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1. Vad ar
finansiell aterforsakring?

2. Definition av
finansiell aterforsakring

En pataglig olikhet mellan traditionell ater-
forsiakring (excess of loss-skydd) och finan-
siell aterforsikring dr att traditionell aterfor-
sdkring har for avsikt att 6verfora en del av
risken fran den aterforsikrade till aterforsik-
raren, till skillnad mot finansiell aterforsik-
ring som har for avsikt att skydda den aterfor-
sikrades rorelseresultat mot olika risker.
M.a.o. vid ett vanligt excess of loss-skydd
finns alltid en reell riskdverforing. Excess of
loss-skyddet skall ju fungera som ett katastrof-
skydd. T finansiell aterforsikring finns inte
denna reella riskoverforing. Podngen med
finansiell aterforséikring ir inte att verfora en
risk fran en part till en annan part i ordets
verkliga mening.

I anknytning till detta bor papekas att storre
vikt ldggs vid aterforsikrarens solvens till
skillnad mot hur situationen ir vid ett vanligt
excess of loss-skydd. Som grund for detta
pastaende kan tilldggas att det inte 4r nagon
slump att det niistan dr endast triple A-ratade
bolag som ér aterforsakrare.
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“En affdrstransaktion mellan ett cederande
bolag (den aterforsikrade) och ett mottagan-
de bolag (aterforsdkraren) som bestar i en
overforing av en risk, dir den overforda ris-
ken begrinsas primart till en finansiell och/
eller kredit risk”. M.a.o. som ovan ndmnts
ingen reell riskdverforing som vid ett tradi-
tionellt excess of loss-skydd.
For aterforsdkraren ar riskerna foljande:

e Finansiell risk

Finansiella medel med den avsikten att ge
vinst at aterforsdkraren inbringar inte den
forviantade avkastningen.

e Kreditrisk

Den aterforsikrade kan inte fullfolja upp-
gjorda betalningsvillkor, vilket slutligen
kan innebéra konkurs for den aterforsikra-
de. For aterforsikraren &r detta givetvis en
risk som han har patagit sig om han har gett
avtickning dt den aterforsikrade.

'Redogorelsen dr en sammanfattning av den informa-
tion jag erholl under min stipendieresa till London i
december 1994 med Svenska Forsékringsforeniningen.



3. Den finansiella ater-
forsakringens tillampning

Den finansiella aterforsikringen kan till sina
karaktir vara savil retrospektiv (avse kinda
reserverade skador inklusive IBNRs = Incur-
red But Not Reported) som prospektiv (avse
framtida hittills okidnda skador) eller en kom-
bination av bada.

Forattbittre askadliggora ovanstaende skall
foljande presentation goras av vissa av de
produkter som finns i marknaden.

En form av finansiell aterforsikring av re-
trospektiv natur dr s.k. "Time and Distance
policies”. Dessa innebir att den aterforsikra-
de betalar en relativt hog aterforsikringspre-
mie kontant i forskott och erhaller periodise-
rade utbetalningar i framtiden enligt ett pa
forhand uppgjort schema for att mota framti-
da ersittningskrav.

Vanligtvis placeras "Time and Distance”
aterforsikring med bolag som verkar i ett
skattevénligt klimat som ex. Bermuda. Detta
betyder att avkastningen pa den avsatta pre-
mien dr skattefri och att fonden foljaktligen
okar snabbare.

Aterforsikringen har ingen “timing” risk,
vilket innebdr att aterforsdkrarna inte beho-
ver betala fore 6verenskommen tidpunkt oav-
sett i vilken takt ersdttningskraven drabbar
den aterforsikrade. Aterforsikrarnas enda
egentliga “risk” rorande “Time and Distance
policies” ir att det investerade kapitalets ut-
veckling blir simre &n forvéntat.

Vidare kan ytterligare tre retrospektiva hu-
vudtyper nimnas:

e Loss Portfolio Transfer (d.v.s. overforing
av skadeportfolj) ar ett sitt att diskontera
ersittningsreserven. Till en premie svaran-
de mot det diskonterade vérdet av de fram-
tida skadeutbetalningarna Gvertar aterfor-
sdkrarna ansvaret for dessa betalningar.

Denna produkt kan med fordel anvindas
nir den aterforsikrade vill avsluta en viss
typ av affdr som dr av "langsvansad” karak-

tdr. Vidare kan loss portfolio transfer an-
vindas nir den aterforsikrade vill stdnga
gamla argangar (underwriting years). Pa sa
sdtt kan produkten dven tjina som ett prak-
tiskt arbetsredskap for en revisor.

For aterforsikraren kan motivet vara att
tjdna pengar till en timligen begréinsad risk.

e Financial Quota Share (d.v.s. finansiell
kvotaterforsikring) dr en typ av finansiell
aterforsikring som ldmpar sig for ett bolag
som har svart att ytterligare utvecklas pa
grund av alltfor svag kapitalbas. Den ater-
forsdkrade cederar en del av sin ej intjinta
premie (premiereserv) till aterforsikraren
och erhéller didrigenom en aterforsikrings-
provision som forbittrar relationen mellan
nettopremieintékt och kapital och foljaktli-
gen formagan att expandera volymmis-
sigt. Aterforsikraren i sin tur sitter en stor-
re del av sitt kapital i arbete och forbittrar
sina nyckeltal.

e Funded covers (d.v.s. fonderade skydd) ar
ett sitt att sprida riskerna i tiden istillet for
att sprida dem geografiskt, som vid ett
traditionelltexcess of loss-skydd. Ett fonde-
rat excess of loss-skydd dr flerarigt och har
oftast endast en aterforsikrare. Formen dr
att den aterforsiakrade genom arliga pa for-
hand 6verenskomna premie- betalningar
sjilv bygger upp en fond hos aterforsikra-
rna. Om kontraktet vid utgangen av flerars-
perioden dr skadefritt aterbetalas en stor del
av den ackumulerade premien till den ater-
forsdkrade i form av en vinstandel eller “no
claims bonus”.

Om kontraktet & andra sidan drabbas av en
skada i ett tidigt skede av dess 16ptid 6kas
arspremien enligt pa forhand Gverenskomna
regler. For aterforsikraren #r hans engage-
mang av lagriskkaraktir eftersom den abso-
luta ersittningslimiten skall motsvara det dis-
konterade virdet av erhallna aterforsak-
ringspremier. Under forutsittning atthan 6ron-
miérker och investerar erhéllna premier pa ett
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sdtt som Overensstimmer med hans berik-
ningar av det diskonterade virdet av dessa
premier, dr den enda risk han 16per sjilva
kreditrisken pa den aterforsikrade, d.v.s. den
aterforsikrades formaga att fullgora sina pre-
miebetalningar enligt aterforsikringsavtalets
villkor.

Som ett sorts svar pa kritiken att de olika
formerna av finansiell reassurans inte kan
godkédnnas som idkta aterforsdkring har pa
senare tid ett antal mer utvecklade former av
prospektiva fonderade skydd introducerats
pa marknaden. Dessa heter Finite Risk Co-
vers, Prospective Aggregate Covers och
Spread Loss Contracts. Den forstndmnda for-
men ldmpar sig for att skydda bestand da
skadorna har karaktiren 1ag risk/hog frek-
vens emedan de tva sistndamnda formerna
lampar sig for bestand som karakteriseras av
hog risk/lag frekvens.

Inom parentes kan ndmnas att det inom en
néra framtid ocksa dr fullt mojligt att anvinda
finansiell aterforsikring vid exempelvis ar-
betsskador och vid ansvar for olika miljoska-
dor.
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Vid arbetsskador kan finansiell aterforsik-
ring anvindas niar man vill gardera sig mot att
kostnaderna for en arbetsskada kraftigt 6ver-
skrides.

Ovanstaende graf bygger pa forutsittning-
en att arbetsskadeforsidkringen skulle ha en
marknadsmissig utformning i Sverige.

Finansiell aterforsikring inkopt for MSEK
40 xs MSEK 80 for att kunna méta ytterligare
skador excess en specifik reserv for detta
dndamal.

Ovanstdende modell kan dven anvindas
vid olika miljoskador. Exempelvis emotser
man att utgifterna for miljoskador kommer
att kosta mer 4n den miljoskadefond, som
man har till sitt forfogande.

4. Den finansielle ater-
forsdakrarens overvaganden

Aterforsikraren granskar givetvis foljande
punkteri aterforsakringskontraktet innan han
tar ett beslut.

* Premiebetalningsperioder.
* Undantag.

* Commutation clause-klausulen ingar i ett
aterforsakringskontrakt “langsvansad af-
fiar”, och har den inneborden att kontraktet
”stiangs” efter ett i forvidg avtalat antal ar.
Direfter sker en bedomning, varefter ater-
forsdkraren erhdller en diskonterad ska-
deportfolj, som skall ge avtickning for de
framtida erséttningsanspraken.

e Provisionsklausuler.
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