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Til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen

Hgringssvar fra Den danske Aktuarforening til udkast til Rapporten ”Konkurrencen pa
markedet for pension”

Den danske Aktuarforening (DDA) takker for muligheden for at give kommentarer til udkastet til
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens rapport om "Konkurrencen pa markedet for pension”. Rapporten
daekker mange veesentlige aspekter af det danske pensionsmarkeder og baerer praeg af grundighed i
beskrivelserne af markedet og produkterne. Safremt rapportens konklusioner og anbefalinger giver
anledning til, at der igangseettes at analysearbejde, stiller DDA gerne faglige kompetencer til radighed.

Vores kommentarer vedrgrer primeert omrader, hvor vi ser, at varetagelse af forbrugerinteresser og gnsket
om yderligere konkurrenceudszettelse ikke umiddelbart er forenelige.

Kommentar til afsnit 1.2 Konkurrencen om arbejdsmarkedspensionsordningerne kan blive mere effektiv

En vaesentlig fordel for kunderne i arbejdsmarkedspensionsselskaber er de relativt lave administrations-
ombkostninger, hvilket figur 3.8 underbygger. Arbejdsmarkedspensionsselskaberne har kun kundernes
interesser for gje og skal ikke generere en profit til eksterne ejere. Alle pengene gar til kunderne. Samtidig
har kunderne enten direkte via generalforsamlingen eller indirekte via deres faglige organisation mulighed
for at eendre pa forholdene i deres pensionsselskab, hvis de er utilfredse. Afsnit 1.2 afspejler ikke til fulde
disse fordele og muligheder. Fglges anbefaling 1.4, er der risiko for, at fordelene for kunderne reduceres.

Kommentarer til afsnit 8.3.: Kollektive midler kan fungere som adgangs- og ekspansionsbarriere samt til
afsnit 8.4.: Regulatoriske krav om rimelighed begraenser selskabernes evne til at konkurrere

DDA anerkender, at finansiel regulering, selskabsformer og skatteregler kan vaere konkurrence-
begraensende. Det er dog vigtigt at huske, at en del af reguleringen pa pensionsmarkedet har til formal at
beskytte forbrugerne. Pension handler om at sikre forbrugerne et gkonomisk grundlag, nar de ikke lzengere
er i stand til at arbejde, fx ved sygdom eller alder. Det er heller ikke i de perioder af livet, hvor man er evt.
er svaekket af sygdom eller alderdom, at man ”shopper rundt” for at finde bedste tilbud blandt
pensionsudbydere. Trygheden og tilliden til pensionssystemet er derfor helt afggrende, og et gnske om
yderligere konkurrenceudsaettelse bgr ikke medfgre, at fornuftige forbrugerbeskyttende regler fjernes eller
sleekkes.

| rapporten fremhaeves bl.a., at muligheden for at give diskretionzere rabatter til nye kunder er vigtigt for
konkurrencen, og at de danske krav om rimelighed, herunder at de omfatter saerlige bonushensattelser,
begraenser selskabernes evne til at konkurrere (fx afsnit 3 side 26 og afsnit 4 side 237).
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| Danmark har reglerne om en rimelig behandling af kunderne beskyttet den enkelte kunde fra dels at
betale (for) meget til pensionsselskabets ejere, dels systematisk at subsidiere andre kunder/kundegrupper i
selskabet, herunder nye kunder. Rimelighed geelder overordnet, og uanset om der er tale om
gennemsnitsrente- og markedsrenteordninger eller tilknyttede seerlige bonushenseettelser. Kunderne i
kundeejede selskaber vil desuden forvente, at deres midler i egenkapitalen handteres efter
rimelighedsprincipper. DDA vil gerne advare imod, at man af konkurrencemaessige hensyn slaekker pa
rimelighedskravene med det formal at styrke konkurrencen. Pension er komplekst for det fleste, og selv
med en vis indsigt, kan det for den enkelte kunde vaere svaert gennemskue, om man udseettes for urimelig
behandling igennem kundeforigbet. Derfor er kravet om rimelighed ogsa understgttet af, at
pensionsselskaberne skal have en ansvarshavende aktuar, der paser at kunderne far en rimelig behandling.
Hensynet til forbrugerens beskyttelse ma veje tungere end gnsket om konkurrence.

Tilsvarende omtales kollektive reserver som fastlasende og dermed haemmende for konkurrencen. Det er
korrekt, at produktegenskaberne i en gennemsnitsrenteordning er, at overskud udjaevnes over tid, og man
kan “miste” en andel af det kollektive bonuspotentiale, hvis man skifter til en anden ordning uden
kollektive midler. Det skal dog bemaerkes, at kollektivt bonuspotentiale, netop som fglge af kravet om
rimelighed, skal fordeles til pensionstagerne over tid, sd systematisk omfordeling undgas.

Rapporten foreslar en Igsning (bl.a. i anbefaling 3.7), hvor kunderne far en andel af kollektive reserver (inkl.
akkumuleret vaerdiregulering) med i forbindelse med flyt af ordninger. De kollektive reserver er en
forudsaetning for gennemsnitsrenteproduktet, og et krav om, at kollektive midler individualiseres, vil reelt
betyde, at produktet ikke vil kunne tilbydes. Gennemsnitsrenteproduktet indeholder en raekke fordele, som
efterspgrges af kunderne, herunder en hgj grad af stabilitet i udbetalingsperioden, og kan produktet ikke
lzengere tilbydes, vil det i sig selv h&emme konkurrencen pa markedet.

Kommentarer til afsnit 8.6.: Regulering af garantier er en begraensning pd konkurrencen

| rapporten naevnes ogsa reglerne om forsigtige garantier som veaerende konkurrencebegraensende:
”Begraensning af konkurrence omkring garantier kan derfor veere skadelig ud fra et forbrugersynspunkt”, if.
side 243. At reglerne kan vaere overflgdige begrundes i, at man i dag har et risikobaseret solvenskrav, der
sikrer soliditeten bag garantierne. DDA er af den opfattelse, at det vil veere at laegge alt for stor vaegt pa
robustheden i den aktuelle solvensmodel. Den risikobaserede solvensmodel, som alle europzeiske
livsforsikringsselskaber har skullet leve op til siden 2016, er som alle modeller baseret pa en raekke
forudsaetninger og modelantagelser, som ser fornuftige ud i dag. At tingene kan andre sig, vidner tidligere
tiders “forsigtige” grundlag om, hvor man tilbage i 1990’erne udstedte garantier baseret pa en forsigtig
rente pa 4,5 pct. En pensionsordning eksisterer i 50-70 &r og skal kunne overleve skiftende solvensregimer
og uforudsete scenarier. Ved — som i dag — at kraeve at pensionsgrundlaget som minimum er forsigtigt ud
fra aktuelle niveauer, vil selskaberne have mulighed for at agere og tilpasse i god tid, inden udviklingen har
bevaeget sig i den forkerte retning. Det vil ikke vaere tilfeeldet, hvis man starter med uforsigtige antagelser
eller antagelser svarende til et forventet niveau. Det skal erindres, at danske pensionsselskaber har staet
igennem finanskriser, en lang periode med rentefald og skiftende solvensregimer uden at szette trygheden
og tilliden over styr. £ndres kravet om forsigtige grundlag, er der risiko for, at det ikke leengere bliver
tilfeeldet.
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Kommentar til anbefaling 2.1 Der skabes bedre forudsaetninger for sdkaldt “unbundling” af forsikrings- og
pensionsprodukter

En vaesentlig sikkerhed for kunden er, at det er muligt for at opretholde forsikringsdaekninger i en periode
efter, at indbetalingerne er stoppet. Det sker typisk ved, at en del af opsparingen automatisk anvendes til at
betale forsikringspreemien, nar indbetalingen stopper. Der er ofte sammenfald mellem tab af erhvervsevne
og en periode med arbejdslgshed, hvor kunden ikke selv har gkonomisk mulighed for at opretholde
forsikringsdaekningen. Et krav om unbundling vil vanskeligggre muligheden for at fastholde
forsikringsdaekningen via midler fra opsparingen, seerligt hvis der er to forskellige selskaber involveret. Er
kunden i forvejen i en vanskelig situation, kan det vaere svaert selv at skulle sikre opretholdelsen af
daekningerne. Krav om unbundling bgr derfor overvejes meget ngje.

Kommentar til anbefaling 2.3. Styrke arbejdsmarkedspensionsselskabernes incitament til og mulighed for at
konkurrere pG det kommercielle marked

| rapporten fremstilles det, som om kundeejede pensionsselskaber er steerkt begraensede i at konkurrere
om firmapensionskunder, og det anbefales, at der nedsaettes et arbejde, der skal afdaekke de
reguleringsmaessige og administrative barrierer. Inden der igangseettes et sadant arbejde, vil DDA gerne
indledningsvist bemaerke, at hvis et kundeejet selskabs bestyrelse og generalforsamling —eller det
beslutningsforum, der eksisterer omkring kunde/medlemsdemokratiet — anser det for en god forretning at
indtraede pa firmapensionskassemarkedet, vil det relativt uproblematisk kunne ske. Dels kan vedtaegter
ofte sendres og &bne op for bredere kundegrupper, dels kan der oprettes et livsforsikringsselskab som
datterselskab, som samtidig kan opné stordriftsfordelene sammen med det kundeejede selskab. Nar det
tilsyneladende ikke er sket i udbredt omfang, kan det skyldes, at afkastet fra en sddan investering ikke
anses for attraktiv. Det kan tale for, at konkurrencen fungerer.

Kommentar til anbefaling 3.2 Skab mulighed for, at hvilende ordninger fremadrettet overfgres som default
Det er ikke ngdvendigvis i kundens interesse at overfgre hvilende ordninger. Nar en ordning overfgres,
svarer det til en opsigelse af den indgdede aftale med de dertilhgrende underliggende forudsaetninger for
gennemsnitsrenteprodukter og udmelding af faellesskabet for markedsrenteprodukter. Det nye alternativ
kan derfor risikere at stille kunden darligere. Indfgrsel af automatik i overfgrsler af hvilende ordninger skal
derfor overvejes meget ngje.

Kommentar til anbefaling 3.8 Mere frihed til at vaelge pensionsselskab efter overgangen til pension
Grundideen i forsikringselementet er, at man betaler ind til et faellesskab. Dem, der dgr tidligere, betaler til
dem, der lever laengere, praecis som i skadesforsikring, hvor dem, hvis huse ikke braender ned, betaler til
dem, hvis huse braender ned. Abnes for mere frihed til at vaelge pensionsselskab efter overgangen til
pension, vil det kunne medfgre antiselektion og overfgrsel til selskaber med mulighed for kortere
udbetalingsprofil. Indfgrelse af fri adgang til at flytte ordninger efter pensionering, kan derfor ikke ske uden
konsekvenser for fundamentet bag livrenteproduktet.

Faktuelle bemaerkninger:

Figur 2.18 indeholder ikke alle pensionsselskaber, jf. oversigten i bilaget fra Finanstilsynets oversigt
https://finanstilsynet.dk/Tal-og-Fakta/Statistik/Statistik-om-sektoren/2018/Livforsikringsselskaber-2018.
Derudover mangler en raekke firmapensionskasser, hvilket bgr angives i en note eller lignende.
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| figur 8.2 fremstarakkumulerede vaerdireguleringer, som om de "tilhgrer individuelle opsparer”. Det er
ikke korrekt. Ekstrahensattelserne, som et pensionsselskab matte hensaette til garantier, tilhgrer ikke
pensionstagerne, men er en del af de kollektive reserver. Belgbet stammer oprindeligt fra kollektivt
bonuspotentiale eller egenkapitalen, og reduceres behovet for ekstrahensattelserne igen, fx som fglge af
renteudviklingen, vil belgbet tilga det kollektive bonuspotentiale/egenkapitalen igen.

Det fremstar, som om det er muligt at udstede ”uforsigtige” garantier i markedsrenteordning (afsnit 1 side
242). Det er efter DDA’s opfattelse ikke korrekt. De overordnede krav om rimelighed og forsigtige grundlag
geelder for bade gennemsnitsrente- og markedsrenteordninger.

Pa side 7 er en beregning af et “ngdvendigt” afkast pa 3,4 pct. DDA har vanskeligt ved at genskabe denne
beregning.

ooo0oo0

Giver ovenstaende anledning til spgrgsmal eller kommentarer, er | velkomne til at kontakte formand Jette

Lunding Sandqvist |G bestyrelsesmedlem Pernille Jul Overby

eller undertegnede. Vi deltager desuden gerne i et mgde, hvis
der gnskes en uddybning af vores kommentarer.

Den danske Aktuarforening vil gerne have hgringssvaret offentliggjort sammen med den endelige rapport.

Med venlig hilsen

Qé/ /Z

ete Lykke Rasmussen
Naestformand for Den danske Aktuarforening





