Livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskassers regnskaber 
1. halvår 2004
Konklusioner

· Stigning i resultat efter skat
· Fald i overskud på investeringsvirksomheden
· Stigning i kapitalandele og investeringsforeningsandele

· Pr. 30. juni 2004 havde alle selskaber kapitalstyrke til at klare såvel det røde scenario som det mere ekstreme gule scenario 
1. Indledning 

Livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser har fra og med 1. halvår 2003 foretaget elektronisk indberetning af halvårsregnskaber til Finanstilsynet. Halvårsindberetningen er begrænset i forhold til indberetningen af årsregnskaber og omfatter kun resultatopgørelse og balance. 

Denne talartikel er baseret på disse halvårsindberetninger for 2003 og 2004 og er den første af sin art. For 1. halvår 2004 har 39 livsforsikringsselskaber og 30 tværgående pensionskasser indberettet.

2. Resultatposter

Livsforsikringsselskaberne og de tværgående pensionskasser opnåede samlet betragtet et resultat efter skat på 6,4 mia. kr. i 1. halvår 2004, hvilket er en forbedring på knap 9% i forhold til 1. halvår 2003, jf. tabel 1. 
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1. halvår 2003

1. halvår 2004

Ændring (%)

Resultatposter 

Bruttopræmier

34,2

36,5

6,5

Præmier f.e.r.

34,0

36,3

6,7

Forsikringsydelser f.e.r.

21,0

23,0

9,3

Forsikringsmæssige driftsomkostninger f.e.r.

2,3

2,2

-5,4

Investeringsresultat 

43,3

31,3

-27,8

Forsikringsteknisk resultat 

3,4

4,3

24,9

Resultat efter skat

5,9

6,4

8,9

Balanceposter 

Forsikringsmæssige hensættelser f.e.r.

877,2

921,5

5,0

Egenkapital

87,1

101,2

16,2

Aktiver i alt

1.011,1

1.086,0

7,4


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Anm.: Regnskabstallene er baseret på indberetninger fra de institutter, der var på markedet henholdsvis 1. halvår 2003 og 1. halvår 2004. 

De samlede præmieindtægter f.e.r. – efter beskedne afgivne genforsikringspræmier – udgør 36,3 mia. kr. i 1. halvår 2004, hvilket er en stigning på knap 7% i forhold til 1. halvår 2003. 
På udgiftssiden udgør udbetaling af forsikringsydelser 23 mia. kr. i 1. halvår 2004, hvilket er en stigning på godt 9% i forhold til 1. halvår 2003. De forsikringsmæssige driftsomkostninger er i samme periode faldet med godt 5% til 2,2 mia. kr. 
Det samlede investeringsresultat for 1. halvår 2004 blev et overskud på godt 31 mia. kr., hvilket er 12 mia. kr. eller knap 28% mindre end selskaberne hentede på investeringsvirksomheden i 1. halvår 2004.
2. Balanceposter

De forsikringsmæssige hensættelser udgør knap 922 mia. kr. ved udgangen af 1. halvår 2004 mod godt 877 mia. kr. ved udgangen af 1. halvår 2003. Egenkapitalen udgør godt 101 mia. kr. ved udgangen af 1. halvår 2004 mod godt 87 mia. kr. ved udgangen af 1. halvår 2003. 

De samlede investeringsaktiver udgør knap 1.011 mia. kr. ved udgangen af 1. halvår 2004, hvilket er en stigning på godt 6% i forhold til samme periode året før, jf. tabel 2.

Tabel 2: Investeringsaktivernes sammensætning, 1. halvår 2003 - 1. halvår 2004 
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1. halvår 2003

1. halvår 2004

Vækst (%)

Grunde og bygninger

26,2

26,5

1,0

Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder

64,2

66,2

3,1

Kapitalandele

105,2

148,2

40,8

Investeringsforeningsandele

65,1

98,0

50,6

Obligationer

671,2

657,0

-2,1

Øvrige

18,3

14,8

-18,8

Investeringsaktiver i alt

949,9

1.010,6

6,4

Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked forsikringer

15,0

22,3

48,9


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Anm.: Pantesikrede udlån er indregnet i kategorien "Obligationer og kategorien "Øvrige" omfatter følgende aktivposter: Andele i kollektive investeringer, policelån, andre udlån, indlån i kreditinstitutter og genforsikringsdepoter. 
Ser man først på udviklingen fra 1. halvår 2003 til 1. halvår 2004 har investeringsforeningsandele været den investeringskategori, der har oplevet den største relative fremgang – en stigning på knap 51%. Den i absolutte tal største stigning tegner investeringer i kapitalandele sig for – en stigning på 43 mia. kr. Det fremgår endvidere, at den samlede værdi af obligationsbeholdningen er faldet en smule.  
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked forsikringer er vokset med knap 49% og udgør ved udgangen af 1. halvår 2004 godt 22 mia. kr. – svarende til godt 2% af de samlede investeringsaktiver. 
Ser man herefter på aktivsammensætningen i 1. halvår 2004, er langt hovedparten af selskabernes investeringsaktiver placeret i obligationer, jf. figur 1.
Figur 1: Investeringsaktivernes sammensætning, 1. halvår 2004  
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Som det fremgår af figuren, er obligationsandelen på godt 64%, aktieandelen på 15% og investeringsforeningsandelen på 10%
.
3. Finansielle risici

Livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser har indberettet oplysninger om kapitalforhold og risici for 1. halvår 2004 – de såkaldte trafiklysindberetninger. I indberetningerne har selskaberne beregnet effekten af to scenarier, der repræsenterer en negativ og en meget negativ markedsudvikling – scenarierne betegnes henholdsvis rødt og gult scenario.

Det fremgår heraf, at pr. 30. juni 2004 havde alle livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser tilstrækkelig kapitalstyrke til at klare såvel rødt som gult scenario. Til sammenligning kunne alle selskaber ultimo 2003 klare rødt scenario, mens 2 selskaber ikke kunne klare det mere ekstreme gule scenario. 

I appendiks 1 er indholdet i de to scenarier nærmere beskrevet. 

Appendiks 1

For at vurdere selskabets investeringsrisici i forhold til kapitalgrundlag og forpligtelser har Finanstilsynet defineret to scenarier – rødt og gult scenario. I scenarierne beregnes effekten af henholdsvis en negativ og en meget negativ markedsudvikling. Af nedenstående tabel fremgår det, hvilke risikofaktorer der indgår i de to scenarier og hvilken ændring i den enkelte risikofaktor, der forudsættes i de respektive scenarier.  

Finanstilsynets risikoscenarier

	Risikofaktorer
	Rødt scenario
	Gult scenario

	Rentefald på obligationer
	0,7 procentpoint
	1 procentpoint

	Rentefald ved opgørelse af hensættelserne
	0,7 procentpoint
	1 procentpoint

	Kredit- og modpartsrisiko*
	8 procent
	8 procent

	Aktiekursfald
	12 procent
	30 procent

	Ejendomsværdifald
	8 procent
	12 procent

	Valutakursændringer** 
	99 procent 
	99,5 procent 


* Den angivne procentsats skal tages af værdien af de risikovægtede aktiver 

** VaR-beregning for valutaporteføljen (Value at Risk) – konfidensniveauer med 10 dages horisont

Når det herefter skal vurderes, hvorvidt investeringsrisiciene er for store i forhold til kapitalgrundlaget og forpligtelserne, gælder følgende:

Selskabets basiskapital skal efter det tab, der opstår ved rødt scenario, mindst være lig med selskabets solvenskrav fratrukket 3 procent af hensættelserne.

Såfremt et selskab ikke har kapitalstyrke til at klare rødt scenario, vil tilsynet drøfte situationen med det pågældende selskab, og herefter tage stilling til, hvorvidt der er behov for egentlige foranstaltninger fra tilsynets side.

Finanstilsynet har i en konkret afgørelse meddelt et selskab, som ikke kunne klare det røde risikoscenario, at selskabet ikke aktivt må øge risiciene som opgjort i det røde risikoscenario. Selskabet skulle endvidere indberette risikoopgørelser månedligt. 

Manglende kapital i det røde scenario blev anset som værende udtryk for, at forsikringstagernes interesser er udsat for en forøget risiko.

Gult scenario er et mere ekstremt scenario, hvorfor det er en mindre alvorlig sag, hvis et selskab ikke kan klare dette scenario. I så tilfælde skal selskabet indberette risikoopgørelser kvartalsvis.
� I Markedsudvikling 2003 for livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser har selskaberne en samlet obligationsandel på 71% og en aktieandel på godt 17%. Disse tal er imidlertid ikke umiddelbart sammenlignelige med tallene i figur 1, idet investeringsforeningsandele ikke er en selvstændig investeringskategori, men derimod indgår i de øvrige investeringskategorier efter de underliggende aktivers karakter. 
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