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m Kontroll av legala risker i
forvaltningen av finansiella
tillgangar

Av MAGNUS GEORGSSON

Magnus Georgsson ar verksam pa rattssekretariatet inom stabsavdelningen.

Legala risker — eller juridiska risker! — forekommer flitigt i en verksamhet
som har att forvalta finansiella tillgdngar2 men &r sallan nagot man foku-
serar pa i den dvergripande riskberdkningen. Istéllet ligger tonvikten pa
finansiella risker. Sannolikt beror detta forhallningssatt bland annat pa
att de legala riskerna sallan realiseras och att de &r svara att mata och
vardera. Men samtidigt kan skadan om nagot &nda hander bli avsevard
eftersom dessa risker aterfinns i de juridiska forutsattningarna for
begransning av kreditrisken. Darmed finns det all anledning att ta den
legala risken pa allvar. Det gér man genom att skapa basta tankbara
forutsattningar for riskkontroll. Precis som for andra typer av risker syftar
en sadan kontroll till att skapa forutsebarhet och darmed maojlighet att ta
kalkylerade risker.

Forutom att legala risker séllan realiseras och att de darmed &r svara att
mata och vardera, sa ar begreppet "legal risk’ dessutom svart att entydigt
definiera. Denna artikel ska anda borja med att forsoka ge en bild av vilka
legala risker som kan finnas i en forvaltning av finansiella tillgangar. Syftet
ar att med den bilden som bakgrund soka beskriva ndgra grundforutsatt-
ningar for att uppna en god kontroll av de legala riskerna. Med kontroll
av de legala riskerna avses hér och fortséattningsvis identifiering, analys
och begrénsning av desamma.

Forst kommer en diskussion kring begreppet legal risk. Dérefter
behandlas principiella férutsattningar for kontrollen av de legala riskerna i
den finansiella tillgangsforvaltningen och till sist de praktiska forutsatt-
ningarna for en sadan kontroll.

1 Fortsattningsvis anvands begreppet legal risk eftersom det ar mer vedertaget. | 6vrigt kommer ordet juri-
disk att anvandas istéllet for legal i denna artikel. Nagon materiell skillnad &r dock inte avsedd.

2 Jag kommer i det féljande i de flesta fall inte skriva verksamhet som har att forvalta finansiella tillgangar
utan kort och gott ordet verksamhet i olika former.
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Legala risker i finansiell tillgangsforvaltning

I en finansiell tillgangsforvaltning forekommer legal risk framst i de juridis-
ka forutsattningarna for begransning av kreditrisken. Har foljer nagra
exempel pa arrangemang for begransning av kreditrisken som sarskilt tyd-
ligt vilar pa viktiga juridiska forutsattningar, namligen skydd for tillgangar
genom separationsratt och sikerhetsoverlatelse, nettning av utestdende
transaktioner (dvs. avrakning) och garantier.

Dessa begrepp kanske forst behdver forklaras narmare: Separations-
ratt innebdr att tillgangarna inte ingar i konkursboet utan hélls separerade
frdn motpartens egna tillgangar till forman for agaren. Nettning, eller
avrakning, &r beslaktat med kvittning, med viss skillnad: For kvittning
kravs som huvudregel att kvittningsbar fordran ska vara forfallen till betal-
ning. Vid avrakning &r det frdga om icke forfallna fordringar och &r oftast
nagot man kommer éverens om genom avtal. Standardavtal for derivat-
transaktioner (t.ex. ISDA3) &r ett exempel pa detta. Avrakning enligt ISDA
gar nagot forenklat ut pa att transaktionerna vid ena partens fallissemang
upphor att existera varpa man avraknar utestdende transaktioners mark-
nadsvarden mot varandra. Den kvarvarande fordran eller skulden visavi
motparten motsvarar alltsd nettovardet av alla utestdende transaktioner.
Kan man rakna med att detta fungerar kan man ocksa i sin dagliga kredit-
riskberdkning avrakna pa samma sitt — som om motpartsfallissemang
skulle ha intraffat — och darigenom fa en lagre exponering pa den mot-
parten.* Genom ett arrangemang for sékerhetsoverlatelser kan man ytter-
ligare minska kreditrisken genom att i princip fora éver sdkerheter mot-
svarande nettovardet till den part vars varde ar positivt. Garantier anvands
bl.a. nar motparten eller instrumentet (dvs. egentligen emittenten) inte
ensam nar upp till de solvenskrav verksamheten beslutat om, ofta i form
av viss niva pa motpartens externa kreditbetyg. Ett satt ar da att begéara
en garanti fran ett mer solvent gruppbolag - vanligtvis moderbolaget —
eller en stat.

Gemensamt for dessa arrangemang for begrénsning av kreditrisken
ar att de inte fungerar som ténkt ifall de juridiska férutsattningarna sak-
nas. De innehéller med andra ord ett stort matt av potentiell legal risk:
Insolvensreglerna i ett land kanske inte stodjer det skydd for tillgdngarna
- t.ex. separationsratten — man raknat med eller den nettning av utesta-
ende transaktioner som avtalats och garantin kanske inte far utfardas

3 International Swaps and Derivatives Association, Inc.

4 | motsvarande avtal for repor som publiceras av ICMA (International Capital Market Association) ar nett-
ningen mer lik kvittning i det att man accelererar aterkopet, dvs. transaktionen existerar alltsa fortfarande
men avslutas - eller sa att saga tillats forfalla — i fortid, varpa man raknar ut marknadsvardet for varje trans-
aktion och nettar” dessa mot varandra. Gemensamt for dessa kreditsakerhetsarrangemang ar att de inne-
haller ett stort matt av potentiell legal risk eftersom de inte fungerar som det &r tankt ifall de juridiska forut-
sattningarna saknas.
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enligt garantigivarens statuter, nationella lagstiftning eller innehaller andra
brister som gor att den inte fungerar som det var tankt.

Ett annat satt att kontrollera de legala riskerna ar att se 6ver ansvars-
fordelningen mellan parterna sa att den ar tillrackligt tydlig for att i moj-
ligaste mén undvika onddiga och dyra rattstvister och speglar vad verk-
samheten rdknar med och i realiteten kan ta ansvar for.

Sedan ligger det forstas en operativ risk i sjalva genomférandet av
kontrollen av de legala riskerna. Utformas t.ex. inte dokumentationen pa
ratt satt pa grund av okunskap, slarv eller forbiseende eller har man inte
undersokt forutsattningarna tillréckligt noga ar det en operativ legal risk.

Utifran dessa exempel kan foljande definition eller ssmmanfattning
med pafoljande beskrivning vara belysande for var de juridiska riskerna
finns inom omradet finansiell tillgangsfarvaltning:

Legal risk &r risk for forlust framst till foljd av oskyddade tillgangar
beroende pa osakerhet om eller brister i de juridiska forutsattningarna for
att skydda dessa tillgangar, samt brister i kontrollen av dessa juridiska
forutsattningar.

FORLUSTKRITERIET

Forsta ledet i definitionen kan vi kalla ’forlustkriteriet”. Det forutsatter att
det ska foreligga en risk for forlust till foljd av att tillgdngar ar oskyddade.
Forlust kan t.ex. uppkomma pa foljande satt:

Tillgangar kan forloras nar registrering, separation, etc. saknar stod i
avtal eller gallande rattsregler eller tillgdngarna annars inte ar skyddade pa
ratt satt.

Tillgangar i form av fordringar man har réatt till genom avtal forloras
genom att det man avtalat inte &r genomforbart eller &r ogiltigt (t.ex.
motpartens garantiatagande).

Avtalad avrakning, kvittning, etc. inte fungerar, antingen pa grund av
brister i avtalet eller att den aktuella rattsordningen saknar stod for bilate-
ralt avtalad avréakning eller kvittning.

Fordelningen av ansvar mellan avtalsparterna ar oproportionerlig
jamfort med det ansvar verksamheten raknat med att kunna ta pa sig eller
ar otydlig med 6kad risk for en dyr och tidsddande rattstvist.

ORSAKSKRITERIET

Det andra ledet i definitionen kan vi kalla ’orsakskriteriet” eftersom det
anger de orsaker till forlust som ska foreligga for att risken for sddan for-
lust ska anses ha juridisk grund. Detta led &r i sin tur uppdelat i tre delde-
finitioner:
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Osékerhet om forutséttningarna

Den forsta deldefinitionen — osakerhet om de legala forutsattningarna —
innebar att kontrollen i och for sig utforts sd bra som majligt eller i varje
fall upp till den niva som verksamheten satt som mal men att det fortfa-
rande kvarstar legal risk som man antingen inte vet om eller ar oséker pa.
Sadana risker ar ofta svara att kalkylera av naturliga skal, men &r den kon-
trollnivd verksamheten beslutat den ratta borde dessa risker i manga fall
ocksa vara nagot verksamheten ansett sig beredd att ta eller i varje fall
Overvaga. Har verksamheten ingen aning om riskerna och de visar sig
vara betydande har man antingen lagt nivan for kontroll fel eller sa ar det
en legal risk i granslandet till ndgon annan riskkategori (se nedan).

Brister i forutsattningarna

Den andra deldefinitionen avser fall dar man natt ratt niva pa kontrollen,
dvs. som i den forsta deldefinitionen, med den skillnaden att det &r risk
man ar medveten om, kan berakna sannolikheten for forlust pa och som
kan tas med i den 6vergripande risk- och intjanandekalkylen.

Bristfallig kontroll av forutsattningarna

Den tredje deldefinitionen utgar fran att kontrollen &r bristfallig pa grund
av t.ex. okunskap, slarv eller misstag vid utférandet, dvs. en operativ legal
risk.

Sammanfattningsvis har vi alltsa forst sddana risker som man anting-
en beslutar sig for att ta eller att avsta ifran beroende pa hur riskavert
verksamheten ar. Har har man alltsa fullgjort kontrollen — i varje fall upp
till den niva verksamheten satt — och kommer inte langre givet dessa
forutsattningar. Sedan har vi sddana risker som ligger inom “kontrollgran-
sen”, dvs. operativa risker i sjalva utférandet av kontrollen. De senare har
sin grund internt i verksamheten och &r — i varje fall i teorin — |attare att
begransa genom interna atgarder. Belysande exempel pa det forstnamnda
— risker man kan besluta att ta eller avsta ifrdn — kan de foljande tjana
som:

Det &r inte ovanligt att man begér viss dokumentation fran en mot-
part som styrker att motparten har behorighet att inga det aktuella avta-
let och den transaktionstyp som avses. Aven om man har forsokt aldrig s&
mycket kan man komma till en punkt dar det helt enkelt inte gar att fa
tag pa sddan dokumentation. Motparten kanske ar strukturerad sa att
detta inte framgar av ndgon dokumentation eller verkar under nationella
regler som saknar krav pa sadan dokumentation. Nagon operationell risk
s& som den definieras i denna artikel ar det da inte langre fraga om; man
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har ju fullgjort kontrollen sa l1angt det gar. Men det kvarstar anda en legal
risk att ta stallning till.

Ett annat exempel dar man uttémt mojligheterna eller uppfyllt nivan
for kontrollen men det fortfarande foreligger en legal osékerhet & om
man begért in en extern rattsutredning (legal opinion) som visat sig vara
alltfor vag eller ofullstandig.

Nér det géller den forsta — och kanske till viss del den andra — delde-
finitionen férekommer uppfattningen att sadant som enskilda marknads-
aktorer inte kan paverka, t.ex. ovantade lagandringar och domar, heller
inte &r legala risker. Man kan sékert argumentera utifrdn méjligheten att
undvika lander som &r notoriska nar det géller osakerhet inom dessa
omraden. Detta borde kunna minska risken att raka ut for sddana 6ver-
raskningar. Dessutom har ju risken legal grund varfér den borde kunna
omfattas av begreppet oavsett om det ar en legal osakerhet eller en med-
veten legal risk. Men man skulle ocks& kunna séga att risken tangerar
granslandet till politisk risk eftersom risken ligger i oférutsebarheten hos
den lagstiftande makten i en fraimmande stat. Ett annat gransfall — mot
operativ risk — kan anses foreligga i motpartens operativa risk, alltsd hand-
havandefel, etc. som motpartens personal, etc. gor sig skyldig till. Sadan
risk torde dock i de flesta fall kunna falla under motpartsrisk, som i sin tur
far anses vara underordnad kreditrisken. Har den inte juridisk grund sa
kan man argumentera for att dessa lika lite som ”ordinéra” egna operati-
va risker ska falla under legal risk. Samtidigt kan effekten av motpartens
operativa risker begréansas genom en val avvagd ansvarsférdelning i avta-
let.

Forsoket till definition ovan &r menat som ledning eller testmatris for
att fa en tydligare bild av de legala riskerna i verksamheten. Men, ater-
igen, gransdragningen mot 6vriga riskkategorier ar svar och det ar latt
hant att man i sitt forsok till definition forvillar sig in i ett resonemang som
tenderar att bli tamligen akademiskt och darmed till lika hog grad svart att
ge nagon praktisk nytta.

Denna riskbild kan &nda vara anvandbar i arbetet med att ge verk-
samheten goda forutsattningar att kontrollera de legala riskerna. | féljan-
de avsnitt kommer fragan att behandlas forst principiellt och darefter mer
praktiskt. Men forst ndgra ord om att svarigheterna med att mata och
vardera legala risker.

ATT MATA OCH VARDERA LEGALA RISKER

Som antytts ar det svart att mata den legala risken frikopplad fran 6vriga
riskkategorier. FOr t.ex. kreditrisker har man ofta berékningsmetoder att ta
till samt de kreditbetyg som sétts av kreditvarderingsinstituten. Sadana
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metoder &r séllan direkt applicerbara pa de legala riskerna, méjligen med
undantag for vardering av t.ex. olika rattsordningar.> Dessutom praglas
som namnts legal risk av Iagt varde for sannolikhet men hogt varde for
skadans omfattning om den trots allt skulle intraffa. Sannolikheten for att
en legal risk ska realiseras &r ju dessutom ofta beroende pa sannolikheten
for andra risker, framst kreditrisk. Har val en motpart blivit insolvent 6kar
sannolikheten for att en legal risk ska uppdagas och realiseras i takt med
risken for att det kreditriskbegransande arrangemanget kan komma
utnyttjas (t.ex. garantin). Darmed kommer ocksa resultatet av arbetet
med att begransa de legala riskerna fram i ljuset. Men forst da. Man ser
ofta inte effekten av eller ndgon bekraftelse pa kvalitén av kontrollen av
den legala risken forran det ar for sent. Det enda man i forvag kan soka fa
ett matt pa ar den forlust som verksamheten skulle lida om inte garantin,
avtalet, separationsratten, kvittningen, avrakningen etc. fungerar. Det ar
inte svart att forestélla sig att en sddan forlust kan bli avsevard.

Principiella forutsattningar for kontroll
PRINCIPER FOR KONTROLL

I beskrivningen av de legala riskerna ovan delades dessa in i tva katego-
rier: (i) de risker som efter kontroll — dvs. identifiering, analys och be-
gransning — kvarstar som en del i ett beslut om att antingen ta eller avsta
ifrdn t.ex. en affarsmaojlighet, och (ii) risker i utférandet av kontrollen som
har att géra med okunskap, slarv eller férbiseende, dvs. legala operativa
risker. Nivan for god kontroll bor for varje verksamhet bestammas sa att
den nér den &r genomford endast l&mnar risker i kategori (i) ovan (om
man ska vara realist jamte visst matt av operativ risk, sdsom den definieras
i denna artikel, som trots goda foresatser kan férvantas finnas). Hur man
sedan tar om hand riskerna i denna kategori beror pa hur riskavert verk-
samheten ar. Jag ska i det foljande utveckla detta nagot for att sedan
agna resten av artikeln at hur verksamheten kan uppna en god kontroll av
de legala riskerna.

Identifiering

Kontrollen av de legala riskerna handlar till att borja med om att forsta de
legala strukturer (saval den inhemska rattsordningen som fraimmande
rattsordningar och avtal) som paverkar verksamhetens tillgangar, ford-
ringar och forpliktelser. Har man gjort det har man ocksa méjlighet att

5 Carolyn Jackson har i Risk.net, September 2002/Vol. 15/No. 9 férsokt sig pa en regressionsmodell med 14
kritiska variabler.
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tillagna sig en god bild av vad det innebér att handla eller att underlata
att handla i enlighet med dessa legala strukturer. Den bilden jamfors
sedan med verksamhetens administrativa forutsattningar, riskniva och
andra krav som verksamheten har. Darigenom har man ocksa identifierat
verksamhetens legala risker.

Analys och begrénsning

Efter en analys av dessa legala risker kan man sedan besluta sig for i vil-
ken utstrackning det ar forsvarbart att begrénsa dessa risker utifran strate-
giska och affarsmassiga 6vervaganden. Det tredje steget &r att begrénsa
risken i den utstrackning verksamheten kraver det, det ar affarsmassigt
forsvarbart eller alls gar. De legala risker man far 6ver (den forsta kate-
gorin, se ovan) ar de verksamheten beslutat sig for att ta eller — i de fall
begrénsningen visat sig alltfér kostsam eller omajlig — som bidragit till
beslut om att avsta fran affarsmojligheten, etc.

Syftet med kontroll

For att ratt forsta vad man vill uppna med att kontrollera de legala risker-
na kan vi utga fran verksamhetens mal, dvs. att forvalta finansiella till-
gangar i syfte att behalla och om majligt 6ka dess varde. Sett ur det per-
spektivet ar legala risker att jamstalla med Gvriga risker inom tillgangsfor-
valtningen. Kontrollen av dessa risker tjanar dessutom ett och samma syf-
te, némligen att se till att grundantagandena infor beslut om t.ex. en
affarstransaktion stammer och att respektive affar I6per och slutfors enligt
de antaganden man gjort vid ingdendet.

En legal risk kan i de fall den realiseras leda till kostnader, uteblivna
vinster och forlust av tillgangar man inte raknat med och som kan géra
t.ex. transaktionen olénsam. Kontroll av de legala riskerna — liksom de
flesta andra risker — handlar om just detta; att skapa forutsebarhet och
mojlighet till att ta kalkylerade risker med ett begransat matt av osaker-
het.

Ambitionen behdver som antytts inte vara att verksamheten ska
bedrivas helt i avsaknad av legala risker (undantaget operativa risker).
Meningen &r inte att ga sa langt i stravan att minimera riskerna att verk-
samheten gar miste om affarer i onodan eller drar pa sig onddiga kostna-
der. Ska man t.ex. ha det ur riskfrihetssynpunkt yppersta avtalet kan det
ta tid under vilken verksamheten kan ga miste om affarsmojligheter. Det
galler darfor att gora en snabb forhandling samtidigt som man uppnar en
for verksamheten acceptabel riskfordelning. Risker maste normalt tas i de
flesta verksamheter och i vissa fall kan sannolikheten for att det man ar
radd ska intraffa intraffar vara sa liten att man — forutsatt att man inte
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understiger verksamhetens riskprofil — ar villig att ta den givet att det lig-
ger ett storre intjanande i kalkylen. Man bér med andra ord véaga skydds-
nivan mot sannolikhet for forlust och mojlig vinst (se exempel nedan).
Den uppgiften &r oftast juristfunktionen ensam 6verméktig och forutsat-
ter darfor tatt samarbete med andra funktioner inom tillgdngsforvaltning-
en. Har kommer vi in pa uppdelningen av utférande och ansvar av kon-
trollen av de legala riskerna, vilket behandlas i nésta avsnitt.

JURISTFUNKTIONEN OCH ANSVARET FOR DEN LEGALA RISKEN

Centralt for uppgiften att kontrollera de legala riskerna ar verksamhetens
juriststod. Juriststodet i en finansiell tillgangsforvaltning har inget egen-
varde utan ar dgnat att sakra de juridiska forutsattningarna for verksam-
heten. Detta arbete bor darfor utféras av en juristfunktion tillsammans
med 6vriga delar av verksamheten. Arbetet bor dock ledas av juristfunk-
tionen. Den sammanfattande beskrivning for en juristfunktions uppgift
ifrdga om legala risker som da verkar bast lampad ar — forutsatt att man
har en tillrackligt kompetent véaldimensionerad juristfunktion (se nedan) —
darfor den foljande: Legala risker ar sddana risker som en juristfunktion ar
bast skickad att hjalpa till att kontrollera.® Har ligger en naturlig begréns-
ning dels i den utbildning och erfarenhet en juristfunktion normalt besit-
ter, dels i uttrycket “’hjalpa till att begransa’; juristfunktionen &r alltsa inte
ytterst ansvarig for den legala risken som sadan. Naturligtvis ska den som
utfér en uppgift ta ansvar for sin produkt, men det formella ansvaret lig-
ger ofta ndgon annanstans &n hos juristfunktionen. Detta &r i de flesta fall
ocksa det mest lampliga: Den legala risken ska, tillsammans med 6vriga
risker, védgas mot forvantad kostnad och intékt.

Ett exempel pa detta:

En ny motpart ska anvandas for en viss typ av transaktion. Kreditris-
ken i denna transaktionstyp brukar begransas genom ett nettningsavtal,
Iat saga ett ISDA-avtal, och genom sakerhetsoverlatelse motsvarande
exponeringen efter nettning av alla utestdende transaktioner. Nu medde-
lar man fran juristfunktionen att det inte ar sékert att motpartens natio-
nella rattsordning stodjer en sddan sakerhetsoverlatelse som var tankt.
Med den informationen kan riskkontrollfunktionen andra sina berakning-
ar for riskexponeringen och limiterna for den aktuella motparten. Den
nya riskbilden leder till att riskexponering mot just denna motpart 6kar
och allts& nyttjar en storre del av limiten. Den affarsdrivande funktionen
har dérefter att berdkna hur lukrativt det trots detta kan vara att genom-

6 Se Whittaker, A. M., (2003), Lawyers as risk managers, Journal of International Banking and Financial
Law, Vol. 18, No. 1, January.
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fora de planerade transaktionerna. Kanske beslutar man sig for att anda
genomfora transaktionerna, men med kortare I6ptider an vad som fran
bdrjan var planerat i syfte att minska riskexponeringen éver tiden.

En juristfunktion kan vara val sa behjalplig i arbetet med att ge sin del
i denna berakning av en affarsmgjlighet men ar inte bast skickad att géra
den sammanvagda bedémningen. Den uppgiften bor med tillhérande
ansvar ligga pa den del av verksamheten som har till uppgift att utfora
foremalet for den legala riskkontrollen, t.ex. transaktionen, anskaffandet
av en depéaforvaltare, etc.” Samtidigt kan det uppkomma fall dar den
legala risken &r en fraga for verksamheten som helhet och inte bara en del
i en lonsamhetsberakning. Den legala risken kan vara sa stor att man ser
en fara med att alls genomféra det som planerats, t.ex. eftersom man
dérigenom skulle utsatta verksamheten for en betydande anseenderisk. |
sddana fall &r det viktigt att chefsjuristen har en eskaleringsratt, dvs. en
mojlighet att lyfta fragan direkt till ledningen.

Praktiska forutsattningar for kontroll
VERKSAMHETENS ROLL

Vi 6vergar nu till att behandla kontrollen av de legala riskerna utifran hela
verksamheten och juristernas roll i den. For att kunna bedriva kontrollen
av de legala riskerna sa effektivt som mgjligt bor samtliga relevanta verk-
samhetsgrenar vara med i hela processen. Det ar ocksa viktigt att allt
dokumenteras val for det kollektiva minnet liksom att bestéllaren har —
och tar — det 6vergripande ansvaret genom hela processen. Detta géller
inte minst avtalsforhandlingar och andra "projektliknande’ delar i kon-
trollen. Om man liknar t.ex. en avtalsforhandling vid att bygga en bil &r
det alltsd mer lampligt att ett arbetslag bygger bilen fran grunden till far-
dig produkt an att arbetet sker enligt I6pandebandsprincipen. Arbetslaget
bestar typiskt sett dels av bestéllare, vilken oftast ar handlarfunktionen
(front office) om férhandlingen avser ett transaktionsavtal eller den admi-
nistrativa funktionen (back office) om ett avtal &r av mer administrativ
natur8, dels av stodfunktioner som riskkontrollfunktionen®, back office,
och juristfunktionen. Det optimala &r att alla funktioner har en bra bild av
varandras ansvarsomraden och en god forstaelse for syftet med avtalet.
Det &r likaledes viktigt att inte kunskap om sjélva avtalsinnehallet stannar

7| Riksbanken har avdelningen for marknadsoperationer ansvaret for investeringarna medan administrativa
avdelningen, dar Riksbankens back office — enheten for finansadministration — inryms, ocks& ansvarar for
anskaffandet av depéforvaltare och andra intermediarer.

8  Tex. depdavtal, korrespondentbankavtal och avtal om transaktionsavveckling (clearing).

9 Det forekommer att riskkontrollfunktionen benamns middle office, men i strikt mening foljer middle office
upp resultatet, medan riskkontrollfunktionen fokuserar pa risknivaerna.

PENNING- OCH VALUTAPOLITIK 1/2006



hos juristfunktionen utan att samtliga funktioner forvarvar en forstaelse
aven for detta i relevanta delar. Pa s& satt kan man ocksa begréansa de
operativa riskerna vid anvdndandet av avtalet (se nedan).

Som exempel pa hur man genom administrativa rutiner kan underlat-
ta ett sddant arbetssatt kan namnas att formalisera samarbetet, dels i syf-
te att fa underlaget for ett affarsbeslut samlat for att se till att alla aspek-
ter tagits med i berdkningen, dels for att bevara beslutsunderlaget som
stod for det kollektiva minnet. Riksbanken, t.ex., tillampar en standardise-
rad samarbetsmodell - ett ”’ansckningsforfarande™ — nar det ar friga om
en for verksamheten ny motpart, ny marknad eller nytt instrument.
Avdelningen ifrdga skickar ut en s.k. ansokan om att anvidnda motparten,
marknaden eller instrumentet. Ansékan kompletteras av respektive avdel-
ning och signeras av respektive avdelningschef (avdelningarna anger
under vilka forutsattningar foremalet for ansokan bor utforas utifran deras
respektive perspektiv, vilka riskerna ar, vilka matt och steg de rekommen-
derar man tar, etc.). Uppgifterna i anskan ligger sedan till grund fér den
ansOkande avdelningschefens beslut om t.ex. motparten ska godtas och
under vilka forutsattningar detta ska ske. Nar motparten, instrumentet
eller marknaden blivit ”godké&nd” ska en ny ansdkan gdras — om &n
kanske inte lika omfangsrik — s& snart en viktigare forandring sker t.ex. ett
nytt avtal eller ny transaktionstyp med en redan godkand motpart, andra
verksamheter pa en tidigare godkand marknad, etc.

MEDVETENHET OM LEGALA RISKER

Det kan hénda att 6vriga funktioner i verksamheten anser att avtalet ar
en juristprodukt fran borjan till slut och féljaktligen inget de behover
befatta sig med. En s&dan instéllning ar till skada inte bara for en bra for-
handling av avtalet utan dven for dess framtida anvandning. For juristerna
ar en god kdnnedom om verksamheten i allménhet — och naturligtvis det
man ska skriva avtal om i synnerhet — en forutséttning for kontroll av de
legala riskerna. Lika viktigt ar att de som ska handla under eller admini-
strera ett fardigt avtal maste ha forstaelse for hur avtalet fungerar. Avtalet
ar till syvende og sidst dokumentation éver vad man kommit 6verens om
med motparten, alltsd vad man vill att motparten ska utfora/vad man
lovat motparten att utfoéra samt inte minst den éverenskomna férdelning-
en av riskerna. For den dagliga affarsverksamheten &r det dérfor av stor
vikt att respektive funktion i en verksamhet vid varje tidpunkt har relevan-
ta delar av innehallet klart for sig. Detta ar nodvandigt bl.a. for att kunna
vardera information fran marknaden utifran de rattigheter och méjligheter
till riskbegransning — fallissemangsregler, etc. — som framgar av avtalen.
Juristfunktionen foljer séllan den dagliga forvaltningen av de finansiella
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tillgdngarna och har likaledes sallan den kontakten med marknaden som
kravs for att de sjalva ska kunna reagera p& oegentligheter och stérningar.
Det ar ocksa viktigt att transaktioner och bekréftelser av dessa genomfors
pa det satt som avtalen forutsatter for att omfattas av dessa. Det &r ocksa
en god idé att i mojligaste man anvanda standardavtal och att forsoka
begrénsa antalet avtalsstandarder och antalet olika rattsordningar man
har att gora med for att sa langt det ar mojligt efterstrava en enhetlighet.
Ett sddant forhallningssatt underlattar organisationens forstéelse och reak-
tionsformaga vid motpartsfallissemang (se nedan) och ar till gagn for
béde stravan att halla nere kostnader och 6ka mojligheterna till riskbe-
gransning.10

Ar verksamheten medveten om avtalet och darmed férdelningen av
riskerna mellan parterna kan man ocksé anpassa kreditexponeringen
déarefter. Har man gjort en bra jamférelse av kostnader och intékter dar
man i kostnaden ocksa raknar in legala risker (dvs. kalkylerade risker) och
man Kkollektivt hela tiden &r medveten om vilka risker man tagit &r det
som namnts inget fel i sig att ta en risk, &ven om den &r legal. Men ett
standigt medvetande om dessa risker ar en forutsattning for att kalkylen
inte ska komma pa skam.

BEREDSKAP

Det racker emellertid inte med att verksamhetens hela organisation ar
medveten om avtalsrelationerna, riskférdelningen och ansvarsbestammel-
serna, aven om det ar en forutséttning for organisationens beredskap for
kriser som t.ex. motpartsfallissemang. Verksamheten boér dessutom
genomfora dvningar — hér liksom i all annan krisberedskap — och vara
beredd att utlosa de skyddsmekanismer som star till buds, bl.a. i avtalet;
lagga om transaktioner, stoppa betalningar, notifiera motparter, etc. etc.
De legala riskernas karakteristik kan utgora ett hinder aven hér: Legala ris-
ker realiseras séllan och det &r dédrmed l&tt att en beredskapsévning om
t.ex. motpartsfallissemang blir nedprioriterad till forman for den dagliga
verksamheten. En sadan instéllning ar lika logisk som att man skulle

10 Det ar battre att man internt bygger upp en kompetens for t.ex. engelsk ratt och strévar efter att skriva
avtal som grundar sig dari, &n att man later motparterna vélja fritt. D& har verksamheten stérre mojlighet
att klara uppgifterna internt eftersom det &r lattare att inrikta sig pa att bygga upp intern erfarenhet och
kompetens inom en rattsordning. Skulle det sedan i det enstaka fallet visa sig omgjligt att f& igenom den
valda rattsordningen kan man da anvanda extern specialistkompetens i stérre utstrackning, men det finns
ingen anledning till varfor det skulle hora till vanligheterna. De flesta internationella banker kan téanka sig
bade engelsk och New York-ratt eftersom man ofta 4r representerade i bade London och New York, med
undantag méjligen for moderbolagsgarantier som gérna utformas efter den réattsordning dar moderbolaget
ar bel4get. Den rattsordning som géller for insolvensfragor &r daremot avhangig vilken motpart man valjer.
Nar det galler t.ex. nettning av fordringar under de standardiserade transaktionsavtalen, t.ex. ISDA och
ICMA, publicerar respektive organisation ’legal opinions’ for respektive réttsordning. | andra fall gér man
klokast att begéra en sadan.
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underlata att genomfora brandévning med hanvisning till att det ju brin-
ner sa séllan. Arbetet med att begransa de legala riskerna handlar till stor
del om att ge verksamheten en verktygslada att anvanda vid en sadan
krissituation. Ofta ar det mycket brattom nar val en kris i form av t.ex.
motpartsfallissemang intraffar. Att t.ex. front office da forsoker fa tag i en
jurist som i sin tur &r tvungen att bladdra i avtalet for att meddela back
office att de méaste notifiera motparten for att en tidslimit ska borja I6pa
och att man sedan bérjar fundera éver hur en sddan notifiering ska vara
utformad &dslar tid i onddan och kan sannolikt leda till férluster. Aven har
kan juristfunktionen med fordel vara drivande och ta initiativ till utbild-
ningsinsatser, till att inféra organisationsstrukturer for ”’krishantering” och
till att genomfdra 6vningar.

JURISTSTODET

Juriststddets dimensionering och kompetensprofil &r beroende av varje
organisations inriktning och forutsattningar. Med det i minne kan man
anda namna nagra fragor att ta stallning till i verksamhetens 6versyn av
sitt juriststdd i syfte att ge béast forutsattningar fér god kontroll av de
legala riskerna.

Juristerna bor arbeta tatt med andra stodfunktioner sdval som bestal-
larfunktioner. Darmed inte sagt att de ska vara placerade pd samma
avdelning som bestéllarna. Tvartom &r det viktigt att juristen kan ge sin
mening utan att paverkas av att bestallaren — den som har affars- eller
processansvaret — ocksa ar deras chef. En annan viktig anledning ar att
radfragning och diskussioner med juristkollegor underlattas av att jurist-
funktionen sitter samlad vilket i sin tur okar sakerheten och kvalitén pa de
rdd som ges.1!

Juristkonsulter bor anvandas sa kostnadseffektivt som mgjligt, det Det ar viktigt att det
interna juriststodet &r
s& dimensionerat att
rattsordningar och de frdgor som kan komma upp kréaver ofta sa skiftande det vid varje tillfalle har
specialistkunskap att det inte ar forsvarbart ur ett kostnadseffektivitetsper- | Pestéllarkompetens och

. . T . . ) . kan sta for den interna
spektiv att ha ett internt juriststdd dimensionerat for alla uppkomliga fra- samordningen.

sager sig sjalvt. Finansiell tillgangsforvaltning inbegriper ofta utlandska

gor. Kort sagt klarar sig fa utan extern specialisthjalp. Oavsett i vilken
utstrackning man véljer att anvanda sig av externa konsulter ar det viktigt
att det interna juriststodet i varje fall &r s& dimensionerat att det vid varje
tillfalle har bestéllarkompetens och kan st& for den interna samordningen

11| en stdrre organisation kan man naturligtvis skapa en juristfunktion med flera jurister som endast ansvarar
for finansiell tillgdngsforvaltning vid sidan om den mer generella juristfunktionen som da som regel brukar
vara en stabsjuristfunktion. D& kan man ha en sarskild chefjurist for den mer specialiserade funktionen for
tillgangsforvaltningen som ar jamstalld med den affarsansvarige chefen och som darmed kan utgéra ett
stdd for den juristfunktionens integritet. Vikten av eskaleringsbefogenhet ar naturligtvis inte mindre viktig
vid en s&dan uppdelning av juristresurserna.
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mellan olika verksamhetsdelar i kontrollen av legala risker. En sadan
dimensionering far dock ses som ett minimikrav. For samtidigt ska man
vara medveten om att ju mer man lagger ut pa konsulter, desto svarare ar
det att bevara det kollektiva minnet om avtalslésningar infor den framtida
anvandningen av avtalet och for framtida avtalsférhandlingar. Fér varje
verksamhet torde det finnas en optimal balans for fordelning mellan inter-
na och externa insatser som man gor klokt i att soka finna och halla sig
till. En I6sning ar att i normalfallet kunna begransa konsultanvandningen
till kvalitetssakring, som bollplank och for att tdcka behovet av specialist-
kompetens for utlandsk ratt, dock att det interna juriststodet leder arbetet
och sjalv skdter den huvudsakliga kontakten och forhandlingen med mot-
parten. En sadan I6sning bidrar till att bevara en kollektiv medvetenhet pa
ett langsiktigt funktionsstodjande séatt samtidigt som den egna verksam-
heten fortbildas vilket i sig bidrar till langsiktig kostnadseffektivitet.
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