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Den framtida utformningen av bankernas kapitalkrav
Slutsatser

Om icke-riskkénsliga kapitalkrav — som bruttosoliditetskrav eller schablongolv
— sétts pa en niva som gor dem till den bindande kapitalrestriktionen kan det
leda till att Sverige far ett mindre men mer riskfyllt banksystem. En storre del
av kreditforsérjningen kommer da sannolikt att ske via de finansiella
marknaderna. Det innebér fler finansieringskanaler, vilket kan bidra till hogre
effektivitet. Men det kan ocksd medfora att kreditforsorjningen blir mindre
stabil. Dessutom har tillsynsmyndigheter i1 dagsldget begransade mojligheter att
reglera och utdva tillsyn 6ver finansiering utanfor banksektorn. Ett hogt
bruttosoliditetskrav riskerar darfor att forsdmra den finansiella stabiliteten.
Finansinspektionen (FI) anser dirfor att det nuvarande riskbaserade regelverket
ar att foredra. FI anser ocksé att det dr viktigt att svenska myndigheter noga
analyserar och utvirderar konsekvenserna av valet mellan ett bankorienterat
och ett marknadsorienterat system, och att en sund balans mellan olika
finansieringsformer upprétthalls.

Det finns samtidigt utrymme for forbéttringar av det nuvarande riskbaserade
regelverket. Exempelvis finns det indikationer pé att riskvikterna under senare
ar har minskat mer dn vad som motiveras av den faktiska risknivan. Dérfor ér
FI positivt instélld till de internationella initiativ som tagits for att forbattra
riskviktsberdkningarna och dirigenom minska modellriskerna. Dessa initiativ
skulle kunna leda till att kapitalkraven stiger méirkbart de kommande aren.

Det pagar dessutom ett antal olika initiativ som syftar till att minska vérdet av
den implicita statliga garantin till banksektorn. De kommande regleringarna
genom EU:s krishanteringsdirektiv och Financial Stability Boards krav pa total
forlustabsorberande kapacitet for globalt systemviktiga banker syftar till att
bankernas dgare och langivare, och inte staten, ska sta for kostnaderna nir
banker far allvarliga finansiella problem. D4 dessa nya regelverk ar under
inforande anser FI att det i nuldget inte 4r motiverat att samtidigt hoja
kapitalkraven ytterligare for att minska vérdet av den implicita statliga
garantin. I forlingningen kan ocksa motiveringen till och utformningen av
nuvarande kapitalkrav for systemrisk behdva ses Over, eftersom syftet med
dessa krav da delvis kan ha uppfyllts av andra atgirder.
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Inledning

Vid det Finansiella Stabilitetsradets mote den 11 november 2014 enades radet
om att:

“Fortsatta analyser av kapitalnivaerna och finansieringen i banksystemet med
sdrskilt fokus pd internationella regleringsinitiativ kring forlustabsorberande
kapital (TLAC), bruttosoliditetskrav och krav pa stabil nettofinansiering
(NSFR) bor genomforas.”

FI har vid ett flertal tillfdllen tidigare argumenterat for att riskbaserade
regelverk for kapitalkrav har manga fordelar jimfort med icke-riskbaserade
regelverk.! Denna bedémning stér fast. Fokus i denna promemoria ér dérfor pa
kapitalnivaerna, kommande atgirder for att minska modellrisker och
kommande regleringar i form av BRRD? (Bank Recovery and Resolution
Directive) och TLAC (Total Loss-Absorbing Capacity).

Varfor behovs kapitalreglering av banker?

I ett foretag fungerar det egna kapitalet som en stotddmpare som kan absorbera
forluster utan att hela verksamheten dventyras. Ett foretag som inte har ndgot
eget kapital kan inte drivas vidare. Detsamma géller banker och
kreditmarknadsbolag (fortsdttningsvis anvénds “banker” som ett
samlingsnamn).’

I jamforelse med andra foretag har banker en hog skuldséttning, det vill sdga en
lag andel eget kapital i forhillande till Gvrig finansiering.* Detta 4r i linje med
den teori om kapitalstruktur som presenterades av Modigliani och Miller (1958
och 1963).” Denna teori utgér i sin enklaste form fran mycket stiliserade
antaganden dir rintekostnader inte dr skattemédssigt avdragsgilla och dir
konkurser inte forekommer. Under sddana antaganden &r foretagets varde och
finansieringskostnader oberoende av i vilken utstackning foretaget véljer att
anvinda eget kapital eller skulder som finansieringskalla.

! Se t.ex. protokollet fran det Finansiella Stabilitetsradets mote den 11 november 2014 och
Finansinspektionen (2014a).

* Europaparlamentet och radets direktiv 2014/59/EU.

* Bankens aktiedigare forlorar dock kontrollen av foretaget redan da minimikapitalkravet bryts.
* Det kan finnas olika anledningar till att banker viljer att finansiera sig med skulder i stor
omfattning. For en bank r t.ex. inldning inte bara en finansieringsform, utan kan ocksa ses
som en produktionsfaktor, se t.ex. Cline (2015).

> Eftersom staten stiller kapitalkrav pa banker kan de, till skillnad mot traditionella foretag,
inte bestimma nivan pa sin skuldsittning helt sjidlva och det ar bara kapital utdver
minimikapitalkravet som till fullo kan absorbera forluster ur bankens aktiedgares perspektiv.
Modigliani och Millers teori om finansiering bygger pa att hela det egna kapitalet kan anvéndas
som en buffert mot forluster och &r bland annat darfor inte tillampbart fullt ut pa banker.
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Men eftersom réntekostnader dr skattemissigt avdragsgilla dr det billigare med
lanefinansiering och ett foretag kan darfor oka sitt virde genom att vilja en sa
lag andel eget kapital som mojligt. Mot detta star att konkurskostnader ocksa
existerar. Om foretaget viljer en hog belaningsgrad si kan kostnaden for
lanefinansiering stiga, vilket skapar en 6vre grians for hur stor andel
lanefinansiering som &r optimalt for ett foretag.

Inom banksystemet har det funnits bade underforstaddda (implicita) och
uttryckliga (explicita) garantier, som foljer av att stora banker har ansetts vara
for viktiga for samhillsekonomin for att staten ska tillata dem att ga i konkurs.
Genom dessa garantier har en viktig marknadsmekanism satts ur spel;
kostnaden for lanefinansiering stiger inte fullt ut om banken véljer en hog
skuldsattningsgrad. Avdragsritten for rintekostnaderna tillsammans med
garantierna gor da att det normalt dr 1onsamt for banker att finansiera
verksamheten med en mycket stor andel 1an.° I avsaknad av en kapitalreglering
skulle en bank, enligt Modigliani och Millers teori, finansiera sig nistan
uteslutande med lan.

Den hoga skuldséttningsgraden hos banker innebér att dessa ar kinsliga for
storningar och forluster. I sddana ldgen finns en risk att banker inte kan
uppfylla sin roll i det finansiella systemet, vilket kan {2 stora negativa
konsekvenser for samhillsekonomin. I virsta fall kan banker ga i konkurs, med
an varre konsekvenser som f6ljd. Det finns darfor ett betydande
samhdllsintresse i att banker har tillrackligt med kapital for att kunna fullfélja
sina ataganden och drivas vidare &ven om de skulle drabbas av forluster.
Dérfor kréver staten att foretag som bedriver bankverksamhet maste ha ett
kapital som &r stort nog for att ticka dven de forluster som kan uppsté vid en
mycket svar finansiell pafrestning.

Syftet med reglerade kapitalnivder 1 bankerna ér alltsd att sékerstélla att de har
god motstandskraft mot forluster. Men det dr inte bara enskilda banker, utan
det finansiella systemet som helhet, som ska skyddas. Eftersom problem i en
bank kan spridas till andra maste banker dven hélla kapital for att minska
sddana systemrisker.

Ska kapitalkraven vara riskkinsliga?

Det finns tva huvudprinciper for att reglera kapitalnivaerna i banksystemet:
riskbaserat och icke-riskbaserat. Den nuvarande Basel 3-6verenskommelsen &r
1 huvudsak riskbaserad och innebér att ju hogre risk en tillgdng har, desto mer
kapital maste en bank halla.”

% Se Juks (2010) for mer information om varfor banker foredrar skuldfinansiering.

7 EU har genomfort Basel 3-6verenskommelsen genom bindande regler i tillsynsforordningen
(Europaparlamentets och radets férordning EU 575/2013) och i kapitaltickningsdirektivet
(Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU). I den utstridckning
kapitaltdckningsdirektivets bestimmelser inte har omfattats av gillande rétt har dessa
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Ett bruttosoliditetskrav dr ett exempel pa ett icke-riskbaserat kapitalkrav,
eftersom det innebdr att en bank méste halla lika mycket kapital oberoende av
hur riskfylld en tillgang &r. FI ser risker med att infora ett bruttosoliditetskrav
pa en niva dér det utgoér den bindande kapitalrestriktionen, det vill sdga avgor
hur mycket kapital bankerna méste halla. Riskerna uppstar som en foljd av de
incitament ett sddant krav skapar for banker, vilket i forlingningen kan ha stora
effekter pa hela den finansiella sektorn.

Utlaning med hog risk ger normalt en hdgre avkastning som kompensation for
den hogre risken. Med ett bindande bruttosoliditetskrav maste en bank hélla
samma méngd kapital oberoende av risken. Da har banken incitament att skifta
sin verksamhet mot utldning med hogre risk och dérigenom fa en hogre
avkastning pa det egna kapitalet. Det 6kar risken for stora kreditforluster och
gbr ddrmed banken och hela banksystemet mer riskfyllt. Den verksamhet som
innebdr 14g risk och lag avkastning, som t.ex. bolén och utléning till mycket
kreditvéirdiga foretag, kan ocksa viardepapperiseras, siljas pa annat sitt, eller
avvecklas. Virdepapperisering och annan forsédljning medfor att verksamheten
lamnar bankernas balansrékning eller pd annat sétt hamnar utanfor den
reglerade banksektorn, i den s4 kallade skuggbanksektorn.® D& minskar
storleken pa banken och hela banksystemet, mitt i totala tillgdngar.

Resultatet av inforandet av icke-riskkdnsliga kapitalkrav som dr bindande 1
normala tider kan alltsa bli att Sverige far ett mindre men mer riskfyllt
banksystem och att kreditforsorjningen till realekonomin i hogre grad sker via
de finansiella marknaderna. Mer kreditgivning via finansiella marknader
innebér visserligen fler finansieringskanaler, vilket kan 6ka effektiviteten, men
det kan ocksd innebéra risker. En sddan risk ar att kreditforsorjningen kan bli
mindre stabil dn vad den &r 1 dag. Erfarenheterna fran USA tyder pa att ett mer
marknadsbaserat system kan vara sérskilt kansligt i krisperioder.’

Ytterligare en risk med ett mer marknadsbaserat system ér att stora delar av
skuggbanksektorn dr oreglerad och att den reglering som finns inte primaért
syftar till att upprétthalla den finansiella stabiliteten. Det finns heller inga
konkreta forslag pd reglering som hanterar systemriskerna i denna sektor. FI:s
beddmning ar att det kommer att ta tid innan en saddan reglering finns pa plats,
om det 6verhuvudtaget dr mojligt att reglera den pa ett &ndamalsenligt sétt.
Dessutom bestar skuggbanksektorn i hog grad av utlindska aktorer, som det
inte finns ndgon mdjlighet att reglera nationellt. Darfor kommer

bestimmelser genomforts genom lagar, forordningar och myndighetsforeskrifter eller genom
justeringar i befintligt regelverk. Fortsittningsvis anvénds ”Basel 3-6verenskommelsen” som
ett samlingsnamn for dessa regelverk.

¥ Se Hansson m.fl. (2014) for en diskussion av skuggbanker ur ett svensk perspektiv.

? Reinhart och Rogoff (2008) menar att den amerikanska utvecklingen mot ett mer
marknadsbaserat system visserligen kan ha 6kat det finansiella systemets motstdndskraft mot
vissa typer av storningar, men att systemet ocksa kan ha blivit mer sarbart for andra typer av
storningar.
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tillsynsmyndigheten ha mindre mdjlighet att kontrollera att verksamheterna
bedrivs pa ett sunt sétt och att den forlustbdarande formagan i det finansiella
systemet som helhet ar tillrdcklig. Mgjligheterna att anvénda olika
makrotillsynsverktyg for att stabilisera kreditcykeln kommer ocksa att minska.

Svenska myndigheter har visserligen stéllt sig forsiktigt positiva till ett ndgot
mer marknadsbaserat system, men har samtidigt ocksé papekat att
konsekvenserna av varje forslag ska vara ordentligt genomlysta sé att de inte
riskerar att hota den finansiella stabiliteten eller forsamra konsumentskyddet.'
Konsekvenserna av ett mer marknadsbaserat system har hittills inte analyserats
tillrackligt. Mer analys behover déarfor goras for att utreda hur ett mer
marknadsberoende system kan forvintas paverka kreditférsorjningen och den
finansiella stabiliteten i olika konjunkturldgen och vilka tillsynsverktyg som da
skulle behovas.

Ett bindande bruttosoliditetskrav kan alltsé, paradoxalt nog, forsamra den
finansiella stabiliteten. FI anser darfor att det nuvarande riskbaserade
regelverket ar att foredra framfor ett bruttosoliditetskrav som &r satt pa en niva
sd att det blir den bindande kapitalrestriktionen for de viktigaste svenska
bankerna. I den mén kapitalkraven ska hojas pa svenska banker bor detta
istéllet ske inom ramen for det riskbaserade regelverket.

Utformningen av dagens kapitalkrav

Kapitalkraven inom Basel 3-0verenskommelsen baseras pa de riskvigda
tillgdngarna. De riskvigda tillgdngarna dr en viktad summa av bankens
samtliga tillgangar, ddr vikten avgors av risken i varje enskild tillgdng. Sjdlva
riskvikten kan i sin tur ges av antingen ett schablonvérde eller berdknas med
utgangspunkt 1 bankernas egna uppskattningar av de enskilda tillgangarnas
forvintade forlust. Berdkningen av de riskvégda tillgdngarna regleras i detalj 1
kapitaltdckningsregelverket. Dessa detaljreglerade berdkningar benimns ofta
pelare 1.

De totala kapitalkraven bestér av olika delar. Nedan f6ljer en kort
sammanstillning av dem.

1. Minimikapitalkrav — uppgar till 8 procent av de riskvigda
tillgdngarna (varav 4,5 procentenheter ska tickas av
karnprimédrkapital) och maste uppfyllas for att banken ska fa behélla
sitt tillstdnd att bedriva bankverksamhet. Kravet ar satt pd en sddan
niva att det ska ticka de forluster som kan uppsta under ett ars tid
vid en mycket svar finansiell pafrestning.

1. Bankspecifika krav — varje ar gor FI en individuell bedomning av
risken hos varje storre bank, vilken @ven kan omfatta bankens

19 Se Finansdepartementet, Finansinspektionen och Sveriges Riksbank (2015).
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paverkan pa systemriskerna. Denna bedomning medfor att bankerna
far ett hogre kapitalkrav dn kapitalkravet enligt pelare 1. Detta extra
kapitalbaskrav bendmns pelare 2 och ska i huvudsak tdckas med
karnprimédrkapital. Syftet med kraven inom pelare 2 dr detsamma
som syftet med minimikravet i pelare 1.

1ii. Buffertkrav — det finns ett antal olika buffertar som ska fungera

som stotddmpare och skydda en bank mot att forlusterna blir s

stora att minimikapitalkravet underskrids. En bank far bryta mot

buffertkraven utan att forlora sitt tillstand, men bara under en
begrinsad tid och under strikta villkor. Buffertarna ska tdckas med
enbart kdrnprimérkapital och bestér av:

e Kapitalkonserveringsbufferten — uppgér for nérvarande till
2,5 procent av de riskvégda tillgdngarna och géller for alla
banker. Dess syfte &r just att utgora en buffert ner till
minimikravet.

¢ Den kontracykliska kapitalbufferten — varierar mellan 0 och
2,5 procent (men kan i undantagsfall sittas dannu hogre) av
bankens riskvigda svenska tillgangar."' Fran och med juni 2016
kommer denna buffert att uppga till 1,5 procent. Buffertens
syfte ar att stirka bankernas motstdndskraft nér cykliska
systemrisker byggs upp. Det extra kapital som bankerna méiste
bygga upp nér kredittillvixten dr hog kan anvindas under sdmre
tider om FI véljer att sénka eller ta bort detta buffertkrav.

e Buffertar for systemrisk — bestar av systemriskbufferten,
kapitalbufferten for globala systemviktiga institut och
kapitalbufferten for 6vriga systemviktiga institut. FI har bestdmt
att de fyra svenska storbankerna ska ha buffertar for systemrisk
pa totalt 3 procent av de riskvégda tillgangarna. Buffertarna for
systemrisk syftar till att minska riskerna i det finansiella
systemet som helhet snarare dn bankspecifika risker.

Sammantaget innebir de olika kapitalkraven att de fyra svenska storbankerna 1
genomsnitt maste halla motsvarande nistan 22 procent av sina riskvigda
tillgdngar 1 kapitalbas. Merparten, ndstan 17 procentenheter, méste vara
kérnprimédrkapital. En stor del av kraven utgérs av buffertkrav och bankerna
haller darutover ungefdr 2 procentenheter extra kapital 1 buffert (se diagram 1).

" De svenska bankerna méste ocksa halla en kontracyklisk buffert for sina utldndska tillgdngar
om den behdriga myndigheten i respektive land har satt bufferten till hogre &n noll. P4 samma
satt dr avsikten att utlindska banker ska halla en kontracyklisk buffert for sina svenska
tillgdngar. Detta kallas for att reciprocitet tillimpas for andra landers kontracykliska
kapitalbuffertvirden.
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Diagram 1. Dagens totala kapitalkrav
Procent av riskvigda tillgdngar
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Minimikapitalkrav ®mPelare 2 w Buffertkrav

Anm. I diagrammet visas genomsnitt for de fyra svenska storbankerna.
Kalla: Finansinspektionen (2015b).

De fyra svenska storbankerna hade i genomsnitt en bruttosoliditet som 1&g i
linje med genomsnittet for de europeiska storbankerna under det andra
kvartalet 2014 (se diagram 2). Sedan dess har de svenska storbankernas
bruttosoliditet 6kat ytterligare nagot och genomsnittet uppgick till 4,3 procent
under det forsta kvartalet 2015. Varken Baselkommittén eller EU har &nnu
bestdmt pé vilken niva bruttosoliditetskravet ska sittas, men den niva som
hittills har indikerats dr 3 procent. De svenska bankerna ar ddrmed relativt vl
kapitaliserade dven i icke-riskvégda termer.
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Diagram 2. Bruttosoliditet i svenska och europeiska storbanker
Procent

5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
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Genomsnitt for europeiska Genomsnitt for svenska
storbanker storbanker

Anm. Siffrorna avser det andra kvartalet 2014 och ar beréknade enligt fullt infasad Basel 3. I
EU-snittet dr definitionen av storbanker alla banker som har primérkapital éverstigande
3 miljarder euro och &r internationellt aktiva. Detta ger totalt 38 storbanker inom EU.

Kallor: Eba och FI.
Atgirder for att minska modellrisker

De svenska bankernas genomsnittliga riskvikter har minskat gradvis dnda
sedan inforandet av Basel 2 ar 2007. Detta beror frimst pd en 6kad anvindning
av interna modeller, som normalt sett innebér lagre riskvikter dn
schablonmetoderna. Att riskvikterna sedan har fortsatt att minska efter att
bankerna borjat anvinda interna modeller &r till stora delar en foljd av att de
skiftat sin verksamhet mot utldning med ldgre risk.

FI bedomer att det 6kade anvdndandet av interna modeller i huvudsak ger en
mer korrekt bild av riskerna. Samtidigt kan anvindandet av interna modeller
medfora modellrisk, det vill séga en risk for att modellerna blir missvisande,
sarskilt som bankerna har incitament att dverutnyttja regelverkets mdjligheter
sd att riskvikterna minskar mer &n vad som dr motiverat av den faktiska
risknivan.

FI anser att det finns ett antal svagheter i det nuvarande regelverket som kan
leda till att riskvikterna och ddrmed det lampliga kapitalkravet underskattas.
For att atgarda dessa svagheter har Baselkommittén foreslagit att det bor
inforas ett golv for det riskvigda exponeringsbeloppet baserat pa
schablonmetoden. FI menar dock att det finns béttre sétt att komma tillrétta
med dessa svagheter én att infora sddana grova icke-riskkénsliga atgérder.
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Ett alternativ till schablongolv &r att forbittra de interna modellerna. Sddana
atgirder dr ocksa planerade eller uppe for diskussion i Baselkommittén.
Forbattrade riskviktsberdkningar inom ramen for de interna modellerna medfor
att kapitalkraven hojs samtidigt som riskkdnsligheten 1 regelverket forbattras.
FI anser att riskkénslighet ér viktigt och dr darfor positivt instélld till
forbattrade riskviktsberdkningar for att minska modellrisk.

Det ar dnnu inte mojligt att exakt berdkna effekterna av forbéttrade
riskviktsberidkningar; forslagen dr dnnu inte specificerade i detalj. FI:s
beddomning ar dock att forbéttringarna skulle kunna leda till att kapitalkraven
stiger méirkbart de kommande aren.

Ar dagens Kkapitalnivier tillrickliga?

Kapitalkraven pé de svenska bankerna ligger redan i dagslidget betydligt hdgre
an EU:s miniminivaer. De svenska bankerna dr ocksé vél kapitaliserade i en
europeisk jamforelse, bade ur ett riskvigt och ett icke-riskvigt perspektiv.
Detta innebér dock inte nddvindigtvis att dagens svenska nivéer ér tillrackligt
hoga, utan kan istéllet spegla alltfor 1aga nivaer globalt. Fragan om
kapitalnivaerna ar tillrdckliga kan angripas pa flera sétt.

Vad séger kostnads- och intiktsanalyser om kapitalnivierna?

Det finns ett antal studier som forsoker hitta samhéllsekonomiskt lampliga
kapitalnivaer genom att berdkna kostnaden och intdkten av hogre kapitalnivaer
och stilla dessa mot varandra. Kostnaden uppstar eftersom hogre kapitalkrav
tenderar att gora bankens finansiering dyrare. For att kompensera sig for detta
blir de rintor olika kunder méter ocksé hdgre, vilket minskar BNP-nivan.
Intidkten bestar av att en hogre kapitalisering beddms gora banksystemet mer
motstdndskraftigt, vilket minskar risken for finansiella kriser som sanker BNP-
nivan. Den ldmpliga kapitalnivéan &r da, enligt denna ansats, den som ger den
hogsta BNP-nivan pa lang sikt.

En av de studier som hamnar hogst vad géller 1ampliga kapitalnivaer enligt
denna ansats dr Miles m.fl. (2013), som finner att de riskvidgda kapitalnivaerna
1 Storbritanniens banksystem bor ligga i intervallet 16—20 procent. Riksbanken
(2011) genomforde en liknande studie och fann att en lamplig riskvdgd
kapitalniva for det svenska banksystemet ligger i intervallet 10—17 procent.

De fyra svenska storbankerna héller idag kdrnprimérkapital som &r ndgot hogre
an det intervall som Riksbanken (2011) ansag vara optimalt utifran specifika
svenska forhallanden (se diagram 3). Lagger vi dessutom till de 6vriga
kapitalkraven (i form av primir- och supplementirkapital) ar det svart att
hdvda att studierna av Riksbanken (2011) eller Miles m.fl. (2013) talar for
betydligt hogre kapitalnivaer dn vad bankerna redan i dag tvingas halla.
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Diagram 3. Kérnpriméirkapitalkrav och liimpliga kapitalnivier
Procent av riskvigda tillgdngar
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EU-minimum Genomsnitt for Faktiskt
svenska storbanker  karnprimarkapital

Minimikapitalkrav ®Pelare 2 » Buffertkrav

Killor: Finansinspektionen (2015b), Miles m.fl. (2013) och Riksbanken (2011).

Bade Riksbanken (2011) och Miles m.fl. (2013) argumenterar dock for att
kvantifieringarna utgdr en nedre grins for en ldmplig kapitalniva. De har tre
olika argument for varfor de anser att intervallen kan ses som en nedre gréns.

For det forsta kan de ha éverskattat kostnaderna av hogre kapitalnivaer, vilket
bl.a. Cecchetti (2014) argumenterar for. Kapitalnivierna i banksystemet har
visserligen Okat avsevért sedan Basel 3-0verenskommelsen infordes och de
makroekonomiska effekterna av detta verkar hittills ha varit mycket sma. Men
att de makroekonomiska effekterna har varit sma kan bero pa att ménga linder
fortfarande aterhdmtar sig fran finanskrisen och att penningpolitiken &r allt
annat dn normal. Darfor dr det inte sdkert att studierna dverskattar de
langsiktiga kostnaderna av hogre kapitalnivaer.

For det andra kan studierna ha underskattat intckterna av hogre kapitalnivéer,
framfor allt eftersom hogre kapitalnivaer kan minska storleken pa den
finanskris som kapitalet ska forsoka skydda emot. Men som tidigare ndmnts
skulle hojda kapitalkrav pa banker, i alla fall om de infoérs som icke-
riskkdnsliga kapitalkrav, kunna medfora att Sverige far ett mindre men mer
riskfyllt banksystem dir en storre del av finansieringen sker via de finansiella
marknaderna. Detta kan i sin tur 6ka risken for finansiella kriser som sénker
BNP-nivan. Sa dven om studierna argumenterar for att de kan ha underskattat
intdkterna av hogre kapitalnivaer behdver det inte vara sa, eftersom sjélva
regleringen kan paverka bankernas agerande pa ett séitt som studierna inte tar
hénsyn till.
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For det tredje menar de att deras skattningar inte fullt ut speglar de
samhéillsekonomiska intdkterna av hogre kapitalkrav eftersom det finns ett
antal marknadsmisslyckanden som inte beaktas 1 analysen. Ett sddant
marknadsmisslyckande studeras av Hanson m.fl. (2011), som visar att i
avsaknad av reglering sa kan kapitalnivaerna i banksektorn bli for 1dga som en
foljd av en s.k. fire sale-externalitet. Med detta menas att om en viss bank
drabbas av forluster och dédrigenom tvingas sélja tillgangar for att aterstdlla sin
kapitalrelation sa kan marknadspriset pa tillgangarna sjunka. Om en annan
bank ocksa dger dessa tillgdngar kan det ldgre marknadspriset gora att dven
denna bank tvingas silja tillgangar for att aterstilla sin kapitalrelation. Detta ar
ett exempel pa ett marknadsmisslyckande i form av en extern effekt, eftersom
den fOrsta banken inte beaktar konsekvenserna for den andra banken nir den
bestammer sin egen kapitalniva.

Man kan da tro att eftersom problemet bestar i att bankerna haller for lite
kapital i avsaknad av en reglering sa dr 16sningen att infora hoga kapitalkrav.
Men en bank far aldrig bryta mot minimikapitalkrav och den far endast bryta
mot buffertkrav i svara situationer. Sa vilken effekt hojda kapitalkrav far beror
bland annat pa vilka buffertar banken véljer att halla utdver minimi- och
buffertkraven. Om bankens extra buffertar minskar nir kapitalkraven hojs kan
det medfora att bankens behov av att sélja av tillgdngar for att aterstélla sin
kapitalrelation tidigareldggas. Hogre kapitalkrav skulle alltsd kunna forvérra
effekterna av fire sale-externaliteten. Darfor ar det inte heller sdkert att
marknadsmisslyckanden som inte beaktas i analysen entydigt talar for att
intervallet kan ses som en nedre gréns.

FI anser darfor att de empiriska studier som finns om lampliga kapitalnivéer
inte ger nagon tydlig vigledning om kraven ska vara hogre, lagre eller pa
ungefar samma nivaer som idag. FI anser att det vore onskvart med empiriska
studier som dels explicit beaktar externa effekter, sdvil positiva som negativa,
inom banksystemet och forsoker kvantifiera vilka kapitalnivaer som kravs for
att minska de negativa konsekvenserna av sddana externa effekter, och dels
sarskiljer mellan minimikapitalkrav och buffertkrav. Sddana studier kan ge
vardefull information om ldmpliga framtida kapitalnivaer och hur dessa bor
utformas 1 detalj.

Ger stresstester skil att ifragasiitta nivierna pa kapitalkraven?

Stresstester dr ett sitt att analysera hur bankernas balansrdkningar utvecklas om
ett visst scenario intréffar. I scenariot analyseras effekterna pd bland annat
bankernas kapitalrelationer till f61jd av faktorer som en forsdmrad intjaning,
okade kreditforluster och hogre riskvikter. Scenarierna &r tinkta att spegla en
utveckling som &r tankbar och alltsa skulle kunna intraffa, och som utgdr en
svar finansiell pafrestning.

De svenska storbankerna stresstestas av FI, Riksbanken och Europeiska

bankmyndigheten (Eba). Aven om stresstesterna 4r utformade p4 olika sitt s&
ar de genomsnittliga effekterna pa bankernas kapitalrelationer ungefér
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desamma; storbankernas kiarnprimérkapitalrelationer forsaimras med mellan 1,5
och knappt 2 procentenheter i de tre stresstesterna (se diagram 4).

Stresstester ar ett verktyg som kan anvandas for att géra en
rimlighetsbeddmning av de kapitalkrav som stills pa bankerna. FI konstaterar
att stresstestresultaten 1 sig inte ger skil att ifrdgasitta de kapitalkrav som idag
stélls pa bankerna.

Diagram 4. Maximala kapitaleffekter i tre olika stresstester
Procent av riskvdgda tillgangar

2,0 2,0

1,5 1,5

1,0 1,0

0,5 0,5

0,0 0,0
Fl:s stresstest Ebas stresstest RB:s stresstest

Killor: Eba, FI och Riksbanken.

Paverkas kapitalbehovet av méjligheterna till
skuldnedskrivning?

Banker skiljer sig fran andra typer av foretag genom att de har en stor andel
skuldfinansiering, som dessutom ofta &r kortfristig. Detta gor att
spridningseffekterna i héndelse av fallissemang snabbt kan leda till betydande
storningar och kostnader for stora delar av samhéllsekonomin. Detta
forhallande har i ménga fall lett till att stater har bedomt det som
samhéllsekonomiskt motiverat att forhindra eller mildra effekterna av bankers
fallissemang (s.k. bailout).

Att stora banker har uppfattats vara for viktiga for samhallsekonomin for att

staten ska tillata dem att ga 1 konkurs utgor en implicit (underforstddd) garanti
som har ett virde for bankerna i form av en minskad finansieringskostnad. For
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de fyra svenska storbankerna har virdet av den implicita garantin atminstone
tidvis varit betydande."

Forekomsten av en implicit garanti har flera negativa effekter. For det forsta
innebdr den en formdégenhetsdverforing fran skattebetalare till bankers
aktiedgare och ldngivare, eftersom marknaden utgér fran att staten kommer att
rddda en bank som far problem samtidigt som staten inte tar betalt for denna
implicita forsdkring. For det andra kan tillgangen till billig finansiering gora att
banksektorn expanderar och blir alltfor stor. Detta beror pé att den implicita
garantin leder till lagre finansieringskostnader for bankerna och darmed ar en
form av subvention. '* Fér det tredje kan den implicita garantin leda till att
bankerna Okar sitt risktagande. Detta beror pa att incitamenten for bankernas
langivare att Overvaka bankerna och att fullt ut prissétta kreditrisken i sina
bankexponeringar minskar nir de forvintar sig att skyddas vid fallissemang.

Frekventa och omfattande statliga riddningsaktioner for banker under
finanskrisen 2008-2009 ledde till allvarliga konsekvenser for statsfinanserna 1
flera lander. Dérfor etablerades tidigt ett stort internationellt politiskt stod for
en ny och sérskild insolvensordning for banker, med syftet att undvika att stater
griper in for att ridda banker i framtiden.

Alternativet handlar om skuldnedskrivning och verktyg for att mojliggora detta
(s.k. bail-in). Det innebér att forluster som kan leda till bankfallissemang ska
kunna finansieras av bankernas langivare, genom att skulder'* ska kunna
omvandlas till forlustbarande kapital. For att detta ska vara mgjligt och framfor
allt uppfattas som ett trovirdigt handlingsalternativ kravs savail rittsliga
fordandringar som reglerade processer.

For att hantera banker i kris har det inforts en ny reglering 1 EU genom
krishanteringsdirektivet BRRD. Verktyget for skuldnedskrivning och det krav
pa balansrakningens struktur som ska underlatta detta, MREL (Minimum
Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities), infors enligt direktivet
den 1 januari 2016. Pa global nivd motsvaras MREL av TLAC, som bérjar
gélla tidigast frén 2019.

Det som krévs for en vil fungerande resolution dr en fungerande och trovardig
rittsordning dar det &r tydligt pa forhand vilka villkor som kommer att
tillampas for olika typer av skuldinstrument. Dessutom maste en tillrackligt
stor del av skuldsidan utgdras av instrument som kan vara forlustbiarande. For
att detta ska komma till stdnd méste det arbete med TLAC/MREL som nu

12 Se Finansinspektionen (2015a).

1 Se t.ex. Kocherlakota (2010), som menar att en 16sning skulle kunna vara att anvinda sig av
s.k. pigovianska skatter.

' Samt t.ex. kapitalinstrument med vissa skuldliknande egenskaper, s kallat
primérkapitaltillskott och sekundéirkapital.
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pagar internationellt mynna ut i en praktiskt tillimplig reglering som gor
skuldnedskrivning troviardig och sannolik.

Virdet av den implicita garantin skulle visserligen kunna minskas genom att
stélla hogre kapitalkrav pa bankerna. Men sa ldnge det kvarstar en viss
sannolikhet att banken ska hamna 1 kris och att 1dngivarna da blir skyddade,
16ser en sadan reglering inte grundproblemet med att bankernas
skuldfinansiering &r for billig utan ar bara ett sétt att mildra dess konsekvenser.
Skuldnedskrivningsverktyg riktar sig mot sjdlva orsaken till problemet och ér
dérfor ett mer direkt sétt att minska vérdet pa den implicita garantin.

For bankernas del kommer ett trovérdigt skuldnedskrivningsverktyg medfora
att finansieringskostnaderna okar, framfor allt for de skuldinstrument som kan
bli foremal for nedskrivning. Andra skulder skulle kunna bli ndgot billigare
genom att de explicit undantas fran skuldnedskrivning. En annan effekt ar att
bankernas storlek och risktagande kan minska om den implicita statsgarantin
forsvinner.

Det finns visserligen viss osédkerhet kring hur BRRD kommer att fungera i
praktiken, men da dessa nya regelverk dr under inforande anser FI att det 1
nuléget inte 4r motiverat att samtidigt hdja kapitalkraven ytterligare for att
minska vérdet av den implicita statliga garantin. Genomforandet av det nya
ramverket kommer att ske under de kommande aren och méjligheterna till en
utvirdering av effekterna pa den implicita statliga garantin ligger dirmed
ndgon tid bort.

I november 2011 presenterade FI, Finansdepartementet och Riksbanken en
overenskommelse om hdjda kapitalkrav for de svenska storbankerna (den sa
kallade novemberoverenskommelsen). Genomforandet av 6verenskommelsen
innebdr att de svenska storbankerna ska hélla buffertar for systemrisk pa totalt
3 procent och ytterligare 2 procent kdrnprimérkapital inom ramen for pelare 2.
Detta motiverades bl.a. med att det saknades effektiva verktyg for
krishantering.'® De svenska kapitalkraven for systemrisk har allts4, 4tminstone
delvis, motiverats av skél som nu faller inom ramen for resolutionsramverket
och som dirmed skulle kunna uppfyllas av andra instrument som kan vara
forlustbarande. Om skuldnedskrivningsverktyget gors anvéndbart och
trovardigt kan det darfor finnas skal att se over motiveringen till och
utformningen av kapitalkraven for systemrisk.

'3 Se sid. 41 i Finansinspektionen (2014b).
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