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Tradisjonell 
tjenestepensjon

Innskuddsbasert 
tjenestepensjon

Pensjonsavtaler 
for 550 mrd kr

1/3 i pensjonskasser 

2/3 i livselskaper

Tradisjonelle tjenestepensjoner forsvinner 
ikke med det første



• Livselskapene: Kraftig fall i pensjonenes kjøpekraft

1993–05:     - 5 %
2005–15:   - 14 %
2015–25:   - 18 – 25 %

• Lavt rentenivå og økt levealder er ikke hele forklaringen
• Pensjonskassene: Pensjonenes kjøpekraft er bevart

– Har hatt vesentlig større avkastning enn livselskapene
– Norsk Hydros pensjonskasse siste 10 år:  2%-poeng større 

avkastning hvert år 
• Samme produkter og regelverk – forskjellig resultat!

Er forsikringstakerne fornøyd med 
endringene i regelverket?



Det er ikke mulig å opprettholde 
kjøpekraften uten å investere i aksjer

Livselskapene Pensjonskassene
Selskapsform Aksjeselskap Kundeeiet
Målsetting Avkastning til 

aksjonærene
Avkastning til 
kundene

Bufferkapital 2015 9,4 % 29 %
Aksjeandel 2005 -15 10  - 15 % 35 – 40 % 
Aksjeandel 2015 -25 < 5 % ?

Norsk Hydros pk: 40 % i aksjer
Statens pensj.fond: 60 % i aksjer



Regelendringene gjør at livselskapene 
verken vil eller kan ta aksjerisiko

• Misforhold mellom inntektsmuligheter og risiko 
Eiernes andel av overskudd / underskudd:

Livselskaper: 20 % / 100 %, + avkastning av e.k. mm
Pensjonskasser: 100 % / 100 %

• Vanskelig å utjevne varierende resultater
Livselskaper: Et av særtrekkene ved norsk regelverk er at det nesten 
ikke er mulighet til å bygge buffere. Likevel innføres fra 2016 Europas 
strengeste krav til bufferkapital (Solvens II – et regelverk som i EU 
ikke benyttes for livsvarig tjenestepensjon). Denne kombinasjonen 
virker i praksis som et forbud mot å investere i aksjer.

Pensjonskasser: Hvis Solvens II innføres, går det i samme retning der



Det kan ikke fortsette slik

• Regelverket har påført alle med fripoliser i livselskaper store 
tap, og de siste endringene gjør galt verre

• Det er uakseptabelt at tjenestepensjoner i privat sektor ikke 
blir regulert

• Pensjoner som faller like fort i verdi som prisene stiger, er ikke 
«trygge pensjoner». 

• Pensjonistforbundet krever tiltak
1. Stanse innføring av Solvens II i pensjonskassene
2. Gå gjennom regelverket for livselskapene på nytt, slik at 

de settes i stand til å forvalte pensjonsmidlene på samme 
måte som pensjonskassene
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