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Viardepapperisering av svenska
forsakringsrisker

Sammanfattning

I motionen foreslas reformer for att underlatta tillgdngen till alternativt forsékrings-
kapital for svenska aktorer och ddrmed forstarka klimatanpassningen av det svenska
sambhdllet. Konkret foreslas att regeringen ska utreda forutséttningarna for Sverige som
hemvist for viardepapperisering av forsidkringsrisker. 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

2017 &r pa vég att globalt bli ett av de kostsammaste &ren nagonsin for
forsakringsbranschen. I USA uppskattar Morgan Stanley arets kostnader till mellan tva
och tre gnger sé stora som ett “normalt” orkandr. Arets orkansésong har slagit flera
rekord ifriga om intensitet och regnfall. Aven om det inte gar att tillskriva klimat-
fordndring orsakerna till enskilda naturhéndelser, s& rdder bred konsensus bland
klimatforskare att det dr just detta fenomen som kommer att bli allt vanligare — vi
kanske inte far fler kraftiga orkaner och stormar, men de som intriffar riskerar att bli
kraftigare.

Ett globalt varmare klimat kommer att f4 stora aterverkningar ocksa i Sverige. En
h6jd havsniva i sddra Sverige riskerar att leda till mer frekventa och svarare



oversvimningar. Lantbruket riskerar att drabbas av vattenbrist 1 delar av landet under
sommarménaderna. Ojamnare, men mer regn overlag riskerar att leda till skyfall som
kan orsaka dversvimningar och skordeskador. Kraftigare host- och vinterstormar
riskerar att leda till stora skador for skogsbruket. En hogre temperatur kan leda till fler
skogsbrinder. Okade vattenfloden kan leda till jordskred och dka pafrestningarna pé
dammar.

Listan kan goras lang. Klart &r att behovet bade av forebyggande atgarder och av ett
fungerande forsdkringsskydd kommer att 6ka. Det innebédr en 6kad péafrestning pé
forsakringssystemet och stiller krav pa nytinkande.

Redan idag saknas en fungerande skdrdeskadeforsikring och fungerande forséik-
ringsskydd vid dammbristningar. Stormskadeforsiakring for skog upplevs i ménga fall
som for dyrt att teckna. Det har forekommit rapporter om svérigheter att forsékra
fastigheter 1 6versvimningshotade omraden. Mycket talar for att dessa problem kommer
att 0ka 1 takt med att extrema véaderhéndelser blir vanligare.

Virdepapperisering av forsakringsrisker kan skapa
tillgang till nytt forsakringskapital

Internationellt finns sedan mer 4n 20 ar en marknad for virdepapperiserade forsakrings-
risker, sd kallade forsékringsrelaterade instrument (Insurance Linked Securities, ILS).
Huvudsakligen innebér dessa instrument att investerare erbjuds att kdpa obligationer,
dér kopesumman utgdr sékerhet for ett specificerat forsékringsitagande. Under 16ptiden
fér investeraren en kupongranta, som bestar av forsékringspremier och eventuell
avkastning pé sdkerheten (framst penningmarknadsinstrument). D4 obligationen 6per ut
aterbetalas sidkerheten. Men om en fordefinierad forsdkringshiandelse, t.ex. en
oversvamning eller en skogsbrand, intriffar, tas pengar ur sédkerheten for att ticka
forsakringsatagandet.

Utgivaren av en ILS kan vara ett aterforsékringsbolag, ett forsidkringsbolag, ett
foretag eller rentav ett land som vill skydda sig ekonomiskt mot vissa hindelser.

Skalet till att ILS blivit populdrt och idag utgor ca 13 % av den globala aterforsak-
ringsmarknaden ar att de skapar tillgang till den mangdubbelt storre kapitalmarknaden
for att tacka forsdkringsrisker. En diversifierad tillgéng till kapital forbéttrar ocksa
konkurrenssituationen och kan innebéra en prispress nedat pa aterforsiakring.

Flera hinder for svenska foretag som wvill
vardepapperisera risker

Historiskt har sannolikt Sverige varit en alltfor liten marknad for att motivera anvénd-
ningen av ILS, da kostnaden for att sitta upp en sddan konstruktion varit avskriackande.
I och med utvecklingen av marknaden finns dock idag visentligt billigare alternativ och
manga exempel pa transaktioner i 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 aterforsakrings-
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bolag, med den formella hemvisten for obligationen 1 andra ldnder. For dessa aktorer ar
Sverige en marginell marknad.

For svenska foretag innebar 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 underlatta tillgdngen till
forsdkringskapital

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

I andra ldnder &r intresset vésentligt storre. Storbritannien har nyligen, efter ett ars
utredande, beslutat att genomfora forandringar av lagstiftningen for att specialforetag
ska kunna ha sin hemvist i landet. Det ses som ett naturligt steg for att behalla
konkurrenskraften 1 den brittiska finanssektorn dd det alternativa forsékringskapitalet
utgor en allt storre andel av forsékringsmarknaden.

P4 Irland och Cypern finns motsvarande regelverk pa plats. Aven om dessa linder
befinner sig inom EU och Storbritannien soker ett avtal som mojliggdr fortsatt tillgéng
till den inre marknaden for finansiella tjénster, si finns flera skal till att Sverige bor ta
samma steg.

For det forsta sd har Sverige flera fordelar som uppskattas av finansiella foretag, inte
minst i form av institutionell stabilitet, forutsdgbara regler och 1ag korruption. For det
andra sé skulle, som framforts, katastrofobligationer byggda med svenska regelverk
vara mer tillgingliga for svenska aktorer som behdver forsiakring. For det tredje s& bor
naturligtvis Sverige, om vi ska behalla var position som finansiellt centrum, bejaka och
mojliggora finansiell innovation.

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

Konkret handlar det sannolikt om tre faktorer som skulle gora det mdjligt och
diarmed ocksé gora det mer attraktivt for internationella aktorer pa forsékrings-
marknaden att etablera sig 1 Sverige.

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

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

e Den regulatoriska bordan fér inte bli for stor. Specialforetag dr 1 huvudsak en passiv
verksamhet som endast forvaltar en sékerhet enligt bestimda regler under loptiden.
Det ar alltsa viktigt att foretagen som sddana star under tillsyn, men ocksa att den
regulatoriska bordan begrinsas och tar hansyn till foretagens syfte och verksamhet.

e For att bli attraktiva och pressa kostnaderna behdver specialforetag kunna anvédndas
for att ge ut flera av varandra oberoende forsékringsobligationer. Det kriver foretag
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med segregerade konton (Protected Cell Companies, PCC), vilket inte finns idag.
Det skulle dven oka skyddet for sdvil investerare som huvudmén genom att minska
motpartsriskerna.

Regeringen bor, mot denna bakgrund, lata utreda forutsattningarna for Sverige som
hemvist for forsdkringsrelaterade instrument och aterkomma med f6rslag som gor det
mojligt i 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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