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Skalighetsprincipen och kontinuitetsprincipen ar norma-
tiva stéllningstaganden upptagna i lagstiftningen foér
férsdkringsbolag for affarsméassigt sund verksamhet i
livférsakring. Principen innebér att en skilig del av
overskottet i ett livforsakringsbolag skall aterféras for-
sakringstagarna form av tillaggsformaner. | Finland har
skalighetsprincipen funnits ldnge men den har aldrig
konkretiserats i form av klara numeriska férdelnings-
regler for 6verskottet sdsom t.ex. i Sverige (tills vidare
vinstutdelningsférbud) och i Norge. | denna artikel vill
jag dels belysa en aktuell rapport som hanfér sig till
tilldampningen av skélighetsprincipen; skalighetsarbets-
gruppens rapport (egen éverséttning); samt genom en

komparativ studie av vinstutdelningen i livférsakringsbolag som bedrivs som

aktiebolag belysa hur skélighetsprincipen fungerat i praktiken.*

Bakgrund

Tidigare kunde traditionell livforsiakring och
lagstadgad arbetspensionsforsidkring (APL,
F6PL) bedrivas 1 samma bolag. Av detta
foljde att vinstutdelningen, pa grund av den
lagstadgade arbetspensionsforsdkringen, i
dessabolag var modest. I och med implemen-
teringen av EU:s forsakringsdirektiv beslots i
Finland att lagstadgad arbetspensionsforsik-
ring skall drivas i separata bolag och traditio-
nell livforsdakringsverksamhet kom diarmed
att bli fri fran de restriktioner, visserligen
frivilligt patagna, som APL medf6rde i vinst-

* De omsesidiga livforsikringsbolagen uteldmnas ur
jamforelsen emedan man oftast i bolagsordningen be-
grinsat den maximala rdntan som kan betalas pa ett
eventuellt garantikapital till skilig.

utdelningen. Volymen i livforsidkringsmark-
naden har okat kraftigt sedan traditionell liv-
forsdkring som omfattas av de sa kallade
tredje forsakringsdirektiven fran och med in-
gangen av ar 1995 separerades fran arbets-
pensionsforsdkring. Samtidigt har den eko-
nomiska utvecklingen, i form av stigande
aktiepriser och fastighetsvirden samt sjun-
kande réntor, varit synnerligen gynnsam och
i princip givit mdjlighet till vinstutdelning i
livforsdkringsbolagen.

Skalighetsarbetsgruppens
rapport i huvuddrag

Arbetsgruppens huvudsakliga malséttning édr
att komma till en rekommendation for hur
bokslutsinformationen skall utvecklas med
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beaktande av skilighetsprincipen. Tillvixten
inom livforsdkring har foranlett ett 6kat verk-
samhetskapitalkrav (i absolutbelopp). I flera
fall har forsiakringsbolagen finansierat detta
okade kapitalkrav genom en forhdjning av
aktiekapitalet. Endel av livforsdkringsbolagen
dr dotterbolag till borsnoterade aktiebolag.
Denna utveckling har medfort att livforsak-
ringsaktiebolag tydligare in tidigare har tva
inressentgrupper, forsikringstagare och ak-
tiedigare, som bada har egna forvintningar
angdende avkastningen i den placering de
gjortibolaget. Den ar 1995 genomforda sepa-
reringen av lagstadgad arbetspensionsforsak-
ringsverksamhet fran 6vrig livforsikring har
i tva fall dndrat situationen sé att vinstutdel-
ningen inte lingre begrinsas av APL-lagstift-
ningen.

Skilighetsprincipen finns upptagen i lagen
om forsikringsbolag 13: 3 § enligt foljande:
“Nir extra forméner beviljas pa sddana for-
sdkringar som enligt forsakringsavtalet har
ritt till eventuella extra formaner pa grundval
av overskott som dessa forsakringar avkastat,
skall i skilig omfattning beaktas bade det
totala beloppet av de extra formaner som
beviljas for dessa forsdkringar och, i friga om
fordelningen av dessa formaner, beloppet och
uppkomsten av dverskottet pa dessa forsak-
ringar. De extra formanerna fér inte dventyra
mojligheterna att uppfylla den solvenskrav
somavsesi 11 kap. eller bestéindigheten av de
extra formanernas niva. Vad 1 § stadgar om
berdkningsgrunderna for livforsiakring skall i
tillampliga delar iakttas vid beviljade av extra
formaner som dr anslutna till forsdkringen®.

Arbetsgruppen anser att det inte finns skél
att sitta ut exakta numeriska grinser for
tillimpningen av skilighetsprincipen, den har
utgatt fran den nuvarande tillimpningen av
skilighetsprincipen. Konkurrensen pa mark-
naden kommer, enligt arbetsgruppen, att pa
sikt se till att tilliggsforméanerna kommer att
héllas pa en skilig niva. Exakta numeriska
grinser for skilig vinstutdelning kan inte
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bestammas eftersom forsiakringsbolagens
verksamhetskapital (solvenskapital) struktu-
relltavviker betydligt. Vissa forsakringsbolag
har ett betydande aktiekapital medan solven-
sen i andra bolag nistan enbart bygger pa
virderingsskillnader.

Denimplicitakonklusionen som kan utlédsas
ur arbetsgruppens rapport dr didrmed att en
bedomning bor ske i vilken man risken i
verksamheten faller pd aktiedgarnaochivilken
man ett stort aktiekapital har mojliggjort en
riskfylld men vélavkastande placeringsverk-
samhet. Samtidigt kan noteras att aktiedgarna
i princip dr berittigade till en hogre avkast-
ning dn forsdkringstagarna men att denna
hogre avkastning bor kunna motiveras i for-
héllande till ett allmént risk/avkastningsfor-
héllande som rader pa finansmarknaden.

Arbetsgruppen foreslar att livforsidkrings-
aktiebolaget i bokslutsnoter skall ange vilka
malsittningarna dr for solvensen, tilliggsfor-
manerna och hur bolaget ser att verksamhets-
kapitalet fordelas mellan aktiedgare och for-
sakringstagare.

Att bedoma ett livforsakrings-
bolags verksamhet

Bedomningen av ett livforsidkringsbolags
verksamhet dr inte lika entydigt som for andra
aktiebolag dér en neo-klassisk vinstmaxime-
ringsmalsittning av dgares vilstand allmint
taget kan anses utgora en plausibel utgangs-
punkt. Sjélv ser jag att det finns atminstone
tre grundldggande fragestillningar som skall
bedomas utgéende fran det normativa regel-
verk som styr livforsdkringrorelse i de flesta
lander:

* forsdkringstagarnas andel av overskottet,

¢ den del av 6verskottet som ldmnas kvar for
att stdarka solvensen och,

* eventuellafgares ansprak (aktiefigare, dgare
av garantikapital).



Den forsta och den andra punkten &r varan-
dra kompletterande i och med att traditionella
livforsakringsbolag skall striva till en konti-
nuitet i fraga om tilliggsféormanernas niva,
och ddarmed mot forsdkringstagaren dimpa
fluktuationer som kommer av volatilitet i
finansmarknadsplaceringar. Att oka eller
minska solvensen kraftigt foranleder i princip
ett synkroniseringsproblem som kan leda till
en vilstandstransferering fran gamla till nya
forsikringstagare eller tvirtom. Solvenska-
pitalet, undantaget aktiekapitalet, drinte oron-
mirkt, vilket i princip innebir att det under
kommande ar antigen kan anvéndas till for-
man for dgarna (i viss man skattmasen) eller
forsdkringstagarna. Bolagsrittsligt forefaller
det vara ohallbart att anta, att aktiekapitalet
kunde hiénforas till nagon annan part dn aktie-
dgarna.

Att jamfora avkastningen till aktiedgare
och forsikringstagare dr besvirligt eftersom
forsakringspremien utgangsmassigt delas upp
pa att ticka riskdelar, omkostnadsdelar och
resten kommer in som en fond. Om riskrorel-
sen eller omkostnadsrorelsen visar ett over-,
eller ett underskott paverkar ju detta de
tilliggsformaner som kan betalas eller med
andra ord resultatet i rinterdrelsen. I livfor-
sdkringsbolag kan man redan skonja jakten
pa kostnader i och med att sparbetonade liv-
forsakringar substitueras av andra tjinster
sasom t.ex. fondforvaltning. Darmed &r det
inte entydigt att forsidkringstagarnas entydigt
korrekta jimforelsegrund for avkastning dr
summan berdkningsrintan och indexgott-
gorelsen pa sparbeloppet.

Eftersom forsdkringsbolaget inte betalar
skatt for livforsdkringstagarnas del dr den
ekvivalenta jamforelsegrunden ur aktiedgar-
nas perspektiv resultat fore skatt. Inte heller
detta drheltentydigt eftersom dividendskatte-
gottgorelsereglerna (avoir fiscal) innebir att
det ur foretagets synvinkel uppstar en skatte-
méssigt neutral situation sa ldnge som foreta-
gets resultat 4r mindre 4n lika med den divi-

dend som erhalls fran inhemska aktiebolag
(beaktas 10 ar tillbaka). Aktiedigarnas forman
blir da att forsikringsbolaget, om det sjélv har
betydande dividendinkomster, kan betala skatt
for deras del utan att denna skattebetalning
ytterligare forsdmrar forsakringstagarnas stall-
ning. Om livforsdkringsaktiebolagetinte sjilv
erhéller dividender kommer f6ljaktligen vinst-
utdelningen i ett lingre perspektiv att besta av
dividendutbetalning, skatt och indexgottgo-
relser. Det vésentliga dr ju i sig inte dividend-
utbetalningen utan resultatet, eftersom det
fria egna kapitalet i princip star till aktiedgar-
nas forfogande under kommande ar.

Vinstutdelningen till aktieigare bor rim-
ligtvis ses i ett langre perspektiv. Det att man
under ett antal ar visar ansprakslosa resultat
kan under ett & motivera ett stort resultat.
Diéremot dr det ndrmast ohallbart att anta att
ett forsdkringsbolag skulle kunna visa ett
stort resultat med motiveringen att resultatet
under kommande ar skulle vara mindre, efter-
som aktiekapitalet i sa fall skulle forlora sin
betydelse som riskkapital.

I detta sammanhang dr en ytterligare obser-
vation nodvindig. [ samband med att lagstad-
gad arbetspensionsforsikring separerades fran
traditionell livforsikring omfattades i sam-
band med bestandsoverforingarna som verk-
stilldes 1993 och 1994, en princip om att
virderingsskillnaderna skulle 6verforas i pro-
portion till den ansvarsskuld som 6verfordes.
Inom lagstadgad arbetspensionsforsikring
fordelades tidigare avkastningen fran place-
ringsverksamheten som premierabatter till
forsakringstagarna, d.v.s. arbetsgivarna, och
ddarmed fanns tidigare ettrelativtlitet utrymme
for att bygga upp solvensen i dessa bolag. Om
det fanns virderingsskillnader som eventuellt
hinforde sig till livforsidkring forsvann dessa
i princip med APL-bestandet eftersom detta i
de allra flesta fall var dominerande. A andra
sidan kom dividendutbetalningen att vara
strikt begrinsad i dessa bolag (Verdandi, Liv-
Alandia) fran aren 1962-1994, och ett livfor-
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sikringsbolags #dgare kan tinkas ha en viss
ide om att “ta igen“ eventuellt innestaende
dividender.

Dirmed finns, enligt ovan anférda argume-
tering, en grund for att jamfora den finska
livforsakringsbolagens tillimpning av skilig-
hetsprincipen. Aktiedgares avkastning dr dér-
med summan av rikenskapsperiodens vinst
och skatter for rdkenskapsperioden och tidi-
gare rikenskapsperioder minskat med i divi-
dendintikterna ingaende gottgorelse for bo-
lagsskatt i forhallande till fritt och bundet
aktiekapital i slutet av rdkenskapsperioden
exklusive rikenskapsperiodens vinst (ROE).
Gottgorelsen for bolagsskatt dr ju de facto
avkastning men kan inte anses belasta forsik-
ringstagarna och ddrmed anses i denna jamfo-
relse att detta dr en forman som aktiedgare kan
anses berittigade till. Avkastningen relateras
dven till forsdkringstekniska avsittningar,
d.v.s. summan av premie- och ersittningsans-
var med avdrag for aterforsikrares andelar
(ROF), varvid en uppskattning kan erhallas
for i vilken méan vinstutdelningen paverkat
den maximalt mojliga kundgottgorelsenivan.
Vi bor samtidigt notera att denna uppskatt-
ning om forlorade tilliggsformaner &r i un-
derkant, eftersom hela ansvarsskulden vanli-
gen inte bestar av sddana forsiakringar som &r
berittigade till tillaggsformaner. Ingen still-
ning tas till solvensutvecklingen i bolagen.
Vi antar att om malséttningen &r att oka sol-
vensen i forsdkringsbolaget sker detta genom
att inrikta placeringsverksamheten till sadana
instrument dir (obeskattade) vérderingsskill-
nader uppstar, att stirka solvensen via resul-
tatet dr suboptimalt till den del skatten dver-
stiger erhallen dividendskattegottgorelse.

Jamforelsen sker under den relativt korta
tidsperioden fran 1994-1997 eftersom det
innan 1994 fanns enbart ett fatal renodlade
livforsikringsaktiebolag, sasom livforsdkring
omfattas av forsdkringsdirektiven, och de
storre bankgrupperna Merita, Postbanken
(Leijona) och Andelsbanken (Aurum) pabor-
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jade forsikringsverksamhet i livforsakrings-
aktiebolag efter denna tidpunkt. Vi ser folj-
aktligen pa en period dir konkurrensbeting-
elserna pa marknaderna forbittrats i och med
implementeringen av EU’sregelverk och dven
bankerna aktiverat sig i livforsidkring. Det dr
att notera att alla forsdkringsbolag i skrivande
stund inte haft bolagsstimma dir 1997 éars
bokslut skulle ha behandlats och uppgifterna
bor dérfor anses som preliminéra.
Tilldggstormanernas niva i sig dr knappast
av storstabetydelseidettasammanhang, efter-
som avsikten inte &r att jimfora totalavkast-
ningen till forsdkringstagare, utan tillimp-
ningen av skalighetsprincipen. En jimforelse
ar svar att verkstilla i och med att volymen
okat kraftigt i de bankigda livbolagen och
premierna tenderar att komma in mot slutet av
aret. Tillgdngliga uppgifter ar gottgorelser till
markbelopp i forhallande till ansvarsskulden
i slutet av aret, vilket ger en for 1ag uppskatt-
ning. Dessutom avviker gottgorelserna for
bestandsdelarna nagot. Av storre betydelse ér
att granska pa den effekt resultatnivan har pa
tilldiggsformanerna, d.v.s. se dels pa avkast-
ningen pa aktiekapitalet och dels pa vilken
effekten skulle bli om forsékringsbolagen
hade avhallit sig fran att visa resultat.
Urnedanstaende figur kan utlésas att forsik-
ringsbolagens avkastning pa aktiekapitalet
generellt sett legat pa en niva som 4r mindre
4n 20 %. For ar 1994 har enbart Liv-Verdandi
visat ett resultat motsvarande 33 % ROE. Ar
1994 har Liv-Verdandi, Foretagarnas Livfor-
sdkringsaktiebolag Tapiola, och Nova redo-
visat resultat pa 6ver 40 % ROE. Hir kan
dock noteras att de sistnimnda visat mycket
anspraksldsa resultat aret innan och modesta
resultat under foljande ar. Ar 1996 gjorde
enbart Liv-Verdandi ett avvikande resultat
89 % ROE, eftersom Leijonas resultat
9.9 mmk bor ses mot bakgrunden av att resul-
tatet aretinnan var 6.2 mmk negativt. Leijonas
resultat kan déarfor i genomsnitt inte anses
som avvikande. For ar 1997 finns enbart Liv-
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Dirmed kan noteras attenbart Liv-Verdandi
har en vinstutdelningsfilosofi som klart avvi-
ker fran de 6vriga bolagens. Detta kan dven
utldsas ur nésta figur dér resultatet relaterats
till den 6kning i kundgottgorelser (hela an-
svarsskulden) som skulle varit mojlig om
man helt avhallit sig fran vinstutdelning till
aktiedgare, eller med andra ord visat ett noll-
resultat. Strikt forenklat kan man notera att
20 % ROE innebidr 0.5 % kundgottgorelser
och att en genomsnittlig resultatpolicy (ROE
10-20 %) inneburit 0.5-2 % hogre kundgott-
gorelser under dessa ar. Foretaget har kunnat
utnyttja dividendskattegottgorelse under
1994-1996 till mindre &n 3 % av betald skatt
medan den 1997 uppgick till knappt en fjarde-
del. Eftersom dividenduttaget varit anspraks-
16st dr tydligen foretagets policy att stirka
solvensen viaresultatet. Samtidigt dr det dock
skil att konstatera att foretagets kundgott-
gorelseniva har varit 6ver medeltalet i dessa
bolag. Fragan kvarstar om dessa resultat ur
forsakringstagarnas synpunkt kan anses som
skiliga, eller om det dr fraga om en transfere-
ring fran forsdkringstagarna till aktiedgaren, i
detta fall arbetspensionsforsdkringsbolaget

Pensions-Verdandi. Ur forsikringstagarsyn-
vinkel kunde eventuellt en villkorlig index-
gottgorelse te sig som ett fullgott alternativ
till betald skatt.

Tekniskt sett forefaller det som om Liv-
Pohjola kunde ges hogsta betyg. Forsidkrings-
tagarnaeller aktiedgarna belastas inte av skatt,
eftersom resultatet reglerats att motsvara till-
ginglig avoir fiscal. Aven avkastningen pa
aktiekapital har varit relativt lag.

Med andra ord kan man konstatera att bran-
schens sjdlvreglering, med undantag av det
ovan ndmnda bolaget, forefaller fungera till-
fredsstillande dven utan exakta numeriska
grianser. Denna fragestillning om skiilig re-
sultatniva har diskuterats mellan bolaget och
forsakringsinspektionen. Dock kan samtidigt
konstateras att formuleringen i lagstiftningen
tydligen ldmnar den dvervakande myndig-
heten tdmligen tandlos i fraga om att dra en
grians mellan skilighet och oskilighet, eller
mahénda 4r det en fraga om ovisshet i fraga
tolkningen.

Skillnaden mellan fondforvaltning och liv-
forsikring, speciellt fondforsikring, harunder
senare tid anforts vara tdmligen liten vilket
kunde motivera en liknande reglering bl.a. i
fraga om information till kunder. Sa som
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Resultatets inverkan pa kundgottgdrelsenivan (ROF)

marknaden har utvecklats dr det antagligen
ritt att konstatera att livforsdkring numera
nirmast 4r att betrakta som en sparform, rena
riskforsdkringar utan ett sparbelopp har en
liten betydelse for bolagen. Av stort intresse
for livbolagen dr, det ur kundens synvinkel
skattemissigt fordelaktiga, frivilliga pensions-
sparandet dir aterkop dr kraftigt sank-
tionerade.

Diskussionen kring fondsparande har un-
der senare tid, forutom pa fondavkastningar,
dven fokuserats pa fondforvaltarnas provi-
sioner ochresultatetifondforvaltningsbolaget.
De verkliga vinnarna, med hénsyn till ekono-
miskt resultat, forefaller atminstone pa kort
sikt vara fondforvaltarna, vilket man ur pla-
cerarsynvinkel inte alltid sett som odelat po-
sitivt. Mahidnda kommer denna diskussion
dven att initieras i fraga om livforsikringsbo-
lagen. I denna jamforelse forefaller det som
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fragan dr berittigad atminstone i ett fall. Det
forefaller i detta fall helt klart att en placering
i livforsiakringsbolagets aktiekapital, ifall det
vore mojligt, med denna resultatpolicy skulle
ge en betydligt hdgre pension dn en placering
i en ordinir livforsdkring. Ur kundens syn-
vinkel finns atminstone en visentlig skillnad
mellan fondsparande och livforsikring. Om
man dr missndjd med fondforvaltaren kan
man ta sina pengar och ga, medan detta inte &r
lika okomplicerat i fraga om livforsikring.

Kallor

Kohtuusperiaatetyoryhmén muistio 1997:22,
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Lagen om forsdkringsbolag 28.12.1979/1062
med senare gjorda dndringar.
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