemet” debuterar

Livbolagskrisen tillstdter

« 2001 - Enronskandalen blir startskottet for en
langvarig bérsnedgang

- Livbolagen gor stora forluster pa borsen,
aterbaringsrantor sanks, Allanregeln satts ur spel
och flera bolag reallokerar preliminart fordelad
aterbaring

+ 2002 - Skandiaaffaren: Skandia AB binder Skandia
Liv i ett langsiktigt kapitalforvaltningsavtal med ett
koncernbolag. Darefter overlater Skandia AB
bolaget till DnB f6r 3,2 miljarder kronor

Lars Erik Pettersson

VINGE
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10. Finansinspektionen (FI) slar larm

- 2003 - Finansinspektionen far regeringens uppdrag
att granska livbolagens verksamhet och slar larm
om intressekonflikter i livbolagen

(Rapport 2003:2 Intressekonflikter i livbolagen)

Ingrid Bonde

VINGE
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Finansinspektionen fokuserar pa ett sarskilt problemomrade

Avtal och transaktioner mellan narstaende bolag medfor sarskilda risker for att
intressekonflikter inte beaktas

Problemomradet indelas i
Avtal om interna tjanster
Fordelning av koncernkostnader och
Transaktioner av engangskaraktar
Finansforvaltningen anses sarskilt kanslig. Det forekommer t.ex. att

Finansforvaltningen genomfor onddigt manga transaktioner genom nérstdende bolag
eller styr placeringar till narstaende bolag

Finansforvaltningen laggs ut pa narstaende bolag

Annan service fran narstaende bolag (forvaring, redovisning , marknadsféring) utnyttjas
utan provning av om det ar det basta alternativet

(Rapport 2003:2 Intressekonflikter i livbolagen)
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12. Enda ombildade livbolaget ar kritiskt

Barbro Johansson, VD Handelsbanken Liv:

"Ombilda émsesidiga bolag till vinstutdelande. Da férsvinner hela den
problematik som rapporten tar upp”

"Handelsbanken Liv &r Sveriges férsta och hittills enda vinstutdelande livbolag
med traditionell forsakring. For spararna har detta inneburit en dkad trygghet,
frinet och mer rattvisa. Och inga intressekonflikter mellan sparare och agare”

Artiondets 6vertolkning?

”Finansinspektion ger henne ocksa ratt. | dagens rapport namns inte Handelsbanken Liv
av just det skalet: bolaget ar vinstutdelande.”

VINGE
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13. Men regeringen re(a)gerar

« 2004 - Finansinspektionens larmrapport resulterar i
omfattande andringar i GFRL for att forstarka
forsakringstagarinflytandet

(prop. 2003/04:109 Forstarkt skydd for forsakringstagare i liviérsakringsbolag)

Marita Ulvskog

Gunnar Lund
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Vad innebar 2004 ars nya regler?

Alla forsakringsforetag

Placeringsriktlinjerna ska omfatta alla tillgangar

Alla forsakringsforetag ska uppratta riktlinjer for hantering av intressekonflikter
mellan alla bolagets intressenter

Icke-vinstutdelande bolaqg

Forsakringstagare som har ratt till andel av vinsten ska omfattas av
generalklausulerna om likabehandling pa samma sétt som aktieagare

Utvidgade javsregler
Fler an halften av styrelsens ledamoter ska vara "oberoende”

Minst en av styrelseledamoterna ska utses av forsakringstagarna/intressegrupp
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Urban Backstrom (VD Skandia) i DN-Debatt, 9 maj 2004

”...Skulle alltsa &garen sluta fuska med férsékringstagarnas
medel om denna far 10 procent av vinsten. Utgor inte de
resterande 90 procenten en frestelse?”

Urban Backstrom

” AMFE-rapporten’ 2004

Tveksamma transaktioner ar precis lika lockande for ett
vinstutdelande livbolag som ingar i en koncern, som for ett
hybridbolag. "Det kan fortfarande vara "av intresse” for en
koncern att exempelvis sélja tillgangar dyrt till livbolaget,”

Christer EImehagen
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Tillsynsutredningen (SOU 2005:85)

"Eftersom bolaget fortfarande forfogar 6ver de tillgangar
som tacker skulderna till forsakringstagarna kan dessa
anvandas for att gynna narstaende intressen”

"Sa lange forsakringstagarna har ansprak beroende av
utfallet av en tillgangsmassa som skots av livbolaget finns
det inbyggda intressemotséattningar”

De genomforda ombildningarna har kdnnetecknats av Marten Ajne
“otydliga avtalsvillkor ... gottskrivningen av befintliga och
framtida ansprak i eget kapital [har] utformats med sadana
villkor att det i praktiken fortfarande ar férsakringstagarna
som star huvuddelen av verksamhetens risker”

"Aktieagaren kan ocksa kopa ett finansiellt instrument som
garanterat ger en avkastning som gor att bolaget kan infria
sina garanterade ataganden. Kostnaderna fér garantin
betalas av tillgangar som tillh6r forsékringstagarna.
Konstruktionen innebar att forsékringstagarna i praktiken
tar Over aktieagarnas finansiella risk”
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6 kap. 20 och 25 88 FRL

| verksamhet avseende tjanstepensionsforsakring ska tillgangar placeras pa det

satt som bast gagnar de ersattningsberattigades intressen och ocksa i dvrigt
pa ett aktsamt sétt ...”

Prop. 2004/05:165 s. 167:

"Tillgangarna skall investeras pa det satt som bast gagnar medlemmars och
formanstagares intressen. Vid en eventuell intressekonflikt skall
placeringarna uteslutande ske i medlemmarnas och férmanstagarnas
intressen. Tillgangarna skall vidare placeras pa ett séatt som tillforsékrar sékerhet,
kvalitet, likviditet och Ionsamhet (god avkastning) for den samlade portf6ljen”

25



Foreslagen ny lydelse av 6 kap. 4 § FRL
”Grundldggande principer for samtliga tillgangar”

"I handelse av intressekonflikt mellan forsakringsforetaget och forsékringstagarna ska
tillgangar investeras pa ett séatt som bast gagnar forsakringstagarnas intressen”

Men hur blir det med riktlinjerna?

Solvens ll-utredningen:

"Det krav pa riktlinjer for hantering av intressekonflikter som i dag finns ... har inte sin grund i
nagot EU-direktiv ... Utredningen gor dock bedomningen att de krav pa styrdokument som foljer
av Solvens lI-direktivet minst motsvarar de nuvarande svenska kraven pa riktlinjer for hantering
av intressekonflikter.”

Finansinspektionen:

”... darfor anser Finansinspektionen att det aven fortsattningsvis ar av stor vikt att
forsakringsforetagen maste uppratta sarskilda riktlinjer for att identifiera och hantera
intressekonflikter. Av artikel 41(3) i Solvens 2-direktivet framgar att de krav pa riktlinjer som
anges dar ar minimikrav. Darmed strider det inte mot direktivet att behalla dagens krav pa
riktlinjer for intressekonflikter.”
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19. FI ger ytterligare vagledning

Ingrid Bonde

« 2005 - Finansinspektionen publicerar en vagledning om
koncerninterna affarer i livbolag

(Koncerninterna affarer i livbolag - en vagledning, 2005-08-16)

VINGE
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19. FI ger ytterligare vagledning

Processbeskrivning for
hantering av
koncerninterna affarer




”God standard” for riktlinjer for hantering av intressekonflikter
Riktlinjerna bor atminstone ange:
Avtal ska vara skriftliga
Situationer dar intressekonflikt kan uppsta ska identifieras och analyseras
Krav pa identifiering av javiga beslutsfattare infor varje avtal
Krav pa strukturerade och dokumenterade beslutsunderlag
Direktiv om behovsanalys och konsekvensanalys av vasentliga transaktioner

Metoderna for prissattning och fordelning av koncerngemensamma kostnader ska
beskrivas

Det ska framga hur kontroll av forenlighet med vinstutdelningsforbudet och andra regler
ska utforas

Direktiv om uppfdljning, efterlevnad och rapportering

Beslutsordning och ansvarsfordelning for hantering av risken for intressekonflikt
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Rorelseregler

Skalighetsprincipen (1 kap. 24 8)
Stabilitetsprincipen (4 kap. 1 8)

Genomlysningsprincipen (4 kap. 2 § och
FFFS) y gsp pen ( p

God forsakringsstandard (4 kap. 3 8§)
Javsavtalsreglerna (4 kap. 9-10 88)
Forespeglingsforbudet (4 kap. 12 8)

Flyttratten (5 k%p. 15-16 8§, 11 kap. 18 8
och 12 kap. 698)

Skuldtackningsregister (6 kap. 30-31 8§
och FFFS)

Kontributionsprincipen (11 kap. 18 § och
12 kap. 69 8)

Vinstutdelningsforbudet (11 kap. 16 §
och 12 kap. 64 8)

Placeringsregler

Ignggesseregeln (6 kap. 20 och 25

Riktlinjer

Tekniska riktlinjer
(8 kap. 1-3 och 8 §§ och FFFS)

Placeringsriktlinjer
(8 kap. 4-6 och 8 §§ och FFFS)

Riktlinjer for hantering av
intressekonflikter (8 kap. 7-8 §§ och 16
kap 1 § och FFFS)

Foretagsstyrning

Agar- och ledningsprévning (2
kap. 4 §, 11 kap. 2 §, 14 kap. 5 § och
15 kap. 1-5 §§ och FFFS)

FFFS 2005:1 och de kommande
Solvens lI-reglernai FRL om

Riskkontroll
Compliance
Internrevision
Aktuariefunktion

Outsourcing

30

Associationsrattsliga regler

Oberoende styrelseledamoter
7§ och 12 kap. 25 §)

(11 kap.
Forsakringstagarrepresentanter (11 kap.
7§ och 12 kap. 38 §)

De utvidgade javsreglerna
10 § och 12 kap. 28 §)

(11 kap.

Den vidgade skyddskretsen for
generalklausulerna)
(11 kap. 5 och 11 §§ samt 12 kap. 29 §)

Ovriga regler

Forsakringsavtalslagens
informationsregler

Lagen om finansiell radgivning

Forsékringsférmedlarlagens
Informationsbestammelser

Bonusreglerna (FFFS 2011:2 Allmanna

rad om ersattningspolicy i
forsakringsforetag mfl.)

ROTT = REGEL FOR HYBRIDBOLAG



21. Nu kan konsolideringsfonden ifragasattas

Direktiv till Livforsakringsutredningen:
(Direktiv 2010:43)

- Analysera reglerna om konsolideringsfond och
foresla hur overskott ska hanteras i framtiden

- Overvéaga vilka atgarder for att oka
forsakringstagarnas inflytande som kravs for att det
“inte ska anses vara motiverat med en tvingande
ombildning till vinstutdelande verksamhet eller till
omsesidigt forsakringsbolag”

- Overvaga hur ombildningsreglerna ska bli tydligare
och 6ka forsakringstagarnas mojligheter till inflytande
dver ombildningen (Direktiv 2010:43)

- Det finns inget i direktiven som avser
intressekonflikter i vinstutdelande bolag!

Peter Norman

VINGE

31



Tre alternativ for dverskottshantering i hybridbolag och dmsesidiga bolag:

Forbattrade riktlinjer och tillsyn samt utokat forsékringstagarinflytande i hybridbolag

Konsolideringsfonden och nuvarande 6verskottsregler behalls
Tydligare krav pa interna regler och Fl:s tillsyn
Ytterligare forstarkningar av forsékringstagarnas inflytande i hybridbolagen

Alternativ 1 + maxgrans for konsolideringsfonden — ”Den norska modellen”
Konsolideringsfonden begransas till vad som behovs som langsiktigt riskkapital
Resterande 6verskott gottskrivs som garanterad eller villkorad aterbéring
Omproévning sker varje ar

Konsolideringsfonden avskaffas och ratten till verskotten avtalsregleras som i
vinstutdelande bolag

Konsolideringsfonden och nuvarande 6verskottsregler avskaffas
All fordelning av 6verskott ska vara avtalsreglerad
Agarna ska sta for allt riskkapital. Aktieagare far ratt till begransad avkastning
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Forsakringsforetagsutredningen 2006:
(SOU 2006:55)

Samtliga hybridbolag skulle avvecklas genom att ombildas, antingen till vinstutdelande
forsakringsaktiebolag eller renodlade dmsesidiga forsakringsbolag

Rdstratten | renodlade dmsesidiga forsakringsbolag skulle utdvas endast av deldgarna
Kritiken:
(Sarskilt yttrande av Horngren, Sjoberg och Viotti)
Den enda fordelen med villkorad aterbaring ar att dess utveckling styrs av en formel i
avtalet, istallet for rent godtycke. Den faktor formeln ska tillampas pa — avkastningen —
styrs dock fortfarande av forsakringsbolagets godtycke.

Ombildning till renodlade 6émsesidiga forsékringsbolag ar en battre I6sning

Det grundlaggande felet ar att lagstiftaren tillater forsékringsbranschen att inga avtal
dar forsakringsbolagens godtycke paverkar resultatet

33



24. Facit sedan vinstutdelningsmojligheten infordes 1999

DRIVE ‘

2001 — Handelsbanken Liv blir vinstutdelande

2005 — SPP Liv och Nordea Liv blir vinstutdelande

NEUTRAL

- 2008 — Lansforsakringar Liv far avslag pa att bli vinstutdelande

_ REVERSE

- 2012 - Skandia Liv blir ett renodlat 6msesidigt forsakringsbolag

34
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25. Avslutande reflektion

Narmar vi oss ruta Nr 1 igen?

"Mot bakgrund av nuvarande
samhallsutveckling ter det sig icke
tilltalande att personforsakring i
vidstrackt mening goras till foremal for
privatekonomiskt foretagarintresse”

(prop. 1948:50 s. 175)

Karin Kock, Sveriges forsta kvinnliga statsrad
och forsta kvinnliga professor i nationalekonomi

VINGE
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