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Horingssvar

Folgende myndigheder og organisationer har afgivet heringssvar med bemarkninger:

Forsikring & Pension og Topdanmark Livsforsikring A/S.

Foelgende myndigheder og organisationer har afgivet horingssvar uden bemazrkninger:
Advokatradet, FSR - danske revisorer, Rigsrevisionen, Skatteministeriet og Uddannelses- og Forsk-

ningsministeriet.

Laes heringssvar nedenfor,



Finanstilsynet

Jens Henrlk Laursen og Natasja Uldall Svennevig
Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

Sendt pr. mail til jhi@ftnet.dk og nsv@ftnet.dk

Hgringssvar vedr. bekendtggrelse om grundlagsrente

Forsikring & Pension har modtaget udkast til bekendtgorelse om grundlagsrente
for livsforsikringsselskaber | hgring.

Vi sender her vores bemzerkninger til bekendtgorelsesudkastet,

Indledningsvis vil vi gere opmaerksom pa, at vi er enige |, at nedsettelsen af
grundlagsrenten til O pct. er | overensstemmelse med den metodik, som Finans-
tilsynet anvendte og offentliggjorde ved den seneste andring af grundlagsrenten
i 2010.

Siden den seneste zendring af grundlagsrenten i 2010 er der imidlertid indfart et
helt nyt regime - Solvens II - som medforer nye regler for pensionsvirksomhed
pa en lang raeekke omrider. Det bgr helt generelt give anledning til at genover-
veje, om de hidtidige regler - som p3 de forskellige omrdder har gjaldt fra for
Solvens II - stadig er nodvendige og giver vaerdi for pensionskunderne.

Vi mener, at grundlagsrentebekendtgarelsen er et oplagt emne for regelforenk-
ling. Bekendtgmrelsen er ikke lz2ngere npdvendig som falge af EU-regulering, og
den skaber ingen mervaerdi for forbrugerne eller andre. Forsigtighedshensynet
sikres i dag af andre regler, og systemet med et fast loft over grundlagsrenten
risikerer at medfore unedvendige omkostninger for pensionskunderne.

1. Ikke lzengere krav om eller behov for en grundlagsrentebekendtge-
relse

Nar livsforsikringsdirektivet opheeves ved Solvens II-direktivets ikrafttreeden, er
de danske myndigheder ikke langere forpligtet til at udstede regler om en mak-
simal grundlagsrente. Det betyder for det ferste, at der ikke leengere er bindin-
ger med hensyn til den konkrete metode til fastsaettelse af den maksimale
grundlagsrente. For det andet er der | det hele taget ikke lngere nogen pligt til
overhovedet at have regler om sterrelsen af grundlagsrenten. Der er stadig
hjemmel i lov om finansiel virksomhed til regeludstedelse, men der er ikke lzn-
gere nogen pligt hertil.

Samtidig har indfarelsen af Sclvens II medfart, at der ikke lzengere er behov for
at have en grundlagsrentebekendtgorelse.

forsikring
& pension

26.05.2015

Forslkring & Pension

Philip Heymans Allé 1

2900 Helerup

TIF, 41919191

Fax 41919192
fp@forsikringogpension.dk
www.forslkringogpension.dk

Kasper Andersen
Chefkonsulent,
cand.sclent.pol.

Dir. 41919146
kan@forsikringogpension.dk

Vores ref. KAN
Sagsnr. GES-2008-03577
DokID 355108
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for forslkringsselskaber
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Formdlet med grundlagsrentebekendtgorelsen er, som Finanstilsynet skriver i
horingsbrevet, at understotte § 21, stk. 4 i lov om finansiel virksomhed, hvoref-
ter de beregningselementer, der lzegges til grund ved beregning af forsikrings-
praamier, tilbagekebsvazrdier og fripolicer, skal vaelges med forsigtighed.

Dette forma! sikres imidlertid i dag fuldt ud af nye regler indfort i forbindelse
med Solvens II. De risikobaserede solvensregler medfarer, at kapitalkravet bl.a.
afhaenger af stprrelsen af de garantier, som pensionsselskaberne har givet kun-
derne. Det pavirker selskaberne til at udvise forsigtighed ved faststtelse af
grundlagsrenten. Prudent person-reglerne har samme effekt. Prudent person-
princippet indebzerer, at selskabernes investeringsstrategi skal afspejle de ydel-
ser, som kunderne er stillet i udsigt. Grundlagsrenternes stgrrelse begrenser
sdledes selskabernes investeringsmeessige frihedsgrader. Ogs3 dette forer til, at
selskaberne udviser forsigtighed ved fastsaettelsen af grundlagsrenten.

Samtidig strider hele tankegangen om et mekanisk fastsat loft over grundlags-
renten mod den princip- og risikobaserede regulering, som findes | Solvens II.
Den “one size fits all"-regulering, som bekendtgerelsen repraesenterer, risikerer
at fare til 2endringer af grundiagsrenten, som ikke er nodvendige for alle selska-
ber.

fndringer i grundlagsrenten ber kun gennemfares, hvis der er behov for det ud
fra et beskyttelseshensyn i forhold til kunderne. Indferelsen af et nyt rente-
grundlag vil medfgre betydelige administrative meromkostninger for mange
pensionsselskaber og dermed omkostninger for pensionskunderne. En ny rente-
gruppe vil kraeve ressourcer dels til at implementere selve ndringen og dels til
lobende at administrere endnu en kontributionsgruppe.

Der er sdledes ikke lzengere hverken krav om eller behov for en grundlagsrente-
bekendtgorelse. Bekendtgarelsen skaber ingen merveerdi for pensionskunderne.
Tveertimod risikerer systemet med et fast loft over grundlagsrenten at medfore
ungdvendige omkostninger for kunderne,

2. En grundiagsrente pd 1 pct. er ikke ngdvendigvis szrlig hoj

Hvis Finanstilsynet fastholder, at der fortsat skal vaere en grundlagsrentebe-
kendtggrelse, ber det overvejes ngje, om det er ngdvendigt at zndre den mak-
simale grundlagsrente. Som naevnt medferer andringer af grundlagsrenten ad-
ministrative omkostninger og ber derfor kun gennemfares, hvis det giver veerdi
for pensionskunderne.

Efter vores opfattelse, er der flere forhold, som taler for, at en grundlagsrente
pé 1 pct. Ikke er for hpj:

Grundlagsrenten er en nominel rente. Ved Inflationsforventninger pd over 1 pct.
er den maksimale grundlagsrente allerede | dag realt en negativ rente. ECB's
inflationsmal er 2 pct.

Derudover kan det diskuteres, hvor lang en periode renteniveauet skal ses over.
Finanstilsynets model for fastsattelse af grundlagsrenten er baseret pd et m3-
nedsgennemsnit for renten. Spargsmalet er, om det er tilstraekkeligt lzenge til at
sikre en robust model. Det ekstremt lave renteniveau, som er baggrunden for at

Forsikring & Pension

Vores ref.
Sagsnr.
DokID

Slde 2

KAN
GES-2008-03577
355108



nedsaette grundlagsrenten fra 1. januar 2016, har trods alt ikke varet mere end
godt et halvt ar. Og som rentestigningen i maj 2015 viser, kan der forekomme
ganske store udsving i renteniveauet pd kort sigt. Det taler for at veere varsom
med at nedszette grundlagsrenten, indtil det ekstremt lave renteniveau har vist
sig at vare ved gennem lzengere tid.

I den forbindelse skal vi gentage, at med ophevelsen af livsforsikringsdirektivet
er der Ikke lzengere bindinger i forhold til beregningsmetoden for fastsattelse af
grundlagsrenten.

Alt | alt mener vi sdledes, at Finanstilsynet naje bor genoverveje, om 1 pct. er
for haj en grundlagsrente.

3. Implementeringsmassigt en stor opgave

Endelig skal vi bemzerke, at hvis Finanstiisynet fastholder, at grundlagsrenten
skal nedszettes, er det vigtigt, at pensionsselskaberne far tilstraekkelig tid til at
implementere zndringen. For nogle selskaber vil indferelsen af et nyt rente-
grundlag vaere en stor opgave. Der skal andres i administrative systemer og
teknisk grundlag. En ny grundlagsrente pavirker bl.a. selskabernes kundekom-
munikation, rddgivning, bonuspolitik, prognoseberegninger mv. Derudover med-
ferer ndringen behov for it-udvikling, som skal planlz=gges og testes.

Implementeringsopgaven er mere omfattede end ved tidligere grundlagsrente-
&ndringer. Det skyldes, at en grundlagsrente pd 0 pct. reelt - som folge af fra-
drag af risiko- og sikkerhedstilllzeg - vil betyde, at mange selskaber med de nu-
vaerende tekniske grundlag vil anvende negative opgorelsesrenter. Mange it-
systemer bygger pa en forudsaetning om positiv rente. De administrative konse-
kvenser vil s3ledes for mange selskaber vzere storre end ved tidligere zendrin-
ger.

Forsikring & Pension vurderer, at det i givet fald tidligst er realistisk at imple-
mentere zndringen til 1. januar 2016. Det kraever dog, at den nye bekendtge-
relse kan udstedes inden udgangen af juni 2015. Hvis det farst bliver senere, vil
der vaere behov for ogsa at udskyde Ikrafttraedelsestidspunktet,

4. @vrige bemarkninger

Hvis Finanstilsynet fastholder, at der skal udstedes en ny grundlagsrentebe-
kendtgorelse, har vi endvidere falgende specifikke bemaarkning:

Bekendtgorelsesudkastets § 2, stk. 1, 2. punktum svarer til § 2 | den nugaelden-
de bekendtgorelse. Imidlertid er den indskudte szetning ", herunder forhgjelse af
preemier m.v.,”, som findes i den nuvaerende § 2, gledet ud i udkastet til ny be-
kendtgarelse. Vi skal bede om, at den indskudte szetning medtages i bekendtgg-
relsen.

Med venlig hilsen

Kasper Andersen

Forsikring & Penslon

Vores ref.
Sagsnr.
DoklID
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Topdanmark

26. maj 2015

Finanstilsynet

Att: Jens Henrik Laursen og Natasja Uldall Svennevig
Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

Sendt pr. mail til jhi@ftnet.dk og nsv@finet.dk

Heringssvar vedrarende bekendtgerelse om grundlagsrente for livsfor-
sikringsselskaber

Topdanmark Livsforsikring A/S (i det felgende Topdanmark) vil gerne afgive
kommentarer til udkast til bekendtgerelse om grundlagsrente for livsforsikrings-
selskaber, som Finanstilsynet har sendt i hering den 12. maj 2015.

Det skal indledningsvist bemzerkes, at Topdanmarks bemeerkninger skal ses
som et supplement til det heringssvar, som Forsikring & Pension afgiver pa
vegne af pensionsbranchen.

Topdanmark stetter op om de hovedsynspunkter, som Forsikring & Pension
anferer. Dvs. at vi for det forste ikke mener, at der er krav om elier behov for en
grundlagsrentebekendtgerelse, og for det andet ikke mener, at grundlagsren-
ten pa 1 % er for hej.

Pa grund af den korte heringsproces har vi i skrivende stund ikke haft mulighed
for at se det endelige heringssvar, som Forsikring & Pension afgiver. Der er
derfor mulighed for, at vores synspunkter allerede er afspejlet i Forsikring &
Pensions haringssvar.

Nér Topdanmark alligevel ser behov for at supplere Forsikring & Pensions he-
ringssvar, skyldes det, at der blandt pensionsselskaberne er forskelligrettede
interesser i forhold til udfaldet af heringen.

Topdanmark vil med dette supplerende heringssvar gerne tilkendegive, at vi
ser pa bekendtgerelsesudkastet med stor bekymring.

For Topdanmark er det af afgarende betydning ogs4 fremadrettet at sikre, at
gennemsnitrenteproduktet har en plads i produktudbuddet — ikke mindst for nye
kunder. Der er tale om et produkt med en unik virkemade, der fortsat efter-
sparges af mange kunder, som et alternativ til markedsrenteprodukter.

Blandt livs- og pensionsforsikringsselskaberne i branchen er der flere selska-
ber, der ikke @nsker samme produktdiversitet, som Topdanmark. For disse sel-
skaber vil bekendtgerelsesandringen blot understotte selskaberne i deres valg
om overgang til markedsrenteprodukterne.

Forsihtings Pension

¥

A

Topdanmark Telefon 446833 11 Topdanmark Forsikring A/S
Borupvang 4 E-mail topdanmark@topdanmark.dk CVR-nr. 78416114

2750 Ballerup Web www.topdanmari.dk
Fax 44 68 19 06
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Side 2

Negativ opgoerelsesrente

Konsekvensen af eendringen er, at der for flere selskaber med de nuvasrende
tekniske grundiag, vil indferes en negativ opgerelsesrente efter fradrag af risi-
ko- og sikkerhedstillzeg.

Dette er en drastisk reaktion, som farer til, at gennemsnitrenteproduktet reeit
ikke har nogen fremtid i produktudbuddet, da kundeme forventer, at en garanti i
gennemsnitrentemiljeet indeholder en forretning sterre end 0 %.

Det vil veere uforstaeligt for kunderne, at en garanti beregnet pa baggrund af en
negativ opgerelsesrente, er en garanti af veerdi. Kunderne forventer naturligt en
garanti, som er baseret pa en rente, der afspejler, at der er tale om en langsig-
tet aftale om placering af pensionsmidlerne.

Der er tale om en uheldig konsekvens i forhold til et produkt, der fortsat efter-
sparges af kunderne som et fornuftigt alternativ til markedsrenteproduktet, der
selvom dette kan udbydes med garanti, ikke vil kunne give kunden sikkerhed
for en given fremtidig ydelse, men derimod alene sikkerhed for en vis forrent-
ning af indbetalingerne (0 %).

Et opger med gennemsnitsrenteprodukterne er et urimeligt udfald, navnlig nar
det henses til, at der fra 1. januar 2016 hverken er pligt til at operere med en
maksimal grundlagsrente eller, at der pa nuvaerende tidspunkt er behov for at
nedsastte den maksimale grundiagsrente.

Historisk model

Grundlagsrentebekendtgarelsen har sit udspring i en tid, hvor savel regulering
som udsigten til det fremtidige renteniveau var vaesentlig anderledes, end den
virkelighed vi befinder os i i dag.

| dag er der andre mekanismer i lovgivningen, der sikrer, at selskaberne driver
deres forretning pa betryggende vis samt, at selskaberne kan leve op til deres
forpligteiser. Derfor er der ikke lzzngere behov for detailregulering af den mak-
simale grundlagsrente.

Den model, som Finanstilsynet anvender i forhold til beregning og fastseettelse
af den maksimale grundlagsrente, er ikke tidsvarende i et rentemilje, hvor der
pa den ene side ikke er udsigt til et markant iavere renteniveau, og pa den an-
den side heller ikke er udsigt til, at det nuvaerende lave renteniveau fortastter pa

lzengere sigt.

Topdanmark Telefon 4468 3311 Topdanmark Forsikring AIS
Borupvang 4 E-mail topdanmark@topdanmark.dk CVR-nr. 78416114

2750 Ballarup Web www.topdanmark.dk

44 881906
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Forsikeings Pension

Side 3

Vi star i dag ikke — som vi gjorde i midten af 90'erne — med udsigt til et markant
faldende renteniveau. Tvaertimod er det et szerdeles pessimistisk scenarie, vi
skal tage i anvendelse, hvis det nuvaerende 1 % grundlag skal anses for at vas-
re et ubetryggende grundlag. Det nuvasrende renteniveau er historisk lavt, men
der er ikke udsigt til, at renteniveauet falder yderligere, tveertimod. Der er derfor
ikke behov for at regulere den maksimale grundlagsrente pa nuvaerende tids-
punkt.

Grundlagsrentebekendtgerelsen er ikke la2ngere nedvendig

Topdanmark mener pa denne baggrund, at indgrebet er forfejlet. Det er ikke en
eendring af grundlagsrenten, der er behov for, men derimod en retsenkning af
regelsaettets nadvendighed. Grundlagsrentebekendtgerelsens fortsatte eksi-
stens — og den form for "one size fits all'-regulering, som bekendtgarelsen re-
praesenterer - er i konflikt med de nye risikobaserede solvensregler, hvor sigtet
netop er, at kunne differentiere kapitalkrav m.m. i forhold til den faktiske risiko
og det enkelte selskabs evne til at handtere de af selskabet valgte risici.

Spergsmal
Safremt Finanstilsynet har spergsmal til dette brev, star jeg naturligvis gerne til
radighed.

ed venlig hilsen

Per Mygl érck/

Topdanmjark Livsforsikring A/S

Topdanmark Telefon 44683311 Topdanmark Forsikring A/S
Borupvang 4 E-mail topdanmark@topdanmark.dk CVR-nr. 78416114
2750 Ballerup Weab www.topdanmark.dk

44681806



Advokatradet ADVOKATm

SAMFUNDET
Erhvervs- og Vekstministeriet KRONPRINSESSEGADE 28
Finanstilsynet 1306 K@BENHAVN K
Arhusgade 110 TLE. 33969798

2100 Kebenhavn @ DATO 26. maj 2015

SAGSNR.: 2015- 1378
ID NR. 349205

ihli@finet.dk + nsv(@finet.dk

Hering - over bekendtgerelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber

Ved e-mail af 12. maj 2015 har Finanstilsynet anmodet om Advokatridets
bemarkninger til ovennevnte.

Advokatradet finder ikke grundlag for at udtale sig i sagen.

Med venlig hilsen

samfund{@advokatsamfundet.dk
wwiw.advokatsamfundet.dk
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Finanstilsynet

Kontor for Livsforsikringsselskaber
Arhusgade 110

2100 Kpbenhavn @

Att.: Fuldmzegtig, cand.jur. Natasja Uldall Svennevig

Pr. email: nsv@ftnet.dk

26. maj 2015

F3R ~ danske revisorer
Kronprinsessegade 8
DK - 1306 Kebenhavn K

Telefon +45 3393 9191
tsrgDtsr.dk
Horing af bekendtgprelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber vwra.fsr.dk

CVR 55087216
Tak for muligheden for at kommentere udkastet. Danske Bank

Reg. 4183

Konto nr. 25001022685

Vi har ingen bemzerkninger i relation til regnskabs- og revisionsmaessige forhold,

Med venlig hilsen

Ole Steen Jorgensen
chefkonsulent



Natasia Uldall Svennevig (FT)

Fra: rr@rigsrevisionen.dk

Sendt: 18. maj 2015 10:42

Til: Natasja Uldall Svennevig (FT)

Cc: Morten Henrichsen

Emne: Rigsrevisionens haringssvar af bekendtgerelse om grundlagsrente for
livsforsikringsselskaber (j.nr. 2015-3500-41)

Signeret af: re@rigsrevisionen.dk

Til Finanstilsynet
Rigsrevisionen modtog d. 12. maj 2015 hering af bekendtgerelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber.

Rigsrevisionen har gennemgéet loviorslaget for bestemmelser om regnskab og revision i henhold til
Rigsrevisorlovens §§ 7 og 10. Rigsrevisionen har ikke bemzerkninger til udkastet.

Eventuelle spargsmal kan stilles til undertegnede pa telefon 33 92 83 90 eller via e-mail til rr@ rigsrevisionen.dk med
anforelse af det i overskriften anferte journalnummer.

Bekrzeft venligst, at denne e-mail er modtaget.

Med venlig hilsen

Jesper Clausen
Fuldma=gtig

RIGSREVISIONEN

St. Kongensgade 45
DK-1284 Kebanhavn K

TH. +4533 9284 00
Dir. +4533 9283 90

jec@rigsrevisionen.dk
www.rigsravisionen.dk

Fra: Natasja Uldall Svennevig (FT} [mailto:NSV@FTNET.DK]

Sendt: 12. maj 2015 11:26

Cc: Mikala Schiellerup (FT); Jens Henrik Myllerup Laursen (FT)

Emne: Hering af bekendtggrelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber

Til rette vedkommende,

Hermed sendes udkast til bekendtggarelse i hgring. Det drejer sig om bekendtggrelse om grundlagsrente for
livsforsikringsselskaber.

Vi er interesseret i at hgre Deres bemazrkninger til bekendtggrelsen. Vi skal derfor anmode om at modtage
eventuelle bemaerkninger til bekendtgarelsen senest den 26. maj 2015.

Eventuelle bemzrkninger bedes sendt pr. post til: Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @, att.: Natasja
Uldall Svennevig, eller pr. mail til nsv@ftnet.dk.



Med venlig hitsen
Natasja Uldall Svennevig

Fuldmzagtig, cand.jur.
Kontor for Livsforsikringssalskaber

..--""_-—— _-—"\
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kabenhavn @
TH.: +45 33 55 82 B2 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 41 93 35 38

maitte:nsvi@ftnet.dk
www.finanstilsynat dk




Natas'la Uldall Svennevig (FT)

Fra: Anders Nielsen <an@skm.dk>

Sendt: 27. maj 2015 17:50

Til: Jens Henrik Myllerup Laursen (FT); Natasja Uldall Svennevig (FT)
Emne: Bkg. om grundlagsrente

Keere Jens Henrik Laursen og Natasja Uldall Svennevig

Skatteministeriet har ingen bemazerkninger til udkastet til bkg. om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber.

Med venlig hilsen

Anders Nielsen
Cheltkonsulent
Person og Pension

Tel. +4572 373328
Mail an@skm.dk

Skatteministeriet

Skatteministeriet/Ministry of Taxation
Nicolai Eigtveds Gade 28
DK 1402 - Kebenhavn K

Mail skm @ skm.dk
Web www.skm.dk



Natasja Uldall Svennevig (FT)

Fra: D-POL - Enhedspostkasse <pol@ufm.dk>

Sendt: 12. maj 2015 16:22

Til: Natasja Uldall Svennevig (FT)

Cc: Kia Moos

Emne: Haring af bekendtgerelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber
Vedhaeftede filer: Haringsbrev - Bekendtgarelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber.pdf;

Heringsliste - Bekendtgarelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber.pdf:
Udkast til bekendtgarelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber.pdf

Kaere Natasja Uldall Svennevig
Uddannelses- og Forskningsministeriet har ingen bemaerkninger til vedhaftede.

f. Kia Moos

Venlige hilsner

Joan Andersen

Sekratzar

Palitisk Afdeling

Direkte telefon.: +45 7231 8051

E-mail: jso@ uim.dk

Uddannelses- og Forskningsministeriet

Departementat
Postboks 2135
DK-1015 Kobenhavn K
Telefon: +45 3332 9700
Fax: +45 3332 3501
E-mail: uim @ ufm.dk
www.uim.dk

Besogsadresse:
Slotsholmsgade 10
DK-1216 Kebenhavn K

Fra: Natasja Uldall Svennevig (FT) [mailto:NSY@FTNET.DK]

Sendt: 12. maj 2015 11:26

Cc: Mikala Schiellerup (FT}); Jens Henrik Myllerup Laursen (FT)

Emne: Hgring af bekendtgerelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber

Til rette vedkommende,

Hermed sendes udkast til bekendtggrelse i hpring. Det drejer sig om bekendtggrelse om grundlagsrente for
livsforsikringsselskaber.

Vier interesseret i at hare Deres bemzerkninger til bekendtggrelsen. Vi skal derfor anmode om at modtage
eventuelle bemaerkninger til bekendtggrelsen senest den 26. maj 2015.

Eventuelle bemarkninger bedes sendt pr. post til: Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @, att.: Natasja
Uldall Svennevig, eller pr. mail til nsv@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Natasja Uldall Svennevig



Fuldmaagtig, cand.jur.
Kontor for Livsforsikringsselskaber

___._———' -—l\
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kabanhavn @

Tif.: +45 33 55 82 B2 / Fax: +45 33 55 B2 00
Direkte iif.: +45 41 93 35 38
mailto.nsvi@ttnet.dk

www.finanstilsynet.dk




