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3.1. Investeringsregler

3. skadesforsikringsdirektiv og 3. llvsfors1kr1ngsd1-
rektiv indeholder minimumskrav til mediemslande-
nes regler om forsikringsselskabers investeringer.

Direktivernes minimumsregler angar de af forsik-
ringsselskabernes aktiver, der modsvarer selskaber-
nes forpligtelser over for de forsikrede, mens direkti-
verne ikke stiller krav om regler for forsikringssel-
skabernes ovrige midler, dvs. i det vaesenthge selska-
bernes egenkapital.

Direktivernes investeringsregler omfatter:

— Generelle principper for det enkelte forsikrings-
selskabs investeringspolitik (art. 20).

— En maksimumliste over tilladte aktiver (art. 21).

— Minimumskrav til investeringernes: spredning og
diversificering (art. 22).

— Generelle principper, der skal finde anvendelse
ved medlemslandenes fastsettelse og administra-
tion af nationale regler om tilladte aktiver samt
disses spredning og diversificering (art. 21, sidste
del, og art. 22, stk. 2-4).

Hertil kommer regler om kongruens, dvs. om valu-
takursrisici pa aktiverne i forhold til forpligtelserne,
samt om aktivernes lokalisering.

De galdende investeringsregler kan kort beskrives
ved 2 hovedregler: Reglen om at mindst 60 pct. af de

midler, der modsvarer forpligtelserne over for de

forsikrede, skal investeres i naermere. angivne akti-
ver, der anses for serligt sikre (vaesentligst obligatio-
ner og ejendomme), samt reglen inden for livsforsik-
- ring, hvorefter den -enkelte erhvervsrisiko (i form af
aktier m.v.) hejst ma udgere 2 pct. af balancesum-
men. Den tilsvarende regel for begrensning af en-
keltrisici i skadesforsikring fastslar, at hejst 4 pct..af
forpligtelserne over for de forsikrede ma investeres i
samme virksomhed.

Disse hovedregler opretholdes efter lovforslaget i
det veesentlige, idet der foreslas visse @ndringer, der
udspringer af en anderledes systematik i direktiver-
nes investeringsregler i forhold til systematikken i de
geldende danske regler.

Direktivernes investeringsregler er som navnt mi-
nimumsregler og udgangspunktet for lovforslagets
investeringsregler har veret, at der inden for de ram-
mer direktiverne udstikker ikke har skullet ske en
vaesentlig lempelse af de geldende danske regler.
Baggrunden herfor er, at de seneste ars skonomiske
problemer i store holdingkoncerner, som driver for-
sikringsvirksomhed, bl.a. kan tilskrives en risikofyldt
investeringspolitik. Investeringsreglerne har bag-
grund i et onske om at sikre, at sikkerhed og risiko-
spredningshensyn tilgodeses i forvaltningen af de
midler, forsikringsselskaber og pensionskasser ad-
ministrerer pd vegne af forsikringstagere og pen-

sionsopsparere, saledes at der foreligger en accepta-

bel sikkerhed for, at midlerne er til stede, nir de skal

anvendes i forbindelse med forsikringsbegivenheder
eller pensionering.

De veesentligste @ndringer i lovforslaget i forhold
til de geldende regler er i ovrigt felgende:

— Investeringsreglernie for skadesforsikringsselska-
ber overfores til selve loven sammen med reglerne
for livsforsikringsselskaber og tvergidende pen-
sionskasser. I de galdende regler er investerings-
reglerne for skadesforsikringsselskaber fastsat i en
‘bekendtgerelse.

— Der fastlegges en udtemmende liste over de akti-
‘ver, hvori de midler, der modsvarer forpligtelser
over for forsikrede og pensionsopsparere, kan an-
bringes. Den galdende lov opregner alene de sa&r-
ligt sikre aktivtyper, hvori mindst 60 pct af mid-
lerne skal anbringes.

— Der fastleegges en graense pa 10 pet. for indlan i et
enkelt kreditinstitut. De geldende regler indehol-
der ingen tilsvarende granse.

— Der fastlaegges en graense pa 5 pet. for placering i
en enkelt ejendom. De galdende regler indehol-
der ingen tilsvarende graense.

— Der fastlegges en granse pd S pct. for placering i

. et enkelt datterselskab, der ikke er et egentligt in-
vesteringsselskab og som ikke-er et livsforsikrings-
selskab. De galdende regler indeholder ingen til-
svarende granse.

— Der fastlegges en grense pa 40 pet. for placerin-
ger i realkreditobligationer udstedt af samme real-
kreditinstitut. De geldende regler indeholder in-
gen tilsvarende graense.

— Der fastlegges en grense pa 10 pct. for de samle-

de placeringer i ikke-bersnoterede verdipapirer.
De gzldende regler indeholder ingen tilsvarende
“grense.

I forhold til forsikringsselskabernes og pensions-
kassernes nuvaerende investeringer vil ovennavnte
nye begrensninger i enkelte tilfzelde kunne skabe
vanskeligheder. Det forudseattes, at koncernstruktu-
rer og investeringer, herunder ejendomsinvesterin-
ger, der er etableret ellér foretaget inden for de gel-
dende regler, men som ikke kan rummes inden for
de nye regler, ikke skal omdannes eller afvikles som
en konsekvens af de nye regler. Tilpasning til det nye-
regelset skal i sddanne tilfeelde kunne finde sted in-
den for de rammer og i en takt, der naturligt felger af
det enkelte selskabs eller den enkelte pensionskasses
investeringspolitik. Lovforslaget indeholder en ge-
nerel dispensationsmulighed, der bl.a. kan anvendes
i tilfeelde hvor eksisterende investeringer ikke er i
overensstemmelse med de nye regler.



