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Viardepapperisering av svenska
forsakringsrisker

Forslag till riksdagsbeslut

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

Sammanfattning

I motionen foreslas reformer for att underlatta tillgangen till alternativt forsakrings-
kapital for svenska aktorer och ddrmed forstirka klimatanpassningarna av det svenska
samhdllet. Konkret foreslés att regeringen ska utreda forutséttningarna for Sverige som
hemvist for virdepapperisering av forsékringsrisker. Det skulle ocksé bidra till att gora
Sverige till ett mer attraktivt centrum for héllbara finansiella tjénster.

Klimatforandringar kan 0ka péafrestningarna pa
forsakringssystemet

Antalet naturkatastrofer globalt har visat en tydlig trendméssig 6kning under 40 ars tid.
Aven kostnaderna for naturkatastrofer har 6kat och inte minst har extremt kostsamma
katastrofer blivit mer frekventa. Sdvil 2010 som 2017 uppgick de globala ekonomiska
skadorna for naturkatastrofer till ca 350 miljarder dollar. De tva aren var ocksé de
kostsammaste ndgonsin ur forsakringssynpunkt, och forsakringskostnaderna 2017
uppgick till 144 miljarder dollar.

Héndelserna 2017 drevs sdvil av en kraftig orkansédsong som av de vildsamma
skogsbranderna, vars kostnader uppgick till mer &n summan av de foregaende nio aren.



I &r har skogsbrandssdsongen inletts dnnu valdsammare &n 2017 och 2018 med nya
forfarande rekord for avbranda arealer sa hér tidigt.

Aven om det faktum att flera — normalt sett oberoende— hiindelser intréffar under ett
enskilt ar inte automatiskt gar att tillskriva klimatforandring, sa rader bred konsensus 1
forskarvirlden om att extremvader kommer att bli allt vanligare. Bland forskare rader
dock stor enighet om att klimatfordndring har spelat en viktig roll fraimst for de stora
naturkatastrofer vi sett de senaste dren. Sambandet mellan hogre temperatur och fler och
vildsammare brander ar entydigt. For orkaner och stormar innebér hogre global
temperatur inte nddvéindigtvis fler hindelser, men de som intraffar riskerar att bli
kraftigare &n 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 1 Vistmanland 2014 som
Odelade 14 000 hektar. For stora delar av det svenska lantbruket innebar torkan en
ekonomisk katastrof med 30-70 procent ldgre skdrdar &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 ocksd i Sverige. Inte minst kommer den 4rliga variationen att 6ka. Ar med
savil extrem torka som extrem nederbdrd kommer att bli vanligare. Vi riskerar att se
kraftigare hdst- och vinterstormar och fler versvimningar. Okade temperaturer kan
leda till fler och svarare skogsbrinder. Okade vattenfloden kan leda till jordskred och
orsaka skador pd dammar.

Listan gér sjdlvfallet att gora langre. Klart ar att behovet bade av forebyggande
atgarder och av ett fungerande forsakringsskydd kommer att 6ka. Det innebar en d6kad
péfrestning pé forsdkringssystemet och stéller krav pa nytdnkande.

Idag saknas en fungerande skordeskadeforsidkring och fungerande forsdkringsskydd
vid dammbristningar. I november 2018 meddelade Lansforsékringar att man slutar
forsdkra nybyggda hus i omradden som é&r utsatta for klimatrisker. Dessa svarigheter
kommer sannolikt att 6ka 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 forsdkrings-
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 forsdkringsdtagande. Under 16ptiden
far investeraren en kupongranta, som bestar av forsékringspremier och eventuell avkast-
ning pa sikerheten (frimst penningmarknadsinstrument). D4 obligationen 16per ut ater-
betalas sédkerheten. Men om en fordefinierad forsdkringshindelse, t.ex. en dversvimning
eller en skogsbrand, intréffar, tas pengar ur sikerheten for att ticka forsékrings-
atagandet.

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



Skdélet till att ILS blivit populért och idag utgdr ca 16 % av den globala ater-
forsdkringsmarknaden dr att de skapar tillgang till den méngdubbelt storre kapital-
marknaden for att ticka forsdkringsrisker. En diversifierad tillgang till kapital forbéattrar
ocksa konkurrenssituationen och kan innebéra en prispress nedét pa aterforsékring. Den
okade konkurrensen okar alltsa tillgangligheten till forsikring for enskilda och foretag.

Flera hinder for svenska foretag som wvill
vardepapperisera risker

Historiskt har Sverige varit en alltfor liten marknad for att motivera anvdndningen av
ILS, da kostnaden for att satta upp en sadan konstruktion varit avskrickande. I och med
utvecklingen av marknaden finns dock idag visentligt billigare alternativ och ménga
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-
bolag, med den formella hemvisten for obligationen 1 andra ldnder, vanligen utanfor
EU. For dessa aktorer dr Sverige en marginell marknad.

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

En svensk marknad for ILS skulle underlatta tillgangen
till forsakringskapital

Sverige dr internationellt kdnt som ett land med stabila ekonomiska och juridiska
forutséttningar. Det dr ingen slump att Stockholm é&r ett av Europas finansiella centrum.
I fraga om ILS ar 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 lénder &r intresset vdsentligt storre. Storbritannien genomforde 2017 en
andring av lagstiftningen for att specialféretag (som anvénds for att strukturera ILS) ska
kunna ha hemvist i landet. Det ses som ett naturligt steg for att behdlla konkurrens-
kraften 1 den brittiska finanssektorn da det alternativa forsékringskapitalet 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. I och med att
Storbritannien ldmnat EU-samarbetet och att landet med viss sannolikhet inte langre
kommer att ha tillgéng till den inre marknaden for finansiella tjénster, s& finns
ytterligare skil for Sverige att Overviga ett sadant regelverk. For finansiella aktérer som
vill ha fullt tilltrade till den gemensamma marknaden kommer det att bli dn viktigare att
vara representerade 1 unionen och inte lingre bara 1 Storbritannien.

Det finns flera skél till att Sverige bor ta ett sddant 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-
gingliga for svenska aktorer som behover forsdkring. For det tredje bor naturligtvis
Sverige, om vi ska behélla vér position som finansiellt centrum, bejaka och mojliggdra
finansiell innovation.

Med stor sannolikhet kommer riskdverforingsinstrument for skydd mot klimat-
relaterade naturkatastrofer att omfattas av EU:s taxonomi for hallbara verksamheter. Det
kommer i sin tur att 6ka efterfrigan pé dessa instrument hos hallbara investerare. For
svenskt vidkommande innebér det ytterligare en mdjlighet att bygga en mer hallbar
finanssektor.

I praktiken &r det forhallandevis smé forandringar som skulle krdvas for att gora
Sverige attraktivt som hemvist for ILS och dédrmed underlétta tillgdngen till alternativt
forsakringskapital for svenska aktorer.

Konkret handlar det frdmst om tre faktorer som skulle géra det mdjligt och ddrmed
ocksé gora det mer attraktivt for internationella aktorer péd forsékringsmarknaden att
etablera sig i 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.

Skattevillkoren for specialforetag behover klargoras. Regeringen har avstétt frén att
gora detta, trots att t.ex. Skatteverket framhallit att specialforetag bor omfattas av
samma regler som forsékringsforetag.

Den regulatoriska bordan fér inte bli for stor. Specialforetag dr i huvudsak en passiv
verksamhet som endast forvaltar en sdkerhet enligt bestimda regler under 16ptiden. Det
ar alltsa viktigt att foretagen som sddana star under tillsyn, men ocksa att den regulato-
riska bordan begrinsas och tar hiansyn till foretagens syfte och verksambhet.

For att bli attraktiva och pressa kostnaderna behover specialforetag kunna anvéndas
for att ge ut flera av varandra oberoende forsakringsobligationer. Det kriaver foretag
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 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 tjdnster.
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