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Viardepapperisering av svenska
forsakringsrisker

Sammanfattning

I motionen foreslas reformer for att underlétta tillgdngen till alternativt
forsakringskapital for svenska aktorer och dirmed forstirka klimatanpassningen av det
svenska samhillet. Konkret foreslés att regeringen ska utreda forutsittningarna for
Sverige som hemvist for vardepapperisering av forsdkringsrisker. Det skulle ocksa bidra
till att gora Sverige till ett mer attraktivt centrum for finansiella tjanster.

Forslag till riksdagsbeslut

Riksdagen stiller sig bakom det som anfors i motionen om att lata utreda
forutséttningarna for Sverige som hemvist for forsédkringsrelaterade instrument och
aterkomma med forslag som gor det mojligt i enlighet med motionen och tillkénnager
detta for regeringen.

Klimatforandringar kan 0ka péafrestningarna pa
forsakringssystemet

Tillgang till forsékring ar avgorande for all ekonomisk aktivitet, sdvil for privatpersoner
som for foretag. Utan tillgang till forsékring skulle varken bostider eller investeringar
komma till stdnd. Ett fungerande forsakringssystem &r darfor en fundamental bestands-
del i ett modernt samhille.

De globala forsdkringskostnaderna for naturkatastrofer var 2017 de storsta nagonsin
for ett enskilt ar och uppgick till hisnande 144 miljarder dollar. Den totala skadekostna-
den var den ndst hogsta ndgonsin med 337 miljarder och endast det dramatiska
orkanaret 2006 overtraffade det beloppet. I USA, med de storsta forsdkringsvardena,
slog orkansdsongen atskilliga rekord i fraga om intensitet och nederbord foljt av



skogsbrinder i Kalifornien vars kostnader uppgick till mer &n summan av de foregéende
nio dren. Aven om det faktum att flera — normalt sett oberoende — hiindelser intriffar
under ett enskilt ar inte gar att tillskriva klimatforandringar, sé rdder en bred konsensus i
forskarvérlden om att extremvéader kommer att bli allt vanligare. Ifrdga om
skogsbrinder dr sambandet mellan hogre temperatur och fler och valdsammare brénder
entydigt. For orkaner och stormar innebér hogre global temperatur inte nddvéndigtvis
fler hdndelser, men de som intriffar riskerar att bli kraftigare an forut.

Sommaren 2018 visade en katastrof av annan art i Sverige genom en langvarig
period med extrem torka. Skogsbrinderna i mellersta Sverige drabbade omkring 25 000
hektar skog, vilket kan jamforas med den stora skogsbranden i Véstmanland 2014 som
odelade 14 000 hektar. For stora delar av det svenska lantbruket innebar torkan en
ekonomisk katastrof med 3070 procent mindre skordar &n normalt, vilket forutom
inkomstbortfall lett till foderbrist for kottproducenter. LRF har uppskattat den totala
kostnaden for torkan till minst tio miljarder kronor.

Ett globalt varmare klimat innebér vidare att denna typ av hindelser riskerar att bli
vanligare ocks4 i Sverige. Inte minst kommer den &rliga variationen att 6ka. Ar med
savil extrem torka som extrem nederbdrd kommer att bli vanligare. Vi riskerar att se
kraftigare host- och vinterstormar och fler dversvimningar. Okade temperaturer kan
leda till fler och svérare skogsbrinder. Okade vattenfloden kan leda till jordskred och
orsaka skador pd dammar.

Listan géar sjdlvfallet att gora langre. Klart &r att behovet bade av forebyggande
atgdrder och av ett fungerande forsdkringsskydd kommer att 6ka. Det innebir en 6kad
pafrestning pa forsikringssystemet och stéller krav pa nytidnkande.

Redan idag saknas en fungerande skdrdeskadeforsikring och fungerande forséik-
ringsskydd vid dammbristningar. I november 2018 meddelade Lénsforsdkringar att man
slutar forsikra nybyggda hus i omraden som é&r utsatta for klimatrisker. I januari 2019
varnade chefer vid SBAB for att klimatrisker kommer att paverka marknadsvirdet
kraftigt pd bostdder i 1dglinta och 6versvamningskénsliga omraden. Dessa svarigheter
kommer sannolikt att 6ka 1 takt med att extrema vaderhindelser blir vanligare.

Virdepapperisering av forsakringsrisker kan skapa
tillgang till nytt forsakringskapital
Internationellt finns sedan mer adn 20 ar en marknad for virdepapperiserade
forsakringsrisker, sé kallade forsdkringsrelaterade instrument (Insurance Linked
Securities, ILS). Huvudsakligen innebér dessa instrument att investerare erbjuds att
kopa obligationer, dar kopesumman utgor sékerhet for ett specificerat forsékrings-
atagande. Under 16ptiden fér investeraren en kupongrinta, som bestar av forsdkrings-
premier och eventuell avkastning pé sékerheten (frimst penningmarknadsinstrument).
Da obligationen 16per ut aterbetalas sdkerheten. Men om en fordefinierad forsikrings-
hindelse, t.ex. en oversvimning eller en skogsbrand, intriffar, tas pengar ur sédkerheten
for att tacka forsdkringsdtagandet.

Utgivaren av en ILS kan vara ett aterforsakringsbolag, ett forsdkringsbolag, ett
foretag eller rentav ett land som vill skydda sig ekonomiskt mot vissa hdndelser.

Skélet till att ILS blivit populért och idag utgdr ca 16 % av den globala aterforsak-
ringsmarknaden dr att de skapar tillgdng till den mangdubbelt storre kapitalmarknaden



for att ticka forsakringsrisker. En diversifierad tillgéng till kapital forbattrar ocksa
konkurrenssituationen och kan innebéra en prispress nedét pé aterforsékring.

Tillgéng till katastrofobligationer kan vara intressant
for svenska aktorer

I och med att ILS é&r fullt sékerstillda, s& uppfyller dessa med rage kraven pa solvens-
kapital for de utstillda forsdkringsatagandena. Det innebér att ILS kan anvéndas for att
sdtta upp nya forsdkringsrorelser utan krav pa en omfattande kapitalisering pa forhand.
Det skapar mojligheter att erbjuda forsikringar inom sektorer dér forsékringsskyddet
idag inte &r heltidckande, frimst for lagfrekventa hindelser forknippade med hoga
kostnader, som stora naturhidndelser.

Historiskt har Sverige sannolikt varit en alltfor liten marknad for att motivera
anvindningen av ILS, da kostnaden for att sitta upp en sddan konstruktion varit
avskriackande. I och med utvecklingen av marknaden finns dock idag vésentligt billigare
alternativ och manga exempel pa transaktioner 1 storleken tiotals miljoner dollar, vilket
rimligen borde kunna vara attraktivt for svenska aktorer.

Ett storre hinder dr sannolikt idag att marknaden for ILS upplevs befinna sig langt
borta. De transaktioner som gors sétts vanligen upp av stora globala aterforsékrings-
bolag, med den formella hemvisten for obligationen i andra ldnder. For dessa aktorer dr
Sverige en marginell marknad.

For svenska foretag innebdr det ocksé att man kan befara kostnader for att sitta upp
komplicerade transaktioner i andra jurisdiktioner, vilket krdver internationell juridisk
och ekonomisk kompetens.

En svensk marknad for ILS skulle underlitta tillgangen
till forsakringskapital

Sverige ér internationellt kint som ett land med stabila ekonomiska och juridiska
forutséttningar. Det dr ingen slump att Stockholm é&r ett av Europas finansiella centrum.
Ifraga om ILS &r Sverige och Stockholm emellertid helt okdnda. Ett land som gor
ansprak pa att vara ett internationellt finansiellt centrum bor givetvis konkurrera dven
inom forsakringssektorn.

I andra lander &r intresset visentligt storre. Storbritannien genomforde 2017 lag-
stiftning for att specialforetag (som anvinds for att strukturera ILS) ska kunna ha sin
hemvist 1 landet. Det ses som ett naturligt steg for att behalla konkurrenskraften i den
brittiska finanssektorn da det alternativa forsiakringskapitalet utgor en allt storre andel
av forsdkringsmarknaden. I maj 2018 publicerades den forsta katastrofobligationen
baserad pa det brittiska regelverket.

Pé Irland och Cypern finns motsvarande regelverk pé plats. Inte minst i ljuset av att
Storbritannien kommer att ldamna EU-samarbetet finns ytterligare skl for Sverige att
Overviga att ta samma steg. Aven med ett samarbetsavtal, si kommer finansiella aktorer
som Onskar fullt tilltrdde till den gemensamma marknaden att finna det attraktivt att
ocksa etablera sig inom unionen.



Det finns flera skal till att Sverige bor ta ett sadant steg nu. For det forsta sa har
Sverige flera fordelar som uppskattas av finansiella foretag, inte minst i form av
institutionell stabilitet, forutsdgbara regler och 14g korruption. For det andra sa skulle,
som framforts, katastrofobligationer byggda med svenska regelverk vara mer till-
géngliga for svenska aktorer som behover forsdkring. For det tredje sa bor naturligtvis
Sverige, om vi ska behélla vér position som finansiellt centrum, bejaka och méjliggdra
finansiell innovation.

I praktiken dr det forhdllandevis smé fordndringar som skulle krivas for att gora
Sverige attraktivt som hemvist for ILS och dédrmed underlétta tillgdngen till alternativt
forsdkringskapital for svenska aktorer.

Konkret handlar det framst om tre faktorer som skulle gora det mojligt och darmed
ocksa gora det mer attraktivt for internationella aktorer pa forsédkringsmarknaden att
etablera sig 1 Sverige.

Genom Solvens 2-reglerna har reglerna for specialforetag, som dr den underliggande
foretagskonstruktion som anvénds for att sdtta upp en transaktion, harmoniserats. Att
dessa regler harmoniseras dr dock inte tillrackligt.

e Skattevillkoren for specialforetag behdver klargoras. Regeringen har avstatt fran att
gora detta, trots att t.ex. Skatteverket framhallit att specialforetag bor omfattas av
samma regler som forsdkringsforetag.

e Den regulatoriska bordan far inte bli for stor. Specialforetag dr i huvudsak en passiv
verksamhet som endast forvaltar en sékerhet enligt bestdmda regler under 16ptiden.
Det ér alltsa viktigt att foretagen som sédana star under tillsyn, men ocksa att den
regulatoriska bordan begrénsas och tar hinsyn till foretagens syfte och verksambhet.

e For att bli attraktiva och pressa kostnaderna behdver specialforetag kunna anvéndas
for att ge ut flera av varandra oberoende forsékringsobligationer. Det kriaver foretag
med segregerade konton (protected cell companies, PCC), vilket inte finns idag. Det
skulle dven oka skyddet for sédvil investerare som huvudmén genom att minska
motpartsriskerna.

Regeringen bdr, mot denna bakgrund, lata utreda forutsattningarna for Sverige som
hemvist for forsakringsrelaterade instrument och dterkomma med forslag som gor det
mdjligt 1 enlighet med motionen. Det skulle innebéra forbattrad tillgang till forsékrings-
kapital for svenska aktorer, underlitta klimatanpassningen av samhéllet och gora
Sverige till ett &n mer attraktivt centrum for finansiella tjanster.
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