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INDTJENING PA
KAPITALFORVALTNING

14,4 milliarder kroner om aret. Sa meget tager
de danske pensionsselskaber for at investere
danskernes pensionsformue.

De kommercielle selskaber, som szlger firmapensionsord-
ningner, havde et betydeligt overskud ved investering af
pensionsmidlerne. Indtaegterne herved var ca. 60 pct. stgrre
end de tilknyttede omkostninger.

En del af det store overskud benytter de kommercielle
selskaber til at saette lave, ofte tabsgivende, priser pa forsik-
ringer og administration i gvrigt. Det betyder, at nye aktgrer
far sveert ved at komme ind og ggre sig geeldende. Dermed
svaeekkes konkurrencen pa et i forvejen koncentreret mar-
ked. Desuden medfgrer prisstrukturen en omfordeling af

formuen fra personer med stor formue (ofte pensionister)
til personer, der efterspgrger forsikringer - typisk de yngre
opsparere.

Artiklen bygger pa analyser og data fra rapporten "Konkur-
rencen pd markedet for Pension”, fra 2019, som indeholder
en reekke anbefalinger til at forbedre konkurrencen pa
pensionsmarkedet.

Leaes artiklen —
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1. Sammenfatning.

De danske pensionsselskaber tager en ganske hgj pris for at
investere de danske pensionsopspareres formuer. Knap 2/3
af den samlede pris, som opsparerne betaler for at fa admini-
streret og investeret deres pensionsopsparing gar saledes til
aktiviteter, som er knyttet til at investere pensionsmidlerne.
Det svarer til ca. 0,6 pct. af formuen hvert ar.

[ de kommercielle selskaber er overskuddet ved denne
aktivitet i gennemsnit omkring 37 pct. af det belgb, som op-
sparerne betaler. Det svarer til, at disse selskaber opnar et
overskud pa ca. 2,6 mia. kr. fra de aktiviteter som har med
investering at ggre. Indteegterne er dermed omkring 60 pct.
stgrre end omkostningerne.

Det relativt hgje overskud skal ses i sammenhaeng med, at
der er begraensede muligheder for depotmobilitet, og at
konkurrencen om depoter er forholdsvis svag.

En del af den hgje indtjening pa investering bruges af de
kommercielle selskaber til at saette lave priser pa forsik-
ring og administration og dermed til bl.a. at tiltreekke nye
firmakunder. Priserne pa disse ydelser er pa den baggrund
ofte lavere end omkostningerne ved at producere dem.
Dette krydssubsidie kan ggre det sveert for nye aktgrer at
komme ind pa markedet. Det svaekker konkurrencen pa
det kommercielle marked for forsikring og pension, som i
forvejen er relativt koncentreret.

Samtidig indebaerer prisstrukturen et element af omfor-
deling fra personer med store formuer, herunder mange
pensionister, til de yngre opsparere med lavere formuer, og
som umiddelbart har fordel af de lave priser pd administra-
tion og forsikringer.

2.Betaling for administration og investering af pensions-
opsparingen

De danske pensionsopsparere betaltei 2017 22,8 mia. kr. for
at fa administreret og investeret deres pensionsordninger,
jf. tabel 1. Det svarede til omkring 0,9 pct. af formuen.

De danske pensionsselskaber kan inddeles i hhv. arbejds-
markedspensionsselskaber (AMP-selskaber) og kommer-
cielle selskaber. AMP-selskaberne er oprettet af arbejds-
markedets parter som en del af overenskomstsystemet.
Selskaberne administrerer primert pensionsordninger for
specifikke faggrupper, som er tegnet gennem overenskomst.
De kommercielle selskaber administrerer firmapensions-
ordninger, som er tegnet af virksomheder pa deres ansattes
vegne.

Tabel 1. Betaling for pensionsopsparing, fordelt pa
elementer (2017)

Kommercielle
(Mia. kr.) AMP-selskaber selskaber [ alt
Administration 1,1 (13 pct.) 3,1 (22pct) 4,2
Investering 7,2 (83 pct.) 7,2 (51pct) 14,4
Garantier 0,4 (5pct.) 3,3 (23pct) 3,7
Maegler 0 0,5 (4pct) 0,5
[alt 8,7 (100 pct) 14,1 (100 pct) 22,8

Kilde: Data indleveret af de danske pensionsselskaber i forbindelse med Konkur-
renceradets analyse af konkurrencen pa pensionsmarkedet.

Anmazerkning til tabel 1: Den pris, opsparerne betaler, er defineret som de sam-
lede arlige omkostninger (AOK), som opgares af pensionsselskaberne.

Omkostningerne bestar af administrationsomkostninger, investeringsomkostninger,
garantiomkostninger, som er en betaling for evt. garantier i ordningen, og maegler-
omkostninger, som er betalinger til uafhaengige pensionsmaeglere, som bl.a. kan
sta for den lgbende radgivning af opsparerne, jf. tabellen.

De kommercielle selskaber er afgraenset ved, at de i hovedsagen opererer pa
markedet for firmapensioner. Der er otte pensionsselskaber, som er klassificeret
som kommercielle. Det drejer sig om Alm. Brand, AP, Danica, PFA, SEB (nu en del
af Danica), Skandia (nu en del af AP), Topdanmark og Velliv (tidligere Nordea).

Opgerelsen er baseret pa selskabernes egne indberetninger til Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen i forbindelse med analysen “Konkurrencen pa markedet for
Pension”, fra 2019.

De kommercielle selskaber modtog knap 62 pct. af den
samlede betaling pa de knap 23 mia. kr. Den resterende del
blev betalt til AMP-selskaberne. Der er i denne opggrelse
otte kommercielle selskaber, hvoraf nogle er kundeejede.

Hovedparten af den samlede udgift pa knap 23 mia. kr. er
desuden en betaling for at fa investeret/placeret pensions-
formuen, jf. tabel 1. Knap to tredjedele af belgbet -ca. 14%
mia. kr. - blev sdledes betalt for disse ydelser. Det omfatter
fx hvilke aktier, obligationer og andre aktiver, pensionsfor-
muerne skal investeres i for at skabe det bedste afkast pa
pensionsordningen med en passende risiko.

3. Overskudsgrad ved investering i kommercielle
selskaber

De kommercielle selskaber modtog umiddelbart ca. 7,2 mia.
kr. for at investere opsparernes formue. En del af denne pris
er et overskud, som tilfalder selskaberne. Selskabernes egne
omKkostninger ved at forvalte midlerne er saledes opgjort til
4,6 mia. kr. Det indebzerer, at 2,6 mia. kr. eller 37 pct. af den
betalte pris er udtryk for en avance fra de aktiviteter, der
vedrgrer investering af pensionsmidlerne.

Avancen pa de 2,6 mia. kr. svarer til ca. 11 pct. af den samlede
betaling for at fd administreret og investeret alle pensions-
ordninger i Danmark.
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Overskudsgraden er steget fra ca. 25 pct.i 2012 til de naevnte
37 pct.i2017, jf. figur 1. Det svarer til, at overskudsgraden
er forgget med knap 50 pct. Stigningen i overskudsgraden
skal bl.a. ses ilyset af, at der har vaeret et Igbende skifte fra
gennemsnitsrenteprodukter over mod de sdkaldte markeds-
renteprodukter, hvor opsparren som udgangspunkt selv
beerer hele risikoen for udsving i afkast mv.,, og hvor indtje-
ningen pa kapitalforvaltningen typisk er relativt hgj. Saledes
var overskudsgraden pé kapitalforvaltning naesten 60 pct.
for markedsrenteprodukter i 2017, mens den var knap 20
pct. for gennemsnitsrenteprodukter.

Figur 1. Kommercielle selskabers overskudsgrad pa
kapitalforvaltning
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Kilde: Data indleveret af de danske pensionsselskaber i forbindelse med Kon-
kurrenceradets analyse af konkurrencen pa pensionsmarkedet samt data fra
Danmarks Statistik (REGN1)

Anm.: Overskudsgraden pa kapitalforvaltning er det endelige resultat for skat pa
investeringsforretningen som pct. af den samlede betaling, pensionsopsparerne
har foretaget for investering (AOK). Tre brancher er fjernet fra private byerhverv
("indvinding af olie og gas”, "indvinding af grus og sten” samt “service til rastof-
indvinding”)

Den opgjorte overskudsgrad er forholdsvis hgj, ndr man
sammenligner med forskellige danske brancher. Til sam-
menligning har overskudsgraden i private byerhverv, som
omfatter en lang raekke forskellige brancher i Danmark,
veeret 6-9 pct. i hele perioden. De 10 brancher i de private
byerhverv med den hgjeste overskudsgrad havde en over-
skudsgrad pa 37 pct.i2017 i gennemsnit.

Flere af de kommercielle pensionsselskaber er en del af en
stgrre finansiel koncern. Disse selskaber far ofte forvaltet
en del af opsparernes midler i en anden del af koncernen.
Konkret vil pensionsselskabet i dette tilfeelde betale den
koncerninterne forvalter for at lgse opgaven. Denne be-
taling opggres som en omkostning for pensionsselskabet,
men indeholder ogsa et avanceelement, som ikke er med

i beregningerne bag figur 1. Det peger p4, at den opgjorte
overskudsgrad for de kommercielle selskaber reelt kan
veere undervurderet.
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4. Prisen pa investering i AMP-selskaberne
AMP-selskaberne har ikke en indtjening pa samme made
som de kommercielle pensionsselskaber. Det afspejler, at
AMP-selskaberne prisseetter, sdledes at indtegterne akku-
rat deekker deres faktiske omkostninger.

Prisen for at fa investeret pensionsmidlerne i AMP-selska-
berne er imidlertid pa omtrent samme niveau, som i de
kommercielle selskaber, jf. figur 2.

Prisen i AMP-selskaberne for investering/forvaltning af
formuen har sdledes vaeret omkring 0,6 pct. af hensaettel-
serneidrene 2013-2017 (ca. 7,2 mia. kr.i 2017). De opgjorte
omkostninger ved investering i AMP-selskaberne ligger
desuden pa samme niveau (omKkring 0,6 pct. af formuen) og
er dermed noget hgjere end i de kommercielle selskaber.

Figur 2. Betaling kapitalforvaltning i hhv. kommercielle
selskaber og AMP-selskaber
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Kilde: Data indleveret af de danske pensionsselskaber i forbindelse med Konkur-
renceradets analyse af konkurrencen pa pensionsmarkedet.
Formuen er opgjort som de samlede hensaettelser i pensionsselskaberne

For AMP-selskaberne er det mere end 80 pct. af omkostnin-
gerne for opsparerne, som vedrgrer investering/forvaltning
af formuerne, jf. tabel 1. Det er en del mere end i de kommer-
cielle selskaber, hvor andelen var pa godt 50 pct.i2017.

AMP-selskaberne far desuden forvaltet naesten 60 pct. af
deres formue/kapital hos eksterne kapitalforvaltere, som
typisk vil veere kommercielle aktgrer. De hgje omkostninger
til kapitalforvaltningen hos AMP-selskaberne kan saledes
ogsa omfatte en avance til disse eksterne kapitalforvaltere.
Stgrrelsen af denne avance er ikke undersggt naermere men
kan potentielt ogsa veere et milliardbelgb!.

1 Tilillustration af en mulig sterrelsesorden kan antages, at 60 pct. forvaltes
eksternt, og at overskudsgraden pa de eksternt forvaltede midler er pa 37 pct.
Dermed vil avancen andrage knap 1,6 mia. kr.
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AMP-selskaberne har relativt flere ugaranterede produkter
end de kommercielle selskaber, og kan dermed ogsa anlaegge
en mere risikobetonet investeringsstrategi med fx en stgrre
andel af aktier og "alternative investeringer”, herunder inve-
steringer eksempelvis i infrastruktur, vindmgller og virk-
somheder, som ikke er bgrsnoterede. Disse investeringer

er dyrere at drifte, men indebaerer ogsa et stgrre forventet
afkast. Det kan veere med til at forklare, at omkostningerne
og dermed prisen pa investering kan veere hgjere i AMP-sel-
skaberne end i de kommercielle selskaber. AMP-selskaber-
ne har ogsa en stgrre andel markedsrenteprodukter end de
kommercielle selskaber.?

AMP-selskabernes omkostninger til de aktiviteter de selv
star for, kan imidlertid ogsa veere pavirket af manglende
konkurrence. Det skal ses i lyset af, at svag konkurrence i
AMP-sektoren kan betyde, at der ikke er samme pres for at
sikre effektiv drift. Fx er der indikationer p3, at der i mod-
seetning til i fx Holland, ikke i den danske pensionssektor
hgstes searlige omkostningsmaessige stordriftsfordele fsva.
investering af pensionsformuen. Det geelder bade i AMP-sel-
skaberne og i de kommercielle selskaber.

5. Lave priser pa administration og forsikringer pa det
kommercielle marked

En del af den indtjening, som de kommercielle pensionssel-
skaber opnar pa kapitalforvaltning, bliver til indtjening for
selskabets ejere, som enten er eksisterende kunder i selska-
bet eller eksterne aktionzaerer.

For de kommercielle pensionsselskaber med ekstern
ejerkreds, er der fundet indikationer p3, at egenkapitalfor-
rentningen er forholdsvis hgj i forhold til, hvad man skulle
forvente baseret pa en basal CAPM-modelberegning.?

Det er dog langt fra hele indtjeningen fra kapitalforvaltning,
som gar direkte til eksisterende ejere af pensionsselskabet.
En ganske stor del af indtjeningen ved investering/kapital-

forvaltning, godt 60 pct.i 2017, gar til at deekke underskud

pa forsikringsdaekninger og administration, jf. figur 3.

Det afspejler, at priserne pa disse ydelser ofte er lavere end
omkostningerne ved at producere dem. Disse lave priser pa
forsikring og administration kan ses som en investering i at
tiltreekke nye firmakunder, jf. ogsa boks 1 pa neeste side

2 De manglende stordriftsfordele behandles i en separat artikel.

3 Jf. Konkurrenceradets rapport “Konkurrence pa markedet for pension”, s. 136-
142.
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Figur 3. Indtjening pa hhv. investering, forsikringer og
administration
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Kilde: Data indleveret af de danske pensionsselskaber i forbindelse med Konkur-
renceradets analyse af konkurrencen pa pensionsmarkedet
Anm.: Formuen er opgjort som de samlede henszettelser i pensionsselskaberne

Samlet set betyder det, at de kommercielle pensionssel-
skaber gennem nogle ar har haft systematiske underskud
pa deres forsikringsdaekninger og administration, og et
systematisk overskud pa deres investeringsforretning. Dette
element af krydssubsidiering ser desuden ud til at veere
steget i arene frem mod 2017.

I AMP-selskaberne er priserne pa forsikringsprodukter og
administration typisk en hel del hgjere end i de kommercielle
selskaber. Det afspejler bl.a., at der ikke i AMP-selskaberne er
et overskud fra kapitalforvaltning, som medgar til at finan-
siere lavere priser pa disse ydelser.

En firmapensionsordning indeholder normalt ogsa mere
forsikring end en tilsvarende AMP-ordning, hvilket bl.a. kan
afspejle de krydssubsidierede forsikringspriser pa firma-
pensionsmarkedet. Forsikringer i en pensionsordning kan
fx omfatte en livsforsikring, en forsikring ved kritisk syg-
dom og en tab af erhvervsevnedaekning, som bliver udbe-
talt, hvis man mister evnen til at arbejde. Derudover er der
i mange pensionsordninger, iseer i kommercielle selskaber,
en sundhedsforsikring, som kan daekke fx fysioterapi og
psykologhjzeelp.



SIDE 5

Boks 1. Mulige arsager til den skaeve prisstruktur

Svag konkurrence om depoter: Det hgje overskud pa inve-
stering/forvaltning er en af forudsaetningerne for at selskaberne
kan seette tabsgivende priser pa forsikring og administration.
Svag konkurrence om depoter, herunder begraensede mulig-
heder for at flytte depot, er derfor en bagvedliggende arsag til
den pageeldende prisstruktur.

Investering i nye kunder: Prisstrukturen peger pa, at det er
vigtigt at have lave priser pa administration og forsikring, nar
man skal konkurrere om virksomhedskunderne, mens prisen pa
investering af opsparernes midler samlet set er mindre afgg-
rende. Set fra selskabernes side kan de lave priser dermed ses
som en investering i nye kunder, som i kraft af de hgje priser
pa investering kan betale sig pa sigt i takt med, at formuerne
vokser.

6. Omfordeling mellem generationer

De hgje priser pa investering i de kommercielle selskaber
rammer sarligt personer med relativt store formuer, her-
under yngre pensionister, der har sparet op i laeengere tid og
ikke har brugt pengene endnu.

Omvendt vil de lave priser pa forsikring og administration
umiddelbart vere en fordel for de erhvervsaktive grupper
og evt. de virksomheder, de arbejder hos.

Prissaetningen kan sdledes medfgre, at der sker en omfor-
deling fra @eldre grupper, herunder pensionister med stgrre
formuer, til seerligt de yngre opsparere med mindre formuer.

En del af den hgje avance pa kapitalforvaltning knytter sig
desuden til de hvilende ordninger, dvs. ordninger, der ikke
leengere indbetales til, selv om opspareren endnu ikke er
gdet pa pension. Disse hvilende ordninger kan fx opsta i
forleengelse af et jobskifte. Det vari 2017 ca. 45 pct. af alle
pensionsordninger, som var hvilende.

Nar man stopper med at indbetale til en pensionsordning,
vil de tilknyttede forsikringer ofte udlgbe efter en kortere
periode. Det betyder, at man ikke leengere far gavn af de
lave forsikringspriser, men fortsat skal betale en relativt hgj
pris for at fa investeret (og administreret) sin formue i den
hvilende ordning.

Nar indbetalingen til en firmaordning stopper, overgar ord-
ningen desuden normalt til at veere pd sakaldte individuelle
vilkar. Det betyder som regel, at prisen pa ordningen stiger.
Dermed kan det veere relativt dyrt at have en hvilende ord-

ning staende i et pensionsselskab.
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Skattereglerne: Beskatningen kan isoleret set gare det mere

fordelagtigt for selskabet at have hgje priser pa kapitalforvalt-

ning frem for pa administration og forsikring. Opsparerens be-
taling til investering kan saledes treekkes fra i PAL-skattegrund-
laget indtil en vis graense, hvilket ikke er tilfseldet for forsikring
og administrationsomkostninger.

Pris pa investering er ikke sa synlig: Prisen for administra-
tion og forsikring aftales direkte med pensionsselskabet og
fremgar af kontrakten, mens prisen for investering opgeres
lsbende og bagudrettet, nar et ar er gaet. For virksomhedskun-
der kan prisen for investering, nar formuen engang bliver hgj
(eller ordningen evt. bliver hvilende), dermed fremsta mindre
vigtig/synlig end den umiddelbare pris for administration og
forsikringer.

7. Kunstigt lave priser pa forsikring og administration
bremser adgang til markedet

Nar priserne pa forsikring og administration er kunstigt
lave og lavere end omkostningerne, kan det veere sveert for
nye aktgrer at komme ind pa firmapensionsmarkedet.

Et nyt selskab vil sdledes skulle tilbyde meget lave, og sand-
synligvis tabsgivende, priser pa administration og forsikrin-
ger for at tiltraeekke firmakunder. Derimod far selskabet ikke
umiddelbart gavn af indtjeningen pa investeringssiden, fgr
selskabets kunder har opbygget en stgrre formue.

Forsikringsselskaber, som ikke szlger pensionsydelser, kan
sdledes i seerlig grad have sveert ved at tilbyde forsikringer
til virksomhedskunderne.

Under visse betingelser kan tabsgivende priser veere i strid
med konkurrencereglerne, netop fordi det kan udelukke
konkurrenter og dermed pa sigt skade forbrugerne. Det
kreever dog blandt andet at den virksomhed, som saetter
meget lave priser, er dominerende pa markedet i konkur-
renceretlig henseende.

Finanstilsynet har igangsat et initiativ, som sigter pa at
reducere de systematiske underskud pa pensionsselskaber-
nes forsikringsdaekninger. Det vil ske ved at kraeve, at pen-
sionsselskabernes salg af forsikringer i sig selv skal veere en
holdbar forretningsmodel.*

Initiativet kan haeve priserne pa forsikringer og seenke
selskabernes underskud pa disse aktiviteter. Det er dog ikke
ensbetydende med, at prisen pa kapitalforvaltning vil falde.
Det vil givetvis kraeve andre tiltag, som kan fremme konkur-
rencen, herunder fx stgrre mulighed for at flytte depot.

4 https://www.finanstilsynet.dk/Nyheder-og-Presse/Sektornyt/2020/
SUL_23042020


https://www.finanstilsynet.dk/Nyheder-og-Presse/Sektornyt/2020/SUL_23042020
https://www.finanstilsynet.dk/Nyheder-og-Presse/Sektornyt/2020/SUL_23042020
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8. Markedet kan blive mere velfungerende

I konkurrencerddets rapport 'Konkurrencen pa markedet
for Pension”, fra 2019, fremlaegges en rakke forslag, som
kan styrke konkurrencen om opsparernes depoter og deri-
gennem bl.a. reducere de betydelige avancer pa kapitalfor-
valtning.

Forslagene retter sig bade mod at styrke den reelle kon-
kurrence mellem selskaberne, men ogsd mod at forgge det
sdkaldte indirekte konkurrencepres - dvs. forbedre mulig-
hederne for fagligt velfunderet peerpressure og udbredelse
af bedste praksis.

Det foreslas bl.a., at det indirekte konkurrencepres styrkes
ved at oprette en enhed, der lgbende foretager en uafthaengig
performanceevaluering af alle pensionselskaber, der admi-
nistrerer obligatoriske ordninger i sgjle II. Evalueringen skal
omfatte bade kommercielle selskaber og AMP-selskaber.

Ensadan evaluering kan bl.a. veere med til saette fokus pa pen-
sionsselskabernes priser og omkostninger ved investering,
og den omfordeling der finder sted i kraft af prissaetningen.

Det er samtidig centralt at understgtte den effektive konkur-
rence om opsparernes depoter. Det foreslds bl.a. at begraense
stgrrelsen af de forskellige former for kollektiv kapital /for-
mue, som den enkelte opsparer ikke har ret til at tage med
ved flytning af sit depot. En opsparer, som veaelger at flytte sin
formue, mister sdledes reelt en del af disse kollektive midler;,
hvilket kan ggre det mindre fordelagtigt at flytte depot.

Desuden kan konkurrencen styrkes ved at ggre det lettere
at flytte sin rate- og alderspension, nar opspareren er gaet
pa pension. Endelig leegges vaegt pa at styrke mobiliteten
for de hvilende ordninger, som ofte er relativt dyre.

Som det fremgdr af denne artikel, er firmapensionsordnin-
gerne typisk sammensat af billige forsikringsprodukter og
dyr kapitalforvaltning. Det afspejler som beskrevet iseer en
hgj avance pa de aktiviteter, som er knyttet til investering
af formuen. Denne prisstruktur ggr det vanskeligt at sam-
menligne pensionstilbud og kan som naevnt ovenfor veere
en barriere for nye aktgrer pa pensionsmarkedet. Derfor
foreslog Konkurrenceradet ogsa, at en arbejdsgruppe far til
opgave at udvikle en model, der kan sikre en mere omkost-

ningsneer prissaetning.
Det foreslds ogs3, at det ggres mere synligt, hvor meget man
som opsparer reelt betaler for at fa investeret sin pensions-
formue, og hvor stor betydning disse udgifter har for gkono-
mien, ndr man gar pa pension. Det kan fx ske gennem
Pensionsinfo, som allerede i dag bruges af mange danskere
til at fa et overblik over deres pensionsordninger.

Forslagene fra rapporten er opsummeret i boks 2 nedenfor.

Boks 2. Forslag til forbedring af konkurrencen pa marke-
det for pension

3.3. Arbejdsmarkedspensionsselskabernes incitament til — og
mulighed for — at konkurrere pa det kommercielle marked
styrkes

3.4. Der indfgres forbud mod, at det pa forhand er fastlagt i
udbuddet af en pensionsordning, at den pagaeldende maegler
star for den efterfalgende radgivning af opspareren

3.5. Maegleres uvildighed skal styrkes.

1. Lebende performanceevaluering

1.1. Der foretages labende en uafhaengig performanceevalu-
ering af alle pensionsselskaber, der administrerer obligatoriske
ordninger i sgjle Il

2. Konkurrencen om arbejdsmarkedspensionsordningerne

2.1. Arbejdsmarkedets parter opfordres til at introducere og
kommentere evalueringen af pensionsselskaberne som fast
punkt pa dagsordenen i deres styrende organer

2.2. P4 det private arbejdsmarked opfordres arbejdsmarkedets
parter til i hgjere grad at teenke konkurrenceudszettelse af pen-
sionsselskaber ind i overenskomstforhandlingerne

2.3. Konkurrencen om forvaltning af pensionsordningerne pa
det offentlige arbejdsmarked styrkes.

4. Mobiliteten pa pensionsmarkedet

4.1. Der skal arbejdes pa at komme eksisterende klatpensioner
til livs

4.2. Fremadrettet skal det fremga af pensionskontrakter, at
hvilende ordninger overfares som default

4.3. Der udvikles sammenligningsvaerktgij til hvilende ordninger
4.4. Det gores muligt for det afgivende selskab at kontakte
opsparere, der aktivt har besluttet at flytte deres depot

4.5. Der skabes mere fleksibilitet i kravene til ydelsessammen-
3.1. Krydssubsidiering mellem forsikrings- og pensionsproduk-  szetning, nar indbetalingerne stopper

ter begraenses 4.6. Gebyret ved overfarsel af depoter ggres omkostnings-
3.2. Virksomheder opfordres til i hgjere grad at inddrage baseret
medarbejderne i forbindelse med beslutninger om udbud af
pensionsordning

3. Konkurrencen om firmapensionsordningerne

Fortsaettes ..
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4.7. Det sikres, at opsparere med zldre garantier far mulighed
for at medtage flere midler ved skift, herunder en andel af

de akkumulerede veerdireguleringer og det kollektive bonus-
potentiale

4.8. Der skabes mere frihed til at flytte ratepension og alders-
opsparing efter overgang til pension

4.9. Det sikres, at opsparere far en starre andel af den kollektive
kapital med, hvis depotet flyttes til et andet pensionsselskab.

5. Retvisende og rettidig information

5.1. Branchen afskaffer lgbende muligheden for at bruge stan-
dardsatser for visse aktivklasser i beregningen af AOP og AOK
5.2. Det ggres muligt for opspareren at se prognoseberegnin-
ger baseret pa bade standardiserede og faktiske investerings-
omkostninger

5.3. Der udarbejdes supplerende personlige nggletal til anskue-
liggerelse af omkostninger

5.4. Pensionsinfo udbygges med mere fokus pa selskabernes
performance.




