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Riskbaserade solvensregelverk
enligt Solvens 2-metodiken

Hur det fungerar och varfor forsakringsbolagen
madste forbereda sig redan nu

av Jorgen Olsén

Inom EU pagdr arbetet med att ta fram det kommande, riskbaserade,
solvensregelverket Solvens 2, som forvéntas trddai kraft 201 0. Kdrnan

i ett riskbaserat solvenssystem dr att verksamhetens risk maits, och att

solvenskapitalet star i direkt relation till forsdkringsbolagets riskniva.

Inom systemet kommer man att tilldta interna riskklassificerings-

Jorgen Olsén
jorgen.olsen@guycarp.com

i modeller. Dessa kan fdanga det unika i varje bolags verksamhet,
effektivisera riskhanteringen och géra att effekten av optimal aterfor-
sdkring tillgodordknas och eventuellt minska solvenskravet. For att
finna den optimala riskéverforingsstrategin bor forsdkringsbolaget
strdva mot samordnad riskhantering pa ledningsniva.

Ett viktigt steg pd vdgen mot Solvens 2 for de nordiska forsdkrings-

bolagen dr ’Quantitative Impact Study 3’ (QIS 3), som kommer pdgd under perioden april till juni
2007. De forsdkringsbolag som deltar i QIS 3 pdverkar den slutliga utformningen och
kalibreringen av standardmodellen, och skaffar sig samtidigt god intern forstdelse for det framtida
solvenssystemets utformning. En stor nordisk uppslutning forbdttrar majligheten att Solvens 2
kommer att passa nordisk forsdkringsverksamhet.

Riskbaserad solvensmodell

Forsakringsverksamhet syftar till att utjimna
risker for forsdkringstagare och mojliggora
ekonomisk samhéllsutveckling genom den sta-
bilitet verksamheten skapar. Bade skadeutfall
bland de forsdkrade och utvecklingen pé virl-
dens finansiella marknader, dér bolagens till-
gangar ar investerade, dr okdnda pa forhand.
Darfor ar det naturligt att resultatet for forsak-
ringsbolagen som ansvarar for denna riskut-
jdmning kan variera kraftigt frén ar till ar.

De europeiska tillsynsmyndigheternas upp-
gift ar att skydda forsékringstagarna, genom
attsékerstélla att forsédkringsbolagen dr kapa-
bla att helt och hallet ersitta skadekostnader
och betala ut pensioner. Tillsynsmyndig-
heterna kraver darfor att forsékringsbolagen
haller en ekonomisk marginal for att mota
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exceptionella héndelser. Genom en solvens-
deklaration visar forsdkringsbolagen att till-
gangarna ar “tillrdckligt” mycket hogre ar
skulderna till forsakringstagarna. Den stora
frégan ar dock hur stor denna marginal, sol-
venskapitalet (eng. Solvency Capital Requi-
rement), bor vara och hur man ska berdkna
beloppet for att med en métbar sakerhet skyd-
da forsikringstagarna. Det géller att finna en
balans dér den dnskvirda stabiliteten pa for-
sdkringsmarknaden uppnds, men utan att for
stor marginal krévs. For hoga solvenskrav
innebér att forsdkringar inom EU blir dyra,
och att mojligheten till bra avkastning pa
pensionsforsékringar minskar.

Ekonomisk balansrakning -
utgangspunkten for framtida
solvenssystem

For nirvarande arbetar forsdkringsbolagen
inom EU med solvensregler (Solvens 1) vilka
inte dr vél anpassade till modern forsikrings-
verksamhet. Malsittningen med Solvens 2 &r
ett solvensregelverk dir forsakringsbolagen
haller solvenskapital i direkt relation till sin
faktiska riskprofil. Det forsta steget i en sddan
analys dr att studera risknivéan i bolagets eko-
nomiska balansrdkning, som innehaller en
sammanstéllning 6ver aktuella marknadsvér-
den pa tillgdngar och skulder. Tillgdngarnas
marknadsvirden kan avldsas pa de finansiella
marknaderna, medan marknadsviarden for
exempelvis forsékringstekniska avséttningar,
som inte kops och siljs i ndgon storre omfatt-
ning, ibland méste beréknas med en approxi-
mativ metod.

Figur 1 visar en ekonomisk balansrikning i
borjan pa ett ar. Eftersom marknadsvirdet pa
tillgdngarna i borjan pé aret overstiger mark-
nadsvardet pa skulderna till férsékringstagar-
na dr bolaget vid detta tillfille solvent och
kapabelt att mota sina dtaganden mot forsak-
ringstagarna. Fordndrade marknadsvirden pa
tillgadngarna, likvél som ett positivt eller nega-

tivtavvecklingsresultat bland skulderna, samt
en ogynnsam utveckling for kommande for-
sdkringsavtal kan dock fordndra denna ba-
lans. Malet med en riskbaserad solvensmo-
dell ar att bestimma vilken marginal som
krévs i borjan av aret for att bolaget med stor
sannolikhet skall vara solvent under hela det
kommande aret.

Figur 1: Ekonomisk balansrdkning
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Metoden for att berdkna solvenskapitalbeho-
vet bygger pa att man analyserar mojliga
scenarier som kan uppsté under det komman-
de aret och som paverkar storleken pa forsak-
ringsbolagets skulder och tillgdngar. Darefter
mits den resulterande nettoeffekten pa bola-
gets finansiella stdllning. Utifrdn denna ana-
lys kan man berdkna hur pass stor sannolikhe-
ten ar att bolaget blir insolvent under det
kommande éret. Denna insolvensrisk beror
naturligtvis pa hur stor marginal mellan skul-
der och tillgangar som fanns i borjan pa aret.
Ur analysen bestdms solvenskapitalet som
bolaget maste kunna redovisa i borjan pa
riakenskapsaret for att risken skall vara ’liten”
att marknadsvirdet pé skulderna skall 6ver-
stiga tillgangarna under det kommande aret.
Med liten brukar man i solvenssammanhang
avse en situation dar kravet uppfylls i 199 av



200 fall. Marginalen viljs alltsa sa att bolaget
kommer att vara solvent under hela det kom-
mande aret med en sannolikhet pa 99.5 pro-
cent.

Solvenskrav - en enkel modell

I en mycket forenklad och orealistisk modell
skulle vikunna anta attbolagets alla tillgdngar
ar investerade 1 en aktieportfolj. Vi bortser
frén nya forsékringsavtal, och antar att mark-
nadsvardet pa skulderna (huvudsakligen av-
sdttning for utestdende skador inom skadefor-
sakring och forsékringsteknisk avséttning for
pensionsutbetalningar inom livforsikring) &r
heltkorrekt berdknat och utan osikerhet. Dar-
med antas att skadereglerare och aktuarier
tillsammans redan fran bérjan har gjort en helt
korrekt bedomning av den slutliga skadekost-
naden och att denna skadekostnad inte paver-
kas av effekter pa de finansiellamarknaderna.

I situationen i Figur 1, dir marknadsvéardet
pa tillgdngarna overstiger skulderna till for-
sékringstagarna i borjan pa aret, ar dé fragan
om den positiva marginalen ar tillrdcklig.
Eftersom skulderna antas korrekt berdknade
och utan osdkerhet dr den enda riskfaktorn i
balansrdkningen marknadsrisken att aktieport-
foljen tappar i vérde. For att kvantifiera hur
stort solvenskapital vi behdver for att mark-
nadsvardet pa aktietillgangarna i 199 av 200
fall under det kommande éret inte skall under-
stiga skulderna, krévs en kvalificerad analys
av aktiers rorlighet. Aktiecanalysen kan leda
till slutsatsen att det stresstestscenario som
skall anvéndas &r att en aktieportf6lj faller till
60 procent av sitt nuvarande virde. Enligt
denna riskbaserade solvensmodell krivs da
att bolaget i borjan pa aret har aktietillgdngar
som &ven efter ett sddant aktiefall dverstiger
marknadsvirdet pa skulderna.

Att solvenskravet blir sa pass hogt beror pa
att tillgdngen aktier, som bolaget har investe-
rat alla sina tillgangar i, bedoms vara mycket
riskfylld med stora vardesvangningar. Att pa
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detta sitt ldgga alla sina tillgéngar i ett och
samma, dessutom véldigt riskfyllda, tillgngs-
slag utan att skydda sitt innehav med t.ex.
derivatinstrument leder i ett riskbaserat sol-
vensregelverk till ett hogt solvenskrav. Da
solvensregelverk dessutom innehaller kapi-
taltickningsregler, vilka sétter upp regler for
vilka tillgdngar som far anvindas till att ticka
marknadsvérderade skulder respektive sol-
venskapital, dr det dessutom mgjligt att det
inte ar tillatet. Med pengar pé banken, eller
obligationer med en duration perfekt anpas-
sad till utbetalningen av skulderna till forsak-
ringstagarna, skulle risken pé tillgangssidan
vara mycket mindre och den riskbaserade
solvensmodellen resulteraiett betydligt ldgre
kapitalkrav, men da till priset av att mojlig-
heten till en hog aktieavkastning forsvinner.
Solvenskapital i forhallande till riskniva allt-
sa.

Solvenskrav - en mer realistisk
modell

Identifiera riskkategorier

Den ekonomiska balansrikningen med full-
stindig kdnnedom &ver utvecklingen bland
de forsdkringstekniska avséttningarna, och
dér den enda osdkerhetsfaktorn som paverka-
de bolagets finansiella stillning var utveck-
lingen pé aktiemarknaden, drnaturligtvis grovt
forenklad. I verkligheten finns det betydligt
fler osékerhetsfaktorer &n sa. Ett forsta steg
for att bygga en mer realistisk riskbaserad
solvensmodell dralltsé attidentifiera och kvan-
tifiera alla relevanta riskkategorier.!

I det arbete som bedrivs av CEIOPS (de
europeiska finansinspektionernas samarbets-
organisation) vid utformningen av Solvens 2
har man identifierat ett antal huvudsakliga
riskkategorier: forsdkringsrisker inom skade-
och livforsdkring, motparters kreditrisker,
marknadsrisker, samt operativa risker. Dessa
beskrivs i avsnittet om CEIOPS QIS 2- och
QIS 3-modeller som foljer.
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Samverkan mellan riskkategorier
Det vi dr ute efter nir vi méter solvenskapital-
behov ér totaleffekten pa ett bolags finansiella
stillning, vilken i hogsta grad beror pa sam-
verkan mellan olika riskkategorier. Det rack-
er alltsd inte med att ’bara” bestimma det
kapital som kravs for att fanga upp effekten av
ogynnsamma utfall for varje enskild riskkate-
gori. Vi maste dessutom gora antaganden om
samspelet mellan de olika riskkategorierna,
for dessa sillsynta och ogynsamma hindelser.

Fragestéllningen ar exempelvis vilken, om
nagon, effekt som forvéntas i de dvriga risk-
kategorierna under det ar da bolagets aktie-
portfolj upplever den simsta utvecklingen pa
tvahundra ar. Samverkar riskkategorierna pa
ett sadant sdtt att den negativa totaleffekten pa
bolagets finansiella stdllning forstérks (posi-
tivtkorrelerade riskkategorier), att totaleffek-
ten blir forsumbar da ogynsamma utfall i en
riskkategori motsvaras av gynsamma i en
annan riskkategori (negativt korrelerade), el-
ler finns det ingen samverkaneffekt alls sa att
utfallen inom enriskkategori inte samvarierar
med utfalletinom en annan riskkategori (okor-
relerade). Man kan ténka sig att ogynnsamma
utfall pa aktie- och fastighetsmarknaden till
stor del sammanfaller och tillsammans for-
sdmrar den ekonomiska stillningen for ett
foretag, men att ett forsdmrat ekonomiskt
resultat for livsldnga pensionsutbetalningar
som foljer av 6kad livslangd till viss del vags
upp av minskade utbetalningar pa dodsfalls-
forsdkringar. I solvensavseende &r det darfor
bra med en vildiversifierad portfolj av 16n-
samma produkter.

Bruttorisk och nettorisk efter
dterforsdkring
Solvenskrav for forsédkringsbolag berdknas
med utgangspunkt fran forsdkringsbolagets
egna nettorisk. Forsdkringsbolaget kan, mot
en riskpremie, fora 6ver delar av verksamhe-
tens risk till olika motparter. Skadeutveck-
lingen kan skyddas med éterforsakring, och

tillgdngar som aktier och utlandsk valutaex-
ponering kan skyddas finansiellt med hjilp av
derivatinstrument.

Ett av de vanligaste sétten for ett forsék-
ringsbolag att fordndra sin nettorisk och an-
passa sin riskprofil r att anvinda sig av ater-
forsakring. Vid aterforsakring avsédger sig for-
sdkringsbolaget en del av forsékringspremie-
rna till aterforsdkringsbolaget, som i ett avtal
med forsékringsbolaget tar pa sig ansvaret for
att betala en viss del av uppkomna skador.
Aterforsikringen kan vara proportionell, dér
aterforsdkringsbolaget tar en viss andel av
premierna och betalar en viss andel av varje
skada, icke-proportionell dér aterforsakrings-
bolaget betalar den del av skadan som ligger
inom vissa grénser, eller en kombination av
dessa.

Eftersom é&terforsakring minskar forsék-
ringsbolagets forvintade nettoskadeutbetal-
ningar minskar dven det solvenskapital som
behovs for riskkategorin forsdkringsrisker,
och aterforsakring leder alltsa i ett forsta steg
till att solvenskapitalbehovet minskar. Samti-
digt som bolaget genom aterforsakring mins-
kar sin forsakringsrisk tar det dock pé sig en
ny risk, den att motparten (aterforsékringsbo-
laget) inte kan uppfylla sina dtaganden. Dér-
for kommer delar av den solvenskapitallind-
ring aterforsdkringen ger motsvaras av en
Okning av solvenskapitalbehov fran kredit-
riskkategorin. Storleken pé solvenskapitalet
frén kreditriskmodulen beror pa en bedom-
ning av motparternas betalningsférmaga, och
ju hogre kreditvardighet desto lagre kapital-
krav fran kreditriskmodulen.

Riskbaserade solvensberdkningar -
metodiksammanfattning
Arbetsgangen vid riskbaserad solvensberik-
ning kan nu sammanfattas i féljande steg: (i)
identifiera och kvantifiera varje separat risk-
kategori, (i) mét hur riskkategorierna sam-
verkar, (ii1) bestim mojliga ekonomiska utfall
for forsakringsbolaget under det kommande



aret som resultat av riskkategorierna och de-
ras samverkan, med hdnsyn tagen till aterfor-
sdkring, finansiella derivatinstrument och
andra riskoverforingsstrategier, och (iv) vig
slutligen samman detta och bestdm hur stor
marginal utdver marknadsvirdet pa skulder-
na till forsdkringstagarna bolaget behdver i
borjan pé aret for att risken for insolvens
under detkommande aret skall vara mindre 4n
en halv procent.

Standardmodell for
solvensberikning

Under Solvens 2-regelverket dr tanken att ett
forsakringsbolags solvenskapital skall kunna
berdknas antingen med hjilp av en sé kallad
standardmodell, eller med en intern modell.
Berékning med standardmodellen kommer
att kréva att forsékringsbolagen rapporterar
exempelvis storleken pa sina avsdttningar inom
olika forsdkringsgrenar till diskonterat verk-
ligt virde,? i detalj redovisar hur tillgdngar &r
placerade, samt beskriver sin aterforsakrings-
16sning. Dessutom kan statistik 6ver volatili-
teten i bolagets forsékringsresultat, exempel-
vis historisk totalkostnadsprocent, samt ef-
fekten pa bolagens tillgangar och skulder som
foljer av vissa ogynsamma scenarier efterfra-
gas. Dérefter kommer ett solvenskapital kun-
na berdknas med standardmodellen.
Standardmodellen kommer helt enkelt vara
en implementering av en matematisk stokas-
tisk modell och en approximation till en bo-
lagsspecifik riskbaserad solvensberdkning. For
att standardmodellen ska fungera for forsak-
ringsbolag av olika storlek 6ver hela Europa,
maste naturligtvis flera forenklingar och anta-
ganden goras. Riskkénsligheten kommer i
standardmodellen till stor del att utgd fran
(konservativt valda) riskkénslighetsparamet-
rar representativa for férsdkringsbolag pa den
europeiska marknaden, eventuellt justerade
med hinsyn tagen till forsakringsbolagets stor-
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lek och geografiska placering. Dessa para-
metrar beskriver exempelvis hur pass volatilt
forsakringsresultat samt avvecklingsresultat
for tekniska avsattningar dr, hur stor rorlighet
som kan forvintas pa olika marknadstillgang-
ar, volatiliteten i totalkostnadsprocent, nivén
pa en langsiktig trendforandring for dodlig-
het, samt korrelationen mellan olika riskkate-
goriers ogynsamma resultat. Dessutom kvan-
tifieras risken for att dterforsakrare och andra
motparter inte kan fullgéra sina ataganden,
och bolagets operativa risker uppskattas. Det
ar dock inte sékert att alla finansiella arrang-
emang for att virdesikra tillgangssidan eller
skuldsidan kan fangas upp i en standardmo-
dell. Antaganden som anvénds i den riskbase-
rade standardmodellen kan foljaktligen vara
mer eller mindre 1dmpliga for olika forsak-
ringsbolag, beroende pé storlek, riskprofil och
hur bolaget valt att kontrollera sin riskniva.

CEIOPS QIS 2- och QIS 3-modeller

Ett forsta steg mot en standardmodell for
Solvens 2 togs av CEIOPS med ’Quantitative
Impact Study 2’ (QIS 2) som pagick bland
europeiska forsdkringsbolag under perioden
april till juli 2006.3 Studien fokuserade pa tre
huvudkategorier: (i) marknadsvirdering av
tillgdngar och skulder, (ii) berdkning av sol-
venskrav med en standardmodell, och (iii)
berdkning av solvenskrav med forsékringsbo-
lagens egna internariskklassificeringsmodel-
ler. Utgdende frén QIS 2-resultatet genomfor
CEIOPS nodviandiga metodforandringar och
kalibreringar,* vilket kommer att resultera i
en uppfoljande studie, QIS 3, under perioden
april till juni 2007.

Istandardmodelleni QIS 2 identifieras risk-
kategorierna forsakringsrisker inom skade-
och livforsdkring, motparters kreditrisker,
marknadsrisker, samt operativa risker. Vissa
riskkategorier innehaller flera underkatego-
rier.



Riskbaserade solvensregelverk enligt Solvens 2-metodiken

Forsdkringsrisker skadeforsdkring
Forsékringsriskkategorin inom skadeforsék-
ring delades i QIS 2 upp i underkategorierna
premierisk, reservrisk och katastrofrisk. Pre-
mierisken ar framatblickande och kvantifierar
risken att den premie som man tagit in for
forsakringar ddr man nu star pa risk inte ar
tillracklig for att ticka de skador och omkost-
nader som man kommer f& under forsakring-
arnas aterstaende 10ptid. Reservrisken ar del-
vis tillbakablickande. Den kvantifierar risken
att de avséttningar man har gjort for skador
som redan har intréffat inte &r tillrackliga for
att ticka de framtida skadeutbetalningar och
andra kostnader som dessa kommer att leda
till. T QIS 2-modellen antogs smé bolag ha en,
relativt det forviantade vardet, storre osiker-
hetsfaktor for premie- och reservrisk én stora
bolag. Infor QIS 3 foreslés att premierisken
ochreservrisken slas ihop pa 6verstanivan till
en kategori for “normalhindelser”.> Kata-
strofrisken méter effekten pa bolagets finan-
siellastéllning efter séllsynt ogynsamma stor-
skador som drabbar de olika forsakringsgre-
narna med en aterkomsttid pé tvahundra &r,
och stresstestar diarmed till viss del bolagens
aterforsakring.

Forsdkringsrisker livforsdkring
Inom livforsakring bestod forsakringsrisker-
na av bade en tillfdllig och en permanent
6kning av dédligheten (negativ resultatpaver-
kan pa riskforsékring), en dkande livsldngd
(negativt for pensionsutbetalningar), samt en
okande sjuklighet. Dessutom mattes effekten
av Okade kostnader och fordndrad andel fri-
brev.

Motparters kreditrisker
Motpartsrisken méter vad som hiander med
bolagets tillgdngar om dess motparter inte kan
fullfolja sina ataganden. Ju battre kreditvér-
dighet en motpart har, desto mindre blir kre-
ditrisken.

Marknadsrisker
Marknadsriskkategorin miter nettoeffekten
pabolagets finansiella stdllning som foljer av
fordndringarirédnteldget (vilket paverkarbade
tillgangar och diskonterade skulder), enkrasch
pa aktie- eller fastighetsmarknaden, samt for-
dndrade valutakurser. Dessutom kommer man
att ’straffa” bolag som inte diversifierar bland
sina tillgangar tillrackligt mycket

Operativa risker

Operativa risker uppstér pa grund av bristfal-
liga interna processer eller datorsystem, be-
dréagerier, samt pa grund av den ménskliga
faktorn. I QIS 2 berdknades denna risk scha-
blonmaéssigt genom ett paslag motsvarande
en viss andel av intjint premie och teknisk
avsittning.

Total risk sammanvdgd till bolagsniva
I QIS 2 bestamdes forst och framst kapitalbe-
hovet for varje enskild underkategori, som
exempelvis reservrisk i forsékringsriskkate-
gorin, och ranterisk i marknadsriskkategorin.
Darefter aggregerades forst underkategorier-
na bland forsikrings- och marknadsriskerna
samman. | ett sista steg beridknades sedan
solvenskravet pd bolagsniva, med hjélp av ett
korrelationsantagande mellan forsékringsris-
ker, motpartsrisker, marknadsrisker och ope-
rativarisker. Pa det vis som korrelationer och
osdkerhetsfaktorer var definierade i QIS 2,
blev resultatet att smé& och odiversifierade
bolag, med enidvrigtinom dessa forsékrings-
grenar likvérdig riskprofil som ett stdrre bo-
lag, generellt fick ett hdgre solvenspéslag.
Detta skulle kunna motiveras utifran ett anta-
gande att resultatet relativt sett kan antas va-
riera mer for ett litet bolag dn for ett stort,
forutsatt att dessa tecknar samma typ av risk
och har samma struktur pé sin aterforsikring
som ett stort forsdkringsbolag. Smé bolag
tecknar dock oftast inte samma typ av risker
som stora bolag och har dessutom ofta en



annan form av aterforsakring, vilket innebar
attantagandena som lag till grund for storlek-
skalibreringen i QIS 2 inte behdver vara upp-
fyllda.

Riskkategoriers relativa bidrag till

solvenskravet i QIS 2
Ur CEIOPS QIS 2-rapport framgér att bidra-
gettill dettotala solvenskravet fran respektive
riskkategori varierar stort mellan livbolag och
skadeforsdkringsbolag, men d&ven mellan l4n-
der.® Till viss del kan detta foras tillbaka till
attinstruktionernaiQIS 2 tolkats pé olika sétt.
Omfattande kalibrering kvarstdr innan stan-
dardmodellen for Solvens 2 ar fardigutveck-
lad, och det méste poéngteras att QIS 2 huvud-
sakligen handlade om att undersoka struktu-
ren pa modellen. Trots det kan det vara intres-
sant att studera nédgra resultat fran QIS 2,
baserat pa medverkan fran 23 europeiska lan-
der.

Blandde21 deltagande lindernamed skade-
forsakringsbolag bidrog forsékringsriskerna
till cirka 60 procent av det totala kapitalkra-
vet. Den resterande delen dominerades av
marknadsrisken, foljt av cirka 5 procent ope-
rativarisker och en liten motpartsrisk pd nagra
f4 procent. Den hinsyn till diversifiering
mellan olika riskkategorier som togs i QIS 2-
modellen resulterade i en minskning av det
totala solvenskapitalet pa cirka 40 procent,
jamfort med om varje kategoris kapitalkrav
direkt hade summerats.’

Livforsakringsbolag deltog fran 18 lénder,
och redovisade en storre resultatspridning.
For merparten av landerna dominerar riskka-
tegorin marknadsrisk dock stort, med ett bi-
drag i intervallet 60 till 80 procent av total-
kravet. Detresterande kapitalkravet dr ganska
jamnt fordelat mellan forsikringsrisker, ope-
rativa risker, samt kreditrisker. Bland livfor-
sdkringsbolagen resulterade diversifierings-
effekterna mellanriskkategorierna i en minsk-
ning av det totala solvenskapitalet med cirka
25 procent.’
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Forvdntade modellférdndringar i

QIS 3 varen 2007
Efter QIS 2-genomforandet har CEIOPS, i
samarbete med andra intresseorganisationer,
arbetat vidare med utvecklingen av standard-
modellen infér QIS 3. En modellbeskrivning
samt ett Excelark som beskriver QIS 3 forvéin-
tas finnas tillgéngligt p& CEIOPS hemsida i
april 2007, kort efter denna artikels publice-
ring.” Fran CEIOPS korrespondens med an-
dra intresseorganisationer!? under hosten
2006 framgér dock att uppdelningen och agg-
regeringen av forsdkringsrisker, marknads-
risker och motparters kreditrisker kommer att
bestd, men att operativa risker kommer att
behandlas separat utan individuella korrela-
tionsantagandentill dvrigariskkategorier. Dér
det i QIS 2 for vissa riskkategorier testades
flera olika metoder for berdkning av kapital-
krav, skall man innan QIS 3 paborjas for varje
kategori ha valtut en metod, vilken i vissa fall
kommer att skilja sig fran QIS 2. Dessutom
kommer CEIOPS 1 QIS 3 att vilja att berdkna
riskmarginalen, som tillsammans med avsétt-
ningen till verkligt virde bildar marknadsvir-
det pa skulden, med den sa kallade ’cost of
capital’-metoden. Huvudsyftet med QIS 3
kommer alltsé att vara en slutlig kalibrering
av de parametrar som ingar i standardmodel-
len i Solvens 2.!!

Vikten av deltagande i QIS 3

En slutlig kalibrering av standardmodellen
och dess parametrar gors efter QIS 3, och
denna kalibrering kommer att leda fram till
det framtida europeiska solvensregelverket
Solvens 2. Standardmodellen, som skall fung-
era for stora och sma forsakringsbolag inom
hela Europa, kommer att passa forsékringsbo-
lag mer eller mindre bra beroende pa bolagets
storlek, produktportfol;j eller geografiska hem-
vist.

QIS 2 och QIS 3 ger CEIOPS en mojlighet
att uppticka tillfallen nar modellen, eller dess
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parametrar, resulterar i orimliga solvenskrav,
som exempelvis kan knytas till bolagets stor-
lek, de forsékrades hemvist, eller landsspeci-
fika produktvillkor. Med en stor uppslutning
frén nordiska liv- och skadeforsikringsbolag,
bade stora och sma, har den nordiska markna-
den en mojlighet att paverka utformning och
kalibrering av standardmodellen i Solvens 2,
och se till att nordiska forsakringsprodukters
egenskaper uppméarksammas. De deltagande
bolagen far ocksé redan nu utékad kunskap
och mojlighet att planera de férdndringar som
kommer krévas i bland annat IT-systemen.

Interna och partiellt interna model-
ler for solvensberikning

Det 6vergripande malet med Solvens 2 &r
alltsa ett solvenssystem dér solvenskapital
sdtts 1 forhallande till forsakringsbolagets risk-
niva. Darfor ar det naturligt att CEIOPS é&r
positivt instéllda till att forsédkringsbolagen
anvénder interna riskklassificerings- och risk-
berdkningsmodeller. En intern modell i detta
sammanhang ir en modell for de riskkatego-
rier som skall ingd vid solvensberdkningen,
utvecklad speciellt for bolagets egen verk-
samhet. Ett forsdkringsbolag med riklig till-
géang till kvalitetssdkrad egen statistik, forsta-
else for hur den egna verksamheten fungerar,
en riskstrategi som styr hur ledningen kom-
mer agera beroende pa bolagets resultat, och
som har kompetenta analytiker, har mojlighet
att modellera verksamheten och sjdlva berak-
na bolagets solvenskapitalbehov.

En komplett intern modell avsedd att an-
vandas vid solvensberdkning och helt ersitta
standardmodellen kriver att bolaget kan ska-
pa en modell for hela forsakringsverksamhe-
ten. Modellen méste kunna vérdera alla till-
géangar och skulder, innehalla de riskkompo-
nenter som ingdr i standardmodellen, simule-
ra scenarier som leder till virdeforandringar
bland tillgdngar och skulder, méta den resul-
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terande effekten pad forsdkringsbolagets fi-
nansiella stillning, samt berikna solvens-
kapitalbehovet. Med tanke pé den tid det tagit
for CEIOPS att utveckla en standardmodell
och pébdrjakalibrering av standardavvikelser
och korrelationer mellan forsikringsgrenar
och riskkategorier inser man att utvecklandet
av en komplett intern modell som avspeglar
verksamheten och tar hinsyn till samspelet
mellan olikariskkategorier &r mycket tidskré-
vande. Som ett steg pd vigen mot en sddan
komplett intern modell kan man tdnka sig att
forsakringsbolaget stegvis viljer att bestdm-
ma kapitalkrav med en intern modell for vissa
riskkategorier, och fortsétter att anvinda stan-
dardmodellen for vriga kategorier. En grad-
vis Overgéng innebir att man anvinder en
partiellt intern modell.

Interna modeller — forsdkringsrisk
skadeférsdkring
Skadeforsdkringsbolag, som anvander sa kal-
lade katastrofmodeller for att méata effekten pa
bolagets resultat som en foljd av stormar,
oversvamningar, samtandrakatastrofer, skulle
kunna ersatta katastrofriskberdkningeni stan-
dardmodellen med en partiellt intern modell.
Premie- och reservrisken kréver att osdkerhet
i bade kommande forsdkringsresultat och av-
vecklingsresultat kan métas, och kan baseras
pa statistisk analys av skadefrekvens, skades-

torlek och skadeutbetalningsmonster.
Analys av forsdkringsrisker och kon-
struktion av kompletta eller partiellt interna
modeller, med malsittning att optimera ater-
forsdkring och berdkna solvenskrav &r det
som den analysavdelning, Instrat, inom Guy
Carpenter & Co. ddr jag arbetar, dr specialise-
rad pa. Med riskbaserade solvensregelverk,
déar forsékringsbolagen kommer att fa tillgodo-
raknasig full effektav aterforsakringen, kom-
mer vi att fa ta storre hinsyn till effekten pa
solvenskravet vid denna optimering.



Interna modeller — forsdkringsrisk
livforsdkring
Livforsakringsbolag, med detaljerade kassa-
flodesmodeller, kan genom att &dndra para-
metrar for dodlighet och sjuklighet i sina
system méta den finansiella effekten av for-
dndringar i den langvariga dodligheten eller
engangskatastrofer som en pandemi (spanska

sjukan, fagelinfluensan) eller en tsunami.

En arbetsgrupp inom Forsakringstekniska
Forskningsndmnden ("DUS 06) har under
2006 studerat trender i dodligheten bland
svenska forsékrade. Resultatet fran detarbetet
kan vara av intresse for stresstest av pensions-
produkters kinslighet for fordndrade dodlig-
hetsantaganden.!?

Interna modeller - marknadsrisk
Marknadsrisken kan méitas med simuleringar
dar effekten pa den egna portfoljen méts som
en foljd av olika skeenden pa de finansiella
marknaderna (aktiekrascher, 1aga réantor, for-
svagade valutor). Det dr nettoforandringen av
skillnaden mellan bolagets tillgangar och bo-
lagets skulder som efterfragas, sa kapitalkra-
vet minskar eller férsvinner om forsakrings-
bolaget har skyddat sina tillgdngar med andra
finansiella instrument, eller om skulderna
minskar i takt med tillgéngarna.

Tillsynsmyndighetens krav for an-
vdndning av interna modeller
CEIOPS ir alltsa positivt instéllt till anvén-
dandet av interna riskklassificeringsmodel-
ler, men tillsynsmyndigheterna kommer att
stilla harda krav for att godkdnna dem for
solvensberikning. Forsdkringsbolagen méste
visa att en intern riskklassificeringsmodell,
forutom for solvensberdkning, dven anvénds
till och drrelevant for bolagets 6vriga riskhan-
teringsstrategi (anvandningstestet). En intern
modell skall alltsé vara ett verktyg &ven vid
ledningens &vergripande riskhanteringsstra-
tegi. Dessutom maste bolaget naturligtvis be-
visa att modellen &r korrekt kalibrerad, for att
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undvika konkurrensfordelar (kalibreringstes-
tet), samt visa att modellen bygger pa relevan-
ta och kvalitetssdkrade data (det statistiska
kvalitetstestet).!3

Flera ansatser mot riskbaserade
solvenssystem

Forberedelse infor riskbaserade solvensregel-
verk pégér inom flera organisationer med
anknytning till forsékringsbranschen i Nor-
den och &vriga Europa. Under 2006 berodrdes
svenska forsdkringsbolag forutom av CEIOPS
europeiska QIS 2-arbete, dven av ett natio-
nellt trafikljustest'# och en promemoria fran
Finansdepartementet om reformerade solvens-
regler.”

Solvens 1 och Solvens 2

EUs forordningar géller direkt i medlemssta-
terna. EG-direktiv méste ddremot inarbetas i
medlemsstaternas lagar och forordningar.
Rorelsereglerna for forsékringsbolags berak-
ning av solvensmarginal finns huvudsakligen
i EG-direktiv, och maste darfor arbetas in i
nordiska landers lagar, forordningar, eller f6-
reskrifter forattbli gillandeirespektive land.'©
I Sverige har EGs samtliga liv- och skadedi-
rektiv, inklusive de s.k. Solvens 1-reglerna
2002/12/EG och 2002/13/EG,!7 inarbetats i
forsikringsrorelselagen (FRL),'® forsdkrings-
rorelseforordningen!® och i Finansinspektion-
ens foreskrifter. Vid Solvens 2-inforandet
kommernordiska forsékringsbolag vara skyl-
diga att berdkna solvenskrav samt, i solvens-
avseende, tillimpa de vérderingsgrunder for
tillgdngar och skulder som fastslas av den
europeiska kommissionen i Solvens 2.

Det svenska trafikljussystemet
Solvensberikningen enligt det nuvarande
Solvens 1 drinte specielltriskkénslig. Samma
riskfaktorer anvénds for stora och smé forsak-
ringsbolag, och varken marknadsrisk, opera-
tiva risker eller motparters kreditrisker beak-
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tas explicit. Dessutom erkénns inte effekten
av aterforsdkring fullt ut. Den svenska Fi-
nansinspektionen befarar attbolag, trots att de
uppfyller de solvenskrav som finns under
Solvens 1, kan bedriva en verksamhet med
okontrollerad hog riskniva utan att det upp-
mirksammas och korrigeras.

Det svenska trafikljussystemet ar ett ti//-
synsverktyg som maéter forsdkringsbolagens
exponering motolikarisker. Syftet dratt tidigt
upptiacka de bolag som har sa stora risk-
exponeringar att de inte med fullgod sékerhet
kan uppfylla sina dtaganden mot kunderna.
Trafikljussystemet méter fran och med 2007
béade finansiella risker och forsékringsrisker,
och &r i dagens ldge ett komplement till Sol-
vens 1. Om den svenska Finansinspektionen
dven efter inforandet av det riskbaserade
Solvens 2 kommer att fortsétta krdva rappor-
tering enligt trafikljussystemet ar oklart, men
under forutsattning att Solvens 2 beddms som
lyckat och tillimpbart pa forsdkringsverk-
samhet i Sverige borbehovetavsevart minska.

Svenska Finansdepartementets
promemoria “Ett reformerat
Solvenssystem for forsdkringsbolag”
EG-direktiven péa forsdkringsomradet inne-
héller huvudsakligen regler som syftar till
minimiharmonisering, d.v.s. regler som ger
medlemslédndernamdjlighet till stringare reg-
ler. Finansdepartementets promemoria om
reformerade svenska solvensregler, ute pa
remiss under hosten 2006, diskuterar nédvéan-
diga fordndringar till Forsdkringsrorelsela-
gen (FRL) som krévs for att svenska forsak-
ringsbolag redan 2008 skall kunna ga 6ver till
ett riskbaserat solvensregelverk. Om prome-
morians forslag drivs igenom kommer Fi-
nansinspektionen att bli ansvarigt for att ta
fram en riskbaserad standardsolvensmodell
och svenska forsakringsbolag kommer i vén-
tan pa Solvens 2-direktivet fa lov att uppfylla
dethogstasolvenskravetav Solvens 1 ochden

nya modellen.
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Hur forsakringsbolagen kan
forbereda sig for riskbaserade
solvensmodeller

Den uppstramade riskhanteringsprocessen
inom Solvens 2 kommer att leda till nya krav
pa forsdkringsbolagens verksamhet och dess
anstéllda.

Ledningen

Att metodiskt arbeta med att kontrollera och
mita risker inom hela organisationen kan
sammanfattas med begreppet samordnad risk-
hantering pd ledningsnivd (eng. Enterprise
Risk Management, ERM). En samordnad risk-
hantering pa ledningsniva kréaver att kvantita-
tiva riskhanteringsstrategier utgér fran led-
ningsniva och att riskfilosofin darefter kom-
municeras, forstas, och implementeras i hela
organisationen. For att kontrollera och styra
risknivan och méta var bolagets kapital gor
mest nytta krdvs metodik for att kombinera
individuella risker till risker pa bolagsniva.
Forstnér de internariskklassificeringsmodel-
lerna anvénds pa detta sitt uppfylls anvind-
ningstestet — ett av de krav som kommer att
stéllas pa en intern modell for att den skall fa
anvédndas vid solvenberékning. En samord-
nad riskhanteringsprocess kraver samarbete
mellan ledning, riskhanterare, kapitalplacera-
re och aktuarier.

Aktuarier
I samband med standardmodellen i QIS 2 har
tvé aspekter av aktuariens arbetsuppgifter dis-
kuterats flitigt - virdering av tekniska avsétt-
ningar till verkligt virde, samt 1amplig berdk-
ningsmetodik for att approximera marknads-
varden paskulder. Till viss del kanman hdvda
att vardering till verkligt varde uppgraderar
aktuariens ansvar, da mojligheten till 6verre-
servering i balansriakningen for att uppna re-
sultatutjamning mellan olika ar bor minska.
Inom livforsdkring innebér ocksé vérdering
till verkligt vérde att aktuarien inte bara kan



anvinda sig av standardparametrar for exem-
pelvisdodlighet, utan aktivt maste ta stéllning
till vilka parametrar som ar mest lampliga for
den egna portfoljen.

De forsdkringsbolag som vill optimera risk-
hanteringen med hjélp av interna riskklassifi-
ceringsmodeller fér ett 6kat behov av aktuari-
ell kompetens. Riskkategorier skall identifie-
ras, samverkan dem emellan métas, en simu-
leringsmodell implementeras, och ekonomis-
ka slutsatser dérefter dras. De europeiska lan-
dernas tillsynsmyndigheter l4r ocksa fa dkat
behov av personer med kompetens att bedo-
ma om forsikringsbolagens interna modeller
uppfyller de kvalitativa och kvantitativa krav
som Solvens 2 kommer stédlla. Kravet pa
samlad riskhantering pa ledningsniva bor leda
till behov av aktuariell kompetens vid led-
ningens formulering och implementering av
riskhanteringsstrategi. Efterfragan pa aktu-
arier kan darfor 6kaisamband med Solvens 2.
Aktuarien maste ocksa i 6kande omfattning
vara beredd pa att kommunicera resultat fran
riskanalyser och beskriva interna modellers
uppbyggnad infor bolagsledningen, samt for-
sta vilken information ledningen behéver for
att forbattra den samordnade riskhanteringen.

Skadereglerare
Skadereglerare kan precis som aktuarier kom-
ma att beroras av att skulder skall virderas till
verkligt virde. Om forsdakringsbolagets re-
servsittning bygger pa skadereglerarnas ska-
deuppskattning skall den forviantade skade-
kostnaden redovisas, och inte det virsta tdnk-
bara ekonomiska utfallet.

Kapitalplaceringsenheten
For att kapitalplacerare skall kunna atstad-
komma en bra matchning av durationer pa
tillgadngs- och skuldsidan och dérigenom mins-
ka likviditetsrisken krdvs samarbete mellan
dessa och aktuarien, och aktuarien maste le-
verera forvintade utbetalningsmonster till
kapitalplaceringsenheten. De slutliga kapital-
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tackningsreglerna i Solvens 2 kommer att fa
stor inverkan pa hur tillgangar svarande mot
marknadsvéardet pa skulden respektive sol-
venskapitalet kan placeras.

IT-ansvariga och systemutvecklare
Fran QIS 2-6vningen har europeiska forsak-
ringsbolag insett att en utveckling av de nuva-
rande IT-systemen kommer att krivas for att
utfora solvensberdkningar enligt Solvens 2-
metodiken.

Inom livforsdkring behdver bolagen utveck-
la metoder och system for att kunna berdkna
tekniska avséttningar och kassafloden med
olika alternativa antaganden, inklusive anta-
ganden om trender och forédndringar i trender
for dodligheten.

Aven i de fall d4 bolagen idag har tillgang
till all statistik och annan information som
krévs for berdkningarna i QIS 2, finns denna
ofta lagrad i skilda system och pa en annan
aggregationsniva dn den som behdvs till be-
riakningarna. Skadeforsakringsbolagen har
exempelvis triangeldata” for betalda skador
tillgdngliga pa bruttoniva, medan utbetalningar
efteraterforsékring bedoms svarare att plocka
fram. Svenska skadeforsdkringsbolag har ock-
sa tvingats ta hdnsyn till att forsakringsklass-
indelningen 1 QIS 2, och troligen dven i det
kommande Solvens 2, inte verensstimmer
med dagens svenska grenindelning. Svenska
forsdkringsbolag som deltogi QIS 2 bedémde
att det skulle tamellan sex méanader och tva ér
att utveckla system for berdkning av solvens-
kravet om det skulle ta samma form som QIS
2-modellen.?”

Aterforsikringsansvariga
Solvens 2 kommer att tillata forsakringsbo-
lagen att i solvensavseende fullt ut tillgodo-
rikna sig effekten av riskoverforingsstrate-
gier som aterforsakring. Att optimera aterfor-
sakring med beaktande av effekten pa sol-
venskapitalet 6kar dirmed i betydelse. Inom
livforsdkring 6kar behovet av att ha aterfor-
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sikring med langsiktiga dtaganden, for att
skydda sig mot effekten av langsiktiga for-
andringar i dodlighetstrenden.

En icke-proportionell skadeexcessaterfor-
sikring med hogt sjdlvbehall, vars effekt pa
den forvintade arliga nettoskadekostnaden
kan vara liten, kan ddremot ha avsevérd bety-
delse for den forvantade nettoskadan vid en
aterkomstperiod pa 200 ar, vilket &r den tids-
period som diskuteras vid Solvens 2-kalibrer-
ingen. Bland skadeforsakringsbolagen ser vi
nu forsékringsbolag som bdrjar positionera
sig for Solvens 2, eller for att hoja sin kredit-
vérdighet. Genom simuleringar och med an-
vandning av QIS 2-modellen eller kreditvar-
deringsinstitutens riskbaserade modeller mé-
ter vi effekten pa deras solvensposition for
olika aterforsakringsalternativ. Det finns helt
enkelt ett 6kande kompetensbehov hos for-
sakringsbolagen att kombinera modellering
med innovativa aterforsakringslosningar som
tar hinsyn till riskbaserade solvensregelverk.

Erkdnnanden

Ett stort tack for klargdranden och vardefulla
synpunkter som forbéttrat artikeln, bade sprak-
och faktamadssigt, riktas till Evik Alm, Bjérn
Anderberg, Bengt von Bahr, Erik Ekstrom,
Erik Elvers, Olof Filt, Katarina Holler, Arne
Sandstrém, Elisabeth Sundstrém och Patric
Thomsson.

Noter

! Sandstrém (2005) ger en mycket bra dversikt
over utvecklingen av solvensregelverk i Eu-
ropa och beskriver i detalj hur en matematisk
solvensmodell kan konstrueras.

2 Med verkligt véirde (eng. Best Estimate) menas
en skulds forvdntade kostnad nér detta vérde
beréknats utgdende frdn vad man anser vara en
realistisk diskonterad kassaflodesmodell. Vid
bestdmning av ett verkligt virde bor man an-
vianda en aktuariell metod som bedoms som
tillimplig av de aktuariella samfunden, samt

14

komplettera en rent kvantitativ statistisk mo-
dell i de fall da det finns omstandigheter man
kénner till om affdren som inte den kvantitativa
metoden fangar upp, t.ex. att skadereglerare har
fatt nya instruktioner om hur de ska behandla
vissa skador eller att det skett ndgon fundamen-
tal forandring av villkor, aterforsikring eller
dylikt. I CEIOPS 2006¢ ges i paragraf 3.74 en
oversikt Over hur europeiska forsikringsbolag
arbetade med bestdmning av Best Estimate i
QIS 2. I princip skall marknadsvérdet pa en
skuld motsvara det pris som en motpart skulle
kréiva for att ta 6ver atagandet, varfor en skulds
marknadsvirde forutom Best Estimate dven
kommer innehalla en implicit eller (helst) ex-
plicit riskmarginal, vilken skall motsvara det
pris marknaden kréver for att Gverta risken i
fréga.

3 CEIOPS 2006a; 2006b; 2006d.

4 Sebland annat diskussionernai CEIOPS 2006c¢.
5 CEIOPS 2006¢, 135-144.

¢ CEIOPS 2006d, 24-27.

7 CEIOPS 2006d, 25.

8 CEIOPS 2006d, 26.

9 CEIOPS 2006b.

10 Huvudsakligen sammanfattat i CEIOPS 2006c.
1T CEIOPS 2006c¢.

1ZFTN 2007; Se dven Olsén 2005 for en forstudie
till DUS 06 som innehaller en 6versikt av mo-
deller och trendningsmetodik for dodlighets-
intensitet.

13 CEIOPS 2006¢, 159-183.
14 FI 2006a.
ISFD 2006.

16 Danmark, Finland, och Sverige ér medlemmar
i EU. Norge och Island foljer Europeiska Eko-
nomiska Samarbetsomradets (EES) avtal fran
1992. Genom EES-avtalet skapas en gemen-
sam rattslig ordning som é&r identisk med EUs
pa de omraden som avtalet omfattar.

17COM 2002a; 2002b. Solvens 1-reglerna for
livforsékring finns konsoliderat i direktiv 2002/
83/EG, vilket innehaller all tidigare text. For
skadeforsikring géller forutom dndringarna i
direktivet fran 2002 &ven alla dldre direktiv.

18 SFS 1982:713.
19 SFS 1982:790.
20 F1 2006b, 60.
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