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Innledning

Vi har gjennomgatt arsrapportene til 57
internasjonale forsikringsselskaper og
15 nordiske herunder 10 norske. Fokus-
omrader i vare analyser var valg av
regnskapsprinsipper, omfang av opplys-
ninger og noteinformasjon og innvirk-
ning pa nekkeltall.

Artikkelen presenterer vare funn spesi-
fisert pa folgende temaer:

+ Malemetoder

+ Diskonteringsrente

+ Risikojustering

- Fastsettelse av dekningsenheter (kon-
traktens fortjenestemargin)

« Alternativet for andre inntekter og
kostnader (OCI-alternativet)

+ Overgangsmetodikk

+ Kontantstrommer ved anskaffelse av
forsikringer

- Maling av finansielle instrumenter
ved implementering av IFRS 9 Finan-
sielle instrumenter

+ Overgang til IFRS 17 og IFRS 9: inn-
virkning pa resultat, egenkapital og
KPIs

+ Vedlegg —liste over selskaper i under-
sokelsene
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Vare viktigste observasjoner

— Flere forsikringsselskaper gir nd mer
detaljert og spesifikk informasjon om
sine regnskapsprinsipper sammenlig-
net med tidligere ar.

— Detaljnivéet og presisjonen pa informa-
sjonen om IFRS 17 regnskapsprinsipper
og vesentlige skjennsmessige vurderin-
ger varierer betydelig. Eksempler inklu-
derer metoder for 4 fastsette diskon-
teringsrenter og risikojustering, fast-
settelse av dekningsenheter for 4
innregne kontraktens tjenestemargin i
resultatet, og valg av malemetoder.

— Under IFRS 17 anvender forsikringssel-
skaper standardiserte regnskapsprinsip-
per og et felles sett med referanseverdier
ide nye noteopplysningene. Dette mulig-
gjor storre sammenlignbarhet mellom
opplysningene, men enkelte forskjeller
gjenstar. Vi forventer imidlertid storre
klarhet i opplysningene etter hvert som
selskapene og brukerne far en dypere
forstaelse av IFRS 17 sine krav.

— Forsikringsselskaper pa tvers av bran-
sjer integrerer IFRS 17 og IFRS 91i sine
nokkeltall (KPIer).

— Mange liv- og helseforsikringsselskaper
har inkludert kontraktens tjenestemar-
gin (CSM) i sine KPler, ved malinger for
nye salg, lennsomhet og selskapsverdi.

— Skadeforsikringsselskaper har stort
sett viderefort tidligere KPIer, men
har inkorporert enkelte IFRS 17 ele-
menter, som forsikringsinntekter og
redefinerte nekkeltall som kombina-
sjonen av kostnadsprosent og skade-
prosent (combined ratio).

— Forsikringsselskapene rapporterte en
reduksjon i regnskapsmessig mismatch
og iresultatregnskapsvolatilitet etter
implementeringen av IFRS 9 og IFRS
17. Dette reflekterer den konsistente
malingen av forsikringsforpliktelser og
tilherende finansielle instrumenter.

Malemetoder

I henhold til IFRS 17 finnes det tre ulike
metoder for maling av forsikringskon-
trakter som kan eller skal benyttes
avhengig av gitte vilkar som fremkom-
mer av IFRS 17-standarden.

Hovedmetoden for méling av forsikrings-
kontrakter er den generelle malemetoden
(GMM), eller byggeklossmetoden, som
er basert pa tre hovedkomponenter:
naverdien av forventede fremtidige
kontantstremmer, risikojusteringen

og kontraktens tjenestemargin.

Variabelt honorartilnseermingen (VFA)
er en modifikasjon av den generelle
metoden (GMM) for kontrakter med
direkte deltakelsesfunksjoner, som
gjor det mulig & estimere naverdien av
fremtidige kontantstremmer basert pa
markedsverdien av de underliggende
eiendelene og et variabelt honorar
belastet av foretaket. VFA er pliktig &
benytte ved etterfolgende maling for
forsikringskontrakter som tilfredsstiller



definisjonen av direkte deltakende kon-
trakt. Det er ikke tillatt 4 anvende VFA
for andre kontrakter enn dette.

Den tredje metoden — premiealloke-
ringstilneermingen (PAA), hovedsake-
lig tillatt for kortsiktige kontrakter,
tillater en forenkling av beregningen av
forpliktelsen for gjenverende dekning
basert pa en opptjent premietilneer-
ming, som er vesentlig neermere verd-
settelsesprinsippene i IFRS 4. PAA er,
til forskjell fra VFA-tilnserming, en
valgfri og forenklet malemetode som
kan benyttes dersom gitte kriterier er
oppfylt. PAA-metoden kan brukes pa
en gruppe av forsikringskontrakter
hvor bruk av PAA med rimelighet for-
ventes 4 resultere i en méling av for-
pliktelsen for den resterende deknings-
perioden som ikke skiller seg vesentlig
fra den som ville ha fremkommet ved
anvendelse av hovedreglene, eller dek-
ningsperioden for hver enkelt kontrakt
i gruppen er ett ar eller kortere.

Béde under den internasjonale og nor-
ske undersokelsen er det observert at
forsikringsselskapene ga lite spesifikk
informasjon om kriteriene for kvalifise-
ring til PAA eller kvalifikasjon for VFA.

Nesten alle forsikringsselskapene ga
ingen eller begrenset informasjon om
hvordan de vurderte om kontrakter med
en dekningsperiode pa mer enn 12
maneder var kvalifisert for PAA. Dette
til tross for at noen forsikringsselskaper
oppgir PAA-kvalifisering som en kritisk
vurdering.

Under IFRS 17 anvender forsikringssel-
skaper VFA nar spesifikke kriterier er
oppfylt, inkludert at forsikringstakerne
vil motta en vesentlig andel av virkelig
verdi-avkastningen pa underliggende
poster. P4 samme méate som for kriteri-
ene for PAA-kvalifisering, ga de fleste
forsikringsselskapene lite informasjon
om deres vurdering av VFA-kvalifise-
ring. Fem av de 57 forsikringsselskapene
i den internasjonale underseokelsen
uttalte at de tolker en vesentlig andel
(av virkelig verdi-avkastningen pa
underliggende poster) til 4 bety mer enn
50 %; et annet forsikringsselskap ansa

en deltakelse pa 80 % eller mer som
tilsvarende en vesentlig andel.

Valg av verdsettelsesmetoder avhenger
tydelig av typen virksomhet, med livs-
forsikring som klart heller mot VFA
(86,4 %) og skadeforsikring mot PAA
(90,4 %) i henhold til den internasjonale
statistikken. For helseforsikring er val-
get av metoder mer jevnt fordelt, sann-
synligvis avhengig av om virksomhetens
underliggende natur ligger neermere
livsforsikring eller skadeforsikring.

Figurene MM1 og MM2 viser anven-
delser av de ulike metodene blant de
internasjonale og nordiske forsikrings-
selskapene:
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Insurance contract liabilities by
measurementmodel for non-life,
composite and reinsurers'2

=PAA % mNon-PAA %

' Calculated by dividing the total insurance contract liabilities for each measurement model
for insurers classified as non-life or reinsurance by the total insurance contract liabilities
for all measurement models for the same insurers. Contracts measured under the GMM

and VFA are grouped together as ‘non-PAA’.
Internasjonal undersekelse

Figur MM1 Forsikringsforpliktelser etter malemetode
iden internasjonale undersokelsen.
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Figur MM2 Malemetoder anvendt i de nordiske forsikringsselskapene.

I den nordiske undersokelsen har alle
skadeforsikringsselskapene valgt &
benytte seg av den forenklede PAA-
metoden for de fleste av sine forsik-
ringskontrakter. For livsforsikrings-
selskapene er det naturlig nok sterre
variasjon i valg av metode, hvor VFA
ihovedsak er benyttet pa pensjons-

produkter med betydelige investerings-
komponenter. PAA er benyttet pa kon-
trakter med dekningsperiode under ett
ar og GMM er benyttet pa resterende
kontrakter.

Det er noe variasjon i hvor utfyllende
informasjon om begrunnelse for valg av
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metode fremkommer fra selskapets
noteinformasjon, men selskaper som
benytter seg av PAA pa kontrakter med
dekningsperiode under ett ar, har
beskrevet dette. Der hvor PAA er benyt-
tet pa kontrakter med dekningsperiode
over ett ar, er det i de fleste tilfeller gitt
noe begrenset informasjon om oppfyl-
lelse av kriteriet fra standarden. Selska-
pene nevner i de fleste tilfeller at de har
gjennomfort en test for 4 pase at krite-
riet er oppfylt, uten & g& neermere i
detalj pa hvordan testen er gjennom-
fort. Ved benyttelse av VFA opplyser
selskapene som hovedregel at kriteriet
for bruk at denne metoden er oppfylt,
uten 4 gi informasjonen om hvilke vur-
deringer og forutsetninger som har veert
gjenstand for skjenn.

Diskonteringsrente

Diskonteringsrente — regnskaps-
prinsipper og vesentlige vurderinger
Hovedobservasjoner om metodikken for
diskonteringsrenten som rapportert av
forsikringsselskaper inkluderer fol-
gende:

+ Store variasjoner i opplysningsmengde
fra et par setninger som gjentar
bestemmelsene i standard, til en detal-
jert selskapsspesifikk beskrivelse.

+ De fleste anvender en blandet
approach (bunn-opp og topp-ned)

« Sterste variasjon i opplysninger er
relatert til fastsettelse av illikviditets-
premien

+ Fa av regnskapsprodusentene beskri-
ver utfordringer ved estimeringsusik-
kerhet knyttet til fastsettelse av en
relevant diskonteringsrente

Ved fastsettelse av diskonteringsrenten

tillater IFRS 17 et valg mellom bunn-

opp- og topp-ned-tilngermingen.

De fleste internasjonale forsikringssel-
skapene oppga at de benyttet en bunn-
opp («bottom-up») tilneerming. Noen
forsikringsselskaper anvendte forskjel-
lige tilneerminger for forskjellige pro-
dukter (en «blandet» tilnseerming).
Andre forsikringsselskaper oppga at de
brukte elementer av begge tilneerminger
(en «hybrid» tilnserming) ved fastset-
telse av diskonteringsrentene.
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Discount rate methodology as
disclosed by insurers'

M Bottom-up
= Mixed
m Approach not specified

W Top-down
= Hybrid

" Intemasjonal undersekelse

Figur DR1 Metodikk for diskonteringsrente slik den er
opplyst av forsikringsselskaper i den internasjonale
undersokelsen.

Alle de nordiske forsikringsselskapene
har opplyst om benyttet bunn-opp-til-
nzerming og er beskrevet som 4 sla
sammen risiko-fri rente og illikviditets-
premie. De forsikringsselskapene som
har gitt informasjonen om fastsettelse
av illikvidtetspremier, har opplyst om
bruk av topp-ned-tilnerming («top-
downy).

Det er kanskje mer presist 4 si at selska-
pene bruker blandet tilngerming som
innebeerer bruk av top-down til 4 fast-
sette hver for seg risiko-fri rente og
illikviditetspremie, og deretter 4 sla
sammen risikofri rente og illikviditets-
premie (bottom-up).

Bruk av swap-renter var en populger
metode for & fastsette den risikofrie
renten (RFR) under bunn-opp-tilneer-
mingen bade i den internasjonale og
nordiske undersokelsen.

Tre av 151 den nordiske undersekelsen
opplyste om anvendelse av EIOPA (The
European Insurance and Occupational
Pensions Authority) rente med eller
uten volatilitetsjusteringer.

Mens bruk av swap-renter var en mest
anvendt metode hos de internasjonale og
nordiske forsikringsselskapene, viser
EIOPA’s rapport om implementeringen
av IFRS 17 og synergiene og forskjellene
med Solvency II (Report on the imple-
mentation of IFRS 17 - Insurance con-
tracts - European Union (europa.eu)) en
annen praksis blant europeiske selskaper.

EIOPA’s rapport presiserer folgende:
«Forsikringsselskaper bruker diskon-
teringsrenter for 4 fastsette naverdien
av fremtidige kontantstremmer. Mens
dette i Solvens II er en forhandsdefinert
rente beregnet og publisert av EIOPA,
er forsikringsselskapene under IFRS 17
ansvarlige for 4 avlede den risikofrie
renten selv. I praksis stolte 75 % av de
deltakende forsikringsselskapene pa
EIOPAs risikoftrie rente (RFR) ogsa i
IFRS 17, selv om den endelige diskon-
teringsrenten i IFRS 17 ofte var heoyere
enn i Solvens II (54 % av tilfellene),
hovedsakelig pa grunn av likviditets-
justeringer i IFRS 17.»

Risikofri rente iht nordiske forsikringsselskapene

m ikke spesifisert
= SWAP
= EIOPA

Figur DR6 Risikofri rente ibt. nordiske forsikringsselskapene.
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siste likvide punktet (LLP): antall 3r De fleste forsikringsselskapene unnlot 4 oppgi det siste
likvide punktet (LLP) hvor de brukte observerbare markeds-

data. De som gjorde det i den internasjonale undersekelsen,
brukte vanligvis 30 ar som det siste likvide punktet for EUR
u ikke spesifisert og USD. I den nordiske undersekelsen var den vanligste LLP
=10 &r pa10ar.
= 30ar
20 3ar Smith-Wilson var en mye anvendt metode for interpolering
550 ar og ekstrapolering av diskonteringsrenter til den renten

1

lengst ute pa rentekurven (ultimate forward rate, URF),
basert pa de forsikringsselskapene som oppga en metodikk.

\

Figur DR7 Siste likvide punktet iht nordiske forsikringsselskapene.

Renten lengst ute pa rentekurven var generelt basert pa
langsiktige renter og inflasjonsrater eller hentet fra et regu-
latorisk rammeverk. Blant de nordiske selskapene var EIO-
PAs fastsatte UFR mest brukt blant dem som har gitt denne
informasjonen: 3,45 %.

Renten lengst ute pa rentekurven (UFR)

Metodikken for & fastsette illikviditetspremier (ILPs)
varierte. I den internasjonale undersokelsen rapporterte
10 forsikringsselskaper at nivaet av ILP ble bestemt som
' "345% konstant over tid, mens seks rapporterte at ILP ble

33% bestemt som en tidsstruktur (dvs. varierende ILP pa for-
skjellige lopetider). Flere forsikringsselskaper rappor-

terte at de vil revurdere ILP kvartalsvis eller arlig. I den
nordiske undersekelsen har vi ikke observert opplysnin-

Figur DRS Kvantifisering av renten lengst ute pd rentekurven (UFR). ger om justering av ILP over tid.

m ikke spesifisert

u3,7%

Under fastsettelsen av ILP var det observert storst variasjo-
ner: syv selskaper opplyste om bruk av top-down-tilnger-
ming, ett selskap om bottom-up, ett selskap om 4 sette ILP
til null, ett selskap bruker EIOPAs volatilitetsjustering som
erstatning, og andre fem har ikke spesifisert sine metoder.

Metode for illikviditetspremie (ILP)

o ikke spesifisert

W Bottom-up

miero Flere forsikringsselskaper rapporterte at de brukte eiende-
s top-down lene relatert til portefeljen av forsikringskontrakter som

= volatilitetsjustert EIOPA referanseportefolje ved fastsettelse av illikviditetspremie

under topp-ned-tilneermingen.

Som nevnt over er det fa selskap som oppgir utfordringer
Figur DR Metode for fastsettelse av illikviditetspremie (ILP). ved estimeringsusikkerhet knyttet til fastsettelse av en rele-
vant diskonteringsrente, og tilnsermingene som selskapene
anvender til & adressere usikkerheten.

Vurderinger av usikkerhet ved fastsettelse av

diskonteringsrente - .
& Et godt eksempel pa informasjon som forfatterne av denne

artikkelen, som ogs4 er revisorer, ville anse som relevant og
selskapsspesifikk, og som kan tjene som en god mal for flere
selskaper, er opplysningene om regnskapsvurderinger og
viktige kilder til usikkerhet ved estimater som er angitt i OP
Financial Group’s Financial Statements 2023, Note 2 Kri-
tiske regnskapsvurderinger og viktige kilder til usikkerhet
ved estimater:

o ikke opplyst
 opplyst

Figur DR10 Opplysninger om vurderinger av usikkerbet ved fastsettelse av
diskonteringsrente.
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“2.4 Maling av forsikringskontrakter

Ledelsen har utevd skjenn ved fastsettelsen av diskonterings-
renten som brukes i beregningen av forsikringskontrakter, som
folger:

— Diskonteringskurver er avledet som summen av risikofri
rente og likviditetspremie avhengig av egenskapene til forsi-
kringskontraktene. Ledelsen utever skjonn ved definisjonen
av prinsippene for parameterne for den risikoftie diskon-
teringskurven, likviditetspremien og maksimal lopetid. Kon-
tantstremmer fra forsikringskontrakter strekker seg vanlig-
vis over en lengre periode enn likvide markedsnoteringer, sa
euroswap-renter tas direkte hensyn til kun frem til den defi-
nerte maksimale lgpetiden (20 ar). Deretter ekstrapoleres den
risikoftrie kurven mot et mer langsiktig niva. En kredittrisiko
komponent fjernes fra swap-rentene, hvis nadvendig.

— Likviditetspremien bestemmes ved hjelp av investeringsuni-
verset som tar hensyn til hver forsikringsvirksomhets ekspo-
nering. Investeringsuniverset betyr en portefoljeallokering.
Nar det opprettes, tas mengden av eksponering i betraktning
i vektinger og indeksvalg, lapetider for eksponering og inves-
teringskontantstremmer samt kontantstremmenes forutsig-
barhet. Investeringsuniverset inkluderer referanseindekser
og deres vekter for statsobligasjoner, IG selskapsobligasjo-
ner (IG, kredittvurdering AAA-BBB) og hayrisiko selskaps-
obligasjoner (HY, kredittvurdering BB-C). Ledelsen vurde-
rer investeringsallokeringen regelmessig.

— Bevegelsene i diskonteringsrenten pavirker resultatet gjen-
nom verdiendringen av kontantstrgmmene, og valget av ren-
temodell har en betydelig innvirkning pa resultatet. Minst én
gang i aret gijennomgar OP Financial Group verdiene av para-
meterne som brukes i avkastningskurvemodelleringen. Para-
meterne kan ogsa revideres hvis ledelsen anser det som ned-
vendig. I lepet av regnskapsaret ble brukte antakelser endret
slik at den maksimale lapetiden for USD avkastningskurven
ble satt til 30 ar (tidligere 50 4r) og den langsiktige likevekts-
renten for EUR, USD, NOK og SEK er satt til 3,3 prosent i
samsvar med EIOPAs UFR-analyse (tidligere 3,45 prosent).
Endringer er ikke gjort i andre parametere. Beregningen av
den langsiktige likevektsrenten har den storste innvirknin-
gen, som gker verdien av erstatningsansvar for skadeforsi-
kringskontrakter med anslagsvis EUR 3 millioner.»

Kvantitative opplysninger om
diskonteringsrenter

De hayeste og laveste rentekurvene brukt i diskontering skil-
ler seg betydelig blant de internasjonale selskapene. Figur
DR2 viser at den hayeste og laveste observerte renten i EUR
rentekurvene oppgitt av de 33 forsikringsselskapene skilte
seg med 246 basispunkter (bps) for ettirs-renten.

Figur DR3 viser at den hgyeste og laveste observerte renten

i USD rentekurvene oppgitt av de 24 forsikringsselskapene
skilte seg med 264 basispunkter (bps) for ettarsrenten.
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Some insurers disclosed multiple yield curves for different countries or products. For the 33
insurers that disclosed a EUR yield curve, we observed 64 different yield curves.

The yield curves shown reflect the highest/median/lowest rates we observed for each tenor and
not those for a specific insurer. We interpolated any missing data through a simple average of
the two nearest data points. The highest/median/lowest observations for 25y are based on this
interpolated calculation.

The EIOPA risk-free rate for the Eurozene was used as a reference rate. This rate is shown for
illustrative purposes only.

4 Internasjonal undersekelse
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Figur DR2 Opplysninger om EUR basert diskonteringsrente blant de internasjonale
Jorsikringsselskapene.
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' Some insurers disclosed multiple yield curves for different countries or products. For the 24
insurers that disclosed a USD yield curve, we observed 44 different yield curves.

* The yield curves shown refiect the highest/median/lowest rates we observed for each tenor and not
those for a specific insurer. We interpolated any missing data through a simple average of the two
nearest data points. The highest/median/lowest observations for 15y and 25y are based on this
interpolated calculation.

? The EIOPA risk-free rate for the United States was used as a reference rate. This rate is shown for
illustrative purposes only.
4 Internasjonal undersekelse

Figur DR3 Opplysninger om USD basert diskonteringsrente blant internasjonale
Jforsikringsselskapene.

I den nordiske undersgkelsen har vi ikke observert stort gap
mellom hayeste og laveste rente. For NOK-rente ligger alle
forsikringsselskapene over risikoftri rente fra EIOPA, som
naturligvis forklares med illikviditetspremie (Figur DR4 og
Figur DR5).



NOK diskonteringsrenter offentliggjort per 31 desember 2023
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Figur DR4 Opplysninger om NOK basert diskonteringsrente blant nordiske

Sorsikringsselskaper.

Risikojustering

Et foretak skal etter IFRS 17 justere estimatet av naverdien for

fremtidige kontantstremmer for 4 gjenspeile den kompensasjo-

nen som foretaket krever for 4 pata seg usikkerheten omkring
starrelsen pa, og tidspunktet for, kontantstremmene som opp-
star som folge av ikke-finansiell risiko.

Foretaket har fleksibilitet til & velge en metodikk som best
reflekterer kompensasjonen som kreves for ikke-finansielle
risikoer. Vanlige metoder inkluderer:

+ kvantilmetoden: Estimering av en risikojustering som en
margin lagt til de forventede kontantstremmene for 4 oppna
et visst konfidensniva;

- kapitalkostnadstilnserming: Estimerer kostnaden ved 4 holde

kapital for 4 stette risikoene som er iboende i kontantstrgmmene.

Risikojusteringen representerer foretakets egen vurdering av
kompensasjonen de vil kreve for & beere usikkerheten knyttet til
storrelsen og timingen av kontantstremmene som kommer fra
ikke-finansiell risiko. Valg av metode og forutsetninger innebserer
dermed betydelig grad av skjenn. Foretaket skal derfor opplyse
om hvilke inndata, forutsetninger og estimeringsmetoder som er
benyttet ved fastsettelsen. Her skal foretaket blant annet opplyse
om hvilke konfidensniva som er brukt til 4 fastsette risikojusterin-
gen for ikke-finansiell risiko. Dersom foretaket benytter en annen
metode enn konfidensnivimetoden, skal det opplyses om meto-
den som er brukt, og hvilket konfidensniva som svarer til resulta-
tene av denne metoden. Disse opplysningene skal gi regnskaps-
brukerne en forstaelse av foretakets risikoappetitt.

Forsikringsselskapene i bade den internasjonale og nordiske
undersokelsen rapporterer en bred variasjon av ulike konfidens-
nivaer, samt forskjellige beregningsgrunnlag og metoder.

Konfidensnivaer
Figur RA1 og RA2 demonstrerer fordeling av konfindensintervall
henholdsvis i de internasjonale og nordiske undersokelsene.
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EUR diskonteringsrenter offentliggjort per 31 desember 2023
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Figur DR5 Opplysninger om EUR basert diskonteringsrente blant nordiske
Sorsikringsselskaper.

~ Numberof insurers by
disclosed confidencelevel'23

Number of insurers
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= Reporting entity = L&H = Non-Life

The information above shows the middle of the range disclosed if an insurer disclosed
a range instead of a point estimate.

a

The information above shows the confidence level disclosed for L&H and non-life
segments, if that information was provided

w

Intemasjonal undersskelse

Figur RAI Fordeling av konfindensintervall i den internasjonale undersokelsen.

Fordeling av konfidensintervall (nordisk undersgkelse)
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Figur RA2 Fordeling av konfindensintervall i den nordiske undersokelsen.
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Aggregeringsniva

15 foretak i den nordiske undersekelsen opplyste konfidens-
nivaet for det rapporterende foretaket, mens to foretak opp-
lyste om konfidensnivaet for livsforsikringsforetakene sepa-
rat for skadeforsikringssegmentet. Mens i den internasjonale
undersekelsen opplyst 39 forsikringsforetak om konfidens-
nivaet for det rapporterende foretaket, mens 18 opplyste om
konfidensnivaet separat for liv- og skadesegmentene.

Enkelt tall eller intervall

Alle foretakene i den nordiske analysen oppgir et enkelt tall for
konfidensintervallet. I den internasjonale analysen rapporterte
40 foretak konfidensnivaet som et enkelt tall, mens 17 har opp-
gitt konfidensnivaet som et intervall (intervall).

Tidshorisont

Blant de nordiske foretakene opplyser fire av dem at konfi-
densnivaet er basert pa en arlig kalibrering. Resterende foretak
opplyser ikke om konfidensnivaet er basert pa en ettarig eller
full horisont pa forpliktelsene. I den internasjonale analysen
opplyser seks foretak at konfidensnivéet er basert pa en arlig
kalibrering, 12 foretak har opplyst at konfidensnivéet var pa
full horisont p4 forpliktelsene, og 33 foretak har ikke gitt infor-
masjon om tidshorisonten.

Metode anvendt

For de nordiske foretakene opplyser syv av dem at konfidens-
nivaet er fastsatt ved hjelp av samme metode som for &
beregne risikomarginen under Solvens II (kapitalkostnadsme-
toden). Denne metoden estimerer den kapitalen som en tred-
jepart krever som en buffer mot de underliggende risikoene
knyttet til kontraktene. Videre opplyser syv foretak at kvan-
tilmetoden benyttes for & komme frem til konfidensnivaet.
Der hvor kvantilmetoden er valgt, representerer risikojuste-
ringen med et konfidensniva pa en gitt persentil den endelige
sannsynlighetsfordelingen for erstatningsavsetningene. Ett
foretak opplyser ikke om hvilken metode som er anvendt for &
komme frem til konfidensnivéet.

Valg av metoder for risikojustering
blant nordiske forsikringsselskaper

= Kapitalkostnadsmetoden
= Kvantilmetoden

= Ukjent

Figur RA3 Valg av metoder for risikojustering blant de nordiske foretakene.
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Figur RA4 Valg av metoder for risikojustering i den internasjonale undersokelsen.

Blant de internasjonale forsikringsselskapene var opplysnin-
gene om metoder for fastsettelse av risikojustering mer detal-
jert per bransje enn for de nordiske selskapene.

Man kunne identifisere bruk av margin-tilneerming blant de
internasjonale forsikringsselskapene som man ikke kunne
observere blant de nordiske selskapene. Under margintilnger-
ming legges spesifikke marginer til forutsetninger eller kon-
tantstremmer. Risikojusteringen beregnes deretter som for-
skjellen mellom forventet naverdi av fremtidige kontant-
stremmer beregnet ved bruk av grunnforutsetningene eller
kontantstremmene, og forventet naverdi av fremtidige kon-
tantstrommer beregnet ved bruk av forutsetningene eller
kontantstremmene inkludert marginene.

Fastsettelse av dekningsenheter

Kontraktens tjenestemargin (CSM) representerer den uopp-
tjente fortjenesten for gruppen av forsikringskontrakter, og
et belop av kontraktens tjenestemargin innregnes i resultat-
regnskapet i hver periode for 4 reflektere de forsikringskon-
traktstjenester som er levert under gruppen av forsikrings-
kontrakter i den perioden. Dersom kontantstremmene i for-
bindelse med oppfyllelse av kontrakten derimot overstiger
den balanseforte verdien av kontraktens tjenestemargin, vil
dette gi opphav til et tap som innregnes i resultatregnskapet.

Belapet av kontraktens tjenestemargin som innregnes i resul-
tatregnskapet, bestemmes ved:

— 4 identifisere dekningsenhetene i gruppen av forsikrings-
kontrakter.

— 4 allokere kontraktens tjenestemargin ved slutten av perio-
den (fer innregning av belop i resultatregnskapet for 4
reflektere forsikringskontraktstjenester levert i perioden)
likt til hver dekningsenhet levert i inneveerende periode og
forventet levert i fremtiden;

— dinnregne i resultatregnskapet det belop som er allokert til
dekningsenheter levert i perioden.
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Frigjering av den kontraktsmessige lag for dekningsenheten pa forsikrings-  Vekting brukt for a fastsette
tjenestemarginen og grunnlaget for gruppens niva. dekningsenheter
dekningsenhetene varierer etter forsik- IFRS 17 krever opplysninger om den rela-
ringsbransjer. Grunnlaget er utviklingen =~ Den forventede livssyklusinnregningen tive vektingen brukt for & fastsette dek-
av mengden av eiendeler for kapital- av kontraktens tjenestemargin for ningsenheter for forsikringskontrakter
forsikringsprodukter og utviklingen av livsforsikringsprodukter i resultatregn- som gir bade forsikringsdekning og inves-
risikoeksponeringen for dedsfallsforsik- skapet, avhengig av kontraktstype, teringstjenester. Den brukte vektingen
ringer. Skadeforsikringskontrakter har pavirkes av det oppsparte beleapet per ma reflektere forsikrings- og investerings-
hovedsakelig en varighet pa ett ar. I livs- gruppe, forventet varighet av kontrakten,  tjenestene som en forsikringsgiver gir.
forsikring frigjeres den kontraktsmes- kompensasjons- eller sparebelap, bortfall
sige tjenestemarginen i resultatet gjen- og fremtidige forsikringspremier. Vanlige tilnserminger rapportert for
nom langtidskontrakter, ogsé over flere 2023 inkluderer vekting i henhold til:
tiar. En ny kontraktsmessig tjenestemar-  Forsikringsselskaper presenterte varier-
gin opprettes ogsa ved anskaffelser av ende grad av detaljer om fastsettelse av — den forventede naverdien av fremtidige
portefoljer. dekningsenheter. I den internasjonale kontantstremmer for hver tjeneste; og
undersokelsen observerte vi at 65 % av — mengden av ytelser for hver tjeneste
Ledelsen utever skjonn i defineringen av forsikringsselskaper ga spesifikk infor- og den forventede varigheten.
dekningsenheter som bestemmer innreg-  masjon om hvordan de fastsatte dek-
ningen av kontraktens tjenestemargin. ningsenheter mens 25 % av forsikrings- Tabellen nedenfor oppsummerer de
selskaper ga kun standardinformasjon vanligste dekningsenhetene fastsatt av
Dekningsenheter beskriver mengden av  (ikke selskapsspesifikk). forsikringsselskapene for hvert produkt,
forsikringskontraktstjenester levert av basert pa deres rapportering for 2023.

kontraktene i gruppen, bestemt ved 4

vurdere for hver kontrakt mengden av Dekning Dekningsenhet

ytelsene levert under en kontrakt og Umiddelbar annuitet Arlig betaling

kontraktens varighet. Utsatt annuitet Overferingsbelop under spareperiode og
arlig betaling under utbetalingsperiode

For typiske skadeforsikringskontrak- Tidsbegrenset livsforsikring og andre kontrakter | Forsikringssum
. . hvor ytelsen er en enkelt engangsutbetaling
ter av kort varighet tolkes forsikrings-

tjenesten som levert jevnt i lopet av Skadeforsikring Forventede eller opptjente premier
dekningsperioden, og forsikringspre- Gjenforsikringskontrakter som innehas Reflekterer underliggende kontrakters fordeler
mier mottatt fra kontrakter i samme Unit-linked og andre kontrakter med investe- Kontoverdi

ringsrelaterte tjenester

forsikringsgruppe brukes som grunn-

Arsrapportene for 2023 viser forskjeller i forventede resultatfo-

Exneeteu recogmtmn m GSM in Dm"t ringsprofiler for fortjeneste blant forsikringsselskapene. Forsik-
or IUSS das at 31 December 202312 ringsselskaper som anvender den generelle mélemetoden (GMM)

eller variabel honorar tilnserming (VFA) er palagt 4 opplyse om
80% -

belopene av kontraktens tjenestemargin (CSM) de forventer 4

@ 70% 1 A resultatfore i fremtidige ar. Forsikringsselskapenes opplysninger
2 Difference of 26 : : : : .
L eo% A DTt varierte i de tidssprangene som ble oppgitt som folger:
s observed for the
8 50% A I’m::umu\aiitv;-,‘D(:SMm
° =T - Kort sikt: Noen oppga forventet CSM-opplesning for hvert
2 40% - s 43 ; ;
% enkelt ar opp til ar 5. Andre oppga CSM-opplesning for tids-
S, intervaller p4 mindre enn ett ar, 1-3 ar og 3-5 ar. Noen oppga

20% tidsintervaller p4 mindre enn ett ar og 1-5 ar.
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Years I Figur CSM1 og Figur CSM2 er tidssprangene normalisert for
—Fastestrelease ——Median release —— Slowest release a illustrere forsikringsselskapenes hoyeste, laveste og median

forventede CSM-resultatforing for de forste 10 arene. Hver
' The diagram is for illustrative purposes only. In particular, the insurance contracts may

differ in length and nature, and the coverage unit determination may vary. We used a linje representerer den hayeste/laveste/median forventede opp-
simplified average interpolation to determine the annual release when this was not . o pe o
specifically disclosed for an individual year. lﬂsmngen fOI‘ det SpeSlflka aret.

2 Internasjonal undersekelse

Figur CSM1 Forventet innregning av CSM i resultatet per 31. desember 2025 i den

internasjonale undersokelsen. NR. 5> 2024 57
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Forventet innregning av CSM i resultatet
per 31. desember 2023 iht nordiske selskaper
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Figur CSM2 Forventet innregning av CSM i resultatet per 31. desember 2023 i den
nordiske undersokelsen .

Alternativet for andre inntekter og kostnader
(OCl-alternativet)

Resultatregnskap for langsiktige forretningsmodeller, slik
som forsikringsvirksomhet, kan reflektere kortsiktig volatili-
tet fra endringer i markedspriser, noe som ikke er relevant for
det langsiktige perspektivet i den typiske forsikringsforret-
ningsmodellen. Ett av tiltakene for 4 redusere den kortsiktige
volatiliteten i resultatregnskapet er IFRS 1-alternativet for 4
regnskapsfore virkningen av endringer i finansielle forutset-
ninger gjennom andre inntekter og kostnader (OCI) i stedet
for gjennom resultatregnskapet.

56 % av de internasjonale forsikringsselskapene benyttet OCI-
alternativet for forsikringsforpliktelser, og dette varierte etter
region. For eksempel har forsikringsselskapene i Europa en
tendens til 4 benytte OCI-alternativet. 39 % av forsikringssel-
skapene malte majoriteten av investeringene i egenkapitalin-
strumenter til virkelig verdi gjennom OCI.

Noen av forsikringsselskapene rapporterte eksplisitt en
reduksjon i bade regnskapsmessige misforhold og volatilitet i
resultatregnskapet som folge av endringer i finansielle forut-
setninger. Forsikringsselskapene rapporterte at dette skyldes
folgende:

+ De fleste forsikringskontrakter og finansielle eiendeler
males na ved bruk av markedsbaserte finansielle forutset-
ninger, inkludert diskonteringsrenter. Dette reduserer mis-
forhold bade i méling og i resultatregnskapet.

- Anvendelse av OCI-alternativet for 4 innregne deler av
finansielle forsikringsinntekter eller -kostnader (IFIE) i
OClI i stedet for i resultatet.

+ Muligheten til a reklassifisere finansielle eiendeler ved
implementering av IFRS 9.
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Percentage of insurers by region that apply
the OCl option to IFIE and measure equity
instruments at FVOC
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Figur OCI1 Andel av forsikringsselskaper etter region som anvender OCI-alternativet
for finansielle forsikringsinntekter eller -kostnader og maler egenkapitalinstrumenter
il FVOCL.

- De fleste forsikringsselskapene i den internasjonale under-
sokelsen anvender sikringsbokfering. Dette gjelder generelt
finansielle eiendeler og forpliktelser, og valutaeksponerin-
ger. Noen forsikringsselskaper har utpekt sikringsforhold
med hensyn til renterisiko og inflasjonsrisiko som oppstar
fra forsikringskontrakter.

- Effekten av 4 innregne et forventet kredittap (ECL) var
ikke signifikant, med tapsavsetningen tilsvarende mindre
enn 1 % av de finansielle eiendelene per 1. januar 2022 for
de forsikringsselskapene som oppgir denne informasjonen.
Dette reflekterer at majoriteten av forsikringsselskapenes
investeringer i gjeldspapirer er rentepapirer med lav
kredittrisiko.

Vi har ikke observert foretak i den nordiske undersekelsen
som opplyste om anvendelsen av OCI-alternativet for 4 inn-
regne deler av finansielle forsikringsinntekter eller -kostnader
(IFIE) i OCI i stedet for i resultatet.

Overgangsmetodikk

I henhold til IFRS 17 skal et foretak anvende standarden med
full retrospektiv kraft (FRA) med mindre dette ikke er prak-
tisk mulig. Dersom det ikke er praktisk mulig, skal foretaket
anvende én av folgende metoder i stedet: den endrede tilbake-
virkende metoden (MRA) eller metoden med virkelig verdi
(FVA).



Vi finner i den nordiske undersekelsen at alle selskapene har
benyttet seg av full tilbakevirkende metode sa langt dette har
veert mulig. Grunnet blant annet manglende data, og for ikke
4 pata seg urimelig kostnad og innsats, har flere foretak
benyttet seg av flere metoder ved overgangen. 5 foretak har
kun benyttet seg av den fulle retrospektive metoden (FRA), og
1 foretak har kun benyttet seg av den modifiserte tilbakevir-
kende metoden (MRA). De resterende foretakene har supplert
den fulle retrospektive metoden med en av de andre metodene
(modifiserte tilbakevirkende metoden (MRA) eller virkelig
verdi metode (FVM), eller benyttet alle metodene der hvor det
har veert manglende data pa forsikringskontraktene.

IFRS 17 Overgangsmetode,

nordisk undersgkelse

HFRA ®FRA&FVA ®FRA, FVA & MRA

W FRA & MRA FVA EFVA&MRA HEN/A

Figur TR1 Den nordiske undersokelsen.
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! Insurers can apply multiple transition approaches as the approach is determined for
each group of insurance contracts.

2 Den internasjonale undersgkelsen

Figur TR2 Den internasjonale undersokelse.
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Kontantstremmer ved anskaffelse av forsikringer

Det fremkommer av standarden at et foretak skal fordele kon-
tantstrammer ved anskaffelse av forsikringer pa grupper av forsik-
ringskontrakter ved hjelp av en systematisk og rasjonell
metode ved anvendelse, med mindre det velger 4 innregne
dem som kostnader ved anvendelse av unntaket ved anven-
delse av PAA-metoden.

For selskapene gjennomgatt i den nordiske undersekelsen er
det en klar overvekt av selskaper som faller under PAA-meto-
den, som har valgt & benytte seg av dette unntaket, og kost-
nadsforer anskaffelseskostnadene ettersom de oppstar. Der
hvor selskapet benytter seg av andre mélemetoder enn PAA, er
det gitt begrensede opplysninger om hvordan anskaffelseskost-
nadene er fordelt. Det er ogsé enkelte tilfeller hvor selskapene
har opplyst at anskaffelseskostnadene som ikke er tilknyttet en
ettarig kontrakt, er av en slik storrelsesorden at det ikke er
vesentlig nok til 4 balansefore.

Handtering av anskaffelseskostnader
under PAA metoden

80 %
70 %
60 %
50 %
40 %
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10%

0%

Periodisering Umiddelbar kostnadsfgring

Figur Acql Handtering av askaffelseskostnader under anvendelse av PAA-metoden.

Maling av finansielle instrumenter ved
implementering av IFRS 9 Finansielle instrumenter

IFRS 9 tradte i kraft i 2018, men det var gitt adgang til at
forsikringsselskap kunne utsette implementeringen av IFRS 9
til samme periode som IFRS 17. Standarden introduserer nye
krav knyttet til klassifikasjon og maling, en ny nedskrivnings-
modell og sikringsbokfering. Vi har i var undersekelse funnet
at 10 av foretakene har implementert IFRS 9 i regnskapsaret
2023, hvor de resterende selskapene er konsern med bank-
virksomhet og har folgelig implementert IFRS 9 i tidligere
arganger. Videre finner vi at alle foretakene som implemen-
terte IFRS 912023, har utarbeidet sammenligningstall for

de finansielle instrumentene i 2022.

En av grunnene for at forsikringsselskap har kunnet utsette

implementeringen av IFRS 9 til samme periode som IFRS 17,
er knyttet til elimineringen eller reduseringen av regnskaps-
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messige misforhold («accounting mismatches»).

60 % av foretakene i den nordiske undersekelsen opplyste om
bruken av virkelig verdi over resultatetopsjonen for & oppna
reduksjon i «accounting mismatches».

Overgang til IFRS 17 og IFRS 9: innvirkning pa
resultat, egenkapital og KPIs

Virkning pa egenkapital i apningsbalanse
Overgangen til IFRS 17 og IFRS 9 pavirket livsforsikringssel-
skapenes egenkapital i &pningsbalanse betydelig, mens virk-
ningen for skadeforsikringsselskapene var mindre betydelig.

68 % av de internasjonale og 86 % av de nordiske forsikrings-
selskapene opplevde en nedgang i egenkapital i 4pningsbalanse.

Impact on equity as at1Jan2022 as
disclosed inthe FY23 accounts'

+20% and over I

1 -l

‘ 5% to -20% II I
-30% and over .

0 10 20
Number of insurers
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equity

Decrease in
equity

-20% to -30%

30

m Life and Health = Non-life = Composite Bancassurance m Reinsurance

1 Internasjonal undersokelse

Figur EK1 Virkning pa egenkapital per 1. januar 2022 i den internasjonale
undersokelsen.

Tilneermet 100 % av forsikringsselskapene i den internasjo-
nale og nordiske undersekelsen har gitt et punktestimat pa
virkningen av 4 ta i bruk IFRS 17 pa deres egenkapital i
apningsbalansen per 1. januar 2022. Flere forsikringsselska-
per presenterte ikke en apningsbalanse per 1. januar 2022 i
sin balanse. De fleste av disse selskapene hadde i stedet en
avstemming som viste virkningen av 4 ta i bruk IFRS 17 og
IFRS 9i notene til regnskapet.

Virkning pa egenkapital per 1. januar 2022 som oppgitt i ars-
regnskapene for 2023 vises i figurene for internasjonale
(Figur EK1) og nordiske (Figur EK1_NO) undersokelser.

Virkning pa resultatet for 2022
Forsikringsselskapenes rapportering viser en omfattende
innvirkning fra innferingen av IFRS 17 og IFRS 9 pé nettore-
sultatet for 2022 sammenlignet med belapene rapportert
under IFRS 4 Forsikringskontrakter og IAS 39 Finansielle
instrumenter: Innregning og méling.

36 % i den internasjonale undersekelsen opplevde en gkning
inettoresultatet. I den nordiske undersgkelsen var det fa
forsikringsselskaper som oppga effektene pa en eksplisitt
mate, og blant disse opplevde halvparten gkning og den andre
halvparten — reduksjon.

Virkningen av IFRS 17 og IFRS 9 pa nettoresultatet for 2022
varierte mellom forsikringsselskapene, inkludert mellom de i
samme segment. Forsikringsselskapenes rapporter identifise-
rer de folgende viktigste driverne for endringer i nettoresul-
tatet under IFRS 17 og IFRS 9:

+ Diskontering av forsikringsforpliktelser: dette har blitt
forsterket i det nylig skende rentemiljoet og pavirker bade
skade- og livsforsikringsselskaper, spesielt hvis de har lang-
siktige forpliktelser.

- Innfering av CSM: Dette vil resultere i forsinket resultatfo-
ring for mange produkter avhengig av tidligere regnskaps-

prinsipper, selv om fremtidig lenn-

Effekt pa egenkapital per 1 januar 2022 som oppgitt i
arsregnskapet for 2023 1

Antall forsikringsselskaper
0 1 2 3 4 5 6

somhet kan bli mer forutsigbar.

- Reklassifisering av finansielle eiende-
ler: Enten fra virkelig verdi over resul-
tatet til virkelig verdi over OCI eller

“ Neytralt  m-5% til +5%

‘ Reduksjon =-5% til -20%

m-20% til -30%

* nordisk undersgkelse

omvendt. Dette inkluderer regnskaps-
prinsippet om 4 innregne endringer i
virkelig verdi av egenkapitalinstru-
menter enten i resultatet eller i OCI.

- Rapportert virkning p4a totalresulta-
tet: Dette var ogsé betydelig med
flertallet av forsikringsselskaper som
rapporterte enten en gkning pa over
20 % eller en reduksjon pa over 30 %,
som vist i grafen nederst til hayre.

Figur EK1 NO Virkning pa egenkapital per 1. januar 2022 i den nordiske undersokelsen.
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IFRS 17 and IFRS 9'

Impact on 53 insurers' FY22 net profit
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Figur EK2 Virkning pd forsikringsselskapers netto- og totalresultat.

Virkningen pa gjensidige forsikringsforetak

Den nordiske undersegkelsen har identifisert den spesielle
effekten av den nye standarden pé gjensidig eide forsikrings-
foretak ift. tidligere standard (IFRS 4). Den spesielle effekten
innebeerer at det under IFRS 17 tas hensyn til det faktum at
forsikringstakerne har rett til all inntjening i selskapet, og at
tidligere opptjent egenkapital presenteres na som en forsik-
ringsforpliktelse. Dette betyr at gjensidige forsikringsforetak
ihenhold til IFRS 17 ikke har egenkapital, og at resultatet vil
veere null.

Dermed har gjensidige forsikringsforetak ikke en kontrakts-
regulert tjenestemargin (CSM), ettersom det ikke er noen
fortjeneste for virksomheten. I stedet for egenkapital og CSM
viser slike foretak en residualverdi i balansen som represente-
rer forsikringstakernes kapital utover beste estimat av for-
pliktelsene inkludert risikojustering. Endringer i residualverdi
representerer forsikringstakernes fortjeneste.

Virkningen pa nekkeltall (KPI)

Mange livs- og helseforsikringsselskaper (L&H) har integrert
CSM i sine KPIer. Dette innebzerer at CSM inkluderes i male-
parametere for omsetning, lannsomhet og selskapsverdi:

+ CSM opprinnelig innregnet i perioden inkluderes i premie-
inntekter (den sentrale KPI som brukes for 4 gi informasjon
om volumet av transaksjoner og om brutto omsetning; og

« CSM inkluderes i total egenkapital — dvs. bokfert egenkapi-
tal pluss CSM.

REGNSKAP

L&Hinsurers'organic GSM movement'?

Organic movement

A
s e

New CSM Experience  CSM Closing CSM
recognised variances fecognised
Opening CSM Accretion of in F?“"ﬁt or
interest (or 0SS Changes in
expected actuarial
changes in methods and
variable fee?) assumptions

" Certain movements can be positive or negative. Chart provided for illustrative purposes only.

2 Only for VFA contracts.
3 Internasjonal undersgkelse

Figur EK3 Organisk bevegelse i kontraktsregulert tjenestemargin.

De fleste skadeforsikringsselskaper bruker samme grunnlag
for 4 rapportere vekst i bruttopremier som de gjorde under
IFRS 4.

Noen forsikringsselskaper i Amerika har introdusert konsep-
tet “organisk bevegelse i kontraktsregulert tjenestemargin®.
Dette konseptet illustreres i Figur_ EK3.

Den organiske bevegelsen inkluderer:

+ tilgang av CSM ved nye kontrakter,

+ periodens kapitalisering av CSM,

‘- endringer i CSM som folge av erfaringsbaserte avvik,

‘- perioden innregning av CSM i resultatet

I andre deler av verden blir bevegelser i kontraktsregulert
tjenestemargin noen ganger delt inn i tilbakevendende og
ikke-tilbakevendende poster. Tilbakevendende poster er

generelt like organisk bevegelse i kontraktsregulert tjeneste-
margin, selv om noen ekskluderer erfaringsbaserte avvik.
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Vedlegg - liste over forsikringsselskapene som inngar i undersokelsene

Selskapene i den nordiske undersokelsen Bransje Region
ALM. BRAND GROUP Skadeforsikring Norden
DNB Group Livsforsikring Norden
Fremtind Forsikring AS Kombinert skade og liv Norden
Gjensidige Forsikring Kombinert skade og liv Norden
If Skadeforsikring Norden
KLP Group Livsforsikring Norden
Nordea Livsforsikring Norden
OP Financial Group Kombinert skade og liv Norden
PROTECTOR FORSIKRING Skadeforsikring Norden
SpareBank 1 Group AS Kombinert skade og liv Norden
Storebrand ASA Kombinert skade og liv Norden
SEB Skadeforsikring Norden
The Talanx Group Kombinert skade og liv Norden
Topdanmark Skadeforsikring Norden
Tryg A/S Skadeforsikring Norden
Selskapene i den internasjonale undersokelsen Bransje Region
Absa Group Limited Bankforsikring Africa
Admiral Group Skadeforsikring Europe
Aegon Kombinert skade og liv Europe
Allianz Kombinert skade og liv Europe
ASR Nederland Kombinert skade og liv Europe
Assicurazioni Generali Kombinert skade og liv Europe
Aviva Kombinert skade og liv Europe
AXA Kombinert skade og liv Europe
Baloise Holding Kombinert skade og liv Europe
Banco Bradesco Bankforsikring America
BNP Paribas Bankforsikring Europe
CaixaBank Bankforsikring Europe
Grupo Catalana Occidente Skadeforsikring Europe
CNP Assurances Kombinert skade og liv Europe
Coface Skadeforsikring Europe
Credit Agricole Bankforsikring Europe
Desjardins Group Bankforsikring America
Direct Line Insurance Group Skadeforsikring Europe
Discovery Limited (HY report) Kombinert skade og liv Africa
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank (DZ Bank) Bankforsikring Europe
Fairfax Financial Holdings Limited Skadeforsikring America
Gjensidige Forsikring Kombinert skade og liv Europe
Great Eastern Liv og Helse America
Great West Life Liv og Helse America
Hannover Ruck (Hannover Re) Gjenforsikring Europe
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Helia Skadeforsikring ASPAC
Hiscox Skadeforsikring America
HSBC Bankforsikring Europe
iA Financial Corporation Kombinert skade og liv America
Insurance Australia Group Limited (HY report) Skadeforsikring ASPAC
Intact Financial Skadeforsikring America
KBC Group Bankforsikring Europe
Lancashire Skadeforsikring America
Legal and General Liv og Helse Europe
Lloyds Banking Group Bankforsikring Europe
M&G Liv og Helse Europe
Manulife Financial Liv og Helse America
Mapfre SA Kombinert skade og liv Europe
Munchener Riickversicherungs-Gesellschaft (Munich Re) Gjenforsikring Europe
NN Group Kombinert skade og liv Africa
OUTsurance Insurance Company (HY report) Kombinert skade og liv Europe
Phoenix group Holdings Plc Liv og Helse ASPAC
PICC Property and Casualty Company Limited Skadeforsikring ASPAC
Ping An Insurance (Group) Company of China Kombinert skade og liv Europe
Prudential Liv og Helse ASPAC
QBE Insurance Group Kombinert skade og liv Europe
Sampo Kombinert skade og liv Europe
Sanlam Limited Kombinert skade og liv Africa
SCOR Kombinert skade og liv Europe
Storebrand Gjenforsikring Europe
Suncorp Group Limited (HY report) Kombinert skade og liv ASPAC
SunLife Financial Bankforsikring America
Talanx Liv og Helse Europe
Tryg Kombinert skade og liv Europe
Unipol Gruppo Skadeforsikring Europe
Wiistenrot & Wiirttembergische (W&W) Kombinert skade og liv Europe
Zurich Insurance Group Bankforsikring Europe
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