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Forord

Idag finns inom EU krav pa nationella garantiordningar for inséttare 1 bank 1
form av inséttningsgarantisystem. Det finns ocksé krav pa skydd for investerare
1 viardepapper. Tolv av EU/EES:s trettio medlemmar har idag ndgon form av
forsdkringsgaranti. Dessa ser emellertid mycket olika ut vad géller omfattning,
ersdttningsbelopp, finansiering och administrativa procedurer. EU-
kommissionen har 1 juli 2010 1 en vitbok foreslagit att man pd EU-niva ska stilla
krav pd inforandet av harmoniserade, nationella forsdakringsgarantisystem i
medlemsstaterna.

Finansmarknadskommittén har gett Daniel Barr uppdraget att skriva en rapport
som dels analyserar huruvida det finns skl att infora ett
forsdkringsgarantisystem, dels ger en bild av de centrala policyfrdgorna och
analyserar vilka vdgval som kan uppkomma ur svenskt perspektiv i den fortsatta
diskussionen pa EU-niva.

Rapporten har diskuterats vid ett seminarium samt vid méten i
finansmarknadskommittén och kommer att vara diskussionsunderlag for
finansmarknadens runda bord vid dess mote den 17e december 1 ar.

Det ar min forhoppning att rapporten ska bidra till debatten kring regelverkets
framtida utformning.

Stockholm 7 december 2010

Johanna Lybeck Lilja
Statssekreterare
Ordforande Finansmarknadskommittén






Synpunkter pa EU-kommissionens vitbok om
forsakringsgaranti

Sammanfattning och slutsatser

Idag finns inom EU krav pa nationella garantiordningar for insattare i bank i
form av insattningsgarantisystem. Det finns ocksa krav pa skydd for
investerare i vardepapper. EU-kommissionen har nyligen i en vitbok* foreslagit
att man pa EU-niva ocksa ska stalla krav pa inférandet av
forsakringsgarantisystem i medlemsstaterna. Denna rapport diskuterar olika
vagval som kan uppkomma mot bakgrund av vitboken.

| rapporten konstateras att argumenten for att inféra en forsakrings-
garantiordning ar svaga. Nagon effekt pa den finansiella stabiliteten kan inte
forutses och effekterna pa konsumentskyddet ar begransat. Det nuvarande
konsumentskyddet ar starkt och individen bar i manga fall vasentligt storre
risker i samband med sina forsakringsprodukter an de som en
forsakringsgaranti skulle hantera. Nagra substantiella, positiva effekter pa den
inre marknaden kan inte forutses. Den samhallsekonomiska kostnaden for att
infora ett system beddms dock som lag. | rapporten konstateras ocksa att
konsumentskyddets styrka i grunden ar en politisk och inte en ekonomisk fraga
— hur paternalistisk ska staten vara?

| rapporten diskuteras dven en rad fragor t.ex. rérande systemets omfattning,
organisation, finansiering, utbetalning m.m. fér den handelse en forsakrings-
garanti anda skulle inforas.

Det konstateras att EU-kommissionens forslag att inkludera bade liv- och
skadeforsakring ar rimligt, men att flera viktiga gransdragningsfragor kommer
upp. Nar det galler tjanstepensionsomradet skiljer sig Sverige fran de flesta

! White Paper On Insurance Guarantee Scheeme COM(2010)370 final



landerna inom EU da huvuddelen av tjanstpensionerna ligger i forsakrings-
bolagen i Sverige medan de ligger i sarskilda pensionsfonder de allra flesta EU-
lander. Att utesluta tjanstepension fran en forsakringsgaranti kan darfor fa till
foljd att privat pension skyddas medan tjanstepension inte gor det, aven om
det ar samma produkt som erbjuds av samma forsakringsbolag. Skulle
tjanstepension inom forsakringsbolag inkluderas uppstar istallet en skillnad
mot andra tryggandeformer inom tjanstepensionssektorn. Har kan saledes en
forsakringsgaranti innebara snedvridningar pa sparandemarknaden. |
rapporten foreslas att man bor titta pa att utvidga FPK/PRI-systemet till att
inkludera all tjanstepension. Snedvridningar kan ocksa uppkomma mellan
fondforsakring och individuellt pensionssparande bank dar den forra
produkten skulle skyddas av en férsakringsgaranti men inte den senare.

Rapporten drar slutsatsen att enskildas och sma foretags forsakringar bor
inkluderas, men att nagra forsok att utesluta storre foretag inte bor goras av
administrativa skdl. Kommuner och institutioner av olika slag forslas undantas
helt. Det forordas att ersattningsbeloppet bor begransas, men att taket bor
sattas hogre an i insattningsgarantin. Olika tak for olika typer av forsakringar
bor overvagas. En sjalvrisk bor inforas. Pa sa satt kan flertalet
skadeforsakringstagare — som normalt endast forlorar sin arliga premie vid
konkurs i forsakringsbolaget — uteslutas fran systemet, vilket skulle bidra till en
enklare administration.

| rapporten dras slutsatsen att 6vervagande skal talar for att
forsakringsgarantin bor administreras av staten medan en renodlad 6msesidig
|6sning avvisas.

Olika finansieringslosningar gas igenom. EU:s forslag med en kombination av
ex ante och ex post avgifter, en malsatt fonderingsniva och begransad risk-
differentiering kritiseras. Istallet férordas renodlade ex ante avgifter som ar
riskdifferentierade utan begransning och utan malsatt fonderingsniva.

| rapporten slas fast att det ar rimligt att f6lja hemlandsprincipen for
forsakringsgarantin, da denna princip galler for EU-regleringen i dvrigt. |
handelse att forsakringsgarantisystem ska inféras forordas en garantiordning



pa europeisk basis. Om inte detta ar mojligt av politiska skal bor de nationella
systemens omfattning, ersattningsbelopp och sjalvrisk fullharmoniseras. Detta
i syfte att undvika konkurrenssnedvridningar.

Bakgrund och syfte

Idag finns inom EU krav pa nationella garantiordningar for insattare i bank i
form av insattningsgarantisystem. Det finns ocksa krav pa skydd for
investerare i vardepapper. Det senare systemet skyddar tillgangar i
vardepappersrorelse som inte avskiljts i konkurs pa ett korrekt satt (till foljd av
slarv, brottsligt forfarande eller avvecklingsrisker).

Nagot motsvarande krav pa en garantiordning pa forsakringsomradet har
hittills inte funnits pa EU-niva. Idag har 12 av EU/EES:s 30 medlemmar nagon
form av forsakringsgaranti. Landernas system ser dock mycket olika ut vad
galler omfattningen (liv- och/eller skadeforsdkringar), maximalt
ersattningsbelopp, finansiering och administrativa procedurer.

| Sverige utreddes fragan om forsakringsgaranti av Lars Nyberg under 1990-
talet (SOU 1998:22). Han foreslog att ett obligatoriskt
forsakringsgarantisystem skulle inféras men till skillnad mot
insattningsgarantin och investerarskyddet administreras av forsakrings-
branschen. Betankandet remitterades, men regeringen valde att inte ga vidare
med forslaget.

EU-kommissionen har nyligen i en vitbok foreslagit att man pa EU-niva ska
stilla krav pa inférandet av harmoniserade, nationella
forsakringsgarantisystem i medlemsstaterna. Enligt uppgift har en majoritet av
medlemsstaterna stallt sig positiva till forslaget. Det finns darfor en betydande
sannolikhet for att krav pa en forsakringsgarantiordning kommer att inforas
inom EU. Denna rapport syftar till att ge en bild av de centrala policyfragorna
och analysera vilka vagval som kan uppkomma ur svenskt perspektiv i den
fortsatta diskussionen pa EU-niva.
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2.1

Motiv for en forsakringsgaranti

| EU-kommissionens vitbok tas flera motiv upp for ett inférande av en
forsakringsgaranti. En harmonisering sags:

bidra till ett effektivt och enhetligt konsumentskydd inom EU — brist pa
konsumentskydd kan leda till en brist pa fortroende hos kunderna pa vissa
marknader och i forlangningen riskera den finansiella stabiliteten, samt
framja den inre marknadens funktionssétt genom att underlatta
gransoverskridande konkurrens.

Skapandet av en forsdkringsgaranti sags ocksa vara ett skydd for
skattebetalarna som inte behova skjuta till pengar for att radda
forsakringstagare”’.

Stabilitetsskydd och/eller konsumentskydd?

En grundlaggande fraga ar huruvida motivet for en garantiordning ar att
forhindra forsakringsbolag att ga i konkurs till f6ljd av (i ndgon mening)
ogrundad oro for att dairmed minska risken att stora den finansiella
stabiliteten, eller om det ar ett konsumentskydd. Denna fraga har stor
betydelse for hur en garanti ska utformas. Ska sjdlva bolaget skyddas eller
enbart forsakringstagarna?

Har kan man gora en jamforelse med insattargarantin — dess huvudsakliga
skyddsfunktion brukar sdagas vara konsumentskydd. Insattningsgarantin kan
visserligen bidra till finansiell stabilitet genom att minska risken for uttags-
anstormningar. Da banker finansierar langsiktig illikvid utlaning med kort likvid
inlaning kan massiva uttag gora att dven en fran borjan solid bank fallerar. | ett
forsakringsforetag finns inte samma risk for uttagsanstormningar. Forsakrings-
bolagets situation dar den omvanda jamfort med ett kreditinstitut —
tillgangssidan ar likvid medan skuldsidan ar illikvid. Inte heller finns samma
kopplingar till den finansiella infrastrukturen och betalningssystemet som hos

? Ibland &r det inte forsakringstagaren som ar den ersattningsberéattigade i ett forsakringskontrakt. Det géller
inte minst inom kollektivavtalade forsakringar dar arbetsgivaren ofta ar forsakringstagare och den anstéllde
ersattningsberattigad. | denna rapport anvands begreppet forsakringstagare for att fanga in saval
forsakringstagare som ersattningsberattigade.
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en bank. Det ar pa det hela taget svart att se ett fallissemang i ett
forsakringsbolag orsaka en finansiell systemkris. > Harvidlag kan en konkurs i
ett forsakringsbolag narmast jamféras med en konkurs i ett producerande
foretag. Det ar darfor rimligt att se en forsakringsgaranti som ett rent
konsumentskydd.

En helt annan fraga ar huruvida en forsakringsgaranti ar ett lampligt
konsumentskydd som bor inforas. Har bér man se till konsekvensen av ett
uteblivet skydd for den enskilde, men ocksa sannolikheten for att skyddet
behdver anvandas och hur manga individer som kan tankas berdras. Dessutom
bor man se pa hur konsumentskyddet i ovrigt ar utformat samt direkta och
indirekta kostnader for att infora ett skydd.

Nar det galler konsekvensen av ett fallissemang for den enskilde kan det
konstateras att det finns ett legitimt konsumentskyddsintresse. Manga
manniskor ar beroende av forsakringar for sin forsorjning. Det galler t.ex.
utbetalning av privat- och tjanstepension’ samt erséttningar fran sjuk- och
olycksfallsforsakringar. | skadeforsakring ar skyddsintresset i huvudsak
begransat till de som har oreglerade skador. Ovriga skadeférsikringstagare
riskerar bara den arliga premien vid ett fallissemang. For dem med ersattning
fran sjuk- och olycksfallsforsakringar finns ofta minst samma skyddsintresse
som for dem med pension. Vissa ersattningar fran skadeforsakringar, som t.ex.
vid brand i bostaden eller i det egna smaforetagets lokaler kan fa avgérande
effekt pa manniskors privatekonomi.

Man maste man dock komma ihag att det redan finns ett betydande
konsumentskydd for forsakringstagare och andra ersattningsberattigade pa
plats.” Hela férsakringsregleringen ar uppbyggd i syfte att skydda
konsumenterna. Det i Sverige inforda trafikljussystemet och nya solvenskraven
inom EU (Solvens ll-direktivet) ska se till att forsakringsforetagen har minst sa

* Ett undantag som bekréftar regeln &r AIG som raddades av den amerikanska regeringen under finanskrisen.
Hér var det emellertid inte forsakringsrorelsen som orsakade problemet utan kopplingarna till den finansiella
sektorn.

* Notera att kommissionen féreslar att tjanstepension ska undantas fran garantin.

> Fér en mer utférlig analys, se Forsikringstillsynsutredningens betinkande Tillsyn p& forsakringsomradet
(SOU 2005:85).
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mycket kapital att kontraktet med forsakringstagarna kan fullféljas med 99,5
procents sannolikhet under 12 manader framat. Det innebar att ett
forsakringsforetag kan antas fallera en gang vart tvahundrade ar om de har ett
kapital som exakt motsvarar regleringskapitalet och mer sdllan om de har en
buffert som Overstiger det lagstadgade.

Dessutom ska tillgdngar motsvarande atagandena mot forsakringstagarna vara
avskiljda vid en konkurs. Dessa far inte anvandas till att ersatta andra
fordringsagare an de forsdkrade. | detta sammanhang ska noteras att
berdakningen av de forsakringstekniska avsattningarna ska goras
"betryggande”, dvs. med sdakerhetsmarginal. Det innebar att
forsakringsbolaget maste avsatta mer tillgangar an de egentliga atagandena.
Det nuvarande skyddet innebar att den ersattningsberattigade normalt far ut
en betydande andel, kanske 80-90 procent, ® av sin ersattning vid en eventuell
konkurs, aven om det naturligtvis kan intraffa att skadan blir storre. Det senare
galler t.ex. om forsakringsforetaget genom brott eller slarv inte avskiljt
tillgdngarna pa ett sddant satt som lagen féreskriver, ndgot som misstanktes
ha varit fallet med Aspis liv.

Likviditetsproblem kan emellertid uppkomma foér den enskilde da ersattningen
fran konkursboet kan komma att betalas ut forst da konkursen avslutats, vilket
kan ta flera ar. Det mest sannolika ar dock att konkursforvaltaren valjer att
fortsatta att betala ut livrantor pa laga nivaer under konkursférfarandet. (Om
forvaltaren uppskattar att den slutliga atervinningsgraden skulle landa pa 85
procent kan I6pande utbetalningar ske med lat sdga 60 procent av avtalad
storlek). Det forutsatter dock att varderingen av tillgangarna och skulderna i
konkursboet kan goras med rimlig sakerhet.

En forsakringsgaranti skulle innebara att man fick ut 100 procent (forutsatt att
fordran ar mindre an det maximalt skyddade beloppet i systemet).
Sannolikheten att drabbas ar saledes liten och konsekvensen ar, med

® Denna siffra dr inte baserad pa konkursstatistik utan bygger pa observationen att atervinningsgraden for
banker(utan férmansratt) i genomsnitt legat pa 60 procent i USA. Oxera, som pa EU Kommissionen har utrett
fragan om forsakringsgaranti, antar i sina berakningar en atervinningsgrad pa 85 procent.
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2.2

nuvarande konsumentskydd, i normalfallet relativt begransad. Ett undantag ar
vid brottsligt forfarande eller vid slarv med skuldtackningsregistret.

Overviagandet om att inféra en garantiordning bér ta hansyn till de évriga
risker som forsakringstagaren bar. En forsakringsgaranti innebar att garanti-
ordningen Overtar den kreditrisk som forsakringstagaren har mot bolaget.
Denna risk maste jamforas med andra risker som forsakringstagaren bar.
Kreditrisken ar exempelvis vasentligt lagre an den marknadsrisk som han eller
hon bér i en traditionell livforsikring eller fondférsikring’. Detsamma géller
sakforsakringsomradet. Den marknadsrisk man bar genom att driva ett eget
foretag, aga en villa eller bostadsratt ar vasentligt storre an risken att man
drabbas av en brand samtidigt som forsakringsforetaget gar i konkurs. Den risk
som ett forsakringsgarantisystem avser att hantera ar saledes en relativt sett
liten risk i forhallande till de samlade risker forsakringstagaren har att bara.

Skydd av skattebetalarna eller framja inre marknaden?

Finns det da andra skal att inféra en forsakringsgarantiordning? | EU:s vitbok
tas som konstaterats ovan tva andra skal upp, att skydda skattebetalarna samt
att underlatta for den inre marknaden.

Skydd av skattebetalarna

Det forsta argumentet bygger pa att det politiskt kan vara svart for staten att
avsta ifran att skydda forsakringstagare nar en konkurs intraffar och att det
darfor kan vara lika bra att skapa ett explicit skydd och skaffa finansiering fran
forsakringsbranschen pa forhand. | de lander som redan har en nationell
forsakringsgaranti har inférande ofta foregatts av ett fallissemang i ett
forsakringsbolag.

Vid inférandet av en garantiordning omvandlas en implicit garanti till en
explicit som kan prissattas. Huruvida det finns en implicit garanti eller inte ar
dock inte sjalvklart. | Sverige har tva kreditforsakringsbolag (Njord och Svenska

’ Notera att marknadsriskerna i traditionell livférsakring skiljer sig fran fondférsikring i den meningen att
kredit- och marknadsriskerna ar oberoende av varandra i fondférsakring, medan de hanger intimt samman i
traditionell livférsakring — vid ett kraftigt tillgdngsfall pa marknaden 6kar sannolikheten att kreditrisken ocksa
ska realiseras.
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kredit) fallerat, utan statliga ingripanden. Nagra liv- eller skadebolag har
emellertid inte gatt i konkurs. Daremot har flera bolag gatt sa pass daligt att
forsakringskontrakten tagits 6ver av en annan aktor eller satts i s.k. “run off” —
dvs. en ordnad avveckling. Det galler exempelvis Aspis Liv och Salus Ansvar.

Aven om det finns en implicit garanti dr det inte en sjilvklarhet att den bér
goras explicit. Staten kan sagas var en forsakringsgivare ”of last resort” for
allehanda risker i samhallet, exempelvis for epidemier, karnkraftsolyckor och
naturkatastrofer. Vid stormen Gudrun betalades exempelvis ut stod till mark-
dgare som drabbades. Det vore orimligt att gora alla implicita garantier
explicita genom att i forhand fondera medel for alla dessa typer av risker, en i
sander. En mdjlighet vore naturligtvis att etablera en statlig katastroffond for
att hantera allehanda oférutsedda handelser. Det skulle dock vara svart att
definiera vilka typer av handelser som skulle kvalificera for att finansieras ur
denna fond. Risk finns att en sadan fond skulle anvandas for utgifter som inte
far plats under utgiftstaken och darmed bidra till en samre budgetdisciplin. Att
varna om sunda statsfinanser ar ett battre satt att se till att statens
betalningsformaga finns vid allehanda oférutsedda handelser. Explicita
garantier innebar ocksa risk for att medborgarna utsatter sig for storre risker i
vetskap om att staten kommer att radda dem (s.k. moral hazard).

En mdjlighet vore naturligtvis att konstruera ett system som i likhet med
investerarskyddet endast skyddar vid brott eller slarv med
skuldtackningsregistret. Att en konkurs i ett forsakringsbolag sammanfaller
med sadan brottslighet eller slarv torde emellertid inte intraffa sarskilt ofta. |
Sverige har faktiskt inget sadant fall annu intraffat dar en garanti skulle 16st
ut.® Det vore svart att forsvara ett inrattande av ett garantisystem som endast
utloses vid sallsynta fall. Om en sadan handelse skulle intraffa torde det vara
lampligare att anvanda ad hoc insatser.

® | fallet Aspis Liv var man nira en sadan situation. Det &r dock osdkert om inte kollektivavtalsparterna hade
ingripit vid ett fallissemang, da bolaget hanterade férsakringar med anknytning till arbetsmarknaden.
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2.3

Inre marknaden

Nar det galler den inre marknaden for forsakringstjanster riktade mot privat-
personer ar den svag, men torde knappast bli patagligt battre vid inférandet av
en harmoniserad forsakringsgarantiordning. Bristen pa konkurrens éver
granserna har inte sin grund i bristen pa harmonisering av
forsakringsgarantisystemen. Skatteregler, traditioner pa arbetsmarknaden och
varumarken torde ha vasentligt storre betydelse. Nagon betydande
snedvridning av konkurrensen till f6ljd av att forsakringsforetag i vissa lander
far betala en garantiavgift medan andra slipper finns inte heller da riskerna ar
sma och premien kan antas bli |ag.

Kostnader for en garanti

En teoretisk mojlig utgangspunkt ar att infora ett system dar kapitalkraven
halls pa ett minimum (vasentligt lagre an Solvens ll-kraven) och Iata
forsakringsgarantin sta for resterande del. Ett sadant system skulle ge det
billigaste skyddet, i den meningen att det skulle krdava minst total
kapitalbuffert®. Foretagsspecifika risker skulle diversifieras bort om de poolas
och bars av branschen som helhet, vilket skulle reducera
forsakringsbranschens sammanlagda kapitalbehov. Resonemanget forutsatter
emellertid att forsakringen inte skulle paverka bolagens eller kundernas
risktagande. Ett sddant alternativ ar inte aktuellt pa EU-niva. Ambitionsnivan
for kapitalkraven ar fastlagd i och med Solvens ll-direktivet. Man kan dock
konstatera att det blir en billigare [6sning att infoéra en forsakringsgaranti om
man vill forbattra konsumentskyddet, jamfort om man skulle infora ytterligare
forhojda kapitalkrav.

Om man anda skulle valja att infora en forsakringsgaranti, under nuvarande
solvenskapitalreglering, uppstar flera typer av kostnader, dels administrations-
kostnaderna for systemet samt eventuella skadekostnader.
Samhallsekonomiska kostnader kan ocksa uppkomma till féljd av 6kat
risktagande, s.k. moral hazard.

o Chen, Research & Find. on Insurance Insolvency, CSA Academic Perspective, vol 1 2005.
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De direkta administrationskostnaderna for att infora ett
forsakringsgarantisystem kan jamféras med kostnaderna for
insattningsgarantin eller investerarskyddet, vilka i sammanhanget ar
obetydliga.

Skadekostnaderna behover inte vara en samhallsekonomisk nettokostnad om
forsakringstagaren anser att forsakringen ar vard sitt pris. Detta forutsatter
dock att forsakringstagaren eller forsakringsforetaget inte forandrar sitt
beteende.

Nar det galler insattningsgarantin finns en uppenbar risk for beteendefor-
andringar, s.k. moral hazard, i synnerhet med dagens avgiftssystem som i
praktiken inte ar riskdifferentierat. Kreditinstitut kan med garantin i ryggen ta
hogre risker i sin utlaning utan att fordyra sin finansiering. Institutet kan locka
insattare med rantor som ar vasentligt lagre an vad man skulle behovs betala
vid marknadsfinansiering — insattarna ar beredda att finansiera institutet i
vetskap om att garantin trader in vid en konkurs. Resultatet kan bli fler
fallissemang i kreditinstitut och darmed hogre samhallsekonomiska kostnader.
Dessutom sker en inkomstomfordelning till de sparare som far del den hogre
sparrantan utan att bara motsvarande risk, liksom till kreditinstitutets agare
som far en hogre forvantad avkastning for en given kapitalinsats.

Vid ett inférande av ett forsakringsgarantisystem skulle samma problem kunna
uppkomma — forsakringsgivaren ges incitament att ta hogre risker i rorelsen i
syfte att 6ka sin avkastning utan att riskera att forlora kunder. En forsakrings-
givare som redan har forbrukat sitt fria kapital har exempelvis ingenting att
forlora pa att 6ka sina risker i rorelsen i syfte att radda varde till dgarna.
Forsakringstagarna har a sin sida inga incitament att reagera pa det 6kade
risktagandet och lamna bolaget om en garantiordning kommer att
kompensera dem vid en konkurs. Det géller i synnerhet om man far del i
"uppsidan”. Liknande incitament finns emellertid dven utan ett garantisystem.
| frdnvaro av ett garantisystem far forsakringsgivaren behalla eventuella
positiva vinster av sitt risktagande, medan nagon annan — forsakringstagarna —
far bara eventuella forluster. D3 risktagandet i rorelsen inte ar transparent for
forsakringstagarna och forsakringstagarna dessutom oftast ar inlasta i sina
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forsakringskontrakt utan maojlighet att flytta, kommer férsakringstagarna inte
overger foretag i nagon betydande grad. Ett garantisystem torde darfor inte i
grunden forandra incitamenten for forsakringsgivaren att ta hoga risker.

Det ar heller inte sannolikt att det uppstar nagra dramatiska
beteendeférandringar pa forsakringstagarsidan. Forsakringstagaren vet
visserligen att han eller hon alltid kommer att fa full ersattning om en
forsakringsgaranti infors och saknar darfor incitament att kontrollera
forsakringsgivarens soliditet. | praktiken torde dock inte forsakringstagarnas
beteende forandras da forsakringstagare normalt inte har maéjlighet att
sjalvstandigt beddma ekonomi och risker i en forsakringsrorelse. Detta
underlage hos forsakringstagaren ar de facto ett av motiven till sdrreglering av
forsakringsbolag.

Mojligen kan argumenten for ett férandrat beteende férandras om en generell
flyttratt for forsakringssparare infors. En flyttratt skulle ge forsakringsspararna
incitament att analysera bolagen och byta bolag vid alltfor hogt risktagande.
Detta incitament skulle forsvinna vid ett inforande av en garantiordning. Det ar
emellertid svart att bedéma hur stor denna effekt skulle kunna bli da
forsakringstagare normalt inte har forutsattning att bedéma riskernai en
forsakringsrorelse

Sammanfattningsvis ar risken for beteendeforandringar (moral hazard) till f6ljd
av forsakringsgarantin troligen begransad.

En annan oonskad beteendeforandring skulle kunna uppsta om
konsumenterna, till foljd av hdga kostnader, avstar fran att forsakra sig, eller
att forsakringsbolagen borjar saluféra produkter med mindre
forsakringsinnehall. Att konsumenterna till féljd av alltfor hard reglering avstar
fran att forsakra bort diversifierbara risker ar en samhallsekonomiskt icke-
optimal [6sning. EU-kommissionen har emellertid skattat forsakringsgaranti-
avgiftens storlek till drygt 0,1 procent av bruttopremien per ar. En sadan
blygsam hojning av premierna torde inte fa nagon dramatisk effekt pa
efterfragan av forsakringstjanster.
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2.4 Sammanfattande slutsatser

3.1

Sammanfattningsvis ar argumenten for att infora en forsakringsgarantiordning
svaga. Nagon effekt pa den finansiella stabiliteten kan inte forutses. Det
nuvarande konsumentskyddet ar starkt och individen bar i manga fall storre
risker i samband med sina forsakringsprodukter. Nagra substantiella, positiva
effekter pa den inre marknaden kan inte forutses. Skulle man dnda vélja att
infora ett forsakringsgarantsystem torde kostnaden for att inféra systemet
vara lag. Annorlunda uttryckt ar saval de samhallsekonomiska intakterna som
kostnaderna for inforandet av ett forsakringsgarantisystem sma. Hur starkt
konsumentskyddet ska vara ar emellertid i grunden inte en ekonomisk utan en
politisk fraga — hur paternalistisk ska staten vara?

Utformningen av en forsakringsgaranti

Om EU bestammer sig for att anda infora en forsakringsgaranti infinner sig en
rad fragor t.ex. rorande systemets omfattning, organisation, finansiering,
utbetalning m.m. Nedan diskuteras dessa fragor:

Omfattning

En principiell utgangspunkt bor vara att soka begransa garantins omfattning till
de mest skyddsvarda omradena. En sadan utgangspunkt ar rimlig av flera skal.

For det forsta innebar en obligatorisk garanti, direkt eller indirekt, ett
atagande for svenska staten och skattebetalarna som rimligen bor begransas. |
Kommissionens vitbok framgar att tanken ar att skattebetalarna ska hallas
skadeslosa genom finansiering i forvag (ex ante) eller i efterskott (ex post). |
ett obligatoriskt garantisystem star dock svenska staten i praktiken som sista
garant, explicit eller implicit. | insattningsgarantin och investerarskyddet
manifesteras det genom att systemet har laneratt i Riksgdalden. Om skadefallet
blir for stort for de kvarvarande foretagen i sektorn att bara kommer staten att
tvingas ta kostnaden (jamfor den islandska situationen).

' Med samma skil skulle man ocksa kunna avfirda behovet av ett investerarskydd. Huruvida detta ska ses
som ett argument for en garantiordning pa forsakringsomradet eller mot investerarskyddet &r dock mer en
politisk an ekonomisk fraga.
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3.11

For det andra ar en obligatorisk forsakringsgaranti ett ingrepp i avtalsfriheten.
Idag ar det mojligt att skriva forsakringskontrakt dar risken for konkurs
forsakrats bort eller [ata bli. Med en forsakringsgaranti maste konkursrisken
forsakras bort. Det finns anledning att begransa omfattningen av denna typ av
ingripanden till omraden dar det finns starka konsumentskyddsintressen som
inte kan tillvaratas pa andra satt. En intressant fraga ar varfor det inte idag
finns produkter dir kreditrisken mot forsiakringsbolaget forsakrats bort. Ar det
ett tecken pa att betalningsvilja saknas hos konsumenterna for en
forsakringsgaranti, eller ett tecken pa moral hazard — konsumenterna raknas
med att staten ska radda bolaget?

For det tredje konkurrerar vissa typer forsakringar med sparande utanfor
forsakringssektorn. Exempelvis konkurrerar fondférsakringar med annat
sparande sasom IPS-sparande i bank. En generos garanti som bara omfattar
delar av marknaden kan innebara att sparandet snedvrids. Det galler sarskilt
om avgiften inte satts pa ett sadant satt att den speglar risken i garantin. Detta
kan vara ett argument for att begransa garantins omfattning, men aven for att
utvidga densamma. | det senare fallet far dock de ovan namnda
invandningarna storre vikt.

En begransning av forsakringsgarantin kan ske i tre dimensioner, antingen
genom att begransa de instrument/kontrakt som skyddas, begréansa vilka typer
av aktérer som ska vara ersattningsberattigade eller begransa skyddet till vissa
typer av institut. De tva forsta dimensionerna illustreras i tabellen nedan.

Instrument/kontrakt

Nar det galler instrument/kontrakt ar det viktigt att vara konsekvent, annars
kan marknaden snedvridas. Har finns redan idag en del 6vrigt att 6nska. |
tabell 1 framgar att transaktionsmedel skyddas av insattningsgarantin. |
samband med den finansiella krisen utvidgades dven insattningsgarantin till att
galla bundet sparande pa konto (medan exakt samma sparande i form av en
obligation utgiven av samma bank inte skyddas).'" | EU-kommissionens vitbok

" sparandet skyddas endast av investerarskyddet om det ligger i en depa och pappret inte avskiljts pa ett
korrekt satt genom brott, slarv eller genom att en avveckling av en transaktion inte kunnat genomféras.
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foreslas att livforsakringar (det senare inkluderar férsakringssparande i form
av fondforsakring, och traditionell livférsakring) ska skyddas av en
garantiordning, men inte tjdnstepensionssparande som kan utgoras av exakt
samma produkt ibland i samma bolag.

Med tjanstepensionssparande avser EU-kommissionen sannolikt det pensions-
sparande som direkt lyder under tjanstepensionsdirektivet. | Sverige ror det sig
om pensionsstiftelser och tjanstepensionskassor. Sverige dr emellertid unikt da
en stor del av landets tjanstepensionssparande aterfinns i vara
livforsakringsbolag och star for ca halften av bolagens samlade forvaltade
kapital. Denna verksamhet regleras av en option i tjanstepensionsdirektivet.
Det ar utifran vitbokens perspektiv oklart om forsakringar som regleras av
optionen ocksa ska undantas. Ur ett svenskt perspektiv ar det naturligt att
fundera 6ver om man ska undanta aven denna typ av
tjanstepensionssparande. Har finns tva motstaende synsatt. Man kan
argumentera for att det vore naturligt att lata dessa tjanstepensions-
forsakringar omfattas av garantin, da exakt samma produkt som tecknats av
en privat person i samma bolag kommer att skyddas. Nackdelen med en sadan
|6sning ar dock att andra satt for arbetsgivaren att trygga de anstalldas
pensioner inte kommer omfattas av garantin (avsattning i egen balansrakning,
pensionsstiftelse eller tjanstepensionskassa) vilket innebar en annan typ av
snedvridning.

Mojligen kan det finnas skal pa nationell basis att fundera pa att stélla krav pa
arbetsmarknadens parter att uppratta ett formellt garantisystem for all
tjanstepension. Ett sddant system finns redan for de féretag som behaller
pensionsavsattningarna i egen balansrdkning (det s.k. FPK/PRI-systemet).

| EU-kommissionens vitbok anges ocksa att skadeforsakring ska inkluderas.
Som ovan namnts ar skyddsintresset i skadeforsakring i huvudsak begransat till
dem dar en skada redan intraffat. Det kan t.ex. galla brand-, sjuk- och
olycksfallsférsikringar. Ovriga riskerar oftast bara den &rliga premien. Genom
en sjalvrisk som overskrider arspremien kan den senare gruppen, som
naturligtvis ar i majoritet, undantas fran skyddet.
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Det finns en rad forsakringar dar lagstiftaren redan tagit stallning till att de ar
skyddsvarda genom att man bestamt att de ska vara obligatoriska. Det galler
t.ex. trafikforsakring, patientforsakring, byggfelsforsakring och
ansvarsforsakring vid atomskada. Det synes rimligt att dessa forsakringar ocksa
omfattas av en forsakringsgaranti. (I vissa lander med forsakringsgaranti ar det
endast sadana obligatoriska forsakringar som omfattas.)

For att skapa konkurrensneutralitet med fondférsakringssparande bor ocksa
overvagas huruvida IPS-sparande ska inkluderas i forsakringsgarantin dven om
den saknar férsakringsinnehdll. Aven fondférsikringar kan ju konstrueras sa
att de har ett minimalt forsakringsinslag.

3.1.2 Aktorer

Att undanta vissa kategorier av forsakringstagare kan bidra till att systemet far
en storre traffsakerhet i den meningen att det begransar garantin till de mest
skyddsvarda. Att pa ett alltfor finmaskigt satt forsoka begransa kretsen
ersattningsberattigande kan dock innebéara 6kade administrationskostnader da
man maste kunna sarskilja vissa kategorier vid en konkurs. Har maste en
avvagning ske.

| EU-kommissionens vitbok foreslas att enskilda och vissa utvalda juridiska
personer ska omfattas, utan ndarmare precisering.

Att inkludera enskilda i ett garantisystem ar tamligen sjalvklart. Mycket talar
for att ocksa inkludera smaforetag. Smaféretagare har precis som enskilda
begransade forutsattningar att bedoma ett forsakringsbolags kreditvardighet.
Ett fallissemang i forsakringsbolaget kan innebara konkurs for smaforetagare
med oreglerade forsakringsfordringar, med privat- och samhallsekonomiska
effekter som liknar konsekvenserna de for enskilda.

Skyddsbehovet for storre foretag ar vasentligt mindre an for sma foretag.
Storre foretag bor pa ett battre satt kunna analysera sina affarsmotparter.
Innebar det att stora foretag bor undantas fran forsakringsgarantin? |
insattningsgarantidirektivet finns en madjlighet att undanta stérre foretag
enligt vissa kriterier. Insattningsgarantiutredningen (SOU 2005:16)
konstaterade dock att endast tre procent av de svenska féretagen uppfyllde
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dessa kriterier. Utredningen ansag att det skulle innebéra en allfor stor
administrativ borda pa bankerna utan motsvarande vinst genom ett minskat
atagande for staten.

Tabell 1: Omfattningen av finansiella garantier
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Institutioner

Motsvarande resonemang gar att fora pa forsakringsomradet: Att begédra av
forsakringsbolagen att de ska gora en storleksbeddémning och sedan |6pande
uppdatera bedomningen skulle orsaka betydande administration i bolagen. Att
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3.2

utesluta storforetagen skulle dessutom inte resultera i nagot vasentligt mindre
atagande for systemet, i synnerhet om en maxgrans for ersattningen infors
som ar anpassad till enskilda och smaféretag (se avsnitt 3.2). Nagon anledning
att undanta storre foretag finns darfor inte.

Det skulle ocksa kunna argumenteras for att utesluta vissa personer sasom
bolagets ledning, revisorer och storre dgare fran garantin.

Skyddsintresse torde saknas helt nar det galler finansiella foretag, kommuner,
myndigheter och pensionsfonder. Dessa institutioner har en annan formaga
att bedoéma kreditvardigheten. Dessutom innebar beloppsgransen att
systemet blir skdligen ovidkommande for dessa aktorer. Dessa aktorer ar
dessutom lattare att urskilja i forsakringsbolagens egna system.

Ersattningsniva

Det ar rimligt att begransa ersattningsbeloppet, dels i syfte att begransa
atagandet, dels i syfte att ge incitament till storre aktorer att bedéma bolagens
kreditvardighet. Da banksparande i ndgon man konkurrerar med
forsakringssparande kan det vara lampligt att ta sin utgangspunkt i vad som
galler for detta sparande. Insattningsgarantidirektivet har forandrats under
finanskrisen. Innan krisen angav EU-direktivet att ett belopp som motsvarar
minst 20 000 euro per individ och institut skulle skyddas. Direktivet har
andrats och ar nu ett fullharmoniseringsdirektiv dar en maxgrans pa 100 000
euro, idag drygt 900 000 kronor, har slagits fast utan mojlighet for
medlemsstaterna att avvika uppat eller nedat. Gransen hojdes i syfte att
skydda spararna och minska risken for uttagsanstormning.
Fullharmoniseringen var en atgard som vidtogs for att skapa konkurrens-
neutralitet mellan institut i olika medlemsstater. Endast nagon procent av
enskilda insattare i Sverige har banktillgodohavanden som uppgar till belopp
som overstiger den nuvarande maxgransen.

For liv-, sjuk och skadeforsakringar betalas forsakringsbeloppet ut under en
langre period. FOr dessa typer av forsakringar bor den maximala
ersattningsnivan relateras till forsakringens varde som den kommer till uttryck
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i bolagets forsakringstekniska avsattningar. En traditionell livforsakring kan
oftast indelas i en del som &r garanterad och en del som utgér aterbaring. Den
senare delen ar att betrakta som riskkapital och kommer att forbrukas innan
en konkurs. Forsakringsgarantin kommer darfér endast kunna omfatta den del
som ar garanterad.

Vilken maxgrans ska da valjas for forsakringsgarantin? En mojlighet ar att valja
samma beloppsbegransning som for insattningsgarantin. | forsakrings-
sammanhang ar emellertid 900 000 inte en speciellt stor summa. D3 livforsak-
ringssparande ar ett langsiktigt sparande som ska racka |3t sdga i 20 ar efter
pensionen ar det inte ovanligt med forsakringar med ett vasentligt hogre
belopp. Detsamma galler brandforsakringar, dar exempelvis
ateruppbyggnadskostnaden av ett enfamiljshus i de flesta fall torde overstiga
900 000 kronor.

En ytterligare aspekt ar att det till skillnad fran insattningsgarantin inte ar
moijligt att begdra att den enskilde ska sprida sina risker genom att anlita flera
forsakringsgivare for att tacka samma risk. Medan det ar enkelt att fordela ett
stort banksparande mellan flera institut ar det inte majligt att ha flera
fullvardesforsakringar for samma risk. | sa fall skulle forsakringstagaren vid en
skada kunna krava ersattning fran flera bolag. Det strider mot principen att det
inte ska ga att gora en vinst fran ett sakforsakringskontrakt.

En rimlig slutsats av diskussionen ovan vore att ha en vasentligt hogre ersatt-
ningsniva an for insattningsgarantin. Denna niva maste kalibreras mot verkliga
data hos forsakringsbolagen. En utgangspunkt kan vara att sikta pa en ersatt-
ningsniva som tacker 100 procent for 90 procent av forsakringstagarna. Det
bor dessutom Overvagas att ha olika beloppsgranser for olika typer av
forsakringar, en for liv- och personforsakringar och en for skadeférsakringar.
Vad galler obligatoriska forsakringar skulle kunna 6vervagas att lata
forsakringsgarantin galla utan tak. Att ha ett obegransat skydd bor daven kunna
overvagas for icke-obligatoriska forsakringar som innebar ett
tredjemansskydd, t.ex. ansvarsforsakringar. Att ha alltfor manga
ersattningsnivaer skapar dock svarigheter for den enskilde konsumenten.
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3.3 Sjalvrisk

| forsakringssammanhang anvands ofta en sjalvrisk for att motverka ett slarvigt
eller oarligt beteende och darmed minska antalet onddiga forsakringsfall. |
insattningsgarantidirektivet har det tidigare tillatits en sjalvrisk upp till 10
procent av en enskild insattares garanterade insattningar. Fragan om en
sjdlvrisk har en koppling till den ersattningsniva som tillampas i ett
garantisystem. Ju lagre ersattningsniva som galler for garantin, desto mindre
behov finns att ta ut sjilvrisk. Ar ddremot ersattningsnivan hég, kan en
sjalvrisk paverka forsakringstagarens beteende i den riktningen att storre
hansyn tas till det finansiella tillstandet i institutet ndar man ska vilja
forsakringsbolag. | liv- och pensionsforsakringssammanhang ar emellertid
forsakringstagaren ofta inlast i ett kontrakt i manga ar, utan ratt att flytta. |
detta fall far sjalvrisken endast effekt vid nyteckningen. Forsakringsbolag ar
dessutom relativt svaranalyserade, inte minst for enskilda konsumenter, varfér
man inte ska dra alltfér stora vaxlar pa denna form av “marknadsdisciplin”.

| insattningsgarantisammanhang hade inférandet av en sjalvrisk den baksidan
att den bidrar till risken for uttagsanstormningar — insattarna forlorar
sjalvrisken om inte insatta medel tas ut innan konkurs." Denna risk finns inte i
forsakringssammanhang da medlen oftast inte gar att flytta. Har finns tvart
emot en podng att infora en relativt hog sjalvrisk i syfte att utesluta ett stort
antal forsakringstagare med laga ersattningskrav, t.ex. de som har krav pa en
arspremie for en hem- eller bilforsakring. En nedre beloppsgrans skulle bidra
till 6kad kostnadseffektivitet och vara motiverad av praktiska skal. Sjalvrisken
skulle utan vidare kunna sattas i intervallet 10 000 — 50 000. Den exakta
gransen bor bestammas efter att ha studerat data fran forsakringsbolagen.

Fragan om flyttratt for forsakringstagarna utreds for narvarande. Ett inforande
av flyttratt skulle emellertid inte paverka argumentationen ovan, da ett
forsakringsbolags tillgangssida ar vasentligt mer likvid an en banks. Det
forutsatter naturligtvis ocksa att forsakringstagarna inte far ratt att fora over

12 sjslvrisken i det brittiska insattningsgarantisystemet bidrog sannolikhet till uttagsanstormningen mot
banken Northern Rock.
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34

mer tillgangar till sitt nya bolag an sin rattmatiga andel av
forsakringsforetagets formogenhetsmassa.

Principiella alternativ for en forsakringsgaranti

Nedan redogors for fyra olika renodlade principiella alternativ for
konstruktionen av en forsakringsgaranti. Alternativen illustreras i tabell 2. De
centrala egenskaperna som lyfts fram ar huruvida systemen

(i) bygger pa dmsesidiga forsakringsprinciper, dar de férsakrade instituten
forsakrar varandra, eller pa garantier utstallda av en eller flera externa
garantigivare, samt

(i)  administreras av staten eller av privata organ.

Tabell 2: Fyra principiella alternativ for insattningsgarantin och

investerarskyddet
I. Extern garantigivare Il. Omsesidig forsikring
A 1l. Statligt system byggt
A. Statlig A |. Statlig garanti gt sy ves

pa 6msesidiga principer

. B I. Obligatorisk privat B Il. Omsesidigt
B. Privat ) o . ar
garanti (ater)forsakringsbolag

Alternativ A |, en statlig garanti, innebar att staten garanterar att ersatta
insattarna vid en konkurs i ett institut. Forsakringsbolagen betalar en
garantiavgift som tillfaller staten som tar den finansiella risken for det fall att
infriandena blir stoérre an premieintakterna. Systemet har foljande egenskaper:
Nystartade institut som tillkommer betalar samma premie som (risk- och
storleksmassigt) jamforbara institut som funnits med i systemet sedan
tidigare. Institut som lamnar systemet av annan anledning an konkurs har
ingen ratt att aterfa inbetalda premier. Vid periodens slut anses premien vara
forbrukad. Detta motsvarar hur en konventionell kreditforsakring fungerar.
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Alternativ B |, den obligatoriska privata garantilosningen, kan ses som en
parallell till den obligatoriska trafikforsakringen och innebar att varje institut
alaggs att teckna en garanti hos en privat garantigivare som kan vara en bank
eller ett forsakringsbolag. En sadan garanti skulle vara obligatorisk for
forsakringsforetag pa samma satt som en trafikforsakring ar obligatorisk for
den som kér bil. Aven i detta alternativ tillfaller premieinkomsten
garantigivaren som ocksa tar den finansiella risken. Pa samma satt somi
alternativet A | betalar tillkommande institut samma premie som jamférbara
institut som funnits i systemet sedan tidigare. Institut som lamnar systemet
har ingen ratt att aterfa sina inbetalda premier.

De 6msesidiga forsakringsalternativen, A Il och BlI, bygger pa principen att de
forsakrade gar samman och garanterar varandras ataganden i handelse av
fallissemang. Finansieringen kan ske antingen genom att avgifter samlas in i
forvag och fonderas till dess ett skadefall uppkommer (ex ante-finansiering).
Alternativt kan kostnaderna tackas genom att avgifter samlas in efter det att
ett infriande intraffat fran de institut som inte fallerat (ex post-finansiering).
Finansieringen kan ocksa vara en kombination av ex ante och ex post; avgifter
samlas in och fonderas till dess att en viss niva pa fonderingen natts,
infrianden som 6verstiger denna niva finansieras i efterhand av "6verlevande”
institut. Det senare ar vad som foreslas for forsakringsgarantin i EU:s vitbok.

| en renodlad 6msesidig |6sning dger de forsakrade gemensamt forsakrings-
bolagets tillgangar. Nytillkommande institut maste bidra till systemet med ett
belopp som motsvarar vad som redan betalats in till systemet av jamforbara
institut. Omvant har de bolag som lamnar systemet ratt att aterkrava
inbetalda men inte forbrukade premier.

| alternativ B Il aldggs de forsdkrade att bilda ett eller flera gemensamma for-

sakringsbolag, medan staten skapar ett system utefter Gmsesidiga principer i
alternativ A ll.
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Diskussion

Det kan ifragasattas om en privat I6sning har nagon utsikt att fungera nar det
galler forsakringsgarantin. Det galler sarskilt alternativ Bl, dvs. alternativet dar
staten staller krav pa att instituten tecknar en obligatorisk forsakring/garanti
hos en privat forsakrings- eller garantigivare. Till att borja med existerar inte
en privat marknad for denna typ av garantier/kreditforsakringar i dag. Det ar
inte heller sjalvklart att atagandena kan absorberas av den privata marknaden
pa ett satt som ger tillrackligt gott konsumentskydd. Det maste utredas
narmare. Skulle det anda vara majligt att finna privata forsakrings-
/garantigivare som vore beredda att ta pa sig risken skulle premierna med stor
sannolikhet bli héga. Forsakrings- eller garantigivarna skulle krava stora
sakerhetsmarginaler for att kompensera for den osdkerhet som
riskberdakningen ar behaftad med och for att halla ett stort buffertkapital i
rorelsen. Detta i tillagg till sina vinstmarginaler.

Till sist kan det konstateras att ett sadant system skulle krava statlig tillsyn av
saval kontraktens utformning som den finansiella styrkan hos motparterna.
Kostnaderna for denna tillsyn skulle belasta instituten vilket skulle addera till
den hoga premiekostnaden.

Det finns ocksa fragetecken runt alternativet med ett privat, men offentligt
reglerat, dmsesidigt forsakringsbolag (alternativ B Il).

Det ar tveksamt om ett privat forsakringsbolag som organiserar forsakrings-
garantin skulle ha den finansiella styrkan, vare sig att bara forlusten vid ett
stort skadefall eller klara av den likviditetspafrestning som ett stort skadefall
skulle kunna innebara.

Intraffar ett stort skadefall i ett av de storsta svenska bolagen till foljd av t.ex.
aktieprisutvecklingen kommer det sannolikt innebara att ocksa fler bolag har
problem. Risken for att forsakringsgivaren fallerar skulle i praktiken baras av
staten. Detta inte minst pa grund av det faktum att garantin bygger pa statlig
reglering. For att undvika att staten hamnar i en sadan situation skulle det
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kunna kravas att det dmsesidiga forsakringsbolaget aterforsakrar sina risker,
atminstone Aver en viss niva.

Det ar sannolikt att de administrativa kostnaderna for ett privat system skulle
bli hogre for instituten an ett statligt system. Kostnader, t.ex. for att bygga upp
en beredskapsorganisation for hanteringen av ett skadefall skulle flyttas 6ver
till forsakringsbolaget. Dartill skulle andra administrativa kostnader tillkomma,
bl.a. reglerings- och tillsynskostnader. Kostnaderna for detta skulle laggas pa
de forsakrade instituten.

En annan avgorande fraga ar systemets likviditet. Om ett av de stora
forsakringsbolagen skulle fallera skulle systemet, beroende pa hur systemet ar
konstruerat, med kort varsel behdva betala ut relativt stora summor. Om det
vore mojligt att istdllet for att betala ut hela summan gora en
bestandsoverlatelse eller satta forsakringsbolaget i run off behover bara
garantiordningen tacka manatliga belopp i fallet med livrantor, vilket skulle
vara mer hanterligt ur likviditetssynpunkt (se vidare avsnitt 3.9 nedan). Om
inte det ar mojligt ar det osannolikt att ndgon annan an staten skulle ha
kapacitet att snabbt lana upp summor av denna storleksordning. En privat
|6sning skulle saledes vara beroende av en statlig kreditlina.

Ytterligare ett argument mot I6sningen med ett privat 6msesidigt forsakrings-
bolag (BIl), vid sidan av dem som presenterats ovan, finns i risken att
existerande aktorer staller upp villkor som ar potentiellt
konkurrensbegransande, t.ex. vad galler krav pa intrade, riskbedomning vid
avgiftssattning m.m. Dessa risker kan endast delvis hanteras med sarskild
reglering och tillsyn. Aven ett statligt alternativ organiserat helt enligt
omsesidiga principer (All) kan ha konkurrensbegransande effekter. Detta om
krav stélls pa nytillkommande konkurrenter att betala in en andel i en statlig
fond motsvarande vad var och en av de 6vriga aktérerna betalat in historiskt.
En sddan ordning kan potentiellt fungera som en intradesbarriar till
forsakringsmarknaden.
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3.5

3.5.1

Vid en renodlad ex post-finansiering skulle dessa konkurrenspolitiska problem
bortfalla, eftersom behovet av stora inbetalningar vid intrade bortfaller. En
sadan l6sning for skulle dock medfdra andra typer av problem. Incitamenten
for de allra mest riskfyllda instituten att s6ka begransa sitt risktagande
minskar. Uttaxeringsmojligheterna i efterhand kan som ovan berorts ocksa
vara begransade.

Slutsats

Mycket talar for att forsakringsgarantin bor administreras av staten och att
atminstone en renodlad 6msesidig |6sning bor avvisas. | tabell 4 sammanfattas
diskussionen.

Alternativ Bl har uteslutits ur tabellen da detta alternativ ansetts orealistiskt.
Istdllet har ett alternativ med ett privat dmsesidigt forsakringsbolag (Blllb)
kompletterat med en statlig aterforsakring och en statlig kreditlina lagts till.
Alternativet utan sadant kreditarrangemang benamns i tabellen Blla. Samtliga
omsesidiga |6sningar for insattningsgarantin har antagits vara finansierade
med en kombination av ex post- och ex ante-avgifter. Nar det galler
investerarskyddet har det antagits att det enbart finansieras med ex post-
avgifter. Den statliga garantin (Al) forutsatts enbart ha ex ante-finansiering.

Finansiering

En sarskild fraga ar huruvida avgifterna ska finansieras i forvag (ex ante) eller
efter att ett skadefall intraffat (ex post).

Avgiftsmodell

Ex ante-finansiering har fordelen att finansiering kan ske nar
betalningsformagan ar hog hos garantiobjekten och innebar att
inbetalningarna kan spridas ut dver tiden. Dessutom bidrar dven den
fallerande parten till finansieringen. Fordelen med ex post-finansiering ar att
behovet att forsakringsmassigt korrekt berdakna premierna for systemet som
helhet minskar. Felaktigt satta premier kan justeras i efterhand genom
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hojda/sankta genomsnittliga premier. En ex post-16sning binder heller inte
kapital pa samma satt.

Man kan i princip tanka sig fyra olika modeller for forsakringsgarantisystemets
finansiering:

A. Ex ante-avgiften satts till noll eller till en niva dar systemet kan forvantas
ga med underskott. Ex post-avgifter anvands for att finansiera
infrianden i systemet. Denna modell kan sagas stamma 6verens med
dagens investerarskydd.

B. Forsakringsmassiga premier tas ut ex ante for att finansiera forvantade
infrianden. Ex post-avgifter tas ut for att finansiera utfall som ar storre
an forvantat.

C. Forsakringsmassiga premier tas ut ex ante utan majlighet till ex post
finansiering. Denna modell 6verensstammer med statliga garantier
normalt hanteras.

D. Ex ante-avgiften satts tillfalligt till en niva som innebar att systemet
forvantas ga med overskott intill dess en fond av viss storlek byggts upp.
Darefter satts avgiften ned och infrianden finansieras med fonden
och/eller ex post-avgifter. Denna modell foreslas av EU kommissionen i
vitboken.

Modell A har valts for investerarskyddet, sannolikt beroende pa att
sannolikheten fér ett infriande i det systemet ar svarberiknad®™ i kombination
med att storleken pa skadefallet berdknas bli begransat. Det finns emellertid
patagliga nackdelar med ett forsdkringsgarantisystem som, helt eller delvis,
lutar sig emot ex post-finansiering. Mdjligheterna att ta ut ex post-avgifter i
samband med en kris som beror flera foretag samtidigt kan vara sma, liksom

“Ett infriande kréver en konkurs i institutet i kombination med ett brottsligt forfarande eller problem vid
avvecklingen av vardepappersaffarer.
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mojligheten att ta ut hoga avgifter efter det att forsakringsvasendet tillfrisknat.
Det innebar att ett sddant system kan forvantas bli underfinansierat 6ver tid,
vilket i praktiken innebar en 6verforing fran skattebetalarna till agarna av de
forsakrade instituten och/eller forsakringstagarna.

Att efter ett infriande uttaxera ex post-avgifter som kraftigt avviker uppat fran
vad som ar forsakringsmassigt™ kan ocksa innebira nackdelar i form av sned-
vridningar pa sparandemarknaden till forsakringssparandets nackdel. Mot-
svarande snedvridning av sparandemarknaden till forsakringssparandets fordel
uppkommer fore eventuella skadefall om ex ante-avgifterna satts pa en for lag
niva i forhallande till risken.

Modell B och C har det gemensamt att ex ante-avgifterna satts enligt
sjalvkostnadsprincipen (dvs. avgiften satts till forvantad forlust samt
administrationskostnad, utan paslag for riskpremie etc). Det skulle ha ett antal
positiva effekter:

De potentiella snedvridningarna pa sparandemarknaden som kan uppsta till
foljd av alltfor laga ex ante-avgifter forsvinner.

Risken for underskott i garantiverksamheten till foljd av stora kostnader som
sedan inte kan tackas i efterhand av branschen skulle minska. Vid en ovantad
forlust skulle staten & andra sidan ensam fa bara kostnaderna, men med for-
sakringsmassiga avgifter ar det i princip lika sannolikt med en ovantad vinst.
Fordelen med att anda ha kvar mojligheten till ex post-finansiering (modell B)
ar att sannolikheten for kraftiga underskott for staten minskar. En sadan
modell har dock ocksa ett antal nackdelar:

Konstruktionen innebar att systemet kan forvantas att ga med overskott.
Positiva resultat behalls av staten medan negativa utfall bars av instituten,
vilket kan likstallas med en skatt pa forsakringsverksamhet.

Snedvridningar kan uppsta pa sparandemarknaden med alltfor héga ex post-
avgifter.

Y Har avser en avgift som speglar framtida férvintade forluster.
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Risken finns att forsakringsbolag flyttar sina huvudkontor, eller skapar
dotterforetag av utlandska filialer, for att undkomma alltfor héga ex post-
avgifter®.

Att avskaffa mojligheten till ex post-finansiering kan vid oférmanliga utfall
innebdra att systemet som sadant gar med kraftigt underskott som atminstone
for en tid far baras av staten. Det skulle potentiellt kunna komma i konflikt
med EU:s statsstodsregler. Utbetalningarna fran systemet utgoér emellertid
inte finansiellt stod till instituten utan gar direkt till insattarna. Darmed faller
systemet troligen utanfor statsstodsregelverket.

Den renodlade ex ante-prissattning (modell C) har fordelen for de forsakrade
instituten att det forvantade avgiftsuttaget blir lagre an i modell B (samma ex
ante-avgift i bagge alternativen, men majlighet till ex post avgift i alternativ B)
och i D (ingen fonduppbyggnad). Jamfort med ex post-finansiering kommer
avgifter i storre utstrackning att tas ut under perioder nar forsakringsbolagen
har storre formaga att bara dem. Staten absorberar risken for stora
avgiftsfluktuationer, som skulle ha burits av instituten i ett system med ex
post-finansiering.

Modell D, som foreslas av EU-kommissionen, har den nackdelen att sparande-
marknaden snedvrids av alltfor hoga avgifter under fondutbyggnaden och
alltfor laga avgifter darefter. Modellen innebar vidare ett 6veruttag pa avgifter
som motsvarar den malsatta fondnivan. Ex post-avgifter ger ocksa en pro-
cyklisk effekt — avgifter tas ut nar tillstandet i instituten ar som samst.

Den av EU-kommissionen foreslagna ordningen med att avgiften ska relatera
till en malsatt fonderingsniva kan fa markliga konsekvenser. Skulle ett svenskt
forsakringsbolag omvandla sina utlandska dotterforetag till filialer 6kar
systemets ataganden. D3 finns risk for att den malsatta nivan for fonderingen
plotsligt underskrids, vilket skulle resultera i att den genomsnittliga avgiften
hojs for samliga forsakringsbolag. En liknande diskussion uppkom inom

!> Detta problem skulle kunna l6sas med regressférpliktelser, men innebéra ett krangligt regelverk.
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3.5.2

insattningsgarantisystemet nar Nordea funderade pa att dndra sin struktur.
Vid en 6msesidig forsakringslosning uppkommer ocksa problem med
eventuella 6verforingar av fondmedel som upparbetats i ett annat system.

Riskdifferentiering

Enligt kommissionens vitbok ska avgiften for enskilda institut sattas sa att den
speglar risken i engagemanget (riskdifferentiering). Det finns goda argument
for detta. Det ar emellertid rimligt att ge utrymme for avgifter som reflekterar
den verkliga risken i olika institut. | den nuvarande insattningsgarantin ar t.ex.
moijligheten till riskdifferentiering begransad. Dels far avgiften bara
differentieras inom ett smalt intervall, dels bara med avseende pa en variabel
— kapitaltackningen. Ingen hansyn far tas till andra forhallanden som paverkar
beddmningen av ett instituts kreditvardighet, t.ex. till institutets
intjaningsformaga. Denna prissattningsmodell uppmuntrar till 6kat risktagande
hos saval insattarna som instituten. Institut med hogre risk har ett hogre
forvantat resultat och kan locka till sig kunder utan att straffas med hogre
avgifter. | EU-kommissionens vitbok foreslas att ett tak ska sattas for
garantiavgiften for forsakringsgarantin som en procentsats av premievolymen.
Det finns salunda starka skal att avsta ifran ett sadant tak.

Istallet finns skal att ge vasentligt storre frihet till forsakringsgarantiorganisa-
tionen, saval nar det galler differentiering av enskilda avgifter som vilka
variabler som far vagas in vid differentieringen. En sddan premiesattning skulle
ha en rad positiva effekter. Den skulle ge battre korrekta incitament, inte bara
till sektorn som helhet, utan ocksa till enskilda institut. Ett sddant system har
ocksa storre chans att vinna acceptans hos de forsakrade instituten. Det
kommer att upplevas som mer rattvist jamfort med ett system som tar ut en
avgift som i otillracklig grad tar hansyn till vilken risk institutet utgor for
systemet. | detta fall kommer emellertid avgiften sattas pa en relativt 1ag niva
varfor den styrande effekten inte ska 6verdrivas.

En potentiell nackdel for instituten ar att avgifterna inte blir lika forutsagbara
som nar de ar fastlagda i lag utan kan komma att fluktuera dver tid beroende
pa risken i institutet. Detta ar dock en fordel for systemet som helhet eftersom
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3.5.3

det ger instituten korrekta incitament att dra ned risken i verksamheten. |
detta sammanhang ar det vart att paminna om att Solvens Il — regelverket
innebar att kapitalkravet ar riskbaserat. Det finns saledes redan idag
incitament for forsakringsforetagen att halla nere risken i syfte att minska sina
kapitalkostnader. En riskbaserad avgift skulle verka i samma riktning.

Fondering

Tempordra 6verskott i ett garantisystem behover fonderas och underskott
maste finansieras. | ett statligt system skulle man visserligen kunna hantera
systemet genom att direkt ta utgifter och intakter direkt dver budgeten. Detta
ar dock svart att hantera inom ramen for utgiftstaken | det statliga
garantisystemet finns darfér en modell med garantireserver utanfor
utgiftstaken — konton i Riksgalden dit dver- och underskott i
garantiverksamheten fors. Kontona tillgodogors respektive belastas med en
ranta som motsvarar statens upplaningsranta. | det fall man valjer en statlig
modell &r det naturligt att ocksa valja en garantireserv for systemets
fondering.

Insattningsgarantisystemet har en delvis annorlunda konstruktion och placerar
medlen i statspapper. Gemensamt ar att systemet har en obegransad kredit
hos Riksgalden. Man kan emellertid konstatera att skillnaden mellan
insattningsgarantins nuvarande fond och en garantireserv av den modell som
ovriga statliga garantisystem i dag utnyttjar endast ar redovisningsmassig. Da
obligationerna i fonden saval utges som innehas av staten kan fonden, liksom
garantireserverna, betraktas som “koncerninterna fordringar”. Den reella
skillnaden mellan de tva systemen ar saledes liten. Vid ett skadefall tvingas
staten i bagge fallen salja statsobligationer till den privata sektorn. | det fall
man valjer en statlig |6sning for forsakringsgarantisystemet finns ingen
anledning att avvika fran vad som galler Ovriga statliga garantier pa denna
punkt. Medlen bor istdllet placeras pa ett rantebarande konto i Rikgalden med
obegransad laneratt.
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3.6 Internationella konkurrensaspekter pa finansieringsmodellen

EU-medlemskapet och den inre marknaden for finansiella tjanster innebar att
de svenska forsakringsbolagen kan utsattas for konkurrens fran institut inom
EES-omradet pa ett mer direkt satt an tidigare. Salunda far ett
forsakringsforetag som fatt tillstand i ett land inom EES-omradet fritt
konkurrera i Sverige (granséverskridande verksamhet). Ett sadant
forsakringsforetag far ocksa, efter ett registreringsférfarande hos
Finansinspektionen, men utan ny tillstandsprovning, 6ppna en filial i har i
landet. Ett utlandskt forsakringsbolag kan ocksa konkurrera i Sverige genom
att satta upp ett dotterbolag. Ett dotterbolag betraktas dock som ett svenskt
bolag och maste sdka tillstand hos Finansinspektionen.

| EU-kommissionens vitbok foreslas att nationella forsakringsgarantisystem ska
sattas upp. | vitboken forelas ocksa att den s.k. hemlandsprincipen ska
tillampas. Det innebar att varje forsakringsbolag omfattas av det
forsakringsgarantisystem som finns hemlandet, dvs. det land i vilket man fatt
tillstand. Det innebér att utlandska forsakringsbolag som konkurrerar i Sverige
genom gransoverskridande verksamhet eller i filialform omfattas av
hemlandets garantisystem medan deras dotterforetag har i Sverige omfattas
av det svenska systemet. Det ar rimligt och féljer principerna for EU-
regleringen i ovrigt, inklusive insattningsgarantin.

| ett system med hemlandsprincip och ett minimiharmoniseringsdirektiv finns
emellertid risk for konkurrenssnedvridningar. En hardare reglering hemma
maste foljas vid gransoverskridande verksamhet och kan ge en
konkurrensnackdel. Ur forsakringstagarperspektiv foljer ett samre
konsumentskydd fran hemlandet med till vardlandet, vilket ocksa kan vara en
konkurrensnackdel. P4 banksidan har man I6st det senare problemet med en
moijlighet till “topping up”, dvs. inlaningsinstitutet kan kdpa ett
kompletterande skydd fran den insattningsgarantiorganisation som finns i
landet dar man verkar. Detta ar en relativt komplex materia som kraver
detaljerade avtal mellan garantiorganisationer i olika lander. Detta problem
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3.7

kommer att lindras eller bortfalla om systemens omfattning,
ersattningsbelopp och sjalvrisk fullharmoniseras.

| syfte att minska eventuella snedvridningar bor en eventuell
forsakringsgaranti harmonieras pa ett battre satt pa EU-niva. | handelse att
man bestammer sig for att infora en forsakringsgaranti vore den ideala
l6sningen att tillskapa en garantiordning pa europeisk basis. Det skulle borga
for konkurrensneutralitet, vara mer kostnadseffektivt och innebara en hogre
grad av diversifiering och darmed lagre risk for stora over- eller underskott.
EU-kommissionen avvisar tyvarr denna I6sning med att den inte ar politiskt
framkomlig. Om det inte ar mojligt att skapa en europeisk |6sning bor
misstagen fran insattningsgarantidirektivet undvikas. Harmoniseringen av de
nationella systemen bor vara mer langtgaende jamfoért med
insdttningsgarantin. Det bor t.ex. inte finnas bade rena ex ante system och ex
post system. Prissattningsprinciperna i 6vrigt bor ocksa harmoniseras.
Darutover bor omfattningen fullharmoniseras. Ersattningstak och eventuella
sjalvrisker bor sattas gemensamt pa EU-niva sa att man far samma skydd i alla
lander och slipper snedvridningar och/eller ett komplicerat "topping up” —
regelverk. Samtidigt ska inte risken for snedvridningar 6éverdrivas. Som ovan
konstaterats ar den uppskattade avgiftsnivan lag och andra konkurrenshinder
ar viktigare i detta sammanhang, se avsnitt 2.2.

Utbetalning

En forsakringsgarantiordning kommer innebara mycket stora ataganden. En
stor del av dessa ataganden ar emellertid langsiktiga. Det galler t.ex.
livforsakringsprodukter sasom traditionell livforsakring, fondforsakring men
aven sjuk- och olycksfallsforsakringar betalas ofta ut under en langre period.
Det finns darfor inte samma behov som pa banksidan att med kort varsel
betala ut hela beloppet. Det finns fordelar for saval systemet som den enskilde
att kontraktet istallet fullfoljs och livrantan eller pensionsutbetalningen sker
per manad istallet for i en klumpsumma. Detta kan astadkommas genom att
forsakringsgarantiordningen tillskjuter medel for att underlatta en
bestandsoverlatelse till ett annat forsakringsbolag eller for att mojliggora en
ordnad avveckling av bestandet (s.k. run off).
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3.8

En sarskild fraga ar vad som ska utlésa garantin. Har kan man tanka sig flera
varianter. Garantin kan utosas vid konkurs, vilket ar fallet i den svenska
insattningsgarantin. Man kan ocksa tanka sig att forsakringsgarantin far ingripa
tidigare, exempelvis om atagandena overstiger tillgangarna men bolaget dnnu
inte satts i konkurs

Ovrigt

| samband med regleringen av en ny forsakringsgaranti finns en rad
detaljfragor att ta hansyn till. En viktig fraga ar forsakringsbolagens
informationsskyldighet till konsumenterna om vilket skydd de har. Denna fraga
blir sarskilt delikat om tjanstepensionsforsakringar som erbjuds av
forsakringsbolag (under optionen i tjanstepensionsdirektivet, se ovan) halls
utanfor garantisystemet. Ytterligare en fraga ar
forsakringsgarantiorganisationens ratt till insyn i bolaget for att tillse att
system m.m. haller en sadan standard att det ar majligt att snabbt kunna
betala ut medel till drabbade, samt for att kunna forbereda ett skadefall.
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