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Inledande synpunkter

Riksgaldskontoret (fortsattningsvis Riksgalden) har i flera tidigare sammanhang vilkomnat
inférandet av nya kapitaltickningsregler. Kraven pa 6kat och bittre kapital bidrar till att
skapa ett mer stabilt finansiellt system, vilket minskar sannolikheten for att staten maste
ingripa for att virna den finansiella stabiliteten. Av samma skal anser Riksgélden att det dr
positivt att det nya regelverket ocksa introducerar utékade befogenheter for
Finansinspektionen att med hjalp av olika typer av kapitalbuffertar och sirskilda
kapitalbaskrav anpassa kapitalkraven utifran riskerna i enskilda institut och det finansiella
systemet som helhet.

I den rubricerade remissen ger Finansinspektionen besked hur myndigheten avser att
tillimpa dessa krav. De huvudsakliga komponenterna i inspektionens stillningstaganden ar
att det infors ett sarskilt kapitalpaslag for systemviktiga banker, att den s.k. kontracykliska
bufferten aktiveras och att riskviktsgolvet for svenska bolan héjs. Sammantaget innebir
dessa atgarder en visentlig skiarpning av kapitalkraven, inte minst f6r de fyra storbankerna.

Enligt Riksgaldens uppfattning dr Finansinspektionens stillningstagande 6verlag vil
avvagda. Mot bakgrund av det radande ekonomiska laget och de skarpningar av
kapitalkraven som nu sker, sirskilt hojningen av riskviktsgolvet f6r bolan, anser Riksgalden
dock att den kontracykliska bufferten inte bor aktiveras i nulaget.

Som en mer allmin synpunkt vill Riksgalden ocksa peka pa behovet av att genomfora en
noggrann utvardering av de kapitalkrav som nu inférs och utifran detta ocksa analysera vad
som gOr utgor lampliga malnivaer for kapitalkraven pa lang sikt.

Kapitalpaslag for systemviktiga banker

De fyra svenska storbankerna har en sirstillning pa den svenska bankmarknaden. Ett
fallissemang i nagot av dessa institut skulle med storsta sikerhet medfora allvarliga
sambhillsekonomiska och/eller statsfinansiella konsekvenser i Sverige. Aven om det inom
kort kommer inféras nya regler som ger staten nya verktyg att hantera problemdrabbade
banker ar det troligt att storbankerna dven framéver kommer att kunna ge upphov till stora
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samhillsekonomiska stérningar om de skulle drabbas av problem. Mot den bakgrunden
anser Riksgilden att det ar fullt rimligt att det infors krav pa hogre buffertkapital i dessa
banker.

For att astadkomma det kapitalpaslag som anses lampligt har Finansinspektionen valt att
kombinera en fullt paslagen systemriskbuffert pa 3 procent med ett sirskilt kapitalkrav inom
ramen for pelare 2 pa 2 procent. Riksgilden kan hir notera att det frin och med 2016
kommer att vara méjligt £6r Finansinspektionen att tillimpa sirskilda kapitalbuffertar som
ar specifikt avsedda for systemviktiga institut (buffert for globalt systemviktiga institut och
buffert for Gvriga systemviktiga institut). Aven om det sa vitt Riksgilden kan bedéma inte
har nagon betydelse f6r storbankernas totala kapitalkrav vilken teknik Finansinspektionen
viljer for att genomfora kapitalpaslaget ar det rimligt att det 1 forsta hand gors genom de
buffertar som ar direkt avsedda f6r andamalet. Det kapitalpaslag som nu kommer att goras
med hjilp av systemriskbufferten bor darfor fran 2016 ersittas med tillimplig buffert f6r
systemviktiga institut (och vid behov kompletteras med hjilp av systemriskbufferten eller
pelare 2-krav).

Nir det giller nivan pa kapitalpaslaget motiveras inte denna pa annat sitt an att det ér i linje
med den 6verenskommelse som gjordes mellan Finansinspektionen, Riksbanken och
Finansdepartementet i november 2011. Riksgilden hade hir girna sett en mer grundlig
analys av vad som utgér en limplig niva pa kapitalpaslaget. I grunden handlar det om att
kalibrera kraven pa ett sitt att de samhaillsekonomiska riskerna blir acceptabla samtidigt som
kostnaderna for kraven inte blir f6r héga. Att gora en sadan analys ar komplicerat och
kommer i viss utstrickning att behéva baseras pa kvalitativa bedémningar. Icke desto
mindre anser Riksgilden, vilket ocksa framforts i samband med stabilitetsradets
sammantraden, att det ar angeldget att gora en grundlig analys av vad som utgor lampliga
malnivéder for kapitalkraven pa lang sikt. Detta galler inte enbart sirskilda kapitalpaslag for
storbankerna, utan dven kapitalkraven generellt. En sarskild aspekt att beakta i detta
sammanhang ir att det parallellt med de skirpta kapitalkraven ocksa sker en rad andra
regelverksreformer som kan forvintas ge en vasentlig paverkan pa det finansiella systemet
och dess risker f6r samhillsekonomin. Detta giller inte minst de nya krishanteringsregler
som kommer inf6ras i Sverige under kommande ar.

Ho6jning av riskviktsgolvet

Nir riskviktsgolvet inférdes 2013 gjordes detta med motiveringen att bankernas interna
riskklassificeringsmodeller inte fingade risken for kreditforluster pa bolan 1 tillricklig
utstrackning. Den hojning av golvet som Finansinspektionen nu avser genomfora motiveras
i stillet utifran de systemrisker bankernas bostadsutlaning medfor.

Riksgilden delar Finansinspektionens analys att bostadsutlaningen kan skapa risker inom
det finansiella systemet och for samhillsekonomin som gar utéver bankernas direkta risker
torknippade med denna utlaning. Det handlar i forsta hand om risken att hushéllen stramar
at sin konsumtion i ett lige da bostadsmarknaden eller ekonomin drabbas av nigon form av
negativ chock. En sidan utveckling kan bidra till att forstirka en lagkonjunktur och effekten
kan antas bli storre ju hégre hushallens skuldsittning ar. I férlingningen kan hushallens
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minskade efterfragan ocksa sla tillbaka mot bankerna i form av foérluster pa andra krediter
an bostadslan.

En hojning av riskviktsgolvet innebir en férstirkning av bankernas motstandskraft mot de
risker som beskrivs ovan. I detta avseende ir golvet en effektiv atgird for att forebygga de
samhillsekonomiska storningar som kan skapas av ett instabilt finansiellt system. Diremot
ar det mer oklart hur effektivt ett riskviktsgolv dr for att motverka riskerna som sadana, dvs.
att det byggs upp skulder hos hushallen som riskerar att leda till konsumtionsbortfall. F6r
att riskviktsgolvet ska kunna komma at denna risk krivs att det ger en effekt pa bankernas
utlaningsrintor och dirigenom ddmpar hushallens kreditefterfragan.

Mot bakgrund av att de svenska hushallens skuldsittning befinner sig pa historiskt hga
nivder anser Riksgalden att en hojning av riskviktsgolvet dr motiverad, av samma skal som
Finansinspektionen redovisar 1 remissen. Riksgilden vill dock understryka att denna hojning
1 forsta hand bor ses som en atgard for att stirka bankernas motstandskraft mot de risker
som bostadsutlaningen skapar och inte noédvandigvis som en atgard for att minska riskerna
som sadana.

Vidare vill Riksgilden framféra att det pa sikt ocksa finns behov av att géra en samlad
analys av hushallens ekonomiska situation — innefattande savil tillgangar som skulder,
sparande etc. — i syfte skapa en mer precis bild av de risker som hushéllens skuldséttning
medfor for det finansiella systemet och ekonomin i stort. En sadan analys utgor en viktig
delkompentent i bedémningen av vilka kapitalniviaer som bor gilla f6r bankerna framéver.

Aktivering av den kontracykliska bufferten

Den kontracykliska kapitalbufferten ar tankt att utgora ett skydd mot cykliska systemrisker
genom att se till att bankerna har ett extra, cykliskt, skydd mot forluster utover det reglerade
kapital som ska skydda mot strukturella systemrisker. I det arbetsdokument som utgor
underlag till kommande riktlinjer formulerar ESRB det som att ’[bJufferten 6kar
banksystemets motstandskraft under perioder med 6verdriven kredittillvaxt. Dessutom, i en
kraftig uppgangsfas, kan bufferten bidra till att ddimpa 6verdriven kredittillvaxt...”.! Detta
sker genom att bufferten byggs upp under den expansiva delen av kreditcykeln for att sedan
trappas ner nir cykeln vinder nerit. Pa detta sitt bidrar den ocksa till att motverka en del av
det finansiella systemets procyklikalitet genom att dimpa utlaningstillvixten i cykelns
uppgangsfas respektive stotta den i nedgang.

Beslut om anvindande av bufferten ar alltsd starkt knutet till kredittillvixten, vilket forklarar
varfor kreditcykeln dr av central betydelse. ESRB uttrycker det som att ’nivin pa bufferten
ska vara hogre dn noll nir kredittillvixten dr Gverdriven och utgor en systemrisk”. Det finns
olika sitt att beskriva och bedéma kreditcykeln och den ansats som féresprakas av ESRB ir
baserad pa kreditgapet, dvs. kredit/ BNP-forhéllandets avvikelse fran sin lingsiktiga trend.
Detta beror pa att kreditgapet bedomts vara den enskilda indikator som har haft bast

L ESRB (2014), The ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector.
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férmaga att signalera f6r kommande finansiella kriser.? En svaghet med mattet dr dock att
det rent statistiskt 1 princip ar ett glidande medelvirde och inte baserat pa nagon strukturell
modell. Bland annat av denna anledning bor analysen kompletteras med en rad andra
indikatorer. Vad galler beslut om aktivering och avaktivering beskriver underlagen (fran
ESRB och BIS) det som att kreditgapet ar bést limpat for att vigleda beslut om aktivering i
uppgangsfasen av kreditcykeln, med troskelvirden pa 2 respektive 10 procent. Andra
indikatorer, t.ex. stressindikatorer och tillgangsprisindikatorer, dr bittre limpade att vigleda
beslutet om nedtrappning och avaktivering nir cykeln vinder nert.> Ar det friga om en
krissituation dr det rimligt att f6rvinta sig att neddragningen av bufferten gar mycket
snabbt. I en schematisk kreditcykel skulle ett kreditcykelférlopp och dess koppling till
bufferten kunna beskrivas som i diagram 1 nedan.

Diagram 1: Ett schematiskt kreditgap och hur det vigleder beslut om aktivering av buffert
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Diagram 2 nedan visar hur det faktiska kreditgapet for Sverige ser ut. Ett fOrsta steg i
analysen dr att reflektera 6ver hur bufferten skulle ha anvints om den hade funnits tidigare.
Sannolikt skulle bufferten ha aktiverats ett par ar innan krisen brot ut 2008 £or att sedan
avaktiveras och sittas till noll nir stressen pa de finansiella marknaderna skot i héjden
samtidigt som tillgangspriser foll brant.

2 Drehmann, Borio, Gambacorta, Jimenez och Trucharte (2010), Countercyclical capital buffers: Exploring options, BIS
Working Paper 317.
3 BCBS (2010), Guidance for national anthorities operating the conntercyclical capital buffer.
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Diagram 2: Faktiskt kreditgap

30

20 +

10 A
O A

-10 -

-20

.30 -
1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013

Killa: Finansinspektionen

Den nu aktuella fragan ér alltsi om bufferten ska aktiveras i dagsliget. Kan situationen i dag
karakteriseras som en kraftig uppgangsfas dir 6éverdriven kredittillvixt utgor en systemrisk?

Som syns i diagram 2 har kreditgapet fallit trendmissigt i cirka fem ar och ir idag cirka 6,5
procent. Skulle ekonomin utveckla sig i linje med nu gillande konsensusprognoser ir det
inte osannolikt att nedgangen i kreditcykeln fortsitter.

Om analysen 1 stallet baseras pa kredittillvaxten, och inte kreditgapet, blir slutsatsen 1 princip
densamma. Bilden av en tydlig cyklisk nedgangsfas sedan fem till sju ar ligger fast, aven om
analysen giller utlaningen till hushall och foretag separat. Mest markant ér kanske
nedgangen for utliningen till hushall dar tillvixttakten ar den lagsta pa ungefar 15 ar.

Ett viktigt komplement i bedomningen ar att aven inkludera en analys av det allmdnna
konjunkturliaget. Den typ av kraftig kreditexpansion som aktiveringen av bufferten ar tinkt
att reagera pa ir i normalfallet en del av en kraftig konjunkturuppging. Men aven bilden av
det realekonomiska liget r entydig. De senaste fem aren har inneburit en tydlig trendmissig
nedgang i underliggande inflation samt ett mycket lagt resursutnyttjande, t.ex. illustrerat av
ett kraftigt negativt BNP-gap.

Sammantaget anser Riksgilden att nuvarande situation inte karakteriseras av en kraftig
uppgangsfas dir overdriven kredittillvaxt utgor en systemrisk. Om nagot visar indikatorerna
i stillet pad att Sverige dr lingt inne i den nedgangsfas som startade i samband med
finanskrisen och att denna cykliska nedgang riskerar fortsitta. Riksgilden anser darfor att
den kontracykliska kapitalbufferten inte ska aktiveras nu.

En ytterligare omstindighet som talar for att den kontracykliska bufferten inte bor aktiveras
ar det faktum att Finansinspektion — ut6ver skirpningen av kapitalkraven i 6vrigt — ocksa
avser att hoja riskviktsgolvet f6r bolan. Bada dessa atgarder syftar till att férebygga
systemrisker som 1 slutindan kan drabba realekonomin. I den kontracykliska buffertens fall
handlar det om att hantera de risker som f6ljer av en stark allmin kreditexpansion 1
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ekonomin. Nir det giller riskviktsgolvet handlar det i stillet om att hantera de risker f6r det
finansiella systemet som ar férknippade med en hég skuldsittning hos hushallen. I den
aktuella svenska situationen kan dock dessa risker i relativ stor utstrickning sagas
sammanfalla, eftersom den kreditexpansion som rent statistiskt motiverar en aktivering av
den kontracykliska bufferten till stor del dr driven av tillvixten i hushallskrediter, och da i
forsta hand just bolan. Darfor kan de bada atgirderna 1 dagslaget sidgas angripa samma risk
och kan dirmed ocksa i stor utstrickning anses utgéra substitut till varandra. Mot den
bakgrunden anser Riksgilden att hdjningen av riskviktsgolvet i dagsldget bor vara en
tillracklig atgard.

Riksgilden vill i sammanhanget ocksa papeka att riskviktsgolvet utgdr en mer andmalsenlig
atgard eftersom det riktar sig specifikt mot den utlining som har gett upphov till
huvuddelen de observerade riskerna. Den kontracykliska bufferten ger en mer oprecis
verkan i och med att den medfor hojda kapitalkrav dven for foretagsutlaningen, vilket inte
kan anses motiverat utifrain hur denna utlining utvecklats under senare ar. Ocksa detta skil
talar fOr att det dr rimligt att avstd fran att nu aktivera den kontracykliska bufferten.

Sarskilda kapitalbaskrav (pelare 2)

Riksgilden tillstyrker Finansinspektionens stéllningstagande rérande de sirskilda
kapitalbaskraven. Sirskilt vilkommet dr att inspektionen avser att 6ka genomlysningen av
de sirskilda kapitalbaskraven, ndgot som far anses sirskilt angelaget mot bakgrund av det
nya regelverkets mojligheter att beakta systemovergripande risker inom ramen f6r dessa
krav. Genom en hégre grad av genomlysning skapas en 6kad tydlighet och forstielse kring
de kapitalkrav som stalls pa bankerna, vilket rimligtvis kommer vara till gagn f6r saval
bankerna sjalva som finansmarknaderna som helhet.

I detta arende har riksgildsdirektér Hans Lindblad beslutat efter foredragning av analytiker
Tom Andersson. I den slutliga beredningen har dven enhetschefen Marten Bjellerup
deltagit.

Hans Lindblad, beslutande

Andersson, Tom, foredragande



