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Abstract

This thesis examines the role of credit insurance within the framework of Basel
III and the upcoming Basel IV regulations. The study explores how credit
insurance can serve as a tool for capital requirement minimization for banks,
focusing on its evolving significance and application in response to regulatory
changes. By systematically analyzing the requirements and implications of Basel
III and IV, the thesis highlights the increasing reliance on credit insurance by
financial institutions to manage risk and comply with stricter capital and liquidity
requirements. The legal aspects of credit insurance, particularly concerning
compliance with regulatory standards, are also scrutinized to ensure that banks
adhere to these evolving frameworks. Additionally, the research discusses
potential future developments in the use of credit insurance under Basel IV, set
to be implemented on January 1, 2025, emphasizing changes in capital adequacy
requirements and their impact on banks and their clients. Through this analysis,
the thesis aims to provide a comprehensive understanding of credit insurance's
role in enhancing financial stability and efficiency within the banking sector.
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1 Inledning

1.1 Om amnet

I ett finansiellt landskap som stindigt priglas av férindring och osikerhet, har
Basel III-regelverket blivit en central punkt i bankernas riskhanteringsstrategier.
Denna uppsats dmnar utforska den avgérande roll som kreditférsikringar spelar
tor banker 1 deras strivan att uppfylla Basel Ill:s kapitalkrav. Med fokus pi
utvecklingen av kreditférsikringar som verktyg for riskminskning, kommer
denna uppsats att granska hur banker utnyttjar dessa instrument fOr att
uppratthalla sin finansiella stabilitet och konkurrenskraft pd marknaden.

Kreditférsdkringar har historiskt sett anvints av leverantrer och tillverkare f6r
att hantera kassafléden men har vixt i betydelse bland finansiella institutioner.
Kreditforsikringars roll i att erbjuda Unfounded Credit Protection (UFCP) har
blivit alltmer central i banksektorn. Det dr viktigt att lisaren av denna uppsats
inte betraktar den hir typen av kreditférsikring som en traditionell férsikring,
eftersom de saknar flera karakteristiska egenskaper som vanligtvis finns i
traditionella  férsdkringsavtal.  Specifikt  saknar dessa  kreditférsidkringar
begrinsningar sasom sublimiter och uteslutningar, samt krav pa att
torsdkringstagaren ska folja vissa sdkerhetsforeskrifter. For en fordjupad
torstaelse bor dirfér dessa kreditforsikringar betraktas som ett omfattande skydd
mot utebliven betalning.

Denna utveckling i anvindningen av kreditférsikringar speglar en anpassning till
de forindrade regelverken inom finanssektorn, sirskilt efter inférandet av Basel
III-regelverket. Basel 111, som utarbetades i kélvattnet av finanskrisen, belyste
viktiga svagheter inom kapitaltickning, riskhantering och likviditetsstyrning,
Detta regelverk har inte bara 6kat kraven pd bankernas kapital och likviditet utan
har dven paverkat hur finansmarknadens aktorer anvinder sig av
kreditforsakringar f6r att forbittra sin riskprofil.

Mot denna bakgrund har anvindningen av kreditf6rsikringar blivit ett allt
viktigare verktyg for banker att hantera risker. Enligt branschorganisationen
International Association of Credit Portfolio Managers IACPM) anvinder dess
medlemmar kreditférsikring for att ticka risker pa 46 % av alla deras exponering,
vilket motsvarar USD 167 miljarder. Detta dr en markant 6kning jamfért med



2019, da endast 39 % av medlemmarnas utestiende exponering var forsikrat!.
Denna statistik belyser inte bara kreditférsikringarnas vixande roll i den
finansiella sektorn utan ocksd hur regelverk som Basel III direkt och indirekt
formar bankernas riskhanteringsstrategier.

Denna uppsats fokuserar pa kreditférsikringar som uppfyller kraven i Basel 111
och de kommande Basel IV-regelverket. Den utforskar hur dessa férsakringar
fungerar inom dessa regelverks ramverk for att ge kapitalavkastning fér banker.
Vidare granskar uppsatsen de juridiska aspekterna som mdste beaktas for att
sdkerstilla att bankerna foljer regelverken. Med tanke pé att Basel IV dr planerat
att trida i kraft den 1 januari 2025, undersOker uppsatsen de potentiella
implikationerna av de nya reglerna fér anvindningen av kreditférsikringar.
Speciellt beaktas de férindrade kraven pé kapitaltickning och hur dessa kan
péverka bdde banker och deras kunder.

Det finns manga olika typer av kreditférsikringar pd marknaden, men den hir
uppsatsen fokuserar pd de kreditférsikringar som banker anvinder f6r att skydda
sina lan. Ndr uppsatsen pratar om kreditférsikringar bor lisaren tinka de tillfillen
da en bank skyddar sig mot risken att inte fa tillbaka pengar de lanat ut. De gor
detta genom att en tredje part lovar att betala tillbaka hela eller delar av linet om
nagot skulle gi fel.

1.2 Syfte och fragestillningar

Syftet med denna uppsats dr att utforska och analysera regelverket kring
kreditforsdkringar, samt att undersdka deras funktion som ett verktyg till
kapitalkravsminimering f6r banker enligt Basel 1II. Vidare dmnar uppsatsen
identifiera vilka férdndringar som kan férvintas i samband med inférandet av
Basel IV. Genom att ge en tydlig forstielse f6r de regulatoriska krav som
tillimpas pd kreditférsikringar, syftar texten till att diskutera de potentiella
konsekvenserna och den framtida utvecklingen inom denna sektor.

For att uppfylla syftet kommer uppsatsen besvara foljande frigestillningar:

- Ar kreditforsikringar forsikring, garanti eller nagot annat?

- Vilka formkrav stills pa kreditforsikringar enligt Basel regelverket?

- Hur paverkar Basel IV framtiden for kreditférsikringar inom
banksektorn?

VIACPM, Global Survey on Credit and Political Risk Insurance Relevance and Evolution over Time (2023), s.
2.
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1.3 Metod och material

Forskningsfrigorna kan bist besvaras genom den rittsdogmatiska metoden. Den
rittsdogmatiska metoden kan littast beskrivas genom att praktiskt undersdka en
rittsregel genom att rekonstruera/applicera rittsregeln for att losa ett rattsligt
problem2 For att kunna begagna sig av den rittsdogmatiska metoden pa krivs
att skribenten anvinder sig av de allmint accepterade rittskillornas. Sdledes krivs
adekvat kunskap om lagstiftning, rittspraxis, lagférarbeten och den
rittsdogmatiskt orienterade litteraturent. De allmint accepterade rittskillorna
inom uppsatsens forskningsomrade ir relativt begrinsade. Den rittsdogmatiska
doktrinen och rittspraxis pa omradet dr nistintill obefintlig. Diremot finns det
ett omfattande och komplext regelverk som berdér dmnet. For att hantera den
ytterst begrinsade rittspraxis och doktrin inom forskningsomradet, kommer
denna uppsats primirt att fokusera pd lagtexten som har inférlivat regelverken
Basel III-1V i svensk ritt. Det begrinsade materialet av rittspraxis och doktrin
anses inte medféra nagon betydande paverkan pd uppsatsen. Det beror pa att
nimnda regelverk dr formulerade pé ett klart och explicit sitt, vilket ger tydliga
riktlinjer sdrskilt inom uppsatsens centrala omride - kapitalkravsminimering.
Saledes tillimpas den rittsdogmatiska metoden pi ett adekvat sdtt genom att
systematiskt kartligga bide det nuvarande och det kommande regelverket.
Genom denna systematisering belyses skillnaderna mellan regelverken, vilket
skapar en fast grund f6r analysen. Diremot i sjilva analysavsnittet kan det
uppfattas som ett visst avsteg frin den rittsdogmatiska metoden eftersom den
rittsdogmatiska metoden inte kan uttala sig om effekter av lagstiftnings dessutom
sa diskuteras viss mén dven vilka potentiella effekter férindringarna i regelverket
kan medfora. Pa grund av detta skulle det vara alltfér begrinsande att strike
tillimpa den rittsdogmatiska metodens. Dirfér kommer en friare metod, den sa
kallade rittsanalytiska metoden’, att anvindas. Denna metod tilliter inte bara att
analysera och kritisera effekterna av regelverket, utan ocksa att kritiskt granska
dess innehdlls. Anvindningen av den rittsanalytiska metoden dr nédvindig f6r
att undvika att analysavsnittet blir otillrdckligt, sdrskilt da en av uppsatsens
fragestillningar — att analysera framtiden for kreditférsdkringar — kriver ett
kritiskt forhallningssatt fOr att besvaras pa bista mojliga sitt.

Denna studie syftar till att uppna sitt mal genom en systematisk analys och
jamforelse mellan Basel 111 och Basel IV. Det dr viktigt att papeka att uppsatsen
kan avvika fran det konventionella formatet f6r examensarbeten vid juridiska

2 Kleineman, Jan, Rittsdogmatisk metod, Nddv, Maria & Zamboni, Mauro (red.), Juridisk
metodlira, Studentlitteratur AB, Lund, (2:3 u., 2018), s. 21.

3 Kleineman, Niiv, Zamboni (2018) s. 21.

4 Kleineman, Niiv, Zamboni (2018) s. 21.

5 Sandgren Claes, Raittsvetenskap for uppsatsfirfattare: Amne, material, metod och argument (2021) Norstedts
Juridik s. 53 f.

6 Sandgren (2021) s. 51 f.

7 Sandgren (2021) s. 51 f.

8 Sandgren (2021) s. 51 f.
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fakulteten, sirskilt eftersom den inkluderar grundliggande matematiska koncept.
Denna avvikelse dr motiverad av regelverkens natur och finanssektorns operativa
mekanismer samt det mycket specifika tillimpningsomradet  for
kapitalkravsminimering genom anvindningen av kreditférsikringar. Denna
metodologiska inriktning 4r avsedd att ge en mer omfattande fOrstielse av de
finansiella implikationerna och kraven som stills under Basel III och IV,
samtidigt som uppsatsen uppritthaller akademisk noggrannhet och relevans.

Basel regelverket dr inforlivat i lagstiftningen genom Capital Requirements
Regulation? (CRR), en aterkommande problematik som uppstatt under arbetets
gang var att tolka innehillet i CRR eftersom férordningen, vid ett antal tillféllen,
inte dr sdrskilt utforlig i sin beskrivning. Detta gjorde det svirt att forsta vissa
koncept. I dessa situationer kunde jag dock vinda mig till The Basel Committee
on Banking Supervision (BCBS) for att se till deras skrivelser pd dmnet, vilka
erbjuder utférliga forklaringar. Aven om skrivelserna frin BCBS inte ir lagtext,
fungerar de vil f&r att skapa sig en forstdelse eftersom det 4r dessa skrivelser som
lagtexten syftar till att inforliva genom CRR©.

1.4 Nagot om transparens

I arbetet med denna uppsats har jag haft férmanen att motta ett
uppsatsstipendium fran Kredit- och Garanti Forsikringsforeningen (KGFF),
vilket moijliggjort en djupare undersékning av dmnet samt bidragit till
finansieringen av min forskning. Detta stipendium har varit ovirderligt for mitt
arbete och har gett mig tillging till resurser och kontakter inom
kreditférsidkringsbranschen som jag annars inte haft.

Vidare har jag i mitt arbete sokt insikter och perspektiv fran flera
marknadsaktrer, diribland men inte begrinsat till, interaktioner med
virldsledande miklare som dr specialiserade pa just denna typ av forsdkringar.
Jag har haft mycket informativa méten med representanter frin BPL, Marsh
McLennan, Howden Insurance Brokers samt SaveTrade. Dessa moten har varit
avgorande for att forma en bredare forstielse f6r dmnet och har bidragit med
virdefulla insikter som stirkt kvaliteten pd analysen.

Det dr dock viktigt att erkdnna att dessa interaktioner, 4ven om de har varit av
stort virde for uppsatsen, potentiellt kan introducera en bias i mitt arbete.
Samrdden med branschaktérer och det ekonomiska stédet fran KGFF kan
undermedvetet ha paverkat mina slutsatser och analyser. Jag har strivat efter att
nirma mig arbetet med en kritisk och objektiv instillning, men erkdnner 6dmjukt

9 Regulation (EU) No 575/2013 of the European Parliament and of the Council of 26 June 2013
on prudential requirements for credit institutions and investment firms and amending Regulation
(EU) No 648/2012 (CRR).

10 Skil p.1 CRR.
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att uppsatsen ir utsatt for mina egna subjektiva tolkningar och forutfattade
meningar.

1.5 Avgransningar

En viktig avgrinsning i uppsatsen ér att Solvens II-direktivet, som dr centralt f6r
forsikringsbolagens kapitalkrav och riskhantering, inte behandlas trots dess
relevans. Aven om det ofta ir forsikringsbolag som utfirdar kreditférsikringarna
i fraga, har fokus i stillet lagts pa Basel III och IV-regelverken. Att inkludera
Solvens II hade visserligen kunnat ge en bredare analys, men det fanns en risk att
detta skulle ha resulterat i en mindre fokuserad och mer splittrad diskussion. Fér
att uppritthalla en stringent och logisk struktur har Solvens Il uteslutits fran
forskningsomradet. Detta skapar méjligheter f6r framtida forskning att utforska
regelverksforindringar fran férsakringsbolagens perspektiv, specifikt genom att
analysera samspelet mellan Basel-regelverken och Solvens 1I, i stillet for att
enbart fokusera pé forindringarna inom Basel regelverket.

Avgrinsning har dven gjorts i relation till traditionella forsikringskontrakt.
Kreditforsikring har en sddan sirprigel att denna avtalstyp dr svir att passa in i
ett regelsystem som dr utformat fér vanliga forsikringar! och saledes har
sedvanliga forsakringskontrakt exkluderats frin forskningsomrédet.

1.6 Disposition

Uppsatsen dr indelad i sex huvudkapitel som tillsammans ticker de teoretiska och
praktiska aspekterna av kreditforsikringar enligt Basel I1I-IV.

Kapitel 1: Ger en &versikt 6ver dmnet och definierar studiens syfte samt de
centrala fragestillningarna. Metoder och material som anvints beskrivs for att
sdkerstilla transparens i forskningsprocessen. Kapitlet behandlar dven studiens
avgriansningar och presenterar dispositionen av hela arbetet, vilket ligger grunden
tor vidare diskussioner och analys.

Kapitel 2: Diskuterar relationen mellan borgen och forsikring och hur instituten
interagerar med varandra och vart detta placerar kreditférsikringen inom
rittsordningen. Detta kapitel inkluderar det viktiga rattsfallet NJA 1999 s. 544,
dir relationen mellan borgen, férsidkring och kreditférsikring stilldes pd sin
spets.

11 Prop. 2003/04:150, Ny forsikringsavtalslag, s. 142.
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Kapitel 3: Ger en introduktion till hur banker anvinder sig av kreditférsikringar
for att uppna kapitalkravslittander och presenterar olika metoder for att berikna
Risk-Weighted Assets.

Kapitel 4: Diskuterar mer ingdende olika strategier och verktyg inom Credit Risk
Management, inklusive anvindningen av Unfounded Credit Protection for att
hantera exponeringar. Sirskild vikt ges for att beskriva de specifika krav for att
kreditférsikringar och derivat ska erkiinnas som kapitalkravldttnader.

Kapitel 5: Gir utforligt igenom de olika tillvigagingssitten som bankerna kan
anvinda sig av metoderna for att kapitalkravsminimera.

Kapitel 6: Gar igenom forindringar i Baselregelverket samt vad detta innebir f6r
framtiden av kreditférsikringar.

14



2 Rittsordningen och kreditforsakringar

Kreditférsdkringar utgdr en komplex finansiell produkt som karaktiriseras av sin
férmaga att anta mangfacetterade former, beroende pa de specifika villkor som
stipuleras i det avtal som upprittas mellan parterna. Kreditforsikringar dr en typ
av forsikring som kan se olika ut beroende pa vad som stir i avtalet. Dessa
torsdkringar handlar om att se till att en person eller ett féretag som har lanat ut
pengar (borgeniren) far tillbaka pengarna ifall den som har linat pengarna (tredje
man) inte kan betala tillbaka. Ibland dr det den som har ldnat pengarna som
tecknar férsikringen och ibland 4r det den som har ldnat ut pengarna som tecknar
torsdkringent2. Det dr av sdrskild betydelse att notera att dessa avtal inte
nédvindigtvis alltid kan kategoriseras som forsikringar i enlighet med den
traditionella férstielsen av termen. Denna problematisk dr en forlingning av den
problematisk som linge har priglat den svenska juridiska diskursen, dir en tydlig
grinsdragning gillande vad som ir ett forsdkringsavtal och inte. Den svenska
lagstiftaren har inte heller kommit med ndgon legaldefinition av begreppet
forsikringsavtal’s. Problemstillningen blir i kontexten av kreditférsikringar
mycket tydlig eftersom kreditf6rsakringar naturligt ligger mycket nira bade
borgeninstitutet och férsikringsinstitutet.

Dessa kreditforsakringars positionering 1 det grinséverskridande landskapet
mellan borgens- och f6érsdkringsinstitutet medfor i de flesta situationer inte ndgra
problem f6r de involverade aktGrerna. Det vanliga dr att parterna avtalat om
tillimpliga regler vid en eventuell trist men problem kan uppstd nir parterna inte
avtalat om tillimpligt regelverk eftersom det féreligger en diskrepans mellan de
regelverk som styr borgens- respektive férsikringsinstitutet, och dir parterna inte
har natt en Sverenskommelse om vilket regelverk som ska ha foretride 1 deras
specifika juridiska férhallande. En sddan situation kan generera juridisk osikerhet
eftersom det inte dr helt klatlagt vilket regelverk som blir tillimpligt. Hogsta
domstolen har i viss man gett vigledning i denna friga genom prejudikatet NJA
1999 5.544.

2.1 Borgen

12 Rodhe Knut, Larobok i obligationsritt, (1986) (Sjitte Upplagan), Norstedts Forlag, s. 115.
13 Adestam Johan & Gorton Lars, ”Nagot om relationen mellan borgen och kreditforsikring”.
Festskrift till Stefan Lindskog, Jure, Stockholm (2018), s. 197.
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Ett borgensitagande representerar en form av forpliktelse dir en tredje part,
borgensmannen, atar sig att ansvara for en gildendrs skuld gentemot en borgenir,
om gildendren inte uppfyller sina ataganden. Ett borgensitagande kan vara
utformat pa flera olika ritt. I lag finns regleras Proprieborgen’® och Enkel
borgen!s men man brukar siga att det finns fler borgenstyper fast att dessa saknar
reglering i lag, exempel pa dessa borgenstyper dr generelle borgensataganden,
eftertborgen, bristborgen, fyllnadsborgen och kontraborgen'”. Det finns inga
formkrav kring uppkomsten av ett borgensitagande utan ren teoretisk ska det
uppstd genom en muntlig forpliktelse. Didremot kan det vara limpligt ut
bevishinseende att ha forpliktelsen pd ett mer bestdende medium som
tillexempel video, skrift eller en ljudinspelning?s.

2.1.1 Proprieborgen

Proprieborgen utgér en form av borgensférbindelse dir borgensmannen
férbinder sig att ansvara f6r gildendrens skuld, som om den vore hans egen.
Detta innebir att borgeniren har mojlighet att kriva betalning direkt fran
borgensmannen, utan att férst behéva férséka indriva beloppet fran gildeniren.
En grundliggande forutsittning fér att borgensmannen ska bli betalningsskyldig
ir att gildenirens betalningsskyldighet har aktiverats. Dirfér dr den enda vigen
f6r borgensmannen att undslippa betalningsansvar att pavisa f6r borgeniren att
skulden inte har forfallit till betalning.

Borgensmannen har dock méjlighet att begrinsa sitt dtagande. Detta kan ske
antingen genom att specificera ett maximalt belopp som borgensmannen ar
ansvarig for, eller genom att avgrinsa den tidsperiod under vilken
borgensitagandet giller. Sidana villkor bor tydligt stipuleras i borgensavtalet f6r
att definiera omfattningen av borgensmannens ansvart.

2.1.2  Enkel borgen

Enkel borgen 4r utformad sd att borgensmannen, till skillnad frin Proprieborgen
inte 4tar sig skuld som om det vore sin egen, utan borgensmannen
betalningsansvar aktualiseras forst ndr gildenidren inte kan eller vill betala.
Skyldigheten att visa att gildendren inte kan betala sina skulder ligger pi
borgendren, och forst efter att borgeniren lyckats bevisa att gildeniren inte
formatts betala 1 enighet med forpliktelsen kan borgensmannen aliggas
betalningsansvar.

14 Rodhe Knut, Larobok i obligationsritt, (1986) (Sjitte Upplagan), Norstedts Forlag, s. 115.
1510 kap. 8 § Handelsbalk (1736:0123 2).

1610 kap. 8 § Handelsbalk (1736:0123 2).

17 Ingvarsson Torbjorn, Borgen — en lirobok, 1:1 uppl. (Norstedts Juridik AB, 2024). s. 29-31.
18 Ingvarsson 2024 s. 36.

19 Ingvarsson 2024 s. 25-26.
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Bestimmelsen bygger pa att borgensmannens betalningsansvar dr subsididrt till
gildeniren, och aktualiseras inte forens gildendren misslyckats med att betala i
enighet med huvudforpliktelsen. Diremot kan borgensmannen begrinsa sitt
ansvar pa genom att sitta ett hdgsta belopp for sitt dtagande eller si kan denna
sitta en tidsperiod under hur linge personen stir i borgen.

2.1.3  Icke lagreglerade borgenstyper

Utdver proprieborgen och enkel borgen finns det flera andra typer av
borgensitaganden. En betydande form inom finansiering dr det generella
borgensatagandet. Denna typ av atagande ticker alla forpliktelser som uppstar fran
en affirsrelation eller ett avtalsmissigt forhallande. Den som stir som
borgensman for en generell borgen behéver vara sirskilt vaksam, eftersom de
potentiella beloppen fér ansvar kan bli mycket stora. Det dr didrfér klokt for
borgensmannen att inféra begrinsningar i sitt dtagande, antingen genom att
specificera ett maximalt ansvarsbelopp eller genom att avgrinsa dtagandets
giltighet till en definierad tidsperiod2.

Att begrinsa sitt ansvar kan vara sirskilt viktigt ndr dgare av ett fOretag gar 1
borgen fér bolagets skulder. Denna typ av borgensdtaganden kallas ofta for
dgarborgen eller skitselborgen. Dessa dtaganden dr vanligen utformade som generella
ataganden, med det specifika villkoret att dgarna personligen ansvarar for alla
nuvarande och framtida skulder som deras foretag kan adra sig. Att 4ta sig en
sadan borgen kan effektivt eliminera det skydd som normalt erhalls genom att
bedriva verksamhet i aktiebolagsform, eftersom #dgarna potentiellt kan bli
personligt ansvariga f6r bolagets forpliktelser utéver bolagets egna aktiekapital.

Denna typ av borgensitagande medfor en hog risknivi, men det sdgs ocksa skapa
starka incitament f6r bolagets dgare att agera ansvarsfullt och i enlighet med
bolagets forpliktelser. Det motiverar dgarna att ta maximalt ansvar for
verksamheten, med tanke pd att den potentiella ekonomiska risken f6r dgarna
kan vara betydande?t.

Efterborgen reglerar nir det finns flera olika borgensmin som svarar f6r samma
torpliktelse, antingen si samma eller olika nivder. Denna borgenstyp ska ha
inverkan pa borgensminnen inbérdes regressritt och i vilken ordning som
borgensminnen ska krivas pa betalning?.

Bristhorgen kan ofta vara en mer triffande benidmning for arrangemang som
innefattar efterborgen. En bristborgen innebir ett borgensitagande som trider i
kraft forst efter att gildendren har krivts pd betalning och alla andra sikerheter
har utnyttjats. Ddrmed dr bristborgen i praktiken en form av kvalificerad enkel

20 Ingvarsson 2024 s. 31.
21 Ingvarsson 2024 s. 30-31.
22 Ingvarsson 2024 s. 31.
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borgen, dir tanken dr att dtagandet endast ska aktiveras efter att tidigare
sikerheter har anvints?.

Fyllnadsborgen ir mycket likt bristborgen férutom att det inte behdver vara bevisat
att gildendren inte férmar att fullfdlja sin forpliktelse, men den som stir i
fyllnadsborgen ska inte vara den som krivs i forsta hand utan det skall vara andra
sdkerheter fore i ledet innan fyllnadsborgen tas i ansprak2-.

Kontraborgen, som dven kallas underborgen, innebir att en person gir i borgen for
att sikerstilla att en annan borgensman har tillricklig tickning ifall denne skulle
beh6va utbva regressritt mot ytterligare en borgensman. Kontraborgen kan
siledes inte nyttjas direkt av borgenidren fOr att kridva betalning, utan den ar
utformad fér att anvindas mellan borgensmin. Detta gér det mojligt for
borgensmin att skydda sina egna intressen och sikerstilla att de har méjlighet att
fa tillbaka de pengar de kan behéva betala ut pd grund av sitt borgensétagande,
genom att utdva regress mot andra borgensman.

2.2 Kreditforsikring

Kreditforsikring betraktas som en form av garanti 1 forsdkringsform och ska fylla
en liknande sikerhetsfunktion som ett borgensatagande, d4ven om de inte gar
under samma beteckning. Denna typ av arrangemang benimns ofta som
borgensliknande sdkerhetsritter. Till borgensliknande sikerhetsritter riknas
dven instrument som stodbrev, bankgarantier, och tredjemanspant®. Dessa
dtaganden och instrument ér utformade for att erbjuda ekonomisk trygghet och
skydd mot kreditrisk, vilket liknar det skydd som traditionella borgensataganden
erbjuder.

Eftersom denna uppsats endast fokuserar pa att behandla kreditférsakring
kommer varken stodbrev, bankgarantier eller tredjemanspant behandlar in i mer
detalj.

Kreditforsikringar skiljer sig i visentliga delar frin en sedvanlig forsikring.
Kreditforsikring liknas ndrmast ett borgens- eller garantiavtal vilket g6r det svart
att skapa ett enhetligt regelverk som skulle vara limpat f6r bdde sedvanlig
torsdkring och kreditférsikring. Denna sidrprigel dr motivet2s till att
kreditforsdkringar  dr undantaget de tvingande bestimmelserna i
Forsikringsavtalslagen?, men den allminna sikerhetsventilen i 36 § Avtalslagen
kan alltid dberopas om avtalsvillkoren enligt kreditférsdkringsavtalet skulle vara

23 Ingvarsson 2024 s. 34.

2 Ingvarsson 2024 s. 34.

25 Ingvarsson 2024 s. 34.

26 Prop. 2003/04:150, Ny firsikringsavtalsiag, s. 142.
271 Kap. 7 §. p.2 Forsikringsavtalslagen (2005:104).
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oskiligt betungande?. De typer av forpliktelser som riknas som kreditférsikring
ar  Borgensforsdkring, Hypoteksforsikring, Kundkreditforsikring samt Tryggande av
pensionsutfistelse?.

2.2.1.1 Hypoteksforsiakring

Hypoteksforsikring, dr en form av kreditférsdkring dir forsidkringsbolaget gar i
borgen fér ldntagarens betalningsforpliktelser. Detta  édtagande av
torsdkringsbolaget  fungerar som en sdkerhet for langivaren, dar
forsdkringsbolaget garanterar aterbetalning av lanet.

2.2.1.2  Kundkreditfoérsikring

Kundkreditforsikring, dven kidnd som fakturaférsikring, dr avgdrande for att
skydda foretags likviditet. Den tdcker risker som uppstar nir foretagets kunder
inte betalar sina fakturor inom avtalad tid. Denna typ av forsikring dr sérskilt
virdefull eftersom ersittning vanligtvis betalas ut inom 90 dagar.
Kundkreditfrsakringen underldttar f6r foretag att planera sitt kassafléde och
minimerar riskerna som dr férknippade med att exportera till nya marknader eller
nya kunder. Utan denna forsikring skulle méinga foretag tveka att ta risken att
expandera till nya marknader utan att utsitta sin finansiella stabilitet for alltfor
stora risker.

2.2.1.3 Tryggande av pensionsutfistelse

Forsidkring f6r tryggande av pensionsutfistelser 4r en viktig finansiell
skyddsitgird som garanterar att de pensionsutfistelser ett féretag gjort till sina
anstillda blir uppfyllda, dven om fbretaget skulle rika ut f6r ekonomiska
svarigheter. Denna typ av forsdkring dr avgérande fOr att sidkerstilla att anstillda
mottar de pensionsbetalningar de har utlovats, vilket bidrar till ekonomisk
sikerhet vid pensionering. Férsikringen aktiveras nér ett foretag inte kan uppfylla
sina finansiella dtaganden gillande pensioner, och f6rsikringsbolaget trider dd in
for att ticka de nédvindiga utbetalningarna. Detta skydd hjilper till att
uppritthdlla fértroendet mellan arbetsgivare och anstillda, och spelar en kritisk
roll 1 att uppritthalla ett stabilt och forutsigbart pensionssystem. Genom att
minska risken for pensionssvarigheter, underlittar denna férsakring fér foretag
att attrahera och behalla talanger genom att erbjuda palitliga pensionsférmaner.

2.3 Relationen mellan kreditf6rsakring och borgen

Att jamfora kreditférsikring och borgen dr som att betrakta tvd verktyg for att
hantera risk men verktygen dr mycket snarlika och lagstiftaren har inte satt en
skarp skiljelinje mellan kreditférsidkring och borgen. Detta dr kanske inte si
ovintat eftersom det dr erkidnt svart att sitta tydliga ramar f6r vad som ir en

28 Prop. 2003/04:150, Ny firsikringsavtalsiag, s. 142.
2 Prop. 2003/04:150, Ny firsikringsavtalsiag s. 375.
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foérsikring och inteX. Inledningsvis kan vi konstatera att det inte finns ndgra
tydliga grinser f6r vad ett f6rsakringsavtal dr och inte, diremot har det i motiven
till den édldre forsakringsavtalslagen uttalats att ”#/fyllest, att man, i stiller for att sika
utforma mer eller mindre subtila begreppsbestimningar, som inte skulle va av praktisk
betydelse, anknyter sig till den begransning, som sprakbruk och allméin uppfattning harvid
erbjuda’. Med denna definition har man ansetts kunna exkludera bankgarantier
fran tillimpligheten av forsdkringsrittsliga reglers. Utdver detta kan man
konstatera att forsikringsavtal endast kan ingds av forsikringsbolag’2, men det
betyder ju givetvis inte att alla avtal som ingds av ett forsdkringsbolag dr
forsikringsavtal — T. ex kan ett fOrsikringsbolag silja sina begagnade
kontorsmébler utan att det utgor ett forsikringsavtal.

Vidare behover ett avtal uppfylla vissa kriterier for att det ska vara att ses som ett
forsikringsavtal, dels ska det stipuleras att ett penningbelopp ska ges ut férutsatt
att vissa villkor 4r uppfyllda men att normal fOrslitning inte ticks av avtalet3s.
Detta dr ingen uttémmande lista, men det dr eventuellt inte ens mdijligt att
uppritta en siadan eftersom problematiken i att sdtta de yttre grdnserna for
torsdkringsavtalet. Hogsta domstolen har i NJA 1999 s. 544 gett viss vigledning
till om kreditforsidkringsavtal ska betraktas som borgensitagande eller
torsdkringsavtal.

2.3.1 NJA 1999 s. 544

Milet rérde en tvist mellan en bank och ett forsdkringsbolag och malet handlade
om ett avtal ska klassas som kreditforsikringsavtal eller inte.

2.3.1.1  Omstindigheterna i malet

Midland Montagu Bank (Banken) triffade den 23 april 1990 ett lineavtal med
Aquitaine Holding SA (Lantagaren). Som sikerhet stillde ForsdkringsAB Njord
(Forsakringsbolaget) ut proprieborgen som tickte hela beloppet jimte rinta och
kostnader. Forsdkringsbolaget undertecknade borgensitagandet med enligt
toljande lydelse ”For lantagarens forpliktelser enligt detta avtal gar hérmed Forsakrings
AB Njord i Borgen sdsom for egen skuld intil] dess full betalning sker.”

I samband med detta upprittades en ytterligare handling som gick under
betickningen “Borgen”, som var gillande frin 24 april 1990 — 24 april 1991. 1
denna handling angavs Banken som férmanstagare i anledning av den tidigare
utfirdade reversen. I denna handling gjorde férsikringsbolaget f6ljande atagande
”Fir den ritta dterbetalningen av Rredittagarens forpliktelser enligt ovan angivet laneavtal av
den 23 april 1990 gar undertecknat bolag hérmed i borgen sasom for egen skuld til] dess full
betalning sker...”

30 Adestam & Gorton 2018, s. 136.
31 Adestam & Gorton 2018, s. 136.
32 Adestam & Gorton 2018, s. 137.
33 Adestam & Gorton 2018, s. 137.
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Forsikringsbolaget undertickande slutligen ett tredje dokument som gick under
beteckningen Lanegaranti. Aven i denna handling angavs Banken som
férmanstagare. Denna handling var giltig fran 25 april 1991 — 25 april 1992. 1
handlingen undertickande forsdkringsbolaget foljande dtagande “For den ritta
aterbetalningen av kredittagarens forpliktelser enligt ovan angivet laneavtal... gar
undertecknat bolag hirmed i borgen sisom for egen skuld till dess full betalning
sker...”.

Forsikringsbolaget forsittes 1 konkurs den 4 september 1991.

Den 26 mars 1992 meddelade lantagaren att bolaget inte kunde betala sin skuld
enligt skuldebrevet. Foljaktligen sade banken upp lanet till omedelbar
dterbetalning den 2 april 1992. Lantagaren fullféljde inte sina dtaganden, vilket
féranledde banken att rikta ett krav mot férsikringsbolagets konkursbo i enlighet
med den utfirdade garantin.

Konkursférvaltaren motsatte sig bankens krav, och malet togs upp i domstol.
Banken aberopade féljande:

Forsikringsbolaget hade édtagit sig en obegrinsad betalningsskyldighet gentemot
banken genom en propriecborgen, vilken var undertecknad i samband med
lineavtalet den 23 april. Krediten till lintagaren hade f6rlingts genom muntliga
6verenskommelser mellan banken och lintagaren. Eftersom dessa
6verenskommelser inte formellt reglerade krediten, dr férsdkringsbolaget enligt
borgensitagandet betalningsskyldigt till banken.

Om krediten inte anses vara forlingd enligt tidigare argument, bor bankens
fordran enligt det ursprungliga lineavtalet 4nda omfattas av forsikringsbolagets
atagande genom den borgensforpliktelse som foreldg pa avtalet, alternativt den
borgensforpliktelse som undertecknades samma dag.

Om, 4 andra sidan, Forsikringsbolagets dtagande bor betraktas som en
kreditforsikring snarare 4n en garanti, vilket gor forsakringsavtalslagen tillimplig,
bor Banken vara berittigad till skadestind motsvarande den limnade krediten.

Konkursforvaltaren dberopade foljande grunder:

Den garantin som Forsikringsbolaget utfirdade dr att ses som en
kreditforsikring vilket skulle goéra FAL tllimpligt. Om foérsakringsgivaren
forsitts 1 konkurs forfaller forsikringsavtalet efter tre madnader enligt FAL.
Eftersom den angivna skadan intriffat mer dn tre manader efter konkursutbrottet
kvarstdr dirmed inte forsikringsskyddet.
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Angiende bankens aberopande om att fordran ska kunna goras gillande, anférde
torvaltaren foljande

Om det 4 reversen tickande borgensdtagande utgdr en lanegaranti ska det anses
vara separat och sjilvstindigt dtagande, ett dtagande som dr inte dr giltigt f6r
forsdkringbolag att inga.

Om borgensitagandet i det undertecknade laneavtalet anses utgbra en
sjalvstindig borgen, bér borgensitagandet anses ha upphort eftersom det kan
faststillas att banken har beviljat lintagaren en ny kredit som ersitter det
ursprungliga laneavtalet.

Om Férsikringsbolaget ansetts limnat ett giltigt borgensatagande till Banken kan
inte banken gora dtagandet gillande eftersom Banken inte sékt att begrinsa
Borgensmannens ansvar enligt allmédnna rittsgrundsatser.

I vilket fall si ska Banken inte anses vara berittigad skadestind enligt
skadestindslagen eftersom banken inte sokt att begrinsa skadan genom
alternativa forsikringar eller genom att sitta tillrickliga sidkerheter till linet. Om
Banken dr berittigad skadestind skall det jimkas till O kr.

2.3.1.2  Fragan i malet

Frigestillningen i malet gillde om det borgensatagande som forsikringsbolaget
undertecknat skulle klassificeras som ett kreditférsikringsavtal.

2.3.1.3 Hogsta domstolens bed6mning

Hogsta domstolen fastslog att avtal, ddr forsdkringsbolag dtar sig att gi 1 borgen
fér lantagarens  betalningsforpliktelser, generellt ska  betraktas som
kreditforsikringsavtal, sdvida inte sirskilda omstindigheter motiverar en annan
bedémning. I det aktuella fallet fanns inga saidana omstindigheter. Dirf6r ansags
forsikringsbolagets borgensitagande utgdra ett kreditférsikringsavtal. Eftersom
forsikringsbolaget gick i konkurs den 4 september 1991, upphorde
foérsikringsavtalet att gilla tre manader senare. Det radde enighet mellan parterna
om att inget nytt forsikringsavtal hade ingitts under denna tremanadersperiod,
vilket innebar att banken inte hade nagon fordran att bevaka i férsikringsbolagets
konkurs. Bankens upplevda skada ger inte heller grund f6r skadestind
motsvarande en forsikringsersittning.

2.4 Rattsutvecklingens och kreditférsakring

Hogsta domstolen har faststillt att borgensataganden utfirdade av
torsdkringsbolag primdrt bor betraktas som kreditforsikringar.
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Ett avtalskoncept som har vixt fram betydligt under senare dr dr non-payment
Insurances (kreditférsdkring). Dessa avtal, likt avtalet som behandlades 1 NJA
1999 s. 544, involverar borgensataganden for att ticka en lantagares forpliktelser.

En distinkt egenskap hos non-payment Insurances ir att det bakomliggande
syftet till varfor dessa avtal ingéds avviker fran traditionella f6rsakringsstrukturer.
Syftet med dessa avtal dr inte alltid att sprida eller minimera risker. Utan 1 stéllet
ar syftet minga ginger att uppni ett ligre regulatoriskt kapitalkrav och/eller
uppni en hogre avkastning pd det egna kapitalet3t. Varken lagstiftare eller hogsta
domstolen har klargjort vilka omstindighet som talar emot att ett
borgensatagande som ingitts av ett férsidkringsbolag f6r en lantagares skulder
inte ska anses vara ett kreditforsikringsavtal, men en viktig prigel som skiljer ett
borgensatagande mot kreditf6rsakringsavtal ér att i ett borgensatagande ofta dr
inget pd borgensitagande ofta ingds pa borgensmannens 6nskan att hjilpa
huvudgildeniren till kredit, medans ett kreditférsikringsavtal bygger pa tanken
om riskférdelning och affirsmassig prigel.

Emellertid kan non-payment Insurances ocksd ingds av parter som inte ir
forsikringsbolag. Med hidnvisning till NJA 1999 s.544 bér skydd som
tillhandahalls av féretag som inte dr férsidkringsbolag betraktas som garantier.
Detta innebir att klassifikationen av avtalsparterna kan avgéra hur avtalet
klassificeras, snarare 4n innehdllet som bestimmer om avtalet ska betraktas som
en garanti eller ett kreditforsidkringsavtal. Detta paverkar i sin tur direkt
tillimpningen av bestimmelserna i f6rsdkringsavtalslagen.

Aven om forsikringsavtalslagens bestimmelser dr dispositiva nir det giller
kreditforsdkring?’, sa sker det inte alltid att avtalsparterna uttryckligen stadgar
vilka lagar och regler som ska tillimpas. En av de stOrsta aktSrerna pd den
svenska marknaden nir det kommer till non-payment avtal dr den svenska
Exportkreditnimnden (EKN).

Exportkreditndimnden har till syfte att frimja svensk exportverksamhet och
internationaliseringen av svenska foretag genom att garantera féretag och banker
mot utebliven betalning. En garantierna som EKN utfirdar ir sd kallad ”Buyer
Credit Guarantee” och syftet bakom garantin ér att skydda den banken mot
utebliven betalning frin lintagaren. EKN dr inte ett forsidkringsbolag utan dr en
statlig ndmnd och siledes kan de inte teckna forsakringsavtal och
torsdkringsavtalslagen blir siledes inte tillimplig. Den riskavtickning som EKN
erbjuder genom sitt “Buyer Credit Guarantee” aterfinns dven pd den privata
marknaden, dir motsvarande kontrakt ofta kallas ”Non-Payment Insurance”

34 TACPM 2023 Global Survey on Credit and Political Risk Insurance — Relevance and Evolution
over Time p.11.

3 HovR domskil NJA 1990 s.544.

3 E-contratio resonemang till borgenavtal som ingis av forsikringsbolag ska ses som
kreditforsikring om inte omstindigheter tyder pd annat. NJA 1999 s.544.

371 kap. 7 § p.2 FAL.
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(NPI). NPI-avtal kan jimforas med NJA 1999 s. 544 i den bemirkelsen att bada
innebir en form av hypoteksforsikring som skyddar banken mot en lantagares
icke-uppfyllda forpliktelser. Sedan NJA 1999 s. 544 har dock regelverket f6r
kreditforsdkringsavtal utvecklats betydligt. Moderna NPI-avtal erbjuder nagot
som kallas ”Unfounded Credit Risk Protection”, vilket kan minska bankernas
regulatoriska kapitalkrav. Genom att sinka dessa kapitalkrav kan banken inte
bara se avtalet som ett riskminimerande instrument utan ocksa som en kalla till
direkt mervirde. Detta Gkar inte bara finansiell stabilitet utan bidrar dven till att
frigbra kapital som kan anvindas for ytterligare utlining eller andra
investeringsméjligheter.

24



3 En pedagogisk oversikt till den relevanta
affarsmodellen

Sjilva avtalet gar under benimningen Non Payment Insurance, men kallas dven
Structured Risk Insurance eller Credit risk insurance, men i denna uppsats
kommer det endast bendmnas som kreditforsikring. Denna typ av avtal skyddar
banken mot potentiella férluster om en lintagare av nigon anledning inte betalar
i enlighet med sina édtaganden. Genom att forsikra sig mot en specifik
lineexponering, kan banken minska det regulativa minikapitalkravet. Figuren

nedan visar flodet i transaktionen.
) pa Forsikringsbolag

Forsdkringsskydd Férsdkringspremie

Lan "‘-\
o _ 3
Lantagare Betalning A
S —

Som man kan se av figuren liknar flédet NJA 1999 s.544. Det r6r sig om en
borgen fran en tredje part som sikerhet f6r en lantagares forpliktelser. Saledes
kan det underlitta for ldsaren att tinka pd denna typ av kreditférsikring som en
hypoteksforsikring.

Genom att teckna en kreditférsikring £6r lanet kan banken minska sitt
regulatoriska minimikapitalkrav. Detta beror pa att forsdkringsbolaget, som
garanterar lanet, i praktiken blir motpart till banken. Eftersom
forsikringsbolaget oftast har en hégre kreditrating 4n lantagaren, resulterar
detta i ett ldgre minimikapitalkrav som banken maste uppritthalla i sin
balansrikning. Denna minskning av kapitalkravet dr inte bara en
riskminimerande effekt utan det frigér ocksa kapital som banken kan anvinda
for ytterligare utlining eller andra investeringar. Detaljerna kring hur
kapitalkravsminimeringen uppnéds kommer att utforskas nirmare i féljande
avsnitt, dir vi kommer att belysa de specifika mekanismerna och de
regulatoriska ramar som tillater sidana justeringar.
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3.1 Minimikapitalkrav

Enligt Basel I1I maste banker uppfylla specifika minimikapitalkrav nir de utfardar
lin. Dessa kapitalkrav dr direkt korrelerade med lintagarens kreditrating, vilken i
sin tur dr ett matt pa bolagets finansiella stabilitet och aterbetalningsférmaga. Ju
lagre rating lantagaren har, desto hogre dr det kapitalkrav som banken maste hélla.
Detta system ér utformat fér att motverka risker i banksektorn genom att
sikerstilla att banker har tillrickligt med kapital f6r att ticka eventuella forluster
som kan uppstd om lintagare misslyckas med att dterbetala sina lin. Darmed blir
bankens kapitalbuffert en kritisk faktor fér att uppritthalla dess finansiella
stabilitet i métet med kreditrisker.

Basel III har standardiserat den riskvikt som ska anvindas f6r olika lintagares
rating. Figuren nedan dr ett exempel som illustrerar riskvikten f6r ”corporate
exposures”. I detta sammanhang 4r den exakta definitionen av en ”corporate
exposure” mindre relevant, eftersom gruppen anvinds enbart som ett exempel
for att visa hur riskvikter appliceras.

Nedan angivna figuren illustrerar hur en bank allokerar en “riskvikt” f6r lan
beroende pa lintagarens finansiella styrka. I kolumnen “External rating of
Counterparty” framgdr det att en starkare finansiell position hos lantagaren
resulterar i en ligre riskvikt och didrmed ligre kapitalkrav for lanet. Ju hégre
kreditvirdighet lantagaren har, desto mindre kapital behver banken avsitta for
att ticka risken associerad med ldnet.

Risk weight table for corporate exposures Jurisdictions that use external ratings for regulatory purposes Table 10
External rating of counterparty AAA to AA- |A+ to A |[BBB+ to BBB- [BB+ to BB |Below BB- |Unrated
“Base” risk weight 20% 50% 75% 100% 150% 100%

38

Givet lintagarens rating multipliceras det utstiende linet (X) med “Base” risk
weight (Y) for att risk weighted assets (RWA) £6r det utestidende lanet.

~RWA for utestaende lan = X*Y~

Enligt Basel I1I maste banker ha en kapitaltickning pa minst 8%av dess risk
weighted assets®.

~Minimikapitalkrav pa balansrikningen = RWA fér utestiende lan
*0,08~

Kapitalet som dr bundet i en banks balansrikning f6r att uppfylla regulatoriska
kapitalkrav kan inte anvindas f6r andra aktiviteter som skapar mervirde.

38 CRE20 - Standadised approach: individual exposures. Table 10. s.12.
320.1 p.3 RBC20 Calculation of minimum risk-based capital requirements. Version 01 Jan 2023.
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Diirfor strivar bankerna efter att minimera dessa kapitalkrav. En metod for att
torbittra hanteringen av risker, och didrmed reducera kapitalkraven, dr att
teckna kreditférsikringar. Genom sidana avtal kan bankerna verféra kreditrisk
till andra parter, vilket kan leda till en férbiéttrad riskprofil och frigbra kapital
f6r andra investeringar.

3.1.1 Mer om komponenterna av RWA

Tabell 10 kan uppfattas som vilseledande pd grund av hur ”Extern rating av
motpart” dr kategoriserad. Egentligen ér det inte alltid 4r ett externt ratingforetag
som bedémer lantagaren, utan banken gér denna bedémning sjilva enligt interna
bedémningsmodeller. 1 denna process efterstrdvar banken att imitera
bedémningsprocesserna fran externa ratingféretag genom att internt utféra en
riskbedémning och uppskatta vilken rating ett externt ratingféretag skulle ha
tilldelat.

I figuren nedan illustreras hur bankers interna uppskattning av motpartens
finansiella stillning 6versitts till "External rating of Counterparty”.

Example of internal rating scores
Internal score External rating class Historic defult rate (%o)
1-125 AAA 0
126-200 AA 0,05
201-350 A 0,15
701-900 CCC 25
901-1000 D 80),,

RWA bestir av komponenterna Probability Default (PD), Loss Given Default
(LGD), Exposure At Default (HEAD) och kvarstiende forfallotid pa lanet,

Maturity (M).
~RWA=PD*LGD*EAD*M~

3.1.2  Probability Default

Probability Default (PD) dr risken att motparten inte kommer fullgbra sina
betalningsforpliktelser inom ett ar+.

40 Tzzi Luisa, Oricchio Gianluca & Vitale Laura, Basel III Credit Rating Systems — An Applied
Guide to Quantitative and Qualitative Models, 1 uppl. (Palgrave Macmillan, 2012). s. 150.

41 1271, Oricchio & Vitale 2012, s. 151.

42 Art. 4.1 p. 54. REGULATION (EU) No 575/2013 OF THE EUROPEAN PARLIAMENT
AND OF TH COUNCIL of 26 June 2013 on prudential requirements for credit institutions and
investment firms and amending Regulation (EU) No 648/2012. (CCR).
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3.1.3 Exposure At Default

Exposure At Default (EAD) ir en riskparameter som anvinds for att uppskatta
den totala exponeringen mot en kund vid tidpunkten nir denne inte lingre har
m&jlighet att betala tillbaka sina skulder. Detta omfattar alla kreditbelopp kunden
kan tinkas anvinda sig av, inklusive bdde de som redan dr utnyttjade och
potentiellt framtida utnyttjande. EAD 4r viktigt £6r banker eftersom det hjilper
till att bedéma och hantera potentiella kredittérlusters.

3.1.4 Loss Given Default

Loss Given Default (LGD) dr en term som beskriver férlusten som en langivare
skulle uppleva om en lintagare inte kan betala tillbaka sina skulder#. LGD ir en
central del i riskhanteringen och kreditriskevalueringen inom banksektorn. Olika
metoder f6r att uppskatta LGD inkluderar analys av historiska data,
marknadsdata och institutionsspecifika férluster och aterhimtningar. Valet av
metod beror pid tillginglica data och relevansen f6r den specifika
kreditportfoljen®.

3.1.5 Maturity

Maturity (M) dr forfallotiden, riknas i dr pd det utestdende laneté.

3.2 Olika metoder for att rakna ut RWA

Enligt Basel III finns det tva olika metoder for att rikna ut RWA. Den forsta
metoden dr Standardized approach (SA) och den andra metoden ir Internal
ratings-based approach (IRB).

Standardized Approach (SA) en viktig komponent i det Basel-regelverket f6r
banksektorn, utvecklat fér att f6rbittra bankernas f6rmaga att motsta finansiella
storningar och fér att skydda det globala finansiella systemet. Detta
tillvigagangssitt dr en del av Basel III, en serie reformer utvecklade av
Baselkommittén f6r banktillsyn som svar pd finanskrisen 2007—-2008.

Basel 111 ér ett regelverk som syftar till att 6ka motstandskraften hos banker och
banksektorn som helhet. Regelverket togs fram som ett svar pa finanskrisen
krisen 2007-20084 och innefattar en serie reformer utvecklade av
Baselkommittén f6r banktillsyn. En central del av Basel I1I 4r inférandet av nya

43 1zzi, Oricchio & Vitale 2012, s. 89.

44 Art. 4.1 p. 55 CRR.

45 1271, Oricchio & Vitale 2012, s. 102.

46 Beror pa vilken exponering det handlas om — Jfr. Art 121 (3) CRR.

47 Principles for Sound Liquidity Risk Management and Supervision, BANK FOR
INTERNATIONAL SETTLEMENT (2008) s, 1.
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ramar for hantering av operationell risk samt justeringar av tillvigagingssitt for
att bedéma risk weighted assets (RWA).

Inom Basel III finns det tva huvudsakliga metoder for att berdkna RWA. (1)
Standardized Approach och (2) Internal Ratings-Based Approach. Standardized
Approach ir en viktig komponent i Basel-regelverket, utformad for att forbittra
bankernas fOrmdga att motstd finansiella stérningar. Den innebdr en
standardiserad metod f6r att bedoma risker, vilket bidrar till att skydda det globala
finansiella systemet. A andra sidan tilliter IRB-metoden banker att anvinda sina
egna interna betygssystem for att bedoma kreditrisker, vilket ger en mer
skriddarsydd och méjligen mer precis riskbedémning.

Genom dessa metoder strivar Basel III efter att skapa en mer robust och
motstandskraftig banksektor, som bittre kan hantera framtida finansiella kriser
och skydda det globala ekonomiska systemet.

3.2.1 Standardized Approach

Standardized approach (SA) en ir en metod f6r kreditriskmitning, som erkdnns
under Basel I1I och som syftar till att faststilla minimikrav pa kapital som banker
miste halla for att ticka olika risker#. Det ersitter de tidigare icke-interna
modellmetoderna, som tillexempel Current Exposure Method som var gillande
under Basel II regelverket®.

SA innebidr att standardiserade riskvikter tilldelas olika exponeringar. Dessa
riskvikter baseras pa klart definierade och kalibrerade parametrars. Till exempel,
nimns sirskilda bestimmelser for att tilldela riskvikter till exponeringar beroende
pd vem mot parten dr5l, med hinsyn till deras kreditbetyg frin ECAI®2. Om det
finns tva kreditbeddmningar frin olika institut ska den beddmning som get hogst
riskvikt anvindass, men om det finns mer 4n tvd beddmningar ska man se till de
tvd ldgsta riskvikterna och anvinda den hogre av de tvéss.

Sammanfattningsvis dr den standardiserade metoden en central del av Basel 111-
ramverket och spelar en avgdrande roll for att sdkerstilla stabiliteten och
motstindskraften i det globala finansiella systemet genom att standardisera
berikningen av riskviktade tillgangar och faststilla minimikrav pd kapital som
banker maste uppratthilla.

4 Part 3, Title II, Chapter 2, CRR.

4 Counterparty credit risk in Basel IIT — Executive Summary (2018) s. 2.
3 Art 114-134 CRR.

>t Art. 112 CRR.

52 Art. 113, Art 135 CRR.

53 Art. 138 (c) CRR.

5 Art. 138 (d) CRR.
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3.2.2 Interal Ratings-based approach

Internal Ratings-Based Approach (IRB) dr en metod inom Basel 111-regelverket
som anvinds av banker for att berdkna riskvikten av sina tillgingar. Detta
tillvigagangssitt skiljer sig frin SA genom att det tilliter banker att anvinda egna
interna bedémningssystem for att uppskatta risker.

Forst och frimst dr det viktigt att forstd att IRB handlar om att bankerna
anvinder sina egna interna betygssystem fOr att bedéma kreditrisker. Det innebir
att varje bank utvecklar och tillimpar egna modeller for att bestimma
sannolikheten for att en lintagare inte kommer att kunna aterbetala sin skuld.

For att fa anvinda IRB-metoden maste bankerna dock fa godkinnande frin de
finansiella tillsynsmyndigheterna. Detta kriver att bankerna kan visa att deras
riskhanteringssystem ir tillférlitliga och robusta. De maste ocksa kontinuerligt
6vervaka och regelbundet granska sina riskbedémningssystem och de
uppskattningar som de genereratss. Banken kan géra sin interna riskbedémning
genom tvid olika tillvigagingssitt och fortfarande vara agera i enighet med
regelverket. Banker kan géra en intern bedémning av PD men forlita sig pa
regulatoriska givna parametrar for att LGD och conversion factors, denna metod
kallas Foundation internal ratings-based (F-IRB). Eller sd kan banken gbra egna
uppskattningar av alla riskparametrar (A-IRB)s.

3.2.3 Foundation Internal Ratings-based approach & Advanced
Interal Ratings-based approach

Den stora skillnaden mellan F-IRB och A-IRB ir att under A-IRB kan banken
gbra egna uppskattningar av LGD och PD medan att under F-IRB anvinder man
sig av satt LGD virde givet av behorig tillsynsmyndighet men gér PD
uppskattningen sjalvs?.

Infétlivandet av BASEL 111 anvinder inte férkortningarna F-IRB och A-IRB,
utan lagtexten klumpar ihop bida metoderna under ett och samma namn, IRB.
Det dr en klumpig sammanslagning, diremot gor lagstiftaren referenser till “own
estimates of LGD” och 1 dessa fall syftar dsyftas A-IRB3s. Det bor noteras att
anvindningen av A-IRB kriver en mer omfattande datainsamling och
sofistikerad modellering, inklusive historiska data om kreditf6rluster och
regelbunden validering av modellprestanda. Detta skapar en storre ansvarsborda
t6r bankerna, bade i termer av inledande utveckling och kontinuerlig 6vervakning
av  dessa modeller. Tillsynsmyndigheterna  krdver en  noggrann

55 Art. 143-150 CRR.

5 EBA report on Credit risk mitigation framework (2018), s. 11 fotnot 9.
57T EBA report on Credit risk mitigation framework (2018), s. 11 fotnot 9.
% T. ex Art 164, 168 (), 172 (e), 183 CRR.
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godkinnandeprocess f6r banker som anvinder A-IRB, vilket stiller h6ga krav pa
bankernas interna riskhanteringssystems.

3.3 UFCP

Unfounded credit protection 4r en metod foér att minska kreditrisk genom att
banken skaffar ett tredjepartsitande att betala beloppet ifall lintagaren gir i
konkurs eller andra specifikt utsatta hindelser intraffarso. Den som atar sig detta
atagande dr ofta ett forsdkringsbolag. Forutsatt att dtagandet f6ljer vissa formkrav
betraktas transaktionen som en garanti och vilket gér att det ytters ar
torsdkringsbolaget som dr motpartenst. Att teckna en kreditférsikring kan
resultera i att kapitalkravet f6r banken sinks pd grund av att den inneboende
risken i transaktionen har sinkts.

3.3.1 Rikneexempel

For att illustrera hur en kreditférsdkring kan skapa mervirde presenteras ett
fiktivt exempel pa hur kreditférsikringen kan anvindas for att minimera
kapitalkrav.

En bank utfirdar ett 1an pa 100 miljoner USD till ett féretag med kreditbetyget
BB+. Enligt Basel I1I-regelverket klassificeras denna typ av exponering med en
riskvikt pa 100%¢2. Detta resulterar i ett RWA av 100 miljoner USD. Med ett
minimikapitalkrav pa 8%, maste banken reservera 8 miljoner USD (8% av 100
miljoner USD) i eget kapital for att ticka eventuella forluster relaterade till
denna exponering.

Om banken i stillet viljer att férsikra linet genom en kreditforsikring med en
AA- ratat forsikringsbolag som motpart, minskar riskvikten f6r exponeringen
till 20%6. Detta leder till en minskning av RWA till 20 miljoner USD (20% av
100 miljoner USD), och dirmed ett ldgre kapitalkrav pa 1,6 miljoner USD (8%
av 20 miljoner USD). Genom denna 1sning frigérs 6,4 miljoner USD (8
miljoner USD - 1,4 miljoner USD) av bankens kapital, vilket kan allokeras till
andra virdeskapande aktiviteter, i stillet for att vara bundet som likvida medel.

59 Art. 144 CRR.

% EBA Opinion on credit Insurance. S. 2.
o1 EBA Opinion on credit Insurance. S. 2.
62 Se Table 10.

63 Se Table 10.
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4 Credit Risk Management

Credit Risk Management (CRM) dr en metodik som anvinds av finansiella
institut fOr att minska kreditrisk. Inom ramen f6r denna uppsats beaktas CRM
aspekter av kreditrisk pd utestdendeldn och motpartsrisk.

CRM ir en grundliggande del av finansiell riskhantering f6r banker och andra
finansinstitut. CRM handlar om att identifiera, analysera och hantera de risker
som dr férknippade med att lana ut pengar eller ge kredit till kunder. Syftet med
CRM ir att maximera en institutions Overgripande riskjusterade avkastning
samtidigt som man sikerstiller finansiell stabilitet samtidigt som man agerar i
enighet med regulatoriska krav.

En central aspekt av CRM dr bedémningen av kreditvirdigheten hos potentiella
lantagare. Detta innefattar att analysera lintagarens ekonomiska historik,
nuvarande ekonomiska stéllning och framtidsutsikter. Genom att géra detta kan

finansinstitut bedéma sannolikheten for att en lintagare inte kommer att kunna
betala tillbaka sin skuld.

Efter att ha bedomt kreditrisken tar banker och finansinstitut beslut om huruvida
de ska bevilja kredit, och under vilka villkor. De kan till exempel bestimma
rintesatser baserat pa risken, krdva sikerheter eller garantier, eller begrinsa
lanebeloppet. CRM innebdr ocksa att l6pande &vervaka och hantera
kreditportfoljen for att identifiera och mildra risker, sisom att en lintagare fir
ckonomiska svarigheter eller férindringar i den ekonomiska miljén som kan
paverka lintagarens férmaéga att betala tillbaka.

CRM ir inte bara viktigt f6r att skydda en institutions finansiella stabilitet, utan
det dr ocksd avgorande for att uppfylla regulatoriska krav, som de som faststills
i Basel-regelverket. Baselreglerverket stiller krav pa banker att ha tillrickligt med
kapital fOr att ticka sina risker och presenterar limpliga metoder som banker kan
anvanda for att bedoma och hantera dessa risker.

Sammanfattningsvis 4r CRM en viktig process for finansinstitut, eftersom
tillvigagangssittet hjalper till att balansera l6nsamheten med risken f6r forlust.
Genom att effektivt hantera kreditrisker kan banker och andra finansinstitut
sikerstilla sin lingsiktiga hallbarhet och bidra till en stabil finansiell miljé. Enligt

32



Basel 111 finns det tvi tillitna CRM tekniker - Founded credit protections (FCP)
samt Unfounded credit protectionss (UFCP).

4.1 FCP

Definitionen av FCP ir:

”a technique of credit risk mitigation where the reduction of the credit risk on the
exposure of an institution is derived from the right of that institution, in the event
of the default of the obligor or on the occurrence of other specified credit events
relating to the obligor, to liquidate, or to obtain transfer or appropriation of, or to
retain certain assets or amounts, ot to reduce the amount of the exposure to, or to
replace it with, the amount of the difference between the amount of the exposure
and the amount of a claim on the institution®”

Enkelt forklarat innebdr FCP att lintagaren stillet sikerhet till banken ifall
lintagaren ej skulle ha méjlighet att fullgbra sina betalningsforpliktelser. De
metoder som erkinns som CRM tekning under FCP dr: On-balance sheet
netting’, Mater netting agreements covering repurchase transactions or Ssecurities or
commodities lending or borrowing transactions or other capital market-driven transactionss.

4.2 UFCP
Definitionen av UFCP ar:

”a technique of credit risk mitigation where the reduction of the credit risk on the
exposure of an institution is derived from the obligation of a third party to pay an
amount in the event of the default of the obligor or the occurrence of other
specified credit events®”

Enkelt férklarat innebdr UFCP ett tredjeparts atagande att betala ldnet ifall att
lantagaren har mojlighet att betala lanet.

42.1 Generella krav for att kreditforsakringar eller derivat ska
erkinnas skydd enligt UFCP
For att ett derivat eller en kreditférsikring ska erkdnnas som CRM teknik enligt

Basel krivs det bland annat att vissa formkrav dr uppfyllda. Det finns
gemensamma krav for bade kreditférsikringar och derivat och dessa dr att

4 Title IT Chapter 4, Section 2, Sub-Section 1, CRR.
% Title 1T Chapter 4, Section 2, Sub-Section 2, CRR.
% Art. 4.1 p. 58 CRR.

67 Art. 195 CRR.

68 Art. 196 CRR.

9 Art. 4.1 p. 59 CRR.
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skyddet ska bara (1) direkt, (2) tydligt definierat och obestridligt, (3) ska inte
innehalla nagon klausul som ligger utanfér lantagarens direkta kontroll, (4) ska
vara bindande och verkstillbart i alla relevanta jurisdiktioner for tiden for
undertecknandet av kreditskyddsavtalet samt sd ska det finnas system pa plats
vilka hanterar eventuella koncentrationer™ av risker.

4.2.1.1 Kravet att kreditskyddet ska vara direkt

Detta innebir att for att kvalificera som UFCP, maste skyddet ges direkt frin
skyddsgivaren till langivaren utan ndgra mellanhinder. Detta krav 4r visentligt
tor att sakerstilla att kreditskyddet ér tillférlitligt och kan verkstillas snabbt vid
en default-hindelse. Direkt kreditskydd minimerar risken f6r missférstind,
juridiska komplikationer och férdrojningar i betalningar, vilket leder till en mer
effektiv hantering av kreditrisk och en snabbare respons nir problem uppstar
med lantagarens dterbetalningsférmaga.

Genom att kriva direkt kreditskydd frimjas dven transparens. Eftersom det inte
finns nagra mellanhinder, kan lingivaren ldttare bedéma lantagarens
kreditvirdighet och lingivaren kan mer noggrant bedéma risken med den
underliggande exponeringen. Detta underlittar en tydlig riskbedémning.

Att sdkerstilla att kreditskyddet édr direkt hjilper ocksa till med att efterleva
regulatoriska krav. Banker och finansiella institutioner méste dock noggrant
utvirdera de direkta kreditskyddens effektivitet genom att bedéma
skyddsgivarens finansiella stabilitet och férmaga att uppfylla sina dtaganden
under avtalet.

Sammanfattningsvis dr kravet pa att kreditskyddet ska vara direkt avgérande £6r
dess effektivitet och tillfotlitlighet och bidrar till en mer robust och siker
hantering av kreditrisker inom det finansiella systemet.

4.2.1.2 Kravet att kreditskyddet ska vara tydligt definierat och
obestridligt

Kravet pd att "kreditskyddet ar tydligt definierad och obestridligt" ir av stor betydelse
for att sdkerstilla stabiliteten och férutsigbarheten bade i det enskilda kontraktet
samt hela det 6vergivande finansiella systemet. Detta krav innebir att alla villkor
och omstindigheter som paverkar kreditskyddets giltichet och verkstillighet
miste vara klart specificerade i avtalet. Det minskar risken f6r otydlighet och
tvister, vilket dr avgorande for en effektiv riskhantering. Genom att definiera
omfattningen av kreditskyddet pi ett tydligt och otvetydigt sitt, kan parterna
exakt fOrstd sina rittigheter och skyldigheter, vilket 1 sin tur bidrar till en béttre
riskbedémning och minskar sannolikheten fér missférstind och  rittsliga
konflikter. Detta krav speglar en 6vergripande strdvan mot 6kad transparens och
rittssdkerhet inom finanssektorn.

70°Till exempel kan koncentrationer av risker kan uppsta nir en bank anvinder samma skyddsgivare
till manga olika risker.
7 Art. 213 CRR.
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4.2.1.3 Avtalet om kredit skydd ska inte innehilla nagon klausul vars
uppfyllande ligger langivarens direkta kontroll

Det hir kravet dr forenat med fyra uttémmande exempel pa klausuler som inte
godkinns. Dessa fyra exempel ir (i) klausuler som skulle géra det méjligt for
utfirdaren av skyddet att ensidigt upphdva det™, (i) klausuler som skulle 6ka
skyddets faktiska kostnader till foljd av att den skyddade exponeringens
torsimrade kreditkvalitet™, (iii) klausuler som skulle befria skyddsgivaren fran
skyldigheten att betala vid limplig tidpunkt, om den ursprungliga gildeniren inte
fullgbra sina betalningar eller om leasingkontraktet har 16pt ut i samband med
erkinnande av garanterat restvirde enligt 134.7 CRR och 116.4 CRR™ samt (iv)
klausuler som skulle gora det méjligt f6r Skyddsgivaren att minska kreditskyddets
16ptid?s.

4.2.1.4 Kontraktet om kreditskydd ska ha rittsverkan och vara
verkstillbart i alla jurisdiktioner som ir relevanta vid den
tidpunkt da kreditavtalet ingas

I foljande situation stills detta avtalsvillkor pa sin spets. Parterna utformar ett
kreditskyddsavtal som ir giltigt enligt denna paragraf, men efter avtalet ingatts sa
hamnar det land som skyddsgivaren dr beligen i under sanktioner. Det resulterar
i att skyddsgivaren inte kommer kunna betala ut ersittning vid en skada vilket i
praktiken resulterar i ett det inte finns nagot skydd, trots att regelverket har f8ljts
fullt ut. Om en sidan situation skulle intréffa tappar kontraktet sitt UFCP skydd
och eventuellt kapitalkravs arbitrage kan ej uppnds™ trots att kreditskyddsavtalet
ir ingdnget i enighet med de generella kraven som.

4.3 Ytterligare krav pa kreditforsikring

Utéver de gemensamma kraven som stills pa bade derivat och kreditférsikring
tor att de ska erkdnnas som kreditskydd, finns det ytterligare krav som enbart
triffar kreditforsikringar. For att en kreditforsikring ska erkdnnas som
kreditskydd krivs det som att avtalet dr utformat pa sadant sitt att den
karakteriseras som en garanti” och for att en garanti ska erkdnnas som
kreditskydd krivs det att langivaren har ritt att krdva betalning direkt av
skyddsgivaren pa det belopp som omfattas av garantin. Kontraktet far inte vara
utformat sa att lingivaren 4r tvungen att fOrst kriva betalning frin den
ursprungliga lintagaren innan lingivaren kan vinda sig till skyddsgivaren for
betalning”. Garantin som skyddsgivaren stéller ska vara explicit dokumenterat?

72 Art 213 1 (c) (i) CRR.
7 Art 213 1 (c) (ii) CRR.
7 Art 213 1 (c) (iii) CRR.
75 Art 213 1 (c) (iv) CRR.
7 Art 194 CRR.

77 Art. 203 CRR.

7 Art. 215 p.1 (2) CRR.
7 Art. 215 p.1(b) CRR.
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samt sa ska en av de tvd foljande kraven vara uppfyllt (1) garantin ska ticka alla
betalningar som den ursprungliga lingivaren frvintas att betalas, eller (ii) sa kan
garantin exkludera specificerade typer av betalningar, dd ska langivaren justera
virdet av garantin fOr att avspegla virdet av det begrinsade skyddetst.

Om den givna garantin ér en del av ett Omsesidigt givande av garantier eller 4r
motgarantier givna av specificerade entiteters? behéver ndgot av féljande vara
uppfyllt £6r att garantin ska erkdnnas kreditskydd. Antigen ska (i) langivaren ha
ritt att inhdmta betalning tidsenligt om lingivaren kan representera en fullgod
uppskattning av storleken pa forlusten, inklusive forluster som orsakas av
utebliven betalning av rintor och andra typer av betalningar som lintagaren ir
skyldig att gbra och som ett resultat av de uteblivna betalningarna kommer det
tillfogas skada till laingivarenss samt att skadan 4r proportionerlig till skyddet av
garantin®, eller att (ii) lingivaren kan bevisa fér de ansvariga myndigheterna att
garantin, som dven ska tdcka forluster fran utebliven betalning av ridntor och
andra typer av betalningar som lidntagaren dr skyldig att gbra, motiverar att
lingivaren kan kriva skyddsgivaren pa betalnings.

4.4 Ytterligare krav pa derivat

Utéver de gemensamma kraven som stills pd bade derivat och kreditférsikringar
for att de ska erkinnas som kreditskydd, finns det ytterligare krav som enbart
triffar derivat. For att derivat ska erkdnnas som kreditskydd stills det tydliga krav
pd att vissa kredithindelserss. Det finns tre kredithdndelser som méste vara med
i derivatkontraktet for att det ska erkdnnas som kreditskydd: (i) om lanetaget
missar en betalning enligt avtalet fir inte betalningsanstindet vara lingre dn
betalningsanstindet f6r den underliggande férpliktelsen®?, (i) konkurs, insolvens
cller oférmdgan for lantagaren att betala i enlighet med avtalet, eller skriftligt
medgivande att om sin oférmdga att betala i enlighet med avtalet nér betalning
forfallet eller liknande hindelsess, (iif) omstruktureringen av den underliggande
férpliktelsen som innebir uppskjuten amortering, rintan avgifter eller eftergifter
som resulterar i en kreditférlust®. Om derivatkontraktet inte behandlar
omstrukturering av den underliggande forpliktelsen kan det 4nd4 vara godtagbart
men virdet pd derivatet justeras®.

80 Art. 215 p.1 (c) (i) CRR.

81 Art. 215 p.1 () (ii) CRR.

82 Art. 215 p.2, Art. 214 (2) CRR.
8 Art. 215 p.2 (a) (i) CRR.

84 Art. 215 p.2 (a) (ii) CRR.

85 Art. 215 p.2 (b) CRR.

86 Art. 216 p.1 (a) CRR.

87 Art. 216 p.1 (a) (i) CRR.

88 Art. 216 p.1 (a) (ii) CRR.

8 Art. 216 p.1 (a) (iii) CRR.

%0 Art. 216 st. 2, Art, 233 p. 2 CRR.
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Utover de tydligt specificerade kredithindelserna maste derivatkontraktet dven
innehalla féljande:

Om derivatkontraktet tilliter kontantavrikning maste dessa krav vara uppfyllda:
(i) den utfirdande institutionen skall ha en robust virderingsstruktur fér att
kunna uppskatta forlust pa ett tillforlitligt satt?!, (i) det ska vara en tydligt
specificerad period dir man virderar kredithidndelser av den underliggande
forpliktelsenf2.

Om ett medgivande krivs for att skyddskOparen ska kunna Overféra den
underliggande forpliktelsen till skyddsgivaren, vilket 4r nodvindigt fér att
avveckla derivatet, méste medgivande ges savida det inte finns skilig anledning
att neka till 6verféringen®.

Derivatkontraktet ska tydligt stipulera (1) vilka parter som ér ansvariga fOr att
faststdlla om en kredithdndelse har intriffat ansvaret far inte enbart ligga pa
skyddsgivaren®, (2) att kOparen har ritt att underritta skyddsgivaren direkt om
en kredithidndelse dgt rum®, sdldes har lintagaren en mdijlighet ett underritta
skyddsgivarens direkt trots att de inte stir i ett avtalsférhallande till gentemot
varandra. Det finns situationer dir det kan uppstd en diskrepans mellan den
underliggande forpliktelsen och referensférpliktelsen. En referensforpliktelse
kan anvindas for att faststilla om en kredithindelse har dgt rum?. For illustrera
hur det kan ske en diskrepans mellan dessa tva kan vi ta ett exempel frin
verkligheten. Under finanskrisen 2008 var det mycket vanligt att banker
klumpade ihop alla sina huslan och lade dessa i en finansiell produkt som kallades
mortgage backed securities (MBS), bankerna satte CDS som skydd ifall att
lantagarna skulle bli sen med betalning. Kredithdndelsen f6r CDS:erna var att 8
% av alla lintagare vars lian lig i MBS:erna skulle hamna efter med sina
betalningar. Nér da mer dn 8 % av alla lantagare i MBS:en hamnar efter med sina
betalningar triggas CDS:en (referensférpliktelsen), trots att de underliggande
linen kanske fortfarande genererar goda ekonomiska resultat, trots den hdga
andelen sena betalningar.

Om en diskrepans mellan den underliggande forpliktelsen och derivatets
referensforpliktelsen anvinds for att faststilla om en kredithdndelse har skett far
det bara géras om bada tva krav dr uppfyllda: (i) referensobligationen som
anvands for att faststilla om en kredithidndelse har skett dr junior eller likstills
med den undetliggande forpliktelsen® samt (i) att den underliggande

91 Art. 216 p.1 (b) () CRR.
92 Art. 216 p.1 (b) (i) CRR.
% Art. 216 p.1 (c) CRR.

9 Art 216 p.1 (d) CRR.

9 Art 216 p.1 (€) CRR.

% Art 216 p.1 (f) CRR.

97 Art. 4.1 p. 97 CRR.

% Art. 216 p.2 (2) CRR.
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forpliktelsen samt referensforpliktelsen har samma skyddsgivare och att det finns
verkstillbara korsvisa klausuler om paskyndad betalning eller default.

4.5 Typer av derivat

Nir banker anvinder sig av UFCP kan de antigen anvinda sig av garantier® eller
kreditderivatio,

Nir en bank anvinder sig av kreditderivat finns det tvd olika sorter att vilja
mellan, (1) Credit Default Swaps (CDS), (2) Total Return Swaps (TRS)11,

4.5.1 Credit Default Swaps

Alla kanske inte kidnner till CDS men alla kidnner till finanskrisen 2007—2008.
Minga bedémare skyller kollapsen av finansmarknaden pa just CDS inte minst
péd grund av filmen ”The Big Short” som utbver att beskriva den finansiella
kollapsen sa felaktigt papekade filmen att CDS avskaffatsio2 fast de i allra hogsta
grad finns kvar dn idag.

CDS spelade en betydande roll i finanskrisen, men de var inte den direkt
orsakande faktorn till krisen. CDS ir finansiella derivatinstrument som anvinds
tor att Gverfora eller omférdela kreditrisk. De mojliggdr f6r marknadsdeltagare
att sikra sig mot olika kredithdndelser.

Under finanskrisen uppmirksammades CDS-marknaden i hdg grad, sirskilt i
samband med den statliga riddningen av férsikringsbolaget AIG13. Marknaden
fé6r CDS hade vuxit exponentiellt under aren fére krisen'4. Trots att manga
observatérer pekade ut CDS-marknaden som en primir orsak till finanskrisen, sd
ir det en tvivelaktig slutsats eftersom krisen utlstes av en var det en kombination
av ett dramatiskt fall i fastighetsmarknaden och finansiella institutioner som
arbetade med f6r hég hivsting och stora investeringar i sa kallade ”subprime-
tillgAngar” som var betydande problemen!®s.

CDS kan jimforas med forsikringskontrakt, men med négra viktiga skillnader.
Till exempel krivs det inte att képare av en CDS har ett férsidkringsbart intresse,

% Art. 203 CRR.

100 Art, 204 CRR.

101 Art, 204 CRR.

102 Slutsenen, The Big Short (2015) [film], McKay.

105 REUTERS  The  government's  rescue  and — sale  of AIG  (September — 2012).
https:/ /www.reuters.com/article/idUSL1E8K93M8/.

104 Figure 4, THE CREDIT DEFAULT SWAP MARKET (Juni 2012).
https:/ /www.iosco.org/research/pdf/ publications/ Credit%20Default%20Swap%20Market.pdf.
105 Dessa subprime-tillgingar var MBS vars underliggande lan var av simre kvalitet, ddrav namnet
subpripe.
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vilket dr ett krav vid traditionell forsdkringlos. Koparen av CDS betalar
regelbundet en premie till siljaren. I utbyte lovar siljaren att kompensera képaren
om den underliggande tillgingen inte betalar pa lanet, det vill sdga inte kan
tullflja sina betalningsdtaganden!o’.

Trots den omfattande mediauppmirksamheten kring CDS-marknaden,
fungerade CDS-marknaden relativt vil under stora delar av finanskrisen. Ett
exempel pa detta dr den ordnade processen f6r Lehman Brothers konkurs, dar
CDS skrivna pd Lehman reglerades med relativ litthet. Nar CDS-marknaden f6r
subprime-bostadslan botjade uppleva forluster, var det inte sjilva CDS-
kontrakten som orsakade forlusterna, utan Okningen av default pd de
underliggande subprime-bostadslanen.

Sammanfattningsvis bidrog CDS till systemisk risk under finanskrisen genom
deras utbredda och till stor del oreglerade anvindning, men de var inte den
direkta orsaken till krisen. Utan det var det en samverkan av flera faktorer,
inklusive problem i fastighetsmarknaden och finansiella institutioners stora
hivstang, som ldg till grund for krisen.

4.5.2 Total Return Swaps

Total Return Swaps (TRS) ir ett finansiellt instrument som fungerar genom ett
avtal mellan tvé parter. Parterna byter avkastningen fran en finansiell tillging mot
en annan form av betalning. I detta avtal finns en mottagare och en betalare.
Mottagaren fir avkastningen fran tillgAngen, vilket innebidr bade intdkter som
utdelningar eller rintor samt eventuell virdeSkning pa tillgdngen. Betalaren, 4
andra sidan, behéller dgandet av tillgdngen men fér i stillet en fast eller flytande
rintebetalning fran mottagaren!os,

S4 hir kan det fungera i praktiken: Om virdet pa tillgingen 6kar, dr det betalarens
ansvar att betala mottagaren fér denna Skning utéver de intikter tillgingen
genererar. Om virdet pé tillgingen minskar, dr det i stillet mottagarens tur att
kompensera betalaren f6r virdeminskningen, utéver den éverenskomna rintan.

TRS anvinds ofta av investerare fOr att fi exponering mot en tillgdng utan att
faktiskt dga den, vilket kan vara fordelaktigt for att uppna hivsting och
kapitaleffektivisera. For tillgangsigare kan TRS anvindas fOr att generera extra
inkomst frin en tillgang de redan dger.

Tink dig att en investerare, vi kan kalla dem f6rsdkringsbolag AB, dr intresserad
av att fa exponering mot en viss typ av foretagslin men utan att direkt képa lanet.

106 Hellner, Jan, Foérsdkringsritt, 2., omarb. uppl., Stockholm, 1965 s. 213f.

107 Stulz, René, Credit Default Swaps and the Credit Crisis (2010) s. 74-75.

108 Choudhry, Moorad, Total Return Swaps: Credit derivatives and Synthetic Funding instruments
(2004) s. 2.
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foérsikringsbolag AB kan da inga ett TRS-avtal med en bank, exempelvis Bank X.
I detta avtal blir Invest AB "mottagaren" och Bank X blir "betalaren".

Pa detta sitt kan affdren se ut i praktiken.

I avtalet kommer Forsikringsbolag AB att betala en fast eller rotlig rinta till Bank
X. I utbyte mot detta kommer Bank X att betala férsdkringsbolag AB all rdnta
som lanet genererar, samt eventuella virde6kningar pa lanet. Om virdet pé lanet
6kar under avtalsperioden, kommer Bank X att betala skillnaden i virdet till
forsdkringsbolag AB. Men om virdet pd lanet minskar, dr det férsikringsbolag
AB som maste kompensera Bank X f6r denna minskning, utéver den rinta de
redan betalar.
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5 Vidare om metoder enligt Unfounded Credit
Protection

Basel IIl-ramverket stiller specifika krav pa de metoder som finansiella
institutioner kan anvinda fOr att bedéma och hantera kreditrisk. Nir en
institution viljer att implementera antingen A-IRB, F-IRB eller SA for
bedémning av kreditrisk, dr det avgdrande 61 vilka riskhanteringsstrategier som
kan tillimpas i samband med anvindning av UFCP. Vatje metod inom Basel 111
har distinkta krav och forutsittningar for riskbedémning som pdverkar vilka
verktyg och procedurer som ir tillitna. Dessa metoder varierar betydligt i
komplexitet och detaljrikedom, frin mer standardiserade uppskattningar av risk
i SA till de mer sofistikerade och skriddarsydda riskmodeller som krivs i A-IRB.
Genom att férstd och korrekt tillimpa dessa metoder kan institutionerna inte
bara folja de regulatoriska kraven utan dven effektivt minska den potentiella
kreditrisken genom strategisk anvindning av UFCP. Det dr dirfor kritiskt att
institutionerna noggrant éverviger hur deras val av kreditriskbedémningsmetod
paverkar tillimpningen av skyddsitgirder enligt UFCP, f6r att sikerstilla
regelefterlevnad och optimera sin kapitalanvindning.

Institutioner har mojlighet att utnyttja de kapitalkravslittander som UFCP
erbjuder genom tre olika metoder. De tillgingliga tillvigagingssitten dr (1)
Adjustments of PD or LGD, (2) Substitution of risk weight approach, samt (3)
Double default treatment. Det dr dock viktigt att notera att inte alla metoder ér
férenliga med varje tillvigagangssitt. Till exempel dr justeringar av PD eller LGD
inte mojliga att genomféra under (SA) Standardized Approach. Skillnaderna i
metoderna illustreras nedan.

5.1 Samtliga tillvigagangssatt enligt alla metoder

Varje metod erbjuder unika strategier och verktyg for att effektivt hantera och
minskar risker, och dr avgbrande fO6r att forstd de Gvergripande
riskhanteringsprinciperna. Genom att grundligt gd igenom varje tillvigagangssitt
skapas en omfattande Oversikt Sver tillgingliga tekniker fér att uppnd
kapitalkravslittander.

41



5.1.1 Adjustments of PD or LGD

Institutioner som anvinder A-IRB-metoden och har erhillit nédvindigt
godkinnande fran relevant tillsynsmyndighet har méjlighet att anpassa sina
berdkningar av sannolikheten f6r PD och LGD. For att sdkerstilla att
riskbedémningsprocessen ir adekvat!® kan institutionen tillimpa denna metod
pé tre olika satt: (1) #he modelling approach, (2) the substitution of risk parameters approach,
eller (3) the override approach.

5111 The modelling approach

Vid anvindning av denna metod justerar institutioner LGD-estimaten baserat pd
historisk erfarenhet av CRM-effekters inverkan pd kredithindelser, inklusive
eventuella dtervinningar och kostnader férknippade med anvindningen av
UFCP-skydd. Alternativt kan institutioner justera bide PD och LGD, férutsatt
att de kan pévisa att UFCP paverkar PD f6r skyddsgivaren. Det dr viktigt att
dessa justeringar av PD och LGD inte leder till dubbelrikning eller
underskattning av den potentiella foérlustent,

I tillimpliga fall ska det géras konservativa uppskattningar 1 relation till: (1)
valutadifferensen mellan den underliggande férpliktelsen och UFCP-kontraktet,
(2) huruvida skyddsgivarens formdga att betala vid en kredithindelse ar
korrelerad med dterbetalningen av den ursprungliga betalningsforpliktelsentt?,
samt (3) en bedémning av vilken effekt skyddsgivarens eventuella konkurs skulle

ha pé skyddet!s.

5.1.1.2  Substitution of risk parameters approach

I grunden innebdr metoden att man byter ut riskparametrarna f6r den
underliggande lintagaren mot riskparametrarna f6r skyddsgivaren. Denna metod
ir tillimplig nir direktexponeringar mot skyddsgivaren skulle behandlas enligt
antingen A-IRB eller F-IRB, det vill siga, med eller utan egna uppskattningar av
LGD och omvandlingsfaktorer. Fér att en institution ska fa anvinda sig av denna
metod maste tre krav vara uppfyllda, (1) UFCP kontaktat ska uppfylla relevanta
lagkrav, (2) institutionen ska férvinta sig att kostnader som dr férknippade med
att utnyttja UFCP skyddet édr negligerbart i relation till den summan som ticks av
UFCP samt (3) skyddsgivaren ér inte konkursmassig!4.

109 Art. 164 p.2 CRR.

110 Art. 183 p.2 CRR.

11 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD, EUROPEAN BANKING AUTHOROTY (EBA/GL/2020/05) p. 35 s. 44.
112 Det kan uppsta situationer dir en skyddsgivarens méjlighet att betala vid en kredithdndelse kan
péaverkas av den uteblivna betalningen av den underliggande férpliktelsen. Man kan tinkta sig en
situation dir lantagaren och skyddsgivaren dr i samma sektor och dr exponerade vid samma
liknande risker. Det kan resultera i att betalningssvarigheter hos lintagaren kan resultera i
betalningssvarighet dven hos skyddsgivaren.

113 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05) p. 34 a-c. s. 44.

114 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05) p. 36 a-c. s. 45.
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Ytterligare krav som stilla enligt denna metod 4r att institutionerna samlar in,
analyserar och forvarar detaljerad information om lintagare och de exponeringar
de representerar. Denna process inkluderar att noggrant granska lintagarens
kreditvirdighet och lanets egenskaper for att pa ett korrekt sitt uppskatta PD
och LGDs.

Dessutom ska institutioner, i syfte att forbdttra sin interna riskhantering,
behandla direkta exponeringar mot skyddsgivare och exponeringar som ér
sdkrade genom ofinansierat kreditskydd pa ett separat sitt. Detta innebir att man
sirskilt beaktar de unika riskerna som féljer med dessa typer av exponeringar,
vilket kan skilja sig markant frin andra risktypertte.

Ett annat viktigt steg 4r att definiera ett sdrskilt tillimpningsomride fér de
modeller som anvinds f6r att berdkna LGD. Fér de exponeringar som ticks av
UFCP, ska institutionerna berdkna riskvikten utifran skyddsgivarens riskprofil
snarare dn lantagarens. Det betyder att institutionen inte behéver berikna LGD
tor dessa skyddade exponeringar i de fall dir de anvinder substitution of risk
parameters, utan endast f6r de direkta exponeringarna mot skyddsgivaren!?”.

Om den wursprungliga lantagaren gar 1 konkurs giller fSljande:

For det forsta, bor riskvikten fér den garanterade delen av exponeringen
motsvara riskvikten f6r en jamférbar direkt exponering mot den skyddsgivaren.
Detta innebdr att om en institution har en exponering som delvis dr sikrad genom
en UFCP, ska den delen av exponeringen likstillas som om det vore en direkt
exponering mot skyddsgivaren. Med andra ord behandlas den garanterade delen
som om den hade samma risknivi som om pengarna hade linats direkt till
skyddsgivarents.

Foér det andra, bor den forvintade forlusten fér den garanterade delen av
exponeringen ocksd vara densamma som f6r en jimférbar direkt exponering mot
en icke-konkursmaissig garantigivare. Detta betyder att nir man berdknar den
potentiella forlusten £6r den del av ett ldn eller en investering som 4r skyddad
genom en garanti, ska man utga frin antagandet att forlustrisken ér identisk med
den man skulle haft vid en direkt langivning till skyddsgivarent.

115 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05), p. 37 a, s.45.
116 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05), p. 37 b, s. 45.
17 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05), p. 37 c, s. 45.
118 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05), p. 39 a, s. 46.
119 Guidelines on credit risk mitigation for institutions applying the IRB approach with own
estimates of LGD (EBA/GL/2020/05), p. 39 b, s, 46.
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5.1.1.3  The override approach

The override approach tilliter bankerna att manuellt justera bedémningen av
kreditrisk genom att dndra betygsittningar, poolindelningar eller uppskattningar
av LGD, inklusive LGD 1 hindelse av kredithdndelse. Detta gérs genom att man
avviker fran den ordinarie processen for tilldelning av rating, enligt vad som av
relevant tillsynsmyndighet tillater!20.

5.1.2  Substitution of risk weight approach

Om institutionen tillimpar det standardiserade tillvigagangssittet for jimforbara
direkta exponeringar mot skyddsgivaren och inte beaktar effekterna av
kreditriskminskning frin UFCP i uppskattningarna av PD och LGD enligt (1)
the modelling approach, (2) the substitution of risk parameters approach eller (3)
the override approach, ska institutionen anvinda den riskvikt som
standardapproach hade givit2t. Det innebir i helt enkelt att riskvikten fran
langivaren byts ut mot riskvikten av skyddsgivaren.

5.1.3 Double default treatment

Double default treatment riknas ut enligt matematiska formleri2, men for att
forklara detta i ord handlar det om att man berdknar riskvikten f6r en transaktion
genom att kombinera sannolikheten f6r att lantagaren inte kan betala (PD) med
motsvarande sannolikhet f6r skyddsgivaren. Grunden f6r detta tillvigagangssitt
ir att transaktionen anses vara siker sa linge som inte bada parterna, det vill siga
lantagaren och skyddsgivaren, hamnar i en situation dér de inte kan uppfylla sina
ckonomiska dtaganden!. Detta betyder att om skyddsgivaren inte kan betala
men lintagaren gbr sina betalningar i tid, uppstir inga problem. Likasi om
lintagaren inte kan betala men skyddsgivaren fortfarande kan uppfylla sitt
atagande enligt den 6verenskomna garantin, uppstar inga problem. Det dr endast
nir bade lintagaren och skyddsgivaren misslyckas med att gora sina betalningar
som problem uppstir. Dirfor betraktas transaktionens sammanlagda sannolikhet
f6r utebliven betalning endast uppstd om bade lantagaren och skyddsgivaren inte
kan fullfélja sina finansiella dtaganden.

5.2 Exponeringar som enligt Standardized Approach

Exponeringar mot lantagare som beridknas under SA kan hirleda férdelarna med
UFCP genom att anvinda sig av swbstitution of risk parameters approach pi den

120 Art. 172 p.3 CRR.

121 Art. 183 p.4 CRR

122 Art. 153 p.3 CRR.

123 Bagder Norah & Heitfield Erik, Treatment of Double-Default and Double-Recovery Effects
for Hedged Exposures under Pillar I of the Proposed New Basel Capital Accord, 2003 s. 2.
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sikrade delen av exponeringen oberoende av den metod som anvinds for att
behandla jimf&rbara direkta exponeringar mot skyddsgivarenizs.

5.3 Exponeringar som behandlas enligt Foundation
Internal Ratings Based Approach

I de fallen som direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas under
A-IRB eller F-IRB kan UFCP skydd erhallas p4 tre olika sitt:

1. Genom att anvinda PD f{6r skyddsgivaren och det regulatoriskt givna LGD
men den sikrade delen av exponeringen (Substitution of riskparameters
approach):

2. Genom att anvinda ett som ligger nigonstans mellan PD av ldntagaren och
PD av skyddsgivaren och det regulatoriskt givna LGD (PD Modelling
Approach):

3. Genom att rikna fram risken for att bade lantagaren och skyddsgivaren inte
kan fullgbra sina ataganden (Double defanlt treatment).

Men i de fall som direkta exponeringar mot skyddsgivaren behandlas under SA
kan endast UFCP skydd endast erhallas pd ett sitt.

1. Genom att byta lantagarens riskvikt mot skyddsgivarens riskvikt pd den
sikrade delen av exponeringen!?.

5.4 Exponeringar enligt Advanced Internal Ratings
Based Approach

Som namnet antyder dr denna metod den mest avancerade och ger institutionen
de storsta mojligheterna att berdkna riskvikten f6r en exponering och det finns
olika berikningsmodeller som sitter ramarna beroende pa om direkta
exponeringar gentemot skyddsgivaren beriknas enligt A-IRB, F-IRB eller SA.

I de fallen dir direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas A-IRB
approach finns det tre tillvigagangssitt att rikna ut effekten av UFCP.

1. Genom att applicera PD av skyddsgivaren och LGD pa direkt
jamforbara exponeringen gentemot skyddsgivaren pa den sidkrade delen
av exponeringen (Substitution of riskparameters approach):

2. Genom att géra justeringar i LGD estimaten for lantagaren sd att UFCP
skyddet avspeglas (Modelling approach):

124 EBA opinion on credit insurance (EBA/Op/2020/05) s.3.
125 EBA opinion on credit insurance (EBA/Op/2020/05) s.3.
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3. Genom att rikna fram risken for att bade lantagaren och skyddsgivaren
inte kan fullgbra sina dtaganden (Double defanlt treatment)'2.

For de fallen dir direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas enligt
Foundation Internal Ratings Based-Approach finns det fyra olika sitt att rikna
ut effekten av UFCP.

1. Genom att applicera PD av skyddsgivaren och det regulatoriskt givna
LGD pi direkt jamférbara exponeringen gentemot skyddsgivaren pé
den sikrade delen av exponeringen (Substitution of riskparameters approach):

2. Genom att anvinda ett som ligger nidgonstans mellan PD av lantagaren
och PD av skyddsgivaren och det regulatoriskt givna LGD (PD Modelling
Approach):

3. Genom att gora justeringar i LGD estimaten for lantagaren sa att UFCP
skyddet avspeglas i estimatet (Modelling approach):

4. Genom att rdkna fram risken f6r att bade lantagaren och skyddsgivaren
inte kan fullgbra sina ataganden (Double default treatmen).

I de fallen som direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas under
Standardized Approach finns det tvi olika ritt att rikna ut effekten av UFCP.

1. Genom att applicera riskvikten av skyddsgivaren pa den sikrade delen
av exponeringen (risk weight substitution):

2. Genom att gora justeringar i LGD estimaten f6r lintagaren sa att UFCP
skyddet avspeglas (Modelling approach)1.

126 EBA opinion on credit Insurances (EBA/Op/2020/05), s.3.
127 EBA opinion on credit Insurances (EBA/Op/2020/05), s.3.
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6 Kommande férandringar

Med inférandet av Basel IV stir den globala banksektorn infér betydande
férindringar som syftar till att stirka den finansiella stabiliteten och Oka
transparensen i riskhanteringen. Detta nya regelverk representerar en evolution
av de tidigare Basel-ramverken och introducerar stringare kapitalkrav och
riskhanteringsstandarder. De omfattande regelférindringarna inkluderar bland
annat inférandet av ett output floor. Kraftigt begrinsar anvindningen av A-IRB-
metoden. Dessutom forsvinner double default-metoden, vilket markerar en
signifikant férindring i hur kreditrisker vigs och bedéms. For férsta gingen blir
ocksd kreditforsikringar explicit nimnda i regelverket, och férsikringsbolag
klassificeras som corporates i deras riskvikt. Dessa férindringar reflekterar en
djupgdende omstrukturering av hur banksektorn kommer att hantera risker och
kapitalberdkningar framéver.

0.1 Inforandet av Output floor

Nigot helt nytt som introduceras i regelverket ir inférandet av ”Output floor”.
Output floor utgdr en nedre grins f6r de kapitalkrav som banker beriknar nir
de anvinder Internal Ratings Based berdkningsmodeller. Syftet med denna dtgird
ar att adressera modellrisk, vilket innebir risken att bankens interna modell inte
korrekt uppskattar de nédvindiga kapitalkraven. Det har visat sig att interna
modeller ibland kan underskatta hur mycket kapital som faktiskt beh&vs. Studier
bide inom EU och internationellt har visat att kapitalkrav som beriknas med
interna modeller kan variera betydligt, dven for identiska exponeringar, och att
denna variabilitet ofta inte kan forklaras genom exponeringarnas egenskaper.
Output floor syftar till att minska denna ogrundade variabilitet och Oka
jamforbarheten i kapitalkvoter mellan banker som anvinder interna modeller.

Processen f6r hur output floor fungerar ir strukturerad enligt f6ljande steg: Forst
maste en bank berikna sina riskvigda tillgangar med hjilp av den modell banken
ir godkind for att anvinda. Direfter berdknas de riskvigda tillgAngarna igen,
men denna giang med hjilp av den Standardized Approach. Beloppet som erhalls
med Standardized approach multipliceras sedan med 72,5%. Slutligen jamfors
det risk weight assets som framkommit i denna berikning med det som erhallits
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fran bankens egen modell?s. Ursprungligen var det planerat att output floor
skulle inféras redan ar 2023129, men pa grund av Covid-19-pandemin beslutades
det att skjuta upp implementeringen for att inte utsétta det finansiella systemet
for ytterligare riskert3,

Output floor kommer inforas succesivt under en 5 érs period mellan 2025-2030
med f6ljande maximala diskrepans mellan Interal Rantings-Based Approach och
Standardized Approach.

2025 — 50%
2026 — 55%
2027 — 60%
2028 — 65%
2029 — 70%

2030 —72,5%

Output floor kommer att minska den variabilitet som uppstir ndr banker
anvinder sina egna interna modeller f6r att berdkna riskvikter. Interna modeller
kan generera mycket olika resultat f&r liknande tillgangar, vilket skapar en ojimn
spelplan och forsvdrar jimforelser av exponeringar mellan banker. Denna
ojamlikhet kan ge konkurrensfordelar till de banker som har erhillit tillstind frin
behérig tillsynsmyndighet att anvinda Internal Ratings Based Approach, jimf&rt
med de som endast tillimpar Standardized Approach. Output floor

syftar till att korrigera dessa obalanser genom att etablera en enhetlig grins f6r
ligsta tillitna riskvikt, vilket bidrar till en mer rittvis och jimforbar
riskbedémning &ver hela finanssektorn.

En yttetligare effekt av inférandet av output floor ir att kapitalbuffertarna for
banker som anvinder sig av Internal Ratings Based Approach pdverkas. Tidigare
kunde dessa banker uppni ett betydande kapitalarbitrage jimfért med om de
hade anvint Standardized Approach. Detta beror pi att IRB-metoden ofta tilldter
banker att tillimpa ldgre riskvikter baserade pa egna interna bedémningar, vilket
resulterar i ldgre kapitalkrav. Med inférandet av output floor begrinsas dock
m&jligheten att anvinda dessa ligre riskvikter. Detta leder till att bankerna maste
Oka sina kapitalbuffertar for att uppfylla de nya minimikraven, vilket minskar det
kapitalarbitrage som tidigare var moijligt. Resultatet blir en mer enhetlig
riskbedémning 6ver olika banker, vilket bidrar till mer férutsigbar banksektor.

128 Proposal for a REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE
COUNCIL amending Regulation (EU) No 575/2013 as regards requirements for credit risk, credit
valuation adjustment risk, operational risk, market risk and the output floor, s.11.

129 Basel I1I transitional arrangements, 2017-2028.

130 Q&A on the Banking package 2021 (Oktober 2021).
https://ec.europa.cu/commission/presscorner/detail/en/qanda_21_5386.
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0.2 Begrinsning i tillvigagangssatt

Inférandet av Basel 1V medfér avsevirda begrinsningar i de tillgingliga
metoderna for att rikna RWA. De metoder som elimineras genom Basel IV:s
implementeringar dr markerade 1 r6tt i texten nedan.

6.2.1 Exponeringar som enligt Standardized Approach

Exponeringar mot lintagare som beridknas under SA kan hirleda férdelarna med
UFCP genom att anvinda sig av swbstitution of risk parameters approach pi den
sikrade delen av exponeringen oberoende av den metod som anvinds for att
behandla jimfdrbara direkta exponeringar mot skyddsgivaren.

0.2.2 Exponeringar som behandlas enligt Foundation Internal
Ratings-Based Approach

I de fallen som direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas under
A-IRB eller F-IRB kan UFCP skydd erhallas pa tre olika sitt:

4. Genom att anvinda PD f&r skyddsgivaren och det regulatoriskt givna LGD
men den sikrade delen av exponeringen (Swubstitution of risk parameters
approach):

5. Genom att anvinda ett som ligger ndgonstans mellan PD av lantagaren och
PD av skyddsgivaren och det regulatoriskt givha LGD (PD Modelling
Approach):

. e RO ]Q‘qlo . b ckvddsos .
kanfellebrasina-ttapanden{Donbledetanit-treatrenty 1,

Men i de fall som direkta exponeringar mot skyddsgivaren behandlas under SA
kan endast UFCP skydd endast erhéllas pa ett sitt.

2. Genom att byta lintagarens riskvikt mot skyddsgivarens riskvikt pa den
sikrade delen av exponeringen.

6.2.3 Exponeringar som behandlas enligt Advanced Internal
Ratings Based Approach

Som namnet antyder dr denna metod den mest avancerade och ger institutionen
de stérsta mojligheterna att berdkna riskvikten f6r en exponering och det finns
olika berikningsmodeller som sitter ramarna beroende pd om direkta
exponeringar gentemot skyddsgivaren beridknas enligt A-IRB, F-IRB eller SA.

131 EBA Opinion on Credit Insurance (EBA/Op/2020/05) s. 3.
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I de fallen dir direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas A-IRB
approach finns det tre tillvigagangssitt att rikna ut effekten av UFCP.

4. Genom att applicera PD av skyddsgivaren och LGD pa direkt
jimfoérbara exponeringen gentemot skyddsgivaren pd den sidkrade delen
av exponeringen (Substitution of risk parameters approach):

5. Genom att gbra justeringar i LGD estimaten f6r lintagaren sa att UFCP
skyddet avspeglas (Modelling approach):

a a ©

For de fallen ddr direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas enligt
Foundation Internal Ratings Based Approach finns det fyra olika sitt att rikna
ut effekten av UFCP.

5. Genom att applicera PD av skyddsgivaren och det regulatoriskt givna
LGD pi direkt jaimférbara exponeringen gentemot skyddsgivaren pé
den sidkrade delen av exponeringen (Substitution of risk parameters approach):

6. Genom att anvinda ett som ligger ndgonstans mellan PD av lintagaren
och PD av skyddsgivaren och det regulatoriskt givna LGD (PD Modelling
Approach):

I de fallen som direkta exponeringar gentemot skyddsgivaren behandlas under
Standardized Approach finns det tvé olika ritt att rikna ut effekten av UFCP.

3. Genom att applicera riskvikten av skyddsgivaren pa den sikrade delen
av exponeringen (risk weight substitution):

skyddetavspeglas Modeliingappronchy.

Som figuren visar tas double default-metoden bort som ett tillatet
tillvigagangssitt under Basel IV. Det blir dirmed inte lingre maoijligt att anvinda
double default-metoden fo&r exponeringar mot institutions, financial sector
entities eller large corporates som har drlig omsittning pa 6ver EUR 500
miljoner!3,

132 EBA Opinion on Credit Insurance (EBA/Op/2020/05) s. 4.

133 EBA Opinion on Credit Insurance (EBA/Op/2020/05) s. 4.

134 EBA Opinion on Credit Insurance (EBA/Op/2020/05) s. 4.

135 Definition: Large corporate — ett féretag som tillhér en grupp med konsoliderade tillgingar pa
6ver EUR 50 miljarder. Basel Committee on Banking Supervision Reducing variation in credit risk-
weighted assets — constraints on the use of internal model approaches (24 June 2016).
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Basel IV Klassificerar exponeringar mot férsikringsbolag som exponeringar mot
corporatest3 men inkluderar forsikringsbolag dven i definitionen av financial
sector entities ¥7. Denna férindring innebdr att regulatoriska virderingar
kommer att paverka bankernas kapitalkrav. Standardized Approach kan dven
indirekt paverka resultatet om Foundation Internal Ratings Based Approach
anvinds, pd grund av inférandet av output Floor.

Nir Standardized Approach anvinds, kommer riskvikten att bestimmas baserat
pd vilken exponeringsklass som tilldelas. Non-Payment Insurance kommer
dirmed att klassificeras som en Corporate Exposure eftersom Institution
definieras som Credit Institutions och Investment firms. Siledes omfattas inte
forsdkringsbolag i definitionen.

Risk weight by issuer rating
Exposure class AAA to AA—-|A+ to A—[BBB+ to BBB—|BB+ to BB—[B+ to B-  |Below B-
Corporates 20% 50% 75% 100% 150% 100%
Rated Insitutions 20% 30% 50% 100% 10% 150%

138

Om Foundation Internal Ratings Based Approach anvinds, kommer det
regulatoriskt givna LGD virdet att baseras pa exponeringsklassen enligt Internal
Ratings Based. Inom ramen fér implementeringen av Basel IV kommer
"kreditférpliktelser” (vilket inkluderar Non-Payment Insurance) att tilldelas ett
regulatoriskt LGD-virde som motsvarar Corporate exposure.

Men nir det giller de regulatoriskt faststillda parametrarna under Foundation
Internal Ratings Based Approach, kommer forsikringsskydd att behandlas pa
samma sitt som exponeringar mot financial sector entities. Detta stér i kontrast
till om Standardized approach skulle anvindas, dir exponeringen i stillet skulle
behandlas som en exponering mot Corporates!.

136 Art. 147 p.7. Proposal for a REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND
OF THE COUNCIL amending Regulation (EU) No 575/2013 as regards requirements for credit
risk, credit valuation adjustment risk, operational risk, market risk and the output floor (Brussels,
27.10.2021) (Draft CRR 3).

137 EBA opinion on Credit Insurance s. 2-3 (EBA/Op/2020/05).

138 Table 1. TREATMENT OF CREDIT RISK TRANSFERED TO INSURERS UNDER CRR
3 — DRAFT. (Feb 2023, Marsh Mclennan).

139 Foljande resonemang lyftes under ett méte med Marsh Mclennan. Efter métet fick jag ta del av
underlag dir jag fick tillitelse att géra referenser och anvinda data — Men inte ge ut materialet i sin
helhet.
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Parameters
Exposure class FIRBLGD Multiplier to the AVC
(Asset value Corrolation)
Corporates 40% 1
Financial sector enteties 45%, 1,25
140

Under Standardized Approach kommer riskéverforingen till f6rsakringsbolag pa
grund av Non-Payment Insurance att behandlas som Corporate Exposure. Men
under F-IRB blir férsikringsbolag behandlade som Financial Sector Entities.

Detta skapar en mycket komplex situation f6r hur bankerna ska hantera sina
exponeringar. Om Standardized Approach anvinds si ska Non-payment
Insurance riknas som en exponering gentemot Corporates men som F-IRB
anvinds ska Non-Payment Insurance behandlas som en exponering gentemot
Financial sector entities.

6.3 Problematik i behandlingen av Standardized
Approach

For att kunna fa riskvikts allokeringen som Institution krivs det att fOretaget
uppfyller kraven enligt art. 8 Direktiv 2013/36/EU. Forsikringsbolag uppfyller
inte dessa krav och dirmed blir férsidkringsbolag klassificerade som
Corporates+,

Denna klassificering dr problematisk eftersom férsikringsbolagens verksamhet
avsevirt skiljer sig frin mdnga andra féretag som klassas som Corporates.
Forsikringsbolagens huvudsakliga verksamhet 4r att hantera risker genom sina
forsikringsavtal, vilket bidrar till stabilitet i det finansiella systemet. For att
garantera denna stabilitet, lyder fOrsikringsbolag under strikta likviditetskrav
enligt Solvens II-direktivet!s3,, vilket sitter strikta regulatoriska ramar f6r deras
verksamhet inom EU.

Utover detta har forsikringsbolag féormdgan att effektivt sprida sin exponering
genom att forsdkra verksamhet Gver olika geografiska omraden och sektorer,
samt genom olika produkter. For att ytterligare diversifiera risken kan

140 TABLE 2. TREATMENT OF CREDIT RISK TRANSFERED TO INSURERS UNDER
CRR 3 — DRAFT.

141 Art 4 p.3 CRR.

142 Definition av corporate CRE 30.6 (effektive as of 01 Jan 2022).

143 Europapatlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om
upptagande och utévande av férsikrings- och aterforsikringsverksamhet (Solvens IT).
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foérsikringsbolag dven anvinda sig av aterfOrsikring, vilket i sin tur skapar mycket
bred riskdiversifiering.

Utoéver den riskspridning som forsdkringsbolag kan uppnd, atnjuter
forsdkringstagare en mer fordelaktig position om det olyckliga skulle intriffa att
foérsakringsbolaget gar i konkurs#. I dessa fall prioriteras forsakringsrelaterade
krav framfér andra typer av kravi#s, Detta innebdr att forsikringsrelaterade
ansprik ofta behandlas som forst 1 kén for att erhalla medel fran konkursboet.

Trots denna betydande sidkerhet, reflekteras inte forsikringstagarnas prioriterade
stillning i de riskvikter som anvinds for att bedéma fGrsikringsbolagens
finansiella stabilitet. Detta 4r problematiskt eftersom det inte bara undervirderar
den verkliga sikerheten som forsikringstagare har, men ocksd kan leda till
missvisande bedémningar av férsidkringsbolagets riskprofil. Denna brist pa
erkdnnande 1 riskbedémningen paverkar i sin tur det regulatoriska kapitalkravet.
En mer nyanserad virdering som tar hinsyn till dessa faktorer skulle ge en
rittvisare och mer exakt bild av férsikringsbolagets riskprofil.

Detta fortydligar vikten av att korrekt virdera den faktiska risken, och pekar pa
behovet av en regleringsmissig omvirdering f6r att bittre spegla den sidkerhet
som forsikringsbolagens struktur erbjuder.

For att illustrera hur felaktiga resultat kan uppnds, forestill dig en situation dir
en risk kan hanteras antingen genom swappar eller genom Non-Payment
Insurance. Banken som hanterar swapparna och férsikringsbolaget som erbjuder
Non-Payment Insurance har samma kreditbetyg. Situationen dr sidan att risken
kan tdckas lika effektivt med swappar som med kreditférsdkring!4. I ett sidant
scenario skulle swapparna kunna fi en RWA, trots att systemrisken faktiskt
minskar nir kreditrisken flyttas fran banksektorn till forsikringssektorn. Detta
dterspeglar inte den riskavlastning som kreditférsakringar faktiskt erbjuder.
Kreditforsikringar sprider risk 6ver flera sektorer, vilket bidrar till en mer robust
finansiell struktur genom att minska koncentrationen av risker inom en enda
sektor. I praktiken kan detta leda till en stérre stabilitet 1 finanssystemet, da
férsikringsbolagen kan agera som en buffert mot potentiella kreditférluster som
annars skulle drabba bankerna direkt. Det dr det viktigt att kapitalkravet korrekt
reflekterar den verkliga riskminskning som kreditférsdkringar medfor.

144 Detta resonemang lyfter under ett méte med Marsh Mclennan, vilka dven skickade
kompletterande information efter motet.

145 Art. 275 Solvens II.

146 Detta dr ett ytterst teoretiskt resonemang och jag kan inte tinka mig en situation i praktiken som
skulle se ut pd det hir sittet. Men resonemanget haller likvil for att visa pa ett inkonsekvent
behandlande av kreditrisker.
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0.4 Problematik i behandlingen av Foundation Internal-
Ratings Based Approach

Nir F-IRB anvinds klassificeras forsdkringsbolag fortfarande som Corporates
men behéver applicera regulatoriskt givna parametrar for Financial Sector
Entities. Detta innebir att de tillimpar ett hégre LGD pa 45% £6r Financial
Sector Entities jimfért med 40% f6r Corporates. Dessutom appliceras en hogre
Asset Value Correlation (AVC) pa 1.25 £6r Financial Sector Entities 1 motsats till
1.0 £6r Corporates.

Anledningen till att dessa parametrar tillimpas dr att forsdkringsbolag omfattas
av definitionen fér Financial Sector Entity'# viket gér att de regulatoriskt
faststillda parametrarna f6r denna kategori blir tillimpliga.

0.5 Problematik 1 behandlingen av Advanced Interal
ratings-based approach

Det har skett stora férindringar i tillimpningsomridet f6r Advanced Internal
ratings-Based metoden som sannolikt kommer medféra att metoden i princip
tappat sin relevans. Detta dr pd grund av at det inte linge kommer vara méjligt
att anvinda sig av metoden i exponeringar mot Institutions, Financial sector
entities eller large corporatest#s. Nir tillimpningsomridet f6r Advanced Interal
Ratings-Based metoden blir kraftigt begridnsat blir man tvungen att rikna fram
RWA enligt antingen Foundation Interal Ratings-Based metoden eller
Standardized approach.

0.6 Effekten av de kommande férandringar

De férindringar som inférs i Basel-regelverket innebir betydande utmaningar
tér banker och deras anvindning av kreditforsikring 1 syfte att
kapitalkravsminimera. Genom att analysera de specifika konsekvenserna for
Standardized Approach, Foundation Internal Ratings-Based och Advanced
Internal Ratings-Based metoderna framtrider en tydlig bild av hur dessa
regelindringar paverkar branschen.

For det forsta innebir de nya reglerna inom SA att férsakringsbolag, likt tidigare,
inte kan klassificeras som Institution, utan i stillet behandlas som Corporates.
Denna klassificering skapar flera problem. Forsikringsbolag spelar en unik roll i
riskhanteringen och erbjuder en stabilitet som ménga andra corporates inte kan

147 Art 4 p. 27(d) CRR.
148 Art 151 (8) Draft CRR 3.
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matcha. Genom att klassificera dem som corporates missas dessa unika
egenskaper, vilket leder till en undervirdering av deras faktiska finansiella
stabilitet. Dessutom lyder forsdkringsbolag under strikta regler genom Solvens
1I-direktivet, vilket innebir att de redan har robusta riskhanteringsmekanismer
pé plats. Att inte spegla detta i RWA leder till en felaktig bedémning av deras
riskprofil. Forsikringsbolag har ocksa formagan att diversifiera risk genom
geografisk spridning, olika sektorer och aterférsidkring. Den nuvarande
klassificeringen tar inte tillrickligt hdnsyn till denna riskreduktion, vilket innebar
att forsakringsbolag behandlas pa samma sitt som foretag med betydligt hogre
riskkoncentration. Vidare, 1 hidndelse av konkurs prioriteras forsakringstagarnas
krav, vilket ger dem en starkare position jamfoért med andra borgenirer. Detta
skydd aterspeglas inte 1 de nuvarande riskvikterna.

Foérindringarna inom F-IRB-metoden innebir att férsdkringsbolag, trots att de
klassificeras som corporates, méste anvinda regulatoriskt givna parametrar for
Financial Sector Entities. Forsikringsbolag mdste applicera en hogre LGD pi
45% och en hogre AVC pa 1.25. Detta innebir att de behandlas som mer
riskfyllda 4n vanliga corporates, vilket leder till hégre kapitalkrav. De hogre
LGD- och AVC-parametrarna innebir att banker maste hélla mer kapital for att
ticka potentiella forluster, vilket kan paverka deras lI6nsamhet och f6rmdga att
erbjuda konkurrenskraftiga produkter.

Den mest betydande férdndringen inom A-IRB dr att metoden inte lingre ér
tillimplig pd exponeringar mot Institutions, Financial sector entities eller large
corporates. Vilket innebir att banker maste forlita sig pa Standardized approach
cller Foundation Interal Ratings-Based metoden. Detta kan begrinsa deras
flexibilitet 1 riskbedomningen och leda till mindre noggranna riskvikter.
Dessutom miste banker anpassa sig till de nya kraven, vilket kan innebira
betydande administrativa kostnader och komplexitet i att omstrukturera sina
riskhanteringsprocesser.

Sammanfattningsvis innebdr de férdndringar som infbrs i Basel-regelverket
betydande utmaningar f6r banker. Genom att klassificera férsikringsbolag som
corporates och tillimpa hégre LGD- och AVC-parametrar, samt begtrinsa
anviandningen av A-IRB, undervirderas forsikringsbolags formadga att hantera
och diversifiera risk. Detta kan leda till hogre kapitalkrav, minskad
konkurrenskraft och 6kad administrativ bérda. For att bittre reflektera den
verkliga riskreduktion som kreditf6rsikring erbjuder, krivs en regleringsmissig
omvirdering som erkdnner deras unika roll och bidrag till finansiell stabilitet.
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