Eksempler på opgørelse af livsforsikringshensættelser til markedsværdi

1. Indledning

Fra 1. januar 2002 skal livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser (i det følgende blot selskaberne) opgøre aktiverne til markedsværdi ved aflæggelse af regnskab. Selskaberne kan opgøre passiverne til markedsværdi fra samme dato, men passiverne skal opgøres til markedsværdi fra 1. januar 2003.

På aktivsiden indebærer de nye regler, at værdien af fastforrentede fordringer opgøres til markedsværdi i modsætning til den matematiske værdiregulering. De øvrige aktiver som aktier og ejendomme blev også tidligere opgjort til markedsværdi. Tilsvarende skal værdien af de forsikringsmæssige hensættelser opgøres til markedsværdi. Det såkaldte Markedsværdiudvalg blev nedsat i 1998. Udvalgets hovedformål var at udarbejde metoder til værdiansættelse af de forsikringsmæssige hensættelser, der ville passe til at fastforrentede fordringer, fx obligationer, blev værdiansat til markedsværdi. Markedsværdiudvalgets metode er angivet i bekendtgørelse om livsforsikringsselskabers og tværgående pensionskassers årsregnskaber fra december 2001. De nye regler for værdiansættelse har også nødvendiggjort ændring af bekendtgørelse om kontributionsprincippet. Udkast til ændring af denne bekendtgørelse er udsendt i høring den 20. september 2002.

Dette notat giver nogle eksempler, der beskriver de nye markedsværdiregler. Gennemgangen fokuserer på den finansielle del af forsikringskontrakten. Der ses således bort fra dødelighed, invaliditet og omkostninger. I afsnit 2 beskrives opgørelsen af livsforsikringshensættelserne til markedsværdi, og i afsnit 3 gives eksempler på hvordan ændringer i markedsrenten og aktiekurser påvirker den samlede balance og det realiserede resultat i selskaberne. 

2. Opgørelse af passiverne til markedsværdi

Livsforsikringshensættelsen skal fremover opdeles i følgende tre størrelser:

· De garanterede ydelser angiver forskellen mellem markedsværdien af de ydelser, der er garanteret i henhold til forsikringsaftalen, og markedsværdien af de fremtidige præmiebetalinger.
· Bonuspotentialet på fremtidige præmier angiver markedsværdien af det merafkast i forhold til de garanterede ydelser som de fremtidige præmier giver anledning til. Bonuspotentialet beregnes som forskellen mellem markedsværdien af de garanterede fripoliceydelser og markedsværdien af de garanterede ydelser. Hvis forskellen er negativ sættes potentialet til nul.
· Bonuspotentialet på fripoliceydelserne angiver markedsværdien af det merafkast i forhold til de garanterede ydelser som de allerede indbetalte præmier giver anledning til. Bonuspotentialet beregnes som forskellen mellem den forsikringsmæssige hensættelse og markedsværdien af de garanterede fripoliceydelser. Hvis forskellen er negativ sættes potentialet til nul.
Desuden indføres det kollektive bonuspotentiale, der svarer til den tidligere bonusudjævningshensættelse. 

Beregningen af markedsværdier skal ifølge bekendtgørelsen tage udgangspunkt i en forenklet markedsrente fastsat af Finanstilsynet eller en estimeret nulkuponrentestruktur.

Vi betragter en præmiebetalt forsikring, der indgås på tidspunkt 
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 og som udbetales på tidspunkt 
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Forsikringsaftalen er vist – fra selskabets side – i figur 1:
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Figur 1: Forsikringsaftalen

Af figuren fremgår den garanterede pensionssum knyttet til forsikringen i to selskaber med forskellige grundlagsrenter (
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 procent). Den på tidspunkt 
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 garanterede pensionssum er på 
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 i selskabet med grundlagsrenten på 
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Under det gamle regnskabssystem ville balancen i de to selskaber være identiske, uagtet at risikoen forbundet med grundlaget på 
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 procent er åbenlyst større end risikoen knyttet til 
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 procents grundlaget. Med metoderne i den nye regnskabsbekendtgørelse afspejles i langt højere grad de økonomiske risici, som er forbundet med det enkelte livsforsikringsgrundlag, herunder forskellige grundlagsrenter.

I figur 2 er vist opgørelsen af balancens passivside under det gamle og nye regnskabssystem:
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Figur 2: Balance under det gamle og nye regnskabssystem
Opgørelsen af livsforsikringshensættelserne til markedsværdi giver således et mere klart billede af den risikoprofil, som hører til en given forsikringskontrakt ved en given markedsrente. Ved en given markedsrente vil en forsikringskontrakt med en lav grundlagsrente have et større individuelt bonuspotentiale (bonuspotentiale på fripoliceydelser og fremtidige præmier) end en tilsvarende kontrakt med en højere grundlagsrente. Dermed viser markedsværdiregnskabet, at forsikringskontrakten med den lave grundlagsrente har en mindre realøkonomisk risiko, idet bonuspotentialet på fripoliceydelserne kan indregnes i den samlede buffer. Beregningerne til opgørelsen i figur 2 er vist i bilaget.
3. Kontribution

I dette afsnit gennemgås eksempler på den regnskabsmæssige virkning af ændringer i markedsrenten og aktiekurserne. Ændringerne påvirker markedsværdien af aktiver og passiver samt det resultat, der skal fordeles mellem egenkapitalen og forsikringerne, det realiserede resultat. Det realiserede resultat beregnes som forskellen mellem det realiserede og forudsatte regnskabsmæssige forløb. Hvis det realiserede resultat er positivt, har den faktiske udvikling været "bedre" end den forudsatte, og dette overskud fordeles mellem forsikringstagere og egenkapital i et forhold, der afspejler det omfang, hvormed de hver især har bidraget til resultatet. Hvis overskuddet udelukkende skyldes overskydende investeringsafkast, og der i øvrigt forudsættes investeringsfællesskab mellem forsikringsbestand og egenkapital, fordeles overskuddet forholdsmæssigt. Eksemplet inddrager således ikke muligheden for, at egenkapitalen kan tilskrives et såkaldt driftsherretillæg. Hvis en andel af et negativt realiseret resultat skyldes styrkelse af hensættelser, kan dette negative bidrag dækkes af forsikringsbestanden ved at modregne i det kollektive bonuspotentiale. Derved bliver fordelingen af det realiserede resultat ikke forholdsmæssig.

I dette afsnit betragtes en engangsbetalt forsikring med løbetid på 
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 år for to forskellige grundlagsrenter: 
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 procent. Ved at vælge en engangsbetalt forsikringsaftale vil bonuspotentialet på de fremtidige præmier være 
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. Om obligationerne antages, at obligationskursen ændres med 
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 procent ved en renteændring på ét procent point (svarende til en modificeret varighed på 
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). Markedsrenten er i udgangssituationen 
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 procent. I figur 3 er vist balancen hørende til de to forsikringsaftaler.
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Figur 3: Initiale balancer

Opgørelsen af passivsiden til markedsværdi fremhæver den forskel i risiko, som er forbundet med de to grundlagsrenter. Af opgørelsen fremgår, at selskabet med den lave grundlagsrente (
[image: image23.wmf]5
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 procent) har en større buffer i form af bonuspotentialet på fripoliceydelserne.

3.1. Effekten af renteændringer

Betragt først et fald i markedsrenten til 
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 procent. Effekten på balancen er vist i figur 4.
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Figur 4: Balance efter rentefald

For selskabet med grundlagsrente på 
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 procent medfører rentefaldet, at markedsværdien af de garanterede ydelser stiger, og dermed at bonuspotentialet på fripoliceydelserne er faldet. Den samlede livsforsikringshensættelse er uændret, men forholdet mellem de enkelte poster er ændret. Rentefaldet medfører en stigning i obligationerne på 
[image: image27.wmf]8

. Det realiserede resultat for selskabet er i denne situation lig med gevinsten på obligationerne, da livsforsikringshensættelsen er uændret. Det realiserede resultat kan i denne situation deles forholdsmæssigt mellem egenkapitalen (
[image: image28.wmf]1

) og det kollektive bonuspotentiale (
[image: image29.wmf]7

).

For selskabet med den høje grundlagsrente er den samlede livsforsikringshensættelse steget som følge af en stigning i de garanterede ydelser. At markedsrenten er lavere end grundlagsrenten medfører, at markedsværdien af den fremtidige potentielle bonus er negativ. Bonuspotentialet sættes dog i en sådan situation til nul, og dermed vil værdien af livsforsikringshensættelsen stige, idet stigningen i de garanterede ydelser ikke kan modregnes i bonuspotentialet på fripoliceydelserne. Det realiserede resultat er lig med 
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-

 (bestemt som obligationsgevinsten (
[image: image31.wmf]8

) fratrukket styrkelsen af hensættelserne (
[image: image32.wmf]21

). Når det realiserede resultat er negativt kan egenkapitalen ikke tilskrives et positivt beløb. Forsikringsbestanden har imidlertid bidraget (mere end) fuldt ud til det negative realiserede resultat. Forsikringsbestanden dækker derfor det negative realiserede resultat ved modregning i det kollektive bonuspotentiale.
Markedsværdiregnskabet viser således den delvise samvariation mellem selskabernes garanterede ydelser og værdien af obligationsbeholdningen.

Betragt nu i stedet en rentestigning til 
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 procent. Dette medfører, at markedsværdien af de garanterede ydelser falder, mens bonuspotentialet på fripoliceydelserne stiger. Den samlede livsforsikringshensættelse i begge selskaber er uændret. Markedsværdien af obligationerne falder med 
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 til 
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. Det realiserede resultat bliver i dette tilfælde 
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 i begge selskaber. Balancen efter rentestigningen er vist i figur 5.
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Figur 5: Balance efter rentestigning

3.2. Effekten af aktiekursændringer

Betragt i stedet et fald i aktiernes værdi på 
[image: image38.wmf]20

 procent, hvormed markedsværdien af aktiebeholdningen falder til 
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. Livsforsikringshensættelsen er uændret. Det realiserede resultat er således 
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-

. Med den forholdsmæssige fordeling mellem forsikringsbestand og egenkapital ser balancen efter aktiekursfaldet ud som gengivet i figur 6.
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Figur 6: Balance efter aktiekursfald

Det ses, at aktiekursfaldet ikke påvirker sammensætningen af livsforsikringshensættelsen, men udelukkende størrelsen af det kollektive bonuspotentiale og egenkapitalen. 

3.3. Anvendelse af bonuspotentialet på fripoliceydelser

Ifølge regnskabsbekendtgørelsen kan bonuspotentialet på fripoliceydelserne anvendes til at modregne tab på aktiverne, hvis det kollektive bonuspotentiale ikke er tilstrækkeligt til at bære forsikringsbestandens andel af det realiserede resultat. I de foregående scenarier var det kollektive bonuspotentiale tilstrækkeligt til at bære forsikringernes andel.  

Betragt nu et aktiekursfald på 
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 procent, hvilket giver et realiseret resultat på 
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-

. Forsikringsbestanden skal – hvis muligt – bære den forholdsmæssige andel af tabet, dvs. 
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. Det kollektive bonuspotentiale er ikke tilstrækkeligt til at bære forsikringsbestandens andel af tabet. Selskabet med den lave grundlagsrente kan imidlertid anvende bonuspotentialet på fripoliceydelserne til at dække den del af forsikringsbestandens andel af det negative realiserede resultat som ikke kan dækkes af det kollektive bonuspotentiale. 
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 procent selskabet kan således modregne 
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 i bonuspotentialet på fripoliceydelserne. For selskabet med grundlagsrente på 
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 procent skal egenkapitalen bære den del af forsikringsbestandens tab som ikke kan dækkes af det kollektive bonuspotentiale. Balancen er vist i figur 7.
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Figur 7: Balance efter aktiekursfald på 30 procent

Hvis det har været nødvendigt at anvende bonuspotentialet på fripoliceydelserne, skal efterfølgende positive bidrag fra forsikringsbestanden til det realiserede resultat anvendes til at genetablere bonuspotentialet på fripoliceydelserne, før der kan ske anden anvendelse af sådanne positive bidrag, fx til opskrivning af ydelserne.

4. Afslutning
Med den nye regnskabsbekendtgørelse og udkast til kontributionsbekendtgørelse kan bonuspotentialet på fripoliceydelserne, forudsat at det kollektive bonuspotentiale er opbrugt, anvendes til at dække negative bidrag fra forsikringsbestanden. 
Opgørelsen af passivsiden til markedsværdi giver et mere retvisende billede af de realøkonomiske risici forbundet med en given forsikringskontrakt. Det individuelle bonuspotentiale indikerer størrelsen af bufferen mellem værdien af den retrospektive hensættelse og værdien af de garanterede ydelser. En opgørelse til markedsværdi vil i modsætning til den hidtidige opgørelsesmetode "afsløre" forskellen i risikoprofil på to forsikringer med forskellig grundlagsrente.

Der må påregnes yderligere ændringer i metoderne til opgørelse af forpligtelser til markedsværdi i takt med implementeringen af regnskabsreglerne fra IASB.  
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Bilag
I dette bilag gennemgås opgørelsen af livsforsikringsforpligtelserne for selskabet med en grundlagsrente på 
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 procent som vist i figur 2. Alle opgørelser foretages til tidspunkt 
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Umiddelbart efter den første præmiebetaling er den forsikringsmæssige hensættelse lig med 
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. Den garanterede pensionssum er
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svarende til præmiebetalingerne fremskrevet til udløb med grundlagsrenten.

Værdien af de garanterede ydelser bestemmes som markedsværdien af den garanterede pensionssum fratrukket markedsværdien af de fremtidige præmiebetalinger 
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Markedsværdien af de til fripoliceaftalen knyttede garanterede ydelser er 
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Derved opgøres bonuspotentialet på de fremtidige præmier som 
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