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Bekendtgerelse om den risikofrie rentekurve, matchtilpasning og
volatilitetsjustering for gruppe 1-forsikringsselskaber”

I medfer af § 158, stk. 4, og § 316, stk. 1,1 lov nr. 718 af
13. juni 2023 om forsikringsvirksomhed, fastsattes:

Anvendelsesomrade

§ 1. Denne bekendtgerelse finder anvendelse pé gruppe
1-forsikringsselskaber.

Stk. 2. Godkendelse og opgerelse af matchtilpasning
samt underretning og opgerelse af volatilitetsjustering, jf.
§ 158, stk. 2 og 3, i lov om forsikringsvirksomhed, skal ud
over artikel 52-54 i Kommissionens delegerede forordning
2015/35/EU af 10. oktober 2014 om supplerende regler til
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF om
adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirk-
somhed (Solvens II), ske i overensstemmelse med bestem-
melserne i denne bekendtgerelse.

Den risikofrie rentekurve

§ 2. Et gruppe 1-forsikringsselskab skal regelmaessigt vur-
dere folsomheden af de forsikringsmessige hensettelser og
anerkendte kapitalgrundlag over for @ndringer i de antagel-
ser, der ligger til grund for ekstrapoleringen af den risikofrie
rentekurve.

Stk. 2. Den risikofri rentekurve, som fastlegges og of-
fentliggeres af Den Europaiske Tilsynsmyndighed for For-
sikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA), jf.
§ 158, stk. 1, i lov om forsikringsvirksomhed, fastlegges
ved anvendelse af oplysninger afledt af relevante finansielle
instrumenter og obligationer, for hvilke markedet er dybt,
likvidt og gennemsigtigt. For finansielle instrumenter og
obligationer, hvor markedet ikke er dybt, likvidt og gennem-
sigtigt, ekstrapoleres den risikofrie rentekurve.

Stk. 3. Den ekstrapolerede del af rentekurven baseres pa
forwardrenter, idet der konvergeres jevnt fra en eller flere
forwardrenter i forhold til de lengste lebetider, for hvilke
der for de relevante finansielle instrumenter og obligationer

kan konstateres en ultimativ forwardrente i et dybt og likvidt
marked.

Stk. 4. Vurderingen efter stk. 1 skal arligt indsendes til
Finanstilsynet.

Godkendelse af anvendelse af matchtilpasning

§ 3. Et gruppe 1-forsikringsselskab kan opna tilladelse til
at anvende en matchtilpasning af den risikofrie rentekurve
pa en af selskabet udvalgt portefolje af forsikringsforpligtel-
ser, jf. § 158, stk. 2, i lov om forsikringsvirksomhed, hvis
folgende er opfyldt:

1)  Selskabet har udvalgt en aktivportefolje bestdende af
obligationer og andre aktiver med tilsvarende beta-
lingsstremme til daekning af det bedste sken over den
udvalgte portefolje af forsikringsforpligtelser og har
til hensigt at holde denne aktivportefelje til forpligtel-
sernes udlgb, medmindre betalingsstrommen andrer
sig veesentligt.

2)  Betalingsstreommene for den udvalgte aktivportefalje
er faste og kan ikke @ndres af udstederne af aktiverne
eller af tredjemand, jf. dog stk. 2 og 3.

3) Den udvalgte portefolje af forsikringsforpligtelser,
som matchtilpasningen anvendes pa, og den udvalgte
aktivportefolje er klassificeret, organiseret og forvaltet
separat fra selskabets @vrige aktiviteter.

4)  Den udvalgte aktivportefolje mé kun anvendes til at
dackke tab, der hidrerer fra den udvalgte portefalje af
forsikringsforpligtelser.

5)  Den udvalgte aktivportefaljes forventede betalings-
stromme skal replikere hver af de fremtidige beta-
lingsstromme for den udvalgte portefalje af forsik-
ringsforpligtelser i samme valuta. Eventuelle afvigel-
ser mé ikke give anledning til vaesentlige risici i for-
hold til risiciene for den forsikringsvirksomhed, som
matchtilpasningen anvendes pa.

1) Bekendtgerelsen indeholder bestemmelser, der gennemforer dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om
adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II), EU-tidende 2009, nr. L 335, side 1, og Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2014/51/EU af 16. april 2014 om @ndring af direktiv 2003/71/EF og 2009/138/EF samt forordning nr. 1060/2009/EF, 1094/2010/EU og
1095/2010/EU for sa vidt angér de befojelser, der er tillagt den europziske tilsynsmyndighed (Den Europziske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger) og den europ@iske tilsynsmyndighed (Den Europzeiske Vardipapirtilsynsmyndighed), EU-Tidende 2014, nr. L 153,

side 1.
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6)  Den udvalgte portefolje af forsikringsforpligtelser gi-
ver ikke anledning til fremtidige betalinger af pree-
mier.

7)  De eneste forsikringsrisici tilknyttet den udvalgte por-
tefolje af forsikringsforpligtelser er levetidsrisici, om-
kostningsrisici, genoptagelsesrisici og dedelighedsri-
sici.

8)  Er der tilknyttet dedelighedsrisici til den udvalgte
portefalje af forsikringsforpligtelser, ma det bedste
sken over den udvalgte portefolje af forsikringsfor-
pligtelser ikke forages med mere end 5 pct. under et
dedelighedsstress, som opgeres i overensstemmelse
med artikel 52 i Kommissionens dele- gerede forord-
ning 2015/35/EU af 10. oktober 2014 om suppleren-
de regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/138/EF om adgang til og udevelse af forsik-
rings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II).

9)  Den udvalgte portefolje af forsikringsforpligtelser in-
deholder ingen optioner for forsikringstagerne. Dog
kan den udvalgte portefolje af forsikringsforpligtelser
indeholde tilbagekebsoptioner, hvor tilbagekabsveer-
dien ikke overstiger verdien af aktiverne, til deekning
af forsikringsforpligtelserne pa tidspunktet for udnyt-
telsen af tilbagekabsoptionen.

10) Med henblik pa anvendelse af matchtilpasning, ma
forsikringsforpligtelserne der indgar i den udvalgte
portefolje af forsikringsforpligtelser ikke adskilles i
forskellige dele.

Stk. 2. Uanset stk. 1, nr. 2, kan et gruppe 1-forsikringssel-
skab anvende aktiver, hvor betalingsstreammene afhenger af
udvikling 1 inflationen, forudsat at disse aktiver replikerer
betalingsstramme for den udvalgte portefelje af forsikrings-
forpligtelser, der ligeledes afthaenger af udvikling i inflatio-
nen.

Stk. 3. Uanset stk. 1, nr. 2, kan udstederne af aktiverne
eller tredjemand @ndre et aktivs betalingsstrom, hvis gruppe
1-forsikringsselskabet modtager tilstreekkelig kompensation,
sa det er muligt for selskabet at opnd tilsvarende betalings-
stromme ved at geninvestere i aktiver af tilsvarende eller
bedre kreditkvalitet.

Stk. 4. Et gruppe 1-forsikringsselskab, som anvender en
matchtilpasning pa en udvalgt portefolje af forsikringsfor-
pligtelser, skal udarbejde en likviditetsplan, som angiver
forventede fremtidige betalingsstromme for den udvalgte
portefolje af forsikringsforpligtelser og den udvalgte aktiv-
portefalje.

Stk. 5. Et gruppe 1-forsikringsselskab, som anvender en
matchtilpasning pa en udvalgt portefolje af forsikringsfor-
pligtelser skal regelmaessigt vurdere
1) folsomheden af de forsikringsmaessige hensettelser og

anerkendte kapitalgrundlag over for @ndringer i de an-
tagelser, der ligger til grund for beregningen af match-
tilpasningen, herunder beregningen af det fundamentale
spend, jf. § 4, stk. 1, nr. 2, og de mulige virkninger
af et tvungent salg af aktiver for det anerkendte kapital-
grundlag,
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2) folsomheden af de forsikringsmaessige hensettelser og
anerkendte kapitalgrundlag over for endringer i sam-
mensetningen af den udvalgte aktivportefelje, og

3) konsekvensen af en nedsattelse af matchtilpasningen
til nul.

Stk. 6. Vurderingen efter stk. 5 skal arligt indsendes til
Finanstilsynet. Medferer en nedsattelse af matchtilpasnin-
gen til nul, at solvenskapitalkravet ikke leengere overholdes,
skal gruppe 1-forsikringsselskabet endvidere fremsende en
analyse af, hvilke foranstaltninger selskabet kan treeffe i en
sadan situation for at genskabe det ngdvendige anerkendte
kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkravet eller til
en reduktion af risikoprofilen, siledes at selskabet igen op-
fylder solvenskapitalkravet.

Stk. 7. Bestyrelsen for et gruppe 1-forsikringsselskab, som
anvender en matchtilpasning pé en udvalgt portefolje af for-
sikringsforpligtelser, skal som en del af vurderingen af egen
risiko og solvens foretage en vurdering af overholdelsen af
kapitalkravene med og uden brug af matchtilpasningen.

Stk. 8. Et gruppe 1-forsikringsselskab, som anvender
matchtilpasning pa en udvalgt portefolje af forsikringsfor-
pligtelser, kan ikke velge at ophere med at anvende match-
tilpasningen. Er et gruppe 1-forsikringsselskab, som anven-
der matchtilpasningen, ikke leengere i stand til at overholde
de i stk.1 og 3 anferte betingelser pa en udvalgt portefol-
je af forsikringsforpligtelser, underretter selskabet straks Fi-
nanstilsynet og treeffer de fornedne foranstaltninger til pa
ny at sikre overholdelsen af disse betingelser. Kan gruppe
1-forsikringsselskabet ikke inden for 2 méneder fra datoen
for den manglende overholdelse sikre overholdelsen af disse
betingelser, skal det ophere med at anvende matchtilpasning
pa selskabets forsikringsforpligtelser og ma ikke anvende
matchtilpasning i en periode pa yderligere 24 maneder.

Opgorelse af matchtilpasning

§ 4. Matchtilpasningen opgeres for hver valuta, foruden
efter artikel 53 og 54 i Kommissionens delegerede forord-
ning 2015/35/EU af 10. oktober 2014 om supplerende reg-
ler til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF
om adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikrings-
virksomhed (Solvens II), i overensstemmelse med folgende
principper:

1) Matchtilpasningen skal vere lig med forskellen mellem
a) den arlige effektive rente, beregnet som den dis-
konteringssats, der anvendt pa betalingsstromme-
ne for den udvalgte portefelje af forsikringsforplig-
telser, giver en verdi svarende til den udvalgte
aktivportefolje opgjort i overensstemmelse med
bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsik-
ringsselskaber og tvaergdende pensionskasser, og
b) den éarlige effektive rente, beregnet som den dis-
konteringssats, der anvendt pa betalingsstremmene
for den udvalgte portefolje af forsikringsforpligtel-
ser, giver en verdi svarende til vaerdien af det bed-
ste skon for portefoljen af forsikringsforpligtelser,
hvor den risikofrie rentekurve, jf. lov om forsik-
ringsvirksomhed § 158, stk. 1, anvendes.
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2) Matchtilpasningen skal justeres for det fundamentale
spend, der afspejler de risici gruppe 1-forsikringssel-
skabet er udsat for i den udvalgte aktivportefolje.

3) Anvendelsen af eksterne kreditvurderinger ved bereg-
ningen af matchtilpasningen skal ske i overensstem-
melse med artikel 4-6 i Kommissionens delegerede
forordning 2015/35/EU af 10. oktober 2014 om supple-
rende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/138/EF om adgang til og udevelse af forsikrings-
og genforsikringsvirksomhed (Solvens II).

Stk. 2. Uanset stk. 1, nr. 1, skal det fundamentale spaend
oges, nar det er ngdvendigt for at sikre, at matchtilpasnin-
gen for risikofyldte aktiver (kreditkvalitet under »investment
grade«), ikke overstiger matchtilpasningen for mindre risi-
kofyldte aktiver (kreditkvalitet svarende til »investment gra-
de«) af samme varighed og aktivklasse.

§ 5. Et gruppe 1-forsikringsselskab skal ved opgerelsen
af matchtilpasningen anvende det fundamentale spand for
hver relevant varighed, kreditkvalitet og aktivklasse, som
fastleegges og offentliggeres af EIOPA for hver relevant va-
luta mindst hvert kvartal i henhold til artikel 77¢, stk. 1, litra
b, 1 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF
om adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikrings-
virksomhed (Solvens II).

Stk. 2. Vedtager Kommissionen det fundamentale spend
efter proceduren i artikel 77e, stk. 2, i Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2009/138/EF om adgang til og udevelse
af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II),
skal forsikringsselskabet anvende dette ved opgerelsen af
matchtilpasningen.

Stk. 3. Det fundamentale speend skal vere lig med sum-
men af
1) kreditspandet svarende til sandsynligheden for mislig-

holdelse af aktiver og
2) kreditspaendet svarende til det forventede tab som folge
af en nedklassificering af aktivet.

Stk. 4. Sandsynligheden for misligholdelse, jf. stk. 3, nr.
1, skal baseres pa langsigtede statistikker over misligholdel-
se af relevans for det pageldende aktiv i forhold til dettes
varighed, kreditkvalitet og aktivklasse. Udledes der ikke
et palideligt kreditspaend af misligholdelsesstatistikkerne, er
det fundamentale spand lig med den del af det langsigtede
gennemsnit for spandet over den risikofrie rentekurve som
omhandlet i stk. 5.

Stk. 5. For sa vidt angar eksponeringer mod centralrege-
ringer og centralbanker beliggende inden for Den Europz-
iske Union, skal det fundamentale spand ikke ligge under
30 pct. af det langsigtede gennemsnit for spaendet over den
risikofrie rentekurve for aktiver med samme varighed, kre-
ditkvalitet og aktivklasse som konstateret pa de finansielle
markeder. For sa vidt angér andre aktiver, skal det funda-
mentale spand ikke ligge under 35 pct. af det langsigtede
gennemsnit for spendet over den risikofrie rentekurve for
aktiver med samme varighed, kreditkvalitet og aktivklasse
som konstateret pa de finansielle markeder.
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Underretning om anvendelse af volatilitetsjustering

§ 6. Et gruppe 1-forsikringsselskab kan ved underretning
af Finanstilsynet anvende en volatilitetsjustering af den risi-
kofrie rentekurve, jf. § 158, stk. 3, i lov om forsikringsvirk-
somhed, hvis selskabet opfylder kravene i stk. 2-5.
Stk. 2. Et gruppe 1-forsikringsselskab, som anvender en
volatilitetsjustering af den risikofrie rentekurve skal udarbe;j-
de en likviditetsplan, som indeholder fremtidige betalings-
stromme for de aktiver og forpligtelser, som er omfattet af
volatilitetsjusteringen.
Stk. 3. Et gruppe 1-forsikringsselskab, som anvender en
volatilitetsjustering af den risikofrie rentekurve skal regel-
maessigt vurdere
1) folsomheden af de forsikringsmaessige hensettelser og
anerkendte kapitalgrundlag over for @ndringer i de an-
tagelser, der ligger til grund for beregningen af volatili-
tetsjusteringen, og de mulige virkninger af et tvungent
salg af aktiver for deres anerkendte kapitalgrundlag, og

2) konsekvensen af en nedsattelse af volatilitetsjusterin-
gen til nul.

Stk. 4. Vurderingen efter stk. 3 skal arligt indsendes til Fi-
nanstilsynet. Medferer en nedsattelse af volatilitetsjusterin-
gen til nul, at solvenskapitalkravet ikke leengere overholdes,
skal gruppe 1-forsikringsselskabet endvidere fremsende en
analyse af, hvilke foranstaltninger selskabet kan treeffe i en
sadan situation for at genskabe det nedvendige anerkendte
kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkravet eller til
en reduktion af risikoprofilen, siledes at selskabet igen op-
fylder solvenskapitalkravet.

Stk. 5. Et gruppe 1-forsikringsselskab, som anvender en
volatilitetsjustering af den risikofrie rentekurve, skal som en
del af politikken for risikostyring, beskrive kriterierne for
anvendelsen af volatilitetsjusteringen.

Stk. 6. Bestyrelsen for et gruppe 1-forsikringsselskab, som
anvender en volatilitetsjustering af den risikofrie rentekurve,
skal som en del af vurderingen af egen risiko og solvens
foretage en vurdering af overholdelsen af kapitalkravene
med og uden brug af volatilitetsjusteringen.

§ 7. Et gruppe 1-forsikringsselskab skal anvende den vo-
latilitetsjustering af den risikofrie rentekurve for hver rele-
vant nationalt forsikringsmarked, som fastleegges og offent-
liggares af EIOPA for hver relevant valuta mindst hvert
kvartal 1 henhold til artikel 77e, stk. 1, litra c, i Europa-Par-
lamentets og Réadets direktiv 2009/138/EF om adgang til og
udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Sol-
vens II).

Stk. 2. Vedtager Kommissionen volatilitetsjusteringen ef-
ter proceduren i artikel 77e, stk. 2, i Europa- Parlamentets
og Radets direktiv 2009/138/EF om adgang til og udevelse
af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II),
skal forsikringsselskabet anvende denne.

Straffebestemmelser

§ 8. Overtraedelse af § 3, stk. 4-8, § 5, § 6, stk. 2-6, 0g § 7
straffes med bade.

Stk. 2. Der kan palagges selskaber m.v. (juridiske person-
er) strafansvar efter reglerne i straffelovens 5. kapitel.
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Tkrafitreeden Stk. 2. Bekendtgerelse nr. 886 af 27. august 2019 om den
risikofrie rentekurve, matchtilpasning og volatilitetsjustering

§ 9. Bekendtgorelsen traeder i kraft den 1. januar 2025. for gruppe 1-forsikringsselskaber ophzeves.

Finanstilsynet, den 5. december 2024
LOUISE MOGENSEN

/ Line Bergmann
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