Hvordan bgr Fripolisene forvaltes for . .
a gi mer pensjon og sikre kjgpekraft? # -  N
Er dette mulig med dagens regelvérk [~ ~

Kjetil Svihus Grieg Investor
13. Juni 2014
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A Uavhengignvesteringsradgiver etablert
1998

A 60 oppdragsgivere med NOK ca. 40 mrd
under forvaltning

A Selskapeer eiet av ansatte, Grieg
Gruppen og Griegoundation

A 18 ansatte, kontorer Oslo, Stavanger,
Bergen oglrondheim

A Vihar verdipapirforetakskonsesjon og er
underlagt tilsyn og kontroll av
Finanstilsynet
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To seerdeles viktige spgrsmal [t

1. Hvorfor er det viktig at fripoliser far
avkastning utover rentegarantien?

2. Hvordan oppna hgy avkastning pa fripoliser?



Hvor mye penger er det snakk om?

Avsatte midler per 2013

Tall i mrd NOK 2013
Individuell kapital 39.0
Individuell pensjon 74.1
Privat ytelsesbasert 152.0
Fripoliser 180.0
Private pensjonskasser 160.0
Innskuddsbasert 69.9
Pensjonskapitalbevis 25.0
Kommunal kollektiv pensjon 412.7
Offentlige pensjonskasser Q;
Foreningskollektiv 4.3

Sum 1204.1

il

Potensielt 492 MRD!



Hva er bra med ytelsespensjon? il

A Gjennom sluttlgnnsprinsippet oppnas sikring av pensjon relativt til
velstandsutviklingenkjgpekraftssikring

¢ Hvis ikke avkastningen matcher velstandsutviklingen ma bedriftene betale mer
¢ Bra for den ansatte

A Utviklingi avsatte pensjonsmidler rentegaranti, opptjeningsés
lgnnsvekst

A Sluttlennsprinsippet forsvinneenfripolise!

¢ Utvikling av fripolise rentegaranti,epptieningsar-tannsvekst evt.

avkastning utover rentegaranti



Hvorfor viktig med avkastning pa fripolise
NDA NBIyAy3a A LISyaz2z2zy SNIA1T1S f23Az

fremover, vil han tapea25% av kjgpekraften
til tienestepensjonen sin hvis han bytter jobb tc
ganger og ikke far avkastning > rentegarantien
— pa fripolisene
¢ Hvis fremtidig lannsvekst blir 2%, taper ham
17% av tjenestepensjonen

ﬂ ﬂ A Hvis denne personen far 3,5% lgnnsvekst

En fripolise med 10 ars opptjening og 20 ar til

pensjon, vil tapea50% av sin kjgpekraft, hvis

man ikke far avkastning utover rentegaranti og
lgnnsveksten er 2%
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Produktet livsforsikring

Vansk|gttet sparegris

10.04.2014

Nordmenns viktigste sparegris er ikke den
du tror. Ikke avkastningen heller.

Hvor nordmenn har mest sparepenger utenom boligen sin? Det
er forsikringsordninger, det. Norske husholdninger har na en
forsikringsformue pa over 1.200 milliarder kroner. Dette er mer
enn de har i samlede bankinnskudd [under 950 milliarder) og
vesentlig mer enn noterte aksjer og fondsandeler [snaut 220
milliarder].

Forsikringsformuen er definert som oppsparte midler i
pensjons- og livsforsikring — i all hovedsak pensjoner, med en
gkning pa over 500 milliarder siden loven om obligatorisk
tienestepensjon tradte i kraft. Statens pensjonskasse er holdt
utenfor her.

Hvilken avkastning de har pa denne formuen? Si det.
Forsikringsformuen er en uoversiktlig miks av aktiva, fra aksjer
og rentepapirer til eiendom og hypotetiske regnestykker, godt
innpakket i saerregler og tekniske standarder. Forsikring er rett
og slett Norges mest kompliserte spareprodukt. Hedgefond og

strukturerte produkter blekner i sammenligning.

Finn @ystein Bergh
Investeringsdirektar
Pareto AS

e:finnb@pareto.no
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Garantert darlig pensjon
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Hvordan har vi havnet der
vi her na?
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KREDIT] ILSYNET

Utviklingen av rammebetingelsene (1)

A Gammel lov fgr 1988

A

A Ikke automatisk flytterett

A Avkastningen parentebeerende
instrumenter var meget hgy pa 80-tallet
I gjennomsnittsrenten for alle selskaper
varierte fra ca 10% til 14,5%




KREDIT] ILISYNET

Utviklingen av rammebetingelsene (2)

A Ny lov fra 1988

A Alt oppsamlet overskudd ble tilbakefgrt til
forsikringstakerne

Framtidig overskudd skal tilbakefgres pa
arlig basis

A Egenkapitalen skulle benyttes som
risikokapital for kapitalforvaltningen

A Innfagring av flytterett

>

oDen gamle | oven ga store muligheter
Den nye loven apnet bare i beskjeden grad for denne type oppbygging av reserve
Nar det gjaldt behovet for bufferkapital for a stotte opp om kapitalforvaltningen uttale

FinansdepartementetiOprp0 en at egenkapitalen skal
form-1let. O




Avkastning og renteniva siden 1984 Bl
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Gj.sn.avkastning Storebrand = 8,6%

10 »Rentegaranti

ML (N

1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

OEn -rsak til at departementet | kke de
selskapene hadde en meget hgy avkastning p&a8ét. Den varierte mellom 10,5 til 14,5
prosent, mens selskapenes =-rlige 1



Var norsk renteniva «normalt» pa &8llet?
Er det «<normalt» na?
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Norske statsrenter 10 ar




Myndighetene om rammebetingelsene i
Bjarn Skogstad Aamo, Kredittilsynetuar 2003

¢Jeg vil stille spgrsmal ved om de
som skal tilby gkte privatpensjoner |
dag er godt nok rustet med
bufferkapital og med
hensiktsmessige rammevilkar til &
ldzyyS aF A Y20 R
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Haringsuttalelsen fra aktuarforeningen:

Fraielt stasted er Den Norske Aktuarforening (nedenfor kalt Aktuarforeningen) opptatt
av 4 sikre pensjonsinnretningenes soliditet. Finanstilsynets forslag om & redusere
beregningsrenten for ny pensjonsopptjening vil imidlertid ha en begrenset effekt i forhold til
pensjonsinnretningenes soliditgt—Fimanstilsynets estimat er en reduksjon av gjennomsnittlig
beregningsrente med ytterlige ‘ lig som en folge av forslaget.




«Dommen» fra to ledende professorer innem

finans/gkonomi o
Dagens Neeringsliv, Debatt, 19. juni 2012

Kjgper pa
topp og
selger pa

bunn! Solvens Il

_ Store og
systemkrise fleksible

buffere ma til
men for sent?

Y4 oljefond

forvaltes
darlig

Banklovk

Tidshorisont For lav lgser ikke
pa 3640 ar! aksjeandel! problemet!
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