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I BORJIAN AV 1990-TALET avloste de ekono-
miska kriserna varandra. Nyligen hade for-
sakringsbolag gatt omkull (Njord och Svens-
ka Kreditforsdkringsaktiebolaget), fastighet-
skrisen var ett faktum och bankerna stod dven
de infor konkurshot — staten fick rycka in.
Med viss forskrickelse minns vi rantor pa 500
procent. Det tycktes som om hela den finan-
siella sektorn holl pa att rimna.

Hosten 1992 skulle ocksa de svenska liv-
forsikringsbolagen hemsokas av krisen. Den
22 oktober 1992 beslutade den svenska till-
synsmyndigheten finansinspektionen (som da
varrelativt ny efter sammanslagning av bank-
och forsidkringsinspektionen) att de svenska
livforsidkringsbolagen skulle aterta redan al-
lokerad aterbiring fran sina forsikringstagare.
Det skulle innebéra sénkta pensionsutbetal-
ningar. Livforsiakringsbolagen informerades
i all hast om beslutet
och dagen dérpa infor-
merade inspektionen
allménheten i form av
ett pressmeddelande.
Ingen tid stod att for-
lora. Bolagen hade inte
tillgangar som svarade
| mot skulderna till for-
. siikringstagarna. Kon-
) solideringen hade sa-

ledes sjunkit under

Gunvall Grip

godtagbarniva. Bolagen saknade pengar. Den
finansiella krisen hade ddrmed, tycks man ha
menat, definitivt nu ocksa natt de svenska
livforsiakringsbolagen.

Som tillsynsmetod var inspektionens
agerande en nymodighet. Den forste att dras-
tiskt informera om forsdkringsbolag i kris
brukar inte vara tillsynsmyndigheten. Bola-
gen togs alltsa pa sidngen.

Fragan &r emellertid om det var livforsik-
ringsbolagen som stod infor en kris eller om
det var tillsynsmyndigheten? For att besvara
den frgan finns skil att forst nimna nagot om
de svenska forsdkringsbolagen, tillsynsmyn-
digheten och den ekonomiska krisen under
1930-talet.

Séledes: forst en tillbakablick.

2

CHEFEN FOR forsdkringsinspektionen, O A
Akesson, holl viren 1934 ett foredrag infor
Svenska Forsédkringsforeningen och berorde
det svenska forsdkringsvisendets ekonomi.
Han avslutade talet:

”Om den framtida ekonomiska utvecklingen
veta vi foga eller intet. Det dr mgjligt och,
efter vissa tecken att doma, dven sannolikt, att
den kommer att stilla storre krav pa vart
forsdkringsvisende dn nigon tidigare period.
Jag tdnker hir ndrmast pad de grenar, dér
fondbildningen och didrmed #dven rintenivén
for ndrvarande dr av dominerande betydelse.
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For min del kan och vill jag ej fordolja, att det
ar just pd detta omrade, som vara dagars
livforsdkringsvisende har sitt stora problem.
Det dr, dven med hénsyn hértill, glddjande att
kunna konstatera, att det svenska livforsik-
ringsvisendet sdsom helhet betraktat dr vil
konsoliderat och — dédrom é&r jag dvertygad —
dven méktigt den anpassning, som en kom-
mande utveckling kan nédvindiggora.”!

De svenska livforsikringsbolagen drev fort-
farande under mitten av 1930-talet verksam-
het med ett rinteantagande fran 1928 pa ca 4
procent. Rintefallet ndrmade sig dock med
hast. Bolagen fick dessutom svart att placera
sitt kapital pa grund av mittnad pa kapital-
marknaden. Naturligtvis befarade man att det
skulle uppsta ekonomiska bekymmer — snart
nog skulle inte tillgangarna balansera skul-
derna. Det var den situationen Akesson talade
om. Nu fordrades att bolagen var miktiga den
nodvindiga anpassningen.

Pa initiativ av branschen — sjélvfallet med
den davarande forsikringsinspektionens goda
minne och stod — tillsattes en kommitté for
oversyn av livforsikringsbolagens premie-
grunder.” Man antog att den liga riintan skulle
kunna bli langvarig och bestdmde sig for att
sidnka rianteantagandet fran 4 till 3,5 procent
(1935 ars premier). Nér den forsta kommittén
var klar med sitt arbete fick genast en ny
tillsdttas — nu med inriktning pa ytterligare
sdankning av grundréintan till 3 1/4 procent
(1936 ars premier). Ytterligare sdnkning till 3
procent vidtogs aret diarpa (1937 ars premier)
och till 2,5 procent det foljande aret (1938 éars
premier). Under perioden justerades i princip
pé samma sitt antagandena i premiereserv-
grunderna och fribrevs- och aterkopsgrun-
derna.

Tre fragor kan i korthet belysas: fraigan om
forstdrkning av premiereserverna (bolagens
konsolidering blev otillréicklig), rittviseaspek-
terna (mellan olika generationer forsakrings-
tagare) och fragan om s k vinstutdelning (det
som idag kallas for aterbéringstilldelning).
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(i) Pa grund av det fallande réinteliget blev
detuppenbart att livforsikringsbolagens kon-
solidering efter hand forsdmrades. Den for-
samrades till den grad att flera bolag inte
kunde balansera skulderna. Resultatet blev
att bolagen tvingades till forstirkning av re-
serverna. Under mitten av 1930-talet fordra-
des en forstarkning pa 89 miljoner kronor;
under 1937 fordrades ytterligare 161 miljoner
kronor. Sadan forstirkning kunde naturligt-
vis inte ske omedelbart. Darfor kom man
Overens om att amortera skulden. I praktiken
innebar detta att framtida 6verskott i rorelsen
i forsta hand skulle avsiittas till uppbyggnad
av konsolideringskapitalet. Amorterings-
planerna blev i princip 10-ariga.

(ii) Ytterligare en omstindighet, rittvise-
aspekten, dr vird att uppmirksamma. Forsik-
ringsinspektionens O A Akesson ventilerade
nidmligen fragan om vad som kunde hinda om
livbolagens pantsatta reserver och 6vriga till-
gangar inte forslog till att trygga forplik-
telserna gentemot forsikringstagarna (han
tinkte i forsta hand pa de dldre forsdkrings-
tagarna). ’I en sadan situation blir en nedstt-
ning av de garanterade forsikringsformaner-
na nodvindig”, papekade Akesson. "Det ir
emellertid att mirka, att det enligt nu géllande
lag om forsdkringsrorelse icke torde vara
mojligt foretaga en nedséttning av ett bolags
forpliktelser gentemot nagon grupp av for-
sikringstagare, med mindre bolagets samt-
liga 6verskott konsumerats, salunda dven de
overskott, som astadkommits genom de nya
forsdkringstagarnas forhojda premier, och som
skiiligen torde bora tillkomma ifragavarande
forsdkringstagare. Forst sedan dessa dver-
skott forbrukats, synes en nedséttning av for-
maner kunna vidtagas. Vid denna nedsittning
kan en viss rittvisa skipas, ndmligen pa sa
sitt, att nedsittningen kan verkstillas i olika
proportion for olika grupper av forsdkrings-
tagare, under forutsittning att bestimmelser
hirom inforts i bolagsordningen.”?

Det centrala hir ér alltsé den inte helt obe-



tydliga fragan om réttvisa mellan olika gene-
rationer forsikringstagare i hindelse av ned-
sittning av forsikringsbelopp. Aven om inte
lagen inneholl klara och entydiga bestimmel-
ser hidrom, fanns skil att i alla hindelser
diskutera saken. En rittvis fordelning av ett
eventuellt underskott var ingenting att negli-
gera bara darfor att lagen inte uttryckligen
reglerade saken.

(iii) En tredje central fraga for livforsik-
ringsbolagen var den s k vinsttilldelningen,
dvs de 16ften om vinst (6verskott) i rorelsen
som pa ett eller annat sitt — och enligt livfor-
sikringsbolagens prospekt till kunderna pa
marknaden — skulle tillfalla forsdkringstaga-
rna. Inte utan protester fran vissa bolag infor-
des ett tillfilligt vinstutdelningsférbud (ater-
biringstilldelningsforbud). Bolagen forband
sig fran 1937 att inte gora ytterligare avsitt-
ning till premieéterbdringsreserv, vinstfond,
vinstregleringsfond eller livrianterorelsens
garantifond. Bolagen 6verenskom vidare att
ej heller utdela vinst i form av premieaterbi-
ring fran tidigare avsatta fonder. Den s k
vinstoverenskommelsen fornyades in mot
1940-talet. Forst efter 1942 ars bokslut kunde
bolagen aterigen infora premieéterbiring och
vinsttilldelning.*

1930-talet var alltsa kristider for forsik-
ringsbolagen. Svarigheterna 16stes genom
grundéndringar, amorteringsplaner, omfattan-
de utredningar, branschsamarbete och, inte
minst viktigt, pa grund av betydande arbete
underhand fran forsikringsinspektionens sida.
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MER AN FEMTIO AR DAREFTER skulle det svens-
ka livforsikringsvisendet aterigen hamna i
vad som skulle kunna betraktas som en eko-
nomisk kris. Livbolagens konsolidering svik-
tade — inte pa grund av fallande rinteniva
(vilket skulle ha 6kat virdet pa obligations-

portféljen) utan i forsta hand pa grund av
stigande marknadsrinta, fallande virden pa
fastigheter och aktier.

Man fragade sig ocksa: Overskuggades inte
livforsikringsbolagens ekonomiska kris av
den fortroendekris som uppstatt gentemot till-
synsmyndigheten, som nu, sedan mitten av
1991, var finansinspektionen?

DEN 22 okTOBER 1992 BLEV alltsd en mirklig
dagisvensk forsikrings historia — dtminstone
en av de mirkligaste pA manga, méanga ar.

Finansinspektionens styrelse forelades ett
underlag i form av en promemoria om de
svenska livforsidkringsbolagens konsolide-
ringsniva. Styrelsen ventilerade fragan och
beslutade att vissa livforsikringsbolag, de
med s k negativ konsolidering, skulle sinka
aterbéringsrintan till grundrinteniva, dvs till
ca 4 procent. En framtida héjning av aterbi-
ringsréntan skulle forst fa ske efter det att den
kollektiva konsolideringen uppnatt en, som
detskrevs, betryggande niva. Samtidigt peka-
de inspektionen pa behovet av dtertagning av
aterbiringsmedel, s k reallokering av aterbi-
ring. Dessutom rekommenderade inspektio-
nen bolagen att begrinsa aterkopen tills bola-
gen vidtagit de atgirder som framgick av de
allménna raden.

Samma dag klockan 1700 kallades livfor-
sdkringsbolagen till mote hos inspektionen.
Bolagen underrittades om de allménna rad
som inspektionens styrelse under dagen hade
beslutat om. Dagen dérpa skulle inspektionen
informera allminheten i form av ett press-
meddelande; inspektionen skulle ocksa hélla
presskonferens.

Dagen dirpa informerade sa finansinspek-
tionen allminheten om saken. S& skedde i
pressmeddelandet — sjutton rader langt. For
att lugna allméinheten informerade finansin-
spektionen om att det inte férelag nagon fara
for forsdkringsbolagens formaga att infria
avtalade pensioner och &vriga ersittningar.’
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Den finansiella krisen hade didrmed uttalat
natt de svenska livforsikringsbolagen. Bak-
grunden tycks i forstone relativt enkel: Med
undantag fran nagot enstaka ar hade livfor-
sakringsbolagens tillgangar under 1980-talet
vuxit med 10, 20 och 30 procent per ar — och
mera. Bolagen exponerade ohdmmat sina ter-
béringsrédntor. Fram till och med 1988 kan
man mojligen sdga att tillgdngarna i stort
balanserade aterbiringstilldelningen. Under
1989, 1990, 1991 och 1992 tilldelade livfor-
sikringsbolagen over lag mer 4n vad totalav-
kastningen medgav.® Fastighetsvirdena foll,
aktierna likasa. Inget livforsdkringsbolag va-
gade ta det stora klivet ner till aterbéringsrin-
ta pa grundréinteniva — marknaden skulle inte
tala en sadan sidnkning, tycks man ha menat.
Bolagen vintade ut varandra. Den snabbhet i
beslutsfattandet som karaktériserade bran-
schen under aterbiringsriantehdjningarnas tid
hade forbytts i vanda, tvehagsenhet och pa-
taglig brist pa tidigare sd hogbrostad manage-
ment.

Finansinspektionen klev bryskt in pa are-
nan och vickte livforsidkringsbolagens led-
ningar till insikt om att det bor finnas sam-
band mellan aterbéringstilldelning och till-
gangars virde. Det ér, kan det tyckas, elemen-
ta. I det perspektivet var det kortfattade press-
meddelandet pa sin plats — en slags ldxa for
ekonomisk ohdrsamhet. Flera bolag lag fort-
farande slumrande under 1980-talets dnnu
halvt ljumma ticke.

Branschen — Sveriges Forsakringsforbund
— svarade samma dag med ett eget pressmed-
delande och péapekade att livforsikrings-
bolagens samlade placeringstillgdngar upp-
gick till ca 250 miljarder kronor (marknads-
virdet) och att den s k negativa konsolide-
ringen den 30 juni 1992 var ca fem miljarder
kronor. Mitt i riantekrisen den 30 september
var motsvarande siffra ca 17 miljarder kro-
nor. Orsaken till virdeminskningen var sjalv-
fallet nedgangen pa aktie- och fastighets-
marknaderna samtidigt som den hoga rintan
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pressat ned virdet pa obligationsinnehavet.’

I siffror bekriftade branschférbundet att
fullgod téckning for tillfdllet saknades.

Massmedia sog naturligtvis omedelbart till
sig informationen fran inspektionen och fick
nu ater anledning att kritisera svensk livfor-
sikring. Fragan om de svenska medborgarnas
frivilligt tecknade pensioner blev 16psedels-
nyheter. Forsidkringsbolagens usla affirer
skulle ofelbart drabba nuvarande och kom-
mande pensionérer, man bakade redan bark i
de forsikrades brod och upplyste sérskilt om
de stackare som under 1989 tecknat korta
lanefinansierade kapitalforsikringar och som
nu, tycks det, skulle drabbas alldeles extra
hart. Kvillspressen ville sjdlvfallet underlitta
for sina lasare och iordningstéllde kuponger
som kunde ifyllas och séndas till livforsak-
ringsbolagen. Kraven pa aterkop, fribrevs-
liggning, premiefritt ar och annullationer av
redan tecknade pensions- och kapitalforsak-
ringar vixte. Forsikringsbolagen var inte att
lita pa. Loftesbrottens tid var inne. Media
ville folkstorm.®

Pa mindre 4n ett par dygn kan man anta att
de svenska livforsidkringsbolagens fortroen-
de naggades i kanten — milt uttryckt.® Till-
synsmyndigheten finansinspektionen hade
gjort sitt. Den hade agerat. Dock ej, som
brukligt varit, under hand och med diploma-
tisk finess.

Relativtkort tid efter inspektionens uppma-
ning hordes roster fran livforsdkringsbolagen
om att man mojligen inte skulle f6lja inspek-
tionens propaer. Ett begynnande krig mellan
de tillsedda, livforsédkringsbolagen, och till-
synsmyndigheten, var under uppsegling.

4

BRANSCHEN, SOM MER eller mindre tagits pa
singen av inspektionens agerande, borjade sa
smatt att samla sig. Sveriges Forsikringsfor-
bund noterade att finansinspektionen i skri-



velser i juni 1992 till verkstillande direkto-
rerna i flertalet livforsdkringsbolag tagit upp
fragan om atgirder for aterupprittande av den
kollektiva konsolideringen i bolagen. Senast
den 3 augusti 1992 skulle bolagen redovisaen
plan for att aterstilla den kollektiva konsol-
ideringen till en positiv nivd med sikte pa
manadsskiftet juni/juli 1993. Efter det att
dessa redogorelser inldimnats fran bolagen
hade forsdkringsbolagen inte vidare hort na-
got fran inspektionen — forrin den 22 oktober
1992. Visserligen hade Trygg-Hansa, som
inte erhallit tidigare anmodan, fort diskussio-
ner med inspektionen och presenterade den
16 oktober ett eget forslag som innebar att
bolaget inte skulle behova aterta aterbiring.
Trygg-Hansa forutsatte att bolaget skulle bli
informerat i forvig om inspektionen skulle
besluta om annat.

Forsédkringsforbundet menade nu att man
funnit “handldggningen av drendet anmérk-
ningsvért”. Forbundet fortsétter: ”Det natur-
liga hade varit att inspektionen i rimlig tid
innan kontaktat bolagen, om man ansag att
situationen krdvde ett snabbare ingrepp &n
som planerats enligt sommarens kontakter,
och att man da ocksa angett vilka prognoser
betridffande bolagens kapitalavkastning som
inspektionen for sin del gjort.”

Fréan Forsikringsforbundets sida ville man
inte polemisera — atminstone inte ”i denna
skrivelse”, som man inflikade — mot inspek-
tionens bedomning av det ekonomiska laget.
Det sammanlagda underskottet var ca 18 mil-
jarder kronor mitt under den finansiella kri-
sens hojdpunkt, dvs manadsskiftet septem-
ber/oktober — omedelbart efter septembers
hoga rinteldge. Detta belopp borde dock stil-
las i relation till bolagens samlade tillgangar
pé 216 miljarder kronor som med god margi-
nal tickte de garanterade atagandena pa ca
150 miljarder kronor.

Forsdkringsforbundet menade att inspek-
tionens agerande nu “skapat en obefogad oro
hos forsikringstagarna”, en oro, “som hade

kunnat undvikas om bolagen getts tillfzlle att
i samrad med inspektionen ge fragan ritta
proportioner och finna ldmpliga 16sningar —
och framforalltinformera de egna forsikrings-
tagarna. Situationen forvérras av att Konsu-
mentverket och Konsumenternas Forsikrings-
byraé inte fatt det underlag som behovts for att
mota anstormningen av oroliga forsikrings-
tagare och ge lugnande besked.” Ménga for-
sdkringstagare skulle nu kunna avsiga sig ett
social betydelsefullt riskskydd, menade
branschorganet. “Bolagen har ocksa tillfo-
gats en allvarlig skada och hamnat i en fortro-
endekris som det tar avsevird tid att tasig ur.”
Vidare stillde man sig frimmande till den
forklaring som anforts for agerandet, ’namli-
gen att atgirden 4r att jaimstilla med en réinte-
dndring”. Bank och forsékring kan inte dras
over en kam, fortsatte Forsiakringsforbundet,
och papekade att inspektionens agerande inte
ingav fortroende for inspektionens sitt att
hantera forsikringsfragor.

Forsidkringsforbundet avslutade med en
vddjan till inspektionen om att avsta fran
kravet pa omedelbar reallokering av aterbi-
ringsmedel. I stéllet borde inspektionen ater-
uppta den dialog med bolagen som paborja-
des under sommaren.!?

Forbundet ville alltsa underhandsagerande
—inga plotsliga offentliga propaer om livfor-
sikringsbolagens bristande konsolidering.

5

AVEN LIVFORSAKRINGSBOLAGENS aktuarier,
egentligen finansinspektionens langa armin i
bolagen, opponerade sig.

Svenska Livforsdkringsbolags Aktuarie-
ndmnd upplyste om att livforsidkringsbolag
enligt bestimmelserna i forsdkringsrorelse-
lagen skall uppritta grunder for livforsik-
ringar. Dessa grunder skall stadfistas av re-
geringen eller, pa regeringens bemyndigan-
de, finansinspektionen. Grunderna &r, menar
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namnden, att betrakta som komplement till
bolagsordningen. Grunder skall upprittasbl a
for berdkning av forsikringspremier, berak-
ning av premiereserv, forsiakringstagarnas ritt
till aterkdp och fribrev och aterbiring till
forsakringstagarna. Enligt forsdkringsrorelse-
lagen dr indamalet med grunderna att trygga
bolagets formaga att fullgora sina forplik-
telser enligt ingdngna forsikringsavtal (soli-
ditetsprincipen) och att meddela forsékringar
till en kostnad som &r skélig med hénsyn till
forsakringarnas art (skilighetsprincipen).
Fyller inte grunderna det avsedda dndamalet
skall styrelsen och verkstillande direktoren
genast vidta atgidrder for att fa grunderna
dndrade. Det senare innebar inte att t ex dnd-
ring av marknadsréintan for livforsakrings-
bolagens placeringar omedelbart skulle be-
hova utlosa en dndring av grunderna.

Genom att livforsikringar meddelas pa
mycket lang sikt medfor kravet pa soliditet att
premierna maste berdknas med betryggande
sikerhetsmarginaler. Under normala forhal-
landen uppstar déarfor dverskott i rorelsen,
som, med beaktande av bolagens soliditet,
skall aterbiras till forsikringstagarna. ”Ater-
baringen kan ses som en korrigering i efter-
hand av premierna”, papekar nimnden.

Och for att uppna en skilig fordelning av
uppkommet 6verskott tillimpas den s k kon-
tributionsmetoden, som innebir att bolagets
overskott pa verksamheten skall fordelas pa
forsidkringstagarna i relation till de enskilda
forsdkringarnas bidrag till 6verskottet”. Det-
ta dr alltsa att betrakta som en slags riittvise-
princip nira knuten till den s k skilighetsprin-
cipen.

Varje forsiakrings samlade virde —den fram-
riknade retrospektivreserven — utgor den en-
skilda forsdkringens del i bolagets tillgadngar
och bestar av tvd delar: en del som svarar mot
avtalade forsikringsformaner (tekniskt ater-
kopsvirde) och en del som svarar mot den
vinst som forsidkringen gett upphov till (allo-
kerad aterbiring).
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Till detta fogar aktuarienimnden foljande
viktiga upplysning: ”Den allokerade aterb-
ringen dr pa intet sitt tilldelad utan dr mer att
betrakta som bas for tilldelning av aterbdring
enligt aterbiringsgrundernas regler texiform
av forhojning av avtalad forsidkringsforman.
Forsidkringstagarna kan alltsa inte gora an-
sprak pa den allokerade aterbiringen utan
endast pa den del som tilldelas enligt aterbi-
ringsgrundernas regler.”

Niamnden fortsétter: ”Genom den tidsmaés-
sigautjaimning som tillimpas kan under vissa
forhéllanden den allokerade aterbiringen
overstiga bolagets marknadsvérderade till-
gangar som svarar mot bolagets overskotts-
medel, dvs bolaget kommer att uppvisa en
negativ s k kollektiv konsolidering. En sddan
situation behover inte innebédra nagra pro-
blem om tillgangarna ir av lampligt slag och
svarar mot forsikringsportfoljens samman-
sittning. De krav pa likviditet som giller t ex
for banker dr inte lika véasentligt for livforsak-
ringsbolag, eftersom sparande i livforsiakring
till stor del dr bundet och mycket langsiktigt.”

Mot denna beskrivning av bakgrunden och
de visentligaste innehallet i livforsdkrings-
bolagens grunder kom nimnden fram till f61-
jande:

For det forsta saknade de flesta svenska
livforsdakringsbolagen grunder som medgav
nedsittning av aterbiringsrintan enligt fi-
nansinspektionens allminna rad.

For det andra saknade samtliga svenska
livforsdakringsbolag grunder for reallokering
av aterbiringsmedel.

For det tredje fann nimnden att finansin-
spektionens metod for reallokering av aterbi-
ringsmedel var oskélig och stod darmed i strid
med skélighetsprincipen.

For det fjdrde stod finansinspektionens re-
kommendation om &terkdpsbegrinsningar i
strid med berorda livforsikringsbolags gil-
lande grunder, eftersom vissa livforsékringar
enligt villkor och grunder har obetingad ritt
till aterkop.



Nimnden papekade kort och gott att livfor-
sikringsbolagen inte bor vidta atgirder som
star i strid med bolagens stadféista grunder.
Styrelseledamot, verkstillande direktéren och
aktuarien kan vid overtriddelse av bestimmel-
serna i grunderna stillas till ansvar enligt
forsakringsrorelselagen.

Svenska Livforsdkringsbolags Aktuarie-
ndmnd liste alltsd lagen och grunderna for
tillsynsmyndigheten Finansinspektionen, som
har att se till att bolagen foljer lag och grunder
for verksamheten. Detta var alltsa en utom-
ordenligt allvarlig kritik av finansinspektion-
ens formella hantering av drendet.

Med andra ord: Inspektionen saknade kom-
petens vid hantering av drendet.

NAMNDENS REKOMMENDATION blev nu:

(1) Om bolagen inte finner att grunderna
fyller andamalet enligt lagen skall bolagets
styrelse och verkstillande direktoren vidta
atgirder for att fa grunderna dndrade. (Det var
ju delvis detta som inspektionen ocksé i sak
ville.)

(2) Direfter papekar nimnden “att det kan
forekomma att enskilda bolags aterbarings-
grunder inte tillfredsstillande beaktar rddan-
de ekonomiska forhallanden”. Det uttalandet
torde betyda att ndmnden menade att det
fanns livforsdkringsbolag som hade negativ
konsolidering och att man inte i tillricklig
utstrackning hade tagit hénsyn till detta nir
aterbdringsrinta faststillts. (Det var ju ocksa
det som inspektionen uttalade i sak nir den
radde bolagen att sidnka aterbdringsrintan.)
”Det forhallandet”, fortsitter namnden, “att
ett bolag temporirt uppvisar negativ kollek-
tiv konsolidering behover inte innebira att
reglerna i bolagets aterbiringsgrunder inte
fyller kraven pa soliditet och skalighet. Vid
en bedomning maste hinsyn tas till tillgang-
arnas fordelning pa tillgangsslag, robusthe-
ten i tillgdngarnas virdering, forsdkringsfor-
pliktelsernas och tillgdngarnas matchning,
etc.”

(3) Ndamnden avslutar med att papeka att
det "maste ankomma pa respektive bolag att,
med beaktande av soliditets- och skilighets-
principen samt bolagets aterbéringspolicy,
vidta nodvindiga atgidrder”. Hir for alltsa
ndmnden &terigen in fragan dels pa det fak-
tum att ansvaret i forsta hand ligger pa livfor-
sikringsbolagen (inspektionen tycks dock ha
menat att bolagen inte tagit detta ansvar till-
rackligt seriost genom att erbjuda fortsatt hog
aterbéringsrinta trots negativ kollektiv kon-
solidering), dels att bolagen skall vidta nod-
vindiga atgirder inte endast med beaktande
av soliditets- och skilighetsprincipen utan
ocksd med beaktande av, som det heter, ”’bo-
lagets aterbdringspolicy” (hir far antas att
bolagets aterbéringspolicy inte star i strid
med soliditets- och skilighetsprincipen).!!

6

SKRIVELSERNA FRAN Sveriges Forsdkrings-
forbund och Svenska Livforsikringsbolags
Aktuariendmnd 4r naturligtvis mérkliga i sitt
slag. Knappast nagonsin tidigare har de tills-
edda, dvs i detta fall livforsiakringsbolagen, i
skrivelse till tillsynsmyndigheten papekat att
fortroendet for myndigheten sa till den grad
vacklat. Enstaka bolag har sikerligen fran tid
till annan kunnat uttala sig kritiskt mot till-
synsmyndigheten, men knappast branschen i
sin helhet. Det har tillhort god branschton att
forsoka hélla samtalet mellan myndigheten
och bolagen pa en civiliserad och fortroende-
full niva.

Dessutom patalade aktuarienimnden att
inspektionen med stor sannolikhet handlat i
strid med bolagens grunder och att det centra-
la forslaget — reallokering, atertagning, av
aterbidring — uppenbarligen stred mot den
viktiga skilighetsprincipen. Atertagningen
skulle bli orittvis, oskilig, menade namnden.
Finansinspektionens formella hantering och
forslag pa 1osningar kunde alltsé kritiseras.
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Det visentliga i sak var emellertid: Var den
kollektiva konsolideringen sa svag att bola-
gen — dtminstone vissa bolag — skyndsamt
borde vidta atgirder?

Pa den punkten finns mer eller mindre ett
medgivande fran aktuarienimnden i det att
den skriver: ”Det kan forekomma att enskilda
bolags aterbiringsgrunder inte tillfredsstil-
lande beaktar radande allménna ekonomiska
forhallanden.” Det uttalandet dr naturligtvis
centralt. Atgéirderna behovde dock inte besta
av orittvis eller oskilig atertagning eller an-
dra atgdrder som stred mot bolagens grunder,
men atgirder som innebar dndringar av grun-
derna efter beslut av bolagens styrelser och
verkstillande direktorer. Ansvaret skulle ju
ligga pé dessa — inklusive pa aktuarierna.!?

Man kan alltsa sdga att aktuarienimnden i
forsta hand reagerade pa finansinspektionens
formella hantering av drendet och att vissa
foreslagna atgirder fran inspektionens sida
med stor sidkerhet kunde bedémas som lag-
stridiga. Detta var naturligtvis allvarligt nog.
Endast i forbigdende ventilerades fragan om
i vad man livforsdkringsbolagen verkligen
vidtagit de atgirder som kunde anses nédvin-
diga med hinsyn till “radande allménna eko-
nomiska forhallanden”. Hér bor kanske éter-
igen paminnas om att de svenska livforsik-
ringsbolagen sedan 1989 marknadsfort hogre
aterbdringsrinta dn under aren uppnadd av-
kastning. Detkan forekomma, skrev nu ndmn-
den, att vissa bolags dterbdringsgrunder inte
tillfredsstéllande beaktade dessa ekonomiska
forhallanden. Det var vil det som inspektio-
nen egentligen ville ha sagt — om 4n formellt
och hanteringsmissigt tvivelaktigt och for
branschen ovant.

Och om det nu var si, som aktuarierna
skriver, att vissa bolag inte vidtagit nddvéndi-
gadtgirder pa grund av de ridande ekonomis-
ka forhallandena, kunde inte aktuarierna sjél-
va utsittas for kritik? Kunde inte aktuarie-
nidmndens uttalanden sla tillbaka pa nimnden
sjilv? Den saken ventilerades ocksa av aktu-
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arierna sjdlva nir de provade om det fanns
skal att ytterligare skdrpa kritiken gentemot
finansinspektionen; nimnden diskuterade
namligen om den borde sinda skrivelse till
finansdepartementet om den fortroendeklyf-
ta som nu uppenbarligen uppstatt mellan ak-
tuarierna och finansinspektionen. Aktuarie-
rna fann att sddan skrivelse kunde ansta.

7

TREDJE VECKAN efter inspektionens beslut om
aterbdringssidnkning och reallokering mm
skulle livforsdkringsbolagen meddelainspek-
tionen om de atgérder bolagen vidtagit. Datum
hade bestamts till fredagen den 13 november.

Skandia, Trygg-Hansa, Folksam, Wasa,
Lansforsdkringar, Ansvar och Idea presente-
rade alla relativt likartade 16sningar — man
foljde John. Bolagen meddelade att omedel-
bar atertagning av aterbdring inte borde ske —
man fann sadan atertagning sannolikt oské-
lig, alltsa i enlighet med den argumentering
som ldmnats av Aktuariendimnden. Samtliga
dessa bolag (utom Wasa, Trygg och Lansfor-
sdkringar) sdnkte terbdringsrintan ytterliga-
re — till ca 1 procent — for livforsakringars
virden per den 1 december 1992. Dessutom
inforde bolagen nyplaceringsrinta, dvs en
sdrskild aterbaringsréinta pa de premier/vér-
den som inbetalas efter den 1 december, sale-
des pa premier/viarden bade fran gamla och
nya forsikringar.

Dirmed hade bolagen i sak till dels foljt
inspektionens uppmaning om atertagning av
aterbéring. Inspektionen hade visserligen
uppmanat till omedelbar dtertagning, men
bolagen forordade i stillet en successiv dter-
tagning, dvs i form av begrinsad tilldelning
(ca1till4 procent) pa viarden som skapats fore
december 1992. Virdetillvixten skulle alltsa
didrmed bli begrdnsad, vilket i sak &r det-
samma som en successiv atertagning.

Man kan anta att livforsikringsbolagen for



sina forslag till atgédrder argumenterade ut-
med tre linjer.

For det forsta riknade man tydligen med
status quo — som sdmst — nir det giillde den
framtida avkastningen pa tillgdingarna. Om
aktieportfoljen och fastighetsvirdena holl sig
pa novembers (1992) niva under kommande
ar skulle konsolideringen kunna vara ater-
stilld efter mellan ett och tva ar. Det kunde
betraktas som en godtagbar aterstéllningspe-
riod, en slags kortfristig och sjdlvpatagen
amorteringsplan.

For det andra var livforsidkringsbolagens
forslag om kombination av sinkning av ater-
biringsréintan och inférande av nyplacerings-
(aterbérings)-rinta marknadsméssigt mer till-
talande dn ett omedelbart atertagande. Nya
kunders premier och nya premier fran gamla
kunder skulle ju erhalla en rimlig aterbérings-
nivéa som i stort eller strax under svarade mot
den avkastning pa nyplacerat kapital som
bolagen kunde kalkylera med. Att aterba-
ringsriantan sidnktes for redan inbetalda pre-
mier kunde & andra sidan forsvaras med att
kunderna trots allt erhallit allt for hog alloke-
ring — i princip allt sedan 1989.

For det tredje skulle ju ett omedelbart ater-
tagande med stor sdkerhet strida mot den
lagfista skilighetsprincipen, vilket kunde ren-
dera bolagen segslitna processer fran forsik-
ringstagare som fann sig forfordelade.

Livforsdkringsbolagen obstruerade alltsa.
Eller: man justerade inspektionens metod for
atertagning. Man hade inte f6ljt finansinspek-
tionens allménna rad, rad som vanligen bor
betraktas som lag. Man kan emellertid siga
attlivforsikringsbolagens foreslagna atgirds-
paket var mer rikt pa finesser och betydligt
kinsligare for marknadens reaktioner én det
aningen brutala — och sannolikt lagstridiga —
forslag som inspektionen hade uppmanat bo-
lagen att folja.

I alla hindelser: nu skulle finansinspektio-
nen reagera pa livforsidkringsbolagens for-
slag. Man granskade livforsidkringsbolagens

inkomna skrivelser; myndigheten hade sty-
relsemote redan den 16 november.

3

INSPEKTIONEN KONSTATERADE i skrivelse att
samtligalivforsikringsbolag med negativ kol-
lektiv konsolidering avsag att sinka aterba-
ringsréintan, i nigra fall i stérre utstrickning
an som forutsattes i det allménna radet. Fler-
talet bolag hade alltsa bedomt saken sd att det
inte var noddvindigt att omedelbart reallokera
aterbiringsmedel. Bolag som sinkte dterba-
ringsréntan till nedat en procent skulle alltsa
i princip dterta aterbdring successivt (med
antagen avkastning 6ver en procent blir vér-
dedkningen pa forsdkringarna mindre dn den
normalt skulle bli, vilket, som sagt, dr det-
samma som en successiv atertagning av ater-
biringsmedel).

Hir bor emellertid papekas att inspektio-
nen konstaterade att den nuvarande negativa
kollektiva konsolideringen i bolagen var oac-
ceptabel. Atgirder méste alltsa vidtas for att
aterstilla konsolideringen till en positiv niva.
“Enligt inspektionens uppfattning dr det ef-
fektivaste sittet att 16sa problemet en sdnk-
ning av aterbéringsrintan i kombination med
enreallokering av aterbédringsmedel.” Inspek-
tionen fortsatte. "Enbart en sénkning av ater-
baringsrdntan l6ser nu inte detta problem.
Huruvida det 16ses pa langre sikt kan inte
bed6mas utan beror bl a pa den fortsatta kon-
junkturutvecklingen.”

Inspektionen menade sig sta fast vid de
principer som angavs i det allminna radet.
Behovet av reallokering kvarstod. Men efter-
sombolageni varierande utstrickning vidtagit
atgirderi syfte att hoja den kollektiva konsoli-
deringen, beslutade inspektionen dock att
avvakta med den slutliga bedémningen. Nu
skulle inspektionen l6pande analysera effek-
terna av de atgidrder bolagen vidtagit och
senast den 30 juni 1993 skulle inspektionen
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gora en bedomning av om det krivdes ytter-
ligare atgirder med stod av forsikringsrorelse-
lagen.!3

Media — och édven forsikringsbolagen — me-
nade att finansinspektionen nu backade. In-
spektionens krav pa omedelbar atertagning
av aterbdringsmedel hade tills vidare skjutits
upp. Visserligen stod man fast vid tidigare
principer och vid att det fanns ett behov av
atertagning. Nu hade (vissa) livforsikrings-
bolag dnda visat god vilja genom att sénka
aterbdringsrintan till och med under inspek-
tionens foreslagna niva. Utvecklingen skulle
foljas noggrant och analyseras. Senast om ett
halvt ar skulle man gora en ny bedémning av
om det behovdes ytterligare atgérder.

Inspektionens skrivelse andas viss 6dmjuk-
het infor uppgiften, men mellan raderna kan
utan vidare utldsas att om inte konjunkturla-
get forbittrades —och vilka tecken tydde da pa
det? — sa skulle nog bolagen rikna med kom-
mande krav pa omedelbar atertagning. Nu
tycktes man for atminstone en tid kunna folja
bolagens mer langsamma pina. Man var na-
turligtvis inte helt n6jd med livforsidkrings-
bolagens agerande —kanske till och med langt
dérifrdn — men nojde sig. Tills vidare.

For livbolagen kan inspektionens backan-
de” betraktas som en halv seger. For bolagen
kvarstod dock den bristande konsolideringen
som nu sakta men sikert skulle forbittras —
forutsatt minst status quo vad avsag konjunk-
turen. En ytterligare forsimrad konjunktur
skulle naturligtvis bli 6desdiger. Da hade det
visat sig att man bedomt ldget fel. Nu kunde
man avvakta — och hoppas.'4

Allt gick som bekant vil. Borsen stabilise-
rade sig, likasa fastighetsmarknaden, riantel4-
get normaliserades. Efter nigra ar blev pro-
blemet det omvinda: livforsidkringsbolagen
uppvisade snart allt for hog konsolidering,
vilket foranledde inspektionen att aterigen
uppmana bolagen — nu om att s raskt som
mojligt tilldela en storre del av 6verskottet till
forsakringstagarna.
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9

VAR KRISEN HOSTEN 1992 en ekonomisk kris

for livforsdkringsbolagen eller blott och bart

en fortroende- och hanteringskris inom fi-
nansinspektionen?

Patvdavgorande punkter var den beskrivna
situation alldeles densamma somunder 1930-
talet: frigan om det bristande konsolidering-
skapitalet och livforsdkringsbolagens ovar-
samhet med 16ften om vinsttilldelning (ater-
baring) till forsdkringstagarna. Det intressan-
ta dr dock inte det som forenade utan det som
skiljde svensk forsiakrings agerande pa 1930-
talet fran 1990-talet.

(1) For att klara den da —under 1930-talet —
uppkomna besvérliga situationen agerade de
svenska livforsdkringsbolagen relativt enhet-
ligt. I olika kommittéer utreddes fragorna
ordentligt och noggrant, vilket till slut resul-
teradeiettidetndrmaste samlat agerande fran
forsdkringsbolagens sida. Utgdngspunkten var
att det lag ett positivt branschintresse — och
ddarmed i de enskilda bolagens intresse — att
agera samlat. De som drev denna linje var
dels de ledande bolagen, dels forsékringsin-
spektionen. Forsdkringsinspektionens ageran-
de under hand blev dirfor helt avgorande for
detta samarbetes framgéng. Troligen 4r un-
derhandsagerandet en tillsynsmyndighets ef-
fektivaste tillsynsmetod.

Ett sddant samarbete fanns inte pa 1990-
talet. Snarast hade det blivitett svensk forsak-
rings kdnnemirke att vart och ett bolag s
langt som mojligt strivade efter att avvika
fran 6vriga bolag i branschen. Bolagen tyck-
tes inte finna ndgot positivt i att for branschen
viktiga fragor 16stes branschvis. Detta var en
direkt effekt av avregleringsresonemang och
okad konkurrens. Samarbete inom en bransch
betraktades allt mer som ofint enligt gillande
ekonomisk doktrin.

Genom de enskilda forsakringsbolagens
brist pa viljatill samarbete undergriavdes ock-



sa finansinspektionens mojligheter att agera
under hand. Naturligt nog sinde darfor fi-
nansinspektionen ut ett pressmeddelande om
livforsdakringsbolagens bristande konsolide-
ringsniva, krav pa sinkning och atertagning
(s k reallokering) av terbdring. Det medde-
landet borde efter noggrant och 6verlagt kom-
mittérande naturligtvis ha kommit fran liv-
forsikringsbolagen sjdlva —efter patryckning
fran inspektionen. Under 1930-talet skulle
forsdkringsinspektionen ha sett till att bola-
gen gemensamt 16st den fragan.

Fragor som kunde vara av fortroendekarak-
tir borde, menade man pa 30-talet, 16sas av
branschen gemensamt — om inte, sa fick in-
spektionen se till att de lostes gemensamt.
Fréan inspektionen papekade man att det inte
var tillsynsmyndigheten som skulle mark-
nadsfora de atgirder som egentligen borde
marknadsforas av branschen eller bolagen
sjilva. Inspektionen hade da ingen direkt 6ns-
kan att sjélv profilera sig pa marknaden. Sna-
rare tviartom. Inspektionen profilerade sig i
stillet indirekt genom att se till att bolagen
agerade for en gemensam branschlosning.

Dirmed ndrmar vi oss fragan om vi under
borjan av 1990-talets borjan inte bara fick en
ny tillsynsmyndighet utan ocksé en ny till-
synsfilosofi?

(2) Tillsynsmyndighetens agerande fordnd-
rades relativt radikalt under borjan av 1990-
talet jamfort med tidigare. Den viktigaste
forandringen var tillsynsmyndighetens rela-
tiva oppenhet och frikostighet gentemot me-
dia. Inspektionens ledning och tjdnstemén
uttalade sigiallehanda drenden och om diver-
se principfragor som endast kan tolkas sa, att
inspektionen drevs av en pataglig 6nskan att
marknadsfora den egna myndigheten. Efter
sammanslagningen fanns kanske ett behov av
detta. Darmed torde dock inspektionen sjilv
ha forsvaratett effektivt underhandsagerande.

Till denna attitydforindring kan sékerligen
adderas den misstanken att inspektionen inte
till fullo innehade tillricklig kompetens inom

forsidkringsomradet. Agerandet runt perioden
den 22 oktober 1992 tyder pa att sa kunde ha
varit fallet. Mojligen kunde inspektionens
koncentration pa forsikringsfragorna forbétt-
ras om finansinspektionen delades i enlighet
med de tankar som Skandias forre VD Bjorn
Wolrath framférde pa ett journalistseminari-
um den 27 november 1992, dvs éterigen i en
bank- respektive forsikringsinspektion.

(3) Kvar star dock det kanske viktigaste
faktum att de svenska livforsikringsbolagens
ekonomiska stillning under hosten 1992 sag
ytterligt bekymmersam ut. Konsoliderings-
nivan urgroptes tidvis dag for dag. Naturligt-
vis ville man fréan tillsynsmyndighetens sida
nu inte aterigen bli betraktad som en myndig-
het som forst i efterhand kunde konstatera
faktum av en ny bransch i kris. Kritiken av
inspektionen — om in i det mesta obefogad —
i samband med Njordkonkursen, ville man
sjdlvfallet inte utsétta sig for igen. Kreditfor-
sakringsforlusterna 1ag dessutom dnnu tunga
over de svenska skadeforsdkringsbolagen och
bankers och finansbolags ekonomiska misér
fyllde redan mer 4n vil tillsynsmyndighetens
arbetsdag. Kanske tyckte man att det nu gill-
de att stimma i bédcken — snabbt och mas-
smedialt tydligt. Ddrav myndighetens age-
rande den 22 oktober 1992.

(4) Och avslutningsvis ocksa foljande: De
svenska livforsidkringsbolagen hade under
1980-talet till dels hanterat aterbaringsfra-
gorna kortsiktigt. Nir avkastningen drevs i
hojden foljde man relativt snabbt efter med
aterbdringsrintorna — allt, dessutom, enligt
flera konsumentupplysares krav. Vid efter-
foljande nedgang i avkastningen kom aterbi-
ringsriantorna sdnkning att dréja — nu, tycks
man ha menat, borde man se mera langsiktigt
pa saken. Konsumentupplysarnas krav pa
sdnkning av aterbéringsrintorna blev nu inte
lika framtrddande.

Den sortens logik 4r naturligtvis inte fortro-
endeingivande — vare sig for livforsikrings-
bolag som agerar som vindflojlar eller for s k
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konsumentupplysare som i forsta hand styrs
av provisioner pa pensions- och kapitalfor-
sikringsforsiljning.

Tillsynsmyndighetens agerande den 22
oktober 1992 kan i det perspektivet ha det
goda med sig att det effektivt verkade som en
visserligen ovilkommen, men dock livgivan-
de kyrkstot, som vickte forsamlingen till sans
och matta igen.

Noter

10 A Akesson, ”Nagot om det svenska forsak-
ringsvisendets ekonomi”, NFT 1935 s 144.

Inspektionen hade dock redan hosten 1933
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O A Akesson, ”Forsdkringsvisendet och rin-
teldaget”, NFT 1935 s151-152.
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Forsakringsinspektionens forfattningssamling
FFFS 1992:22; Dnr 319-5725/92; PM till
styrelsemétet 22/10 1992; Pressmeddelande
1992.10.23; Sveriges Forsidkringsforbund,
skrivelse till Finansinspektionens styrelse,
1992.10.29.
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s 32 och 33, att den sammanlagda kapitalav-
kastningen for sex livforsikringsbolag perio-
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belopp som tillskrivits forsékringstagarna el-
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var 145 miljarder kronor. Bergman skriver:
”Berikningarna tyder pa att summan av for-
sakringarnasretrospektivareserver vid utgang-
en av 1991 oversteg tillgdngarnas marknads-
varden. Det dr darfor knappast 6verraskande
att aterbédringsrintorna har sinkts ytterligare
under 1992.”
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7 Sveriges Forsikringsforbund, pressmeddelan-
de 1992-10-23.

8 Se tex Expressen, Aftonbladet, DN och SvD
den 24 oktober 1992.

9 Majligen paverkades inte den svenska mark-
nadens fortroende sd mycket som man skulle
kunna tro dérfor att fortroendesvackan med
stor sdakerhet mildrades pa grund av en allmént
utbredd kristrétthet bland medborgarna/for-
sdkringstagarna.

10Sveriges Forsikringsforbund 1992-10-29;
dven Folksam, Livia och SparLiv stod bakom
forbundets skrivelse.

'1Svenska Livforsikringsbolags Aktuarie-
ndmnd; “Finansinspektionens allmidnna rad
(FFFS 1992:22) om livforsdkringsbolagens
kollektiva konsolidering”, PM, 1992-11-09.

12 Jimfor med den diskussion om ansvaret som
foljde i bl a Dagens Industri, Borskronikan,
den 10 november 1992 under rubriken “Fi ska
lata bli pensionerna”. Borskronikdren menar
att det inte ankommer pa finansinspektionen
attageraochreglera aterbéringsrantorna. ”Nér
nu finansinspektionen vill bestimma aterba-
ringsriantorna handlar det i forlingningen om
att den tar pa sig rollen av portfoljforvaltare at
bolagen. D4 har vi i stort sett fatt ett forstat-
ligande av branschen. Det blir finansinspek-
tionen som bestimmer hur Skandiaoch Trygg-
Hansa med flera skall placera ditt privata
pensionssparande... Det handlar om vem som
ska bestdmma i forsdkringsbolagen och vem
som har det exklusiva ansvaret. Det dr den
konstitutionella fragan som ir viktig.”

13 Finansinspektionen Dnr 319-5725/92.

14 Konjunkturen kom att forbittras rejilt for de
svenska livforsikringsbolagen: aktiebdrsen
steg kraftigt under slutet av aret, réntorna
sjonk successivt och vid arsskiftet 1992/93
kunde de svenska livforsiakringsbolagen kon-
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