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Spgrgsmal:

Ministeren bedes vurdere, hvilke risici, der kan vere forbundet med, at T, 33 92 33 50
flere danske pensionsselskaber jf. artikler i Jyllands Posten den 2. februar Fax. 33123778
2017, investerer milliardbelgb i ejendomsprojekter, projekter som ban- CVR-nr. 10092485
kerne i arevis har keempet med at handtere, set i lyset af, at Finanstilsynets EAN nr. 5798000026001
direktar Jesper Berg har udsendt en generel advarsel om, at lovgivningen mzmt

for nuveerende ikke giver mulighed for at fgre tilsyn med selskabernes
alternative investeringer, og at Finanstilsynet har pointeret overfor pensi-
onsselskaberne, at de skal have kontrol over deres kreditpolitik, safremt
de vil agere bank. (Der henvises til artiklerne: ’Pensionsselskaber kaster
sig over risikable milliardlan til byggeprojekter” og "Byggematador har
kostet banker og statskasse dyrt — nu laner han 2,1 mia. kr. hos pensions-
kasserne”).

Svar:

Interessen for alternative investeringer i pensionsselskaberne er steget i de
seneste ar, hvilket bl.a. ma tilskrives, at afkastet pa investeringer i f.eks.
obligationer er lavt i lyset af det generelt lave renteniveau. Pensionssel-
skaberne opsgger derfor nye veje til en god forrentning af kundernes pen-
sionsopsparing.

Finanstilsynet farer tilsyn med pensionsselskabernes investeringer, her-
under selskabernes alternative investeringer. Rammerne for dette tilsyn er
givet i Solvens lI-direktivet og er implementeret i lov om finansiel virk-
somhed og bekendtgerelser udstedt i medfer heraf. Blandt kravene til
selskaberne er, at de udelukkende ma investere i aktiver, hvortil der knyt-
ter sig risici, som det pagaldende selskab korrekt kan identificere, male,
overvage, forvalte, kontrollere og rapportere om. Disse krav betyder bl.a.,
at selskaberne skal vare i besiddelse af tilstreekkelige kompetencer, inden
de foretager investeringer, herunder ogsa alternative investeringer.

Risikoen ved ejendomsprojekter er, som ved alle andre projekter, at pen-
sionsselskaberne kan blive ramt af uventede tab pa deres investeringer, sa
pensionsselskaberne ikke opnar det afkast, som de forventede pa investe-
ringstidspunktet.



Derved adskiller ejendomsinvesteringer sig ikke fra andre investeringer,
da risikoen for tab ogsa er til stede pa investeringer i f.eks. aktier og obli-
gationer. Baseret pa erfaringer fra pengeinstitutterne vurderer Finanstilsy-
net imidlertid, at risikoen generelt er mere kompliceret at vurdere og styre
ved alternative investeringer, herunder investeringer i ejendomsprojekter.
Handtering af risici ved alternative investeringer stiller derfor starre krav
til pensionsselskabernes kompetencer og erfaring.

Spergsmalet ved alternative investeringer skal ses i sammenhang med, at
mange danske pensionskunder har sakaldte ugaranterede pensionsproduk-
ter. Pa den ene side betyder de ugaranterede pensionsprodukter, at pensi-
onsselskaberne har bredere rammer for at investere, hvilket kan give pen-
sionsopsparerne hgjere forventede pensionsydelser. Pa den anden side
indebeerer de ugaranterede pensionsprodukter et bredere udfaldsrum for
niveauet for de fremtidige pensioner, bl.a. fordi risikoen for tab kan veere
starre. Tilsynsmulighederne er i den geldende regulering mindre velud-
byggede for ugaranterede produkter end for produkter med garantier.

I lyset heraf har Finanstilsynet pa grundlag af et diskussionspapir igangsat
en offentlig hering om de problemstillinger som ugaranterede pensions-
produkter kan rejse.

Regeringen gnsker generelt at styrke tilsynet med pensionsselskabernes
alternative investeringer. Derfor vil jeg sege Folketingets tilslutning til, at
Finanstilsynet allerede fra i ar far ggede ressourcer til bl.a. at styrke tilsy-
net med pensionsselskabernes alternative investeringer, sa der kan skabes
endnu starre tryghed om afkastet af danskernes pensionsopsparing.

Med venlig hilsen

Brian Mikkelsen
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