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Forsigtig beregning af tekniske henseettel-
ser er en afgerende forudseetning for, at der
kan veere sikkerhed for, at forpligtelserne
til at udbetale pensionsydelser kan opfyl-
des. De tekniske henseattelser ber derfor
beregnes efter anerkendte aktuarmessige
metoder og attesteres af kvalificerede per-
soner. Den maksimale rentesats ber vel-

ges med forsigtighed efter relevante natio-

nale regler, nar sddanne findes. Mindste-

_storrelsen af de tekniske hensattelser ber

bade vere tilstraekkelig til at sikre fortsat

- udbetaling af pensionsydelser til nuveeren-
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de pensionsmodtagere og afspejle de for-
pligtelser, der folger af medlemmernes op-
tjente pensionsrettigheder.

Der er store forskelle fra den ene medlems-
stat til den anden med hensyn til, hvilke ri-
sici pensionskasserne deekker. Hvert hjem-
land ber derfor have mulighed for at fast-

~ sette yderligere og mere detaljerede regler
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end direktivets for beregning af tekniske
henszttelser.

For at beskytte medlemmer og pensions-
modtagere i tilfelde af det pensionstegnen-

- de firmas insolvens ma det sikres, at pensi-
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onskassen har tilstreekkelige og egnede ak-

- tiver til deekning af de tekniske hensaettel-
“ser. I tilfeelde af graenseoverskridende virk-

somhed forudsetter den gensidige aner-
kendelse aftilsynsprincipper i medlemssta-
terne i seerdeleshed, at der til enhver tid er
fuld deekning for de tekniske hensettelser.

Pensionskasser, der ikke opererer greense-
overskridende, ber af medlemsstaterne
kunne f4 dispensation fra kravet om fuld
deekning for de tekniske hensaettelser pa be-

- tingelse af, at der foreligger en konkret plan

for genoprettelse af den fulde deekning, og
uden at kravene i Réadets direktiv
80/987/EQF af 20. oktober 1980 om ind-
byrdes tilneermelse af medlemsstaternes
lovgivning om beskyttelse af arbejdstager-
ne i tilfeelde af arbejdsgiverens insolvens®
tilsidesattes. -

I mange tilfeelde kan det veere det pensi-
onstegnende firma og ikke pensionskassen
selv, der dakker biometriske risici eller
garanterer for bestemte ydelser eller inve-
steringsafkast. I nogle tilfaelde er det.imid-
lertid pensionskassen selv, der giver denne

@D

deckning eller garanti, og det pensionsteg-
nende firmas forpligtelser udtemmes nor-
malt ved indbetaling af de forngdne bi-
drag. I disse tilfeelde svarer de tilbudte pen-
sionsprodukter til livsforsikringsselska-
bers produkter, og: de pageeldende pensi-
onskasser ber mindst opfylde samme sup-
plerende egenkapitalkrav som livsforsik-
ringsselskaber..

Pensionskasser investerer pd meget lang
sigt. Indlesning af deres aktiver kan som
udgangspunkt kun finde sted med det for-
mal at udbetale pensionsydelser. For at
sikre medlemmer og pensionsmodtagere
en tilstreekkelig beskyttelse ber pensions-
kasser desuden vere i stand til at vaelge

. den aktivallokering, der er bedst egnet i

forhold til forpligtelsernes naermere art og
varighed. Disse forhold kraver et effektivt
tilsyn og en tilgang til investeringsregler-

_ne, der giver pensionskasserne et tilstraek-
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keligt spillerum til at velge den sikreste og
mest effektive investeringspolitik og pligt
til at udvise forsigtighed. Iagitagelse af
forsigtighedsprincippet kreever derfor en
investeringspolitik, der er afstemt efter den
enkelte arbejdsmarkedsrelaterede pensi-
onskasses medlemsstruktur.

Tilsynsmetoder og tilsynspraksis varierer
mellem de enkelte medlemsstater. Med-
lemsstaterne skal derfor have mulighed for
et vist sken ved fastlaeggelsen af de neer-
mere investeringsregler, de ensker over-
holdt af pensionskasser pd deres omrade.
S&danne regler ma dog ikke begranse ka-
pitalens frie bevaegelighed, medmindre de
er begrundet i forsigtighedshensyn.

Da pensionskasser investerer pé - meget
lang sigt og derfor har ringe likviditetsrisi-

ko, er de inden for forsigtighedsprincip-

pets graenser i stand til at investere i ikke-
likvide aktiver som aktier sivel som pa
markederne for risikovillig kapital. De bgr

- ogsé kunne udnytte fordelene ved interna-

tional spredning af aktiverne. Adgangen til
at investere i aktier, pd markeder for risiko-
villig kapital og i andre valutaer end den,
forpligtelserne  lyder pé, ber derfor ikke
begranses, medmindre det er begrundet i
forsigtighedshensyn.



