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BESLUTSPROMEMORIA

FI Dnr 15-7062

Andring av foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde

Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar att den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige
ska hojas och att buffertvéardet ska faststéllas till 1,5 procent, givet nuvarande
ekonomiska forutséttningar. Det kontracykliska buffertriktvardet, som &r ett led
i faststéllandet av buffertvardet, ska faststéllas till 1,5 procent. Det angivna
kontracykliska buffertvardet ska tillampas fran och med den 27 juni 2016.

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
faststélla ett kontracykliskt buffertriktvarde och ett kontracykliskt buffertvarde
varje kvartal. Det kontracykliska buffertvardet ska tillampas av kreditinstitut,
vardepappersbolag, Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag med
diskretiondr portfoljforvaltning och forvaltare av alternativa investeringsfonder
med tillstand for diskretionar forvaltning av investeringsportféljer nar de
beraknar den foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten.

Finansinspektionen beddmer att systemriskerna kopplade till finansiella
obalanser har dkat nagot, bade jamfort med september 2014 nar bufferten sattes
till 1 procent och jamfort med forsta kvartalet 2015 ndr Finansinspektionen
beslutade att lamna bufferten oférandrad. Kredittillvéxten i Sverige har
accelererat och utlaningen till icke-finansiella foretag har aterhamtat sig till
normala nivaer. Samtidigt ar hushallens skuldsattning hég och utgors till
storsta del av bostadslan. Den uppatgaende trenden i hushallsutlaningen bestar
och vantas dven i fortsattningen paverkas av de snabbt stigande
bostadspriserna. Det finns dartill en risk for att franvaron av ett
amorteringskrav kan bidra till en nagot hogre kredittillvaxt och hogre
bostadspriser.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att det finns skél att hdja den
kontracykliska kapitalbufferten for att 6ka motstandskraften i det finansiella
systemet, och darmed forbattra dess mojligheter att hantera eventuella problem.
Finansinspektionen beslutar darfor att det kontracykliska buffertvérdet ska
faststéllas till 1,5 procent.
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Box 7821

SE-103 97 Stockholm
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1 Utgangspunkter

| kapitaltdckningsdirektivet! finns bestimmelser om faststallande av
kontracykliska buffertvarden (se bland annat artikel 136). Dessa bestammelser
genomfors i svensk ratt huvudsakligen genom 7 kap. 1-3 8 lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar (buffertlagen). Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 §
buffertlagen faststalla ett kontracykliskt buffertriktvarde och ett kontracykliskt
buffertvérde varje kvartal. Det kontracykliska buffertriktvardet ska anvéndas
som ett referensvérde for att faststalla det kontracykliska buffertvardet, vilket
ska ligga till grund for berékningen av storleken pa den foretagsspecifika
kontracykliska kapitalbufferten enligt 6 kap. samma lag.

Det kontracykliska buffertvarde som Finansinspektionen faststaller med stod
av 7 kap. 1 8 ndmnda lag ska tillampas av samtliga berorda foretag.
Finansinspektionens beslut att faststalla dessa véarden utgdr normgivning och
ska darfor ske i foreskriftsform.

De foretag som omfattas av buffertlagen ar kreditinstitut, vardepappersbolag,
Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag med diskretionar portfoljforvaltning
och forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) med tillstand
for diskretionér forvaltning av investeringsportféljer. I promemorian anvands
begreppet bank som samlingsbegrepp for dessa foretag.

1.1 Malet med regleringen

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att starka bankernas
motstandskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrackligt med
kapital for att uppratthalla flodet av krediter till hushall och foretag i lagen néar
storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till en
kreditatstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ar ett kapitalkrav som
varierar over tid. Det innebadr att bufferten ska byggas upp nar finansiella
obalanser och darmed systemrisker riskerar att vaxa. | en paféljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan dessa strama at
utlaningen, nagot som kan forstarka nedgangen i ekonomin. | ett sadant lage
kan buffertkravet minskas for att motverka atstramningen i utlaningen.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Riksdagen beslutade den 25 juni 2014 om nya lagbestammelser om forstéarkta
kapitaltdckningsregler, daribland buffertlagen. Buffertlagen tradde i kraft den
2 augusti 2014. Finansinspektionen beslutade den 8 september 2014 om nya
foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde: Finansinspektionens foreskrifter

! Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut och om sérskild tillsyn av kreditinstitut och
vardepappersféretag, om andring av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG.

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 15-7062

<

N

(FFFS 2014:33) om kontracykliskt buffertvarde.? Foreskrifterna innebar att den
kontracykliska kapitalbufferten for Sverige aktiverades. Enligt foreskrifterna
ska det kontracykliska buffertvardet vara 1 procent och tillampas fran och med
den 13 september 2015. Den 16 mars 2015 fattade Finansinspektionen sitt
senaste beslut® enligt den kvartalsvisa processen®. Genom beslutet faststélldes
att buffertvardet pa 1 procent fortsatter att galla.

1.3 Regleringsalternativ

Vid framtagandet av foreskrifterna om kontracykliskt buffertvarde har
Finansinspektionen beaktat EU-rétten och kapitaltdckningsdirektivets regler.
Sverige &r skyldigt att genomfora kapitaltdckningsdirektivets regler om bland
annat kontracykliska kapitalbuffertar. Dessa regler a&r genomfdrda i svensk ratt
genom framst 7 kap. 1-3 § buffertlagen. Finansinspektionen ska enligt 7 kap.
1 § buffertlagen faststélla ett kontracykliskt buffertriktvérde och ett
kontracykliskt buffertvarde varje kvartal. Med hansyn till den svenska
rattsordningen innebér det att Finansinspektionen maste meddela foreskrifter
om kontracykliska buffertvarden. Nagot alternativ till reglering finns saledes
inte.

1.4 Rattsliga forutsattningar

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § buffertlagen for varje kvartal faststalla
ett kontracykliskt buffertvarde och enligt férordningen (2014:993) om sérskild
tillsyn och kapitalbuffertar bemyndigas Finansinspektionen att meddela
verkstallighetsforeskrifter med anledning av denna bestdmmelse.

1.5  Arendets beredning

Enligt den kvartalsvisa processen for att bestdmma det kontracykliska
buffertvardet kommer nya foreskrifter att meddelas nar Finansinspektionen
bedomer att det beslutade vardet behdver dndras. Infor en sadan andring ska ett
forslag till foreskrifter skickas ut pa remiss. Om Finansinspektionen bedémer
att vardet inte behover andras kommer Finansinspektionens styrelse att besluta
om detta och beslutet offentliggors pa Finansinspektionens webbplats.
Styrelsen kommer &ven att infor varje nytt beslut bestdmma vilken inriktning
som arbetet for att forbereda nasta beslut ska ha. Aven detta meddelas pa
Finansinspektionens webbplats.

2 FI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertvérde. Publicerad pa fi.se den 10 september
2014, FI Dnr 14-7010.

% FI (2015), Beslut om kontracykliskt buffertvéarde. Publicerad pa fi.se den 17 mars 2015,
FI Dnr 15-3226.

* Fér en beskrivning av den kvartalsvisa processen for att bestamma det kontracykliska
buffertvardet se Fl (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pa fi.se den
10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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Finansinspektionens styrelse uttalade den 20 april 2015 att arbetet ska fortsétta
med inriktningen att den kontracykliska kapitalbufferten kan andras och att ett
regelprojekt darfor ska inledas. Med anledning av detta gjorde
Finansinspektionen, utifran den kvantitativa och kvalitativa analysen, en
bedémning av om det finns skal som talar for att hoja buffertvardet eller om
vardet bor behallas oférandrat. Den 26 maj 2015 remitterade
Finansinspektionen ett forslag till &ndring av foreskrifter om kontracykliskt
buffertvarde tillsammans med en remisspromemoria. Analysen i
beslutspromemorian baseras pa information tillganglig till och med den 15 juni
2015.

Skriftliga synpunkter pa forslaget har kommit in fran Svenska Bankfdreningen,
Finansbolagens Forening, Sparbankernas Riksforbund, Riksbanken,
Riksgaldskontoret, Regelradet, och Boverket. En del andra remissinstanser,
bland annat Kommuninvest, Konkurrensverket och Bokféringsndmnden har
meddelat att de inte har nagra synpunkter pa forslaget. Finansinspektionen har
beaktat remissinstansernas synpunkter.

Svenska Bankforeningen har framfort synpunkter som galler arendets
beredning. Bland annat anser Bankforeningen att en remisstid pa

tio arbetsdagar ar for kort, aven om det finns forstaelse for att den kvartalsvisa
processen fOr att faststalla buffertvardet kan vara en tidsméassig utmaning for
Finansinspektionen. Dessutom tycker Banforeningen att det inte borde drojt en
dryg manad fran det att Finansinspektionens styrelse bedémde att det fanns
anledning att 6vervaga en hojning av bufferten till dess forslaget lamnades pa
remiss. Slutligen har Bankforeningen svart att se hur Finansinspektionen pa sa
kort tid som nio arbetsdagar ska kunna beakta remissinstansernas synpunkter
och fatta ett beslut i fragan.

Finansinspektionen har forstaelse for att en remisstid pa tio arbetsdagar upplevs
som kort. Den ordning for kvartalsvis provning av den kontracykliska
kapitalbufferten, som bestdmts i kapitaltackningsdirektivet och i buffertlagen,
staller sarskilda krav pa Finansinspektionen som beslutsfattare. Detta innebar
att arbetet med andringsforslag maste ske pa ett annat sétt an det som vanligen
géller. Finansinspektionen har valt att fullt ut félja en modell for
remissbehandling av utforligt motiverade forslag. Mot den bakgrunden hyser
Finansinspektionen inga tvivel om att Bankforeningen och andra
remissinstanser, val medvetna som de &r om hur besluten om kontracyklisk
kapitalbuffert maste forberedas, ar beredda att Iamna konstruktiva synpunkter
for att ge Finansinspektionen ett gott underlag for stallningstagandet.

2 Motivering och 6vervaganden
Nedan ges en beskrivning av Finansinspektionens forslag och vilka

Overvaganden som gjorts nar det galler foreskrifterna om kontracykliskt
buffertvarde.
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| detta avsnitt redogdr Finansinspektionen for sitt stéllningstagande nar det
galler storleken pa det kontracykliska buffertvardet i Sverige. Kapitlet
beskriver de avvagningar som gjorts om storleken pa buffertvérdet, givet de
ekonomiska och finansiella forutsattningar som rader i nuléaget.
Finansinspektionen redogdr hér dven for remissinstansernas synpunkter och
bemoter dessa.

2.1 Bakgrund

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att starka bankernas
motstandskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrackligt med
kapital for att uppratthalla flodet av krediter till hushall och foretag i lagen nar
storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till
kreditatstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ska byggas upp nar
finansiella obalanser och darmed systemrisker riskerar att vaxa. | en paféljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan dessa strama at
utlaningen, nagot som kan forstarka nedgangen i ekonomin. | ett sadant lage
kan buffertkravet minskas for att motverka atstramningen i utlaningen.

Finansinspektionen faststéller det kontracykliska buffertvérdet for Sverige
genom en kvalitativ beddmning som tar hansyn till kvantitativa faktorer. Det
kontracykliska buffertriktvardet utgor en viktig, men inte avgorande, grund for
denna bedémning. Finansinspektionen tar &ven hansyn till andra kvantitativa
variabler som ar relevanta for att kunna beddéma de cykliska systemriskerna.

2.2 Det kontracykliska buffertriktvardet

Buffertriktvardet ar utgangspunkten fér Finansinspektionens analys och
bedémning av det kontracykliska buffertvardet i Sverige. Det finns dock ingen
mekanisk koppling mellan buffertriktvardet och nivan pa den kontracykliska
bufferten. Beslut om det kontracykliska buffertvardet grundas pa bade
kvantitativa och kvalitativa bedomningar av hallbarheten i kreditutvecklingen
och nivan pa systemriskerna. Finansinspektionen tar darfor dven hansyn till
andra relevanta variabler som kan signalera att de cykliska systemriskerna okar
eller minskar och kompletterar analysen med egna kvalitativa beddmningar.

Finansinspektionen beréknar det kontracykliska buffertriktvérdet i enlighet
med Baselkommitténs standardmetod® som bygger pa kreditgapet, det vill sdga
hur mycket den totala utlaningen till hushall och foretag i forhallande till
bruttonationalprodukten (BNP) avviker fran sin langsiktiga trend. Enligt
standardmetoden uppgick kreditgapet till 6,8 procent det fjarde kvartalet 2014,
vilket ar det senaste tillgangliga utfallet (se diagram 1).

% F6r mer information om standardmetoden se FI (2014), Féreskrifter om kontracykliskt
buffertvarde. Publicerad pa fi.se den 10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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1 Kreditgapet enligt standardmetoden

Avvikelse fran trend i procentenheter
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Anmarkning: De streckade linjerna visar de troskelvdrden (2 respektive 10 procent) som

enligt standardmetoden anvands for att omvandla kreditgapet till ett buffertriktvarde.
Kalla: FI och SCB.

Kreditgapet omvandlas till ett buffertriktvéarde enligt en kvantitativ regel som
anger hur kreditgapet och buffertriktvéardet forhaller sig till varandra. Ett
kreditgap pa 6,8 procent innebar att det kontracykliska buffertriktvardet for
Sverige ar 1,5 procent (se diagram 2).

2 Buffertnivan enligt standardmetoden

Procent

3,0 3,0
2,5 \ 2,5
2,0 /J] 2,0
1,5 l \ 1,5
1,0 /I \‘ 1,0
0,5 I 0,5
N I I A

Kdlla: FI och SCB.
2.3 Andra kvantitativa indikatorer

Finansinspektionen har valt att bevaka ett antal indikatorer som, utdver

kreditgapet, beddms vara relevanta for Sveriges del nér det kontracykliska
buffertvardet ska faststallas. Dessa inkluderar olika matt pa utvecklingen i
utlaning till hushall och foretag, bostadspriser i férhallande till disponibel
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inkomst, bytesbalans och finansiellt sparande i offentlig sektor som andel av
BNP, bankernas kapitalnivaer, hushallens rantekvot, och utvecklingen i reala
aktiepriser.®

2.3.1 Kredittillvéxten okar

Utgangspunkten for Finansinspektionens bedémning av de cykliska
systemriskerna ar hur utlaningen till den icke-finansiella sektorn utvecklas 6ver
tid, bade i sin helhet’ och i sina bestandsdelar (exempelvis utldning till hushall
respektive foretag). Utvecklingen i utlaning kan sedan relateras till andra
storheter som BNP eller hushallens inkomstutveckling for att pa sa satt bedoma
om utvecklingen forefaller vara rimlig eller om den tyder pa att obalanser
haller pa att byggas upp i det finansiella systemet.

Utlaningen till hushall och foretag fortsatter att 6ka i Sverige. Den totala
utlaningen okar dessutom snabbare an nominell BNP, och har gjort sa sedan
2011 (se diagram 3).

3 Kredit i forhallande till BNP, faktiska data och trend

Procent
130 /
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’ ‘/—/ i
7
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Faktiska data
e Trend (ensidigt HP-filter) Kalla: FI och SCB.

Under det fjarde kvartalet 2014 véxte den totala utlaningen med 5,6 procent i
arstakt (se tabell 1), vilket kan jamforas med den nominella BNP-tillvaxten
som uppgick till 3,5 procent under samma kvartal.

® | bilaga 1 finns diagram 6ver utvecklingen i dessa indikatorer.

" Fér Sverige innefattar méttet p& den totala privata utléningen all utléning till foretag och
hushall som ges via monetara finansinstitut (MFI) och foretagens totala marknadsfinansiering.
Foretagens marknadsfinansiering definieras som vérdet av samtliga utestaende
foretagsobligationer och certifikat som handlas pa rantemarknaden.
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1 Tillvéxttakter i utlaning till hushall och foretag
(exklusive resp. inklusive féretagens marknadsfinansiering)

Arlig procentuell férandring

Hushall Féretag Foretag Féretag Total

(MFI) (MFD (marknad) (MFI+marknad) utlaning
2013 kv 4 4,9 13 11,7 4,0 4,5
2014 kv 1 49 0,8 14,3 4,4 4,6
2014 kv 2 51 23 11,3 4,7 4,9
2014 kv 3 54 3,0 13,3 5,8 5,6
2014 kv 4 57 3,5 10,7 5,4 5,6
Anmdrkning: MFI avser monetdra finansinstitut. Kalla: SCB.

Utlaningen fran monetara finansinstitut (MFI) till hushall visar en fortsatt
uppatgaende trend och tillvaxttakten uppgick till 5,7 procent under det fjarde
kvartalet 2014. Manadsstatistik fran SCB visar dessutom att 6kningstakten har
tilltagit successivt sedan 2013. | mars 2015 hade den arliga tillvaxttakten i
utlaning till hushall stigit till 6,4 procent (se tabell 2).

2 Tillvaxttakter i MFI:s utlaning till hushall och féretag

l:\rlig procentuell férandring

2015 Hushall, totalt Hushall, bostad Féretag
Januari 6,1 6,4 4.4
Februari 6,2 6,6 5,0
Mars 6,4 6,8 47

Kalla: SCB.

Hushallens skuldsattning okar aven i forhallande till hushallens disponibla
inkomst, som 6kade med 3,6 procent under fjarde kvartalet 2014 (se
diagram 4).

4 Tillvaxttakten i utlaning till hushall och nominell disponibel inkomst

ﬂ\rlig procentuell férdndring

15 15
10
5
0
-5 T ‘ T - - T : T ~ -5
PPN PP FLTEFS OSSP
FRFITEF ST T TE S S S
Disponibel inkomst ~ @& @ Disponibel inkomst, medel 1996 kv. 1-2014 kv. 4
e Utlaning till hushall Kalla: SCB.
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Den accelererande utlaningen till hushallen ar bland annat en f6ljd av snabbt
stigande huspriser. Kvoten mellan huspriser och disponibel inkomst har 6kat
ytterligare nagot under fjarde kvartalet 2014 jamfort med kvartalet innan

(se diagram B 1.1). Statistik fran SCB visar att smahuspriserna steg med

8 procent under tremanadersperioden februari-april 2015, jamfort med
motsvarande period ett &r tidigare.® D& utl&ningen till hushall till drygt

80 procent bestar av bostadslan, samtidigt som bostadspriserna fortsatter att
oka snabbt, ar det sannolikt att utlaningen till hushallen kommer att fortsatta att
véxa snabbare den nédrmaste tiden.

Snabbt stigande bostadspriser och 6kande skuldsattning hos hushallen ar en
indikation pa att sarbarheter haller pa att byggas upp. Samtidigt har
utlaningsrantorna till hushall sjunkit successivt, saval for korta som for langa
bindningstider. Det har en direkt koppling till hushallens rantekvot® som &r
fortsatt mycket 1ag. | nulaget uppgar rantekostnaderna efter ranteavdrag till

3,2 procent av den disponibla inkomsten (se diagram B 1.4). Dessutom visar
Finansinspektionens stresstester att hushallen har betydande motstandskraft
mot hégre rantor, inkomstbortfall och fallande bostadspriser.™
Motstandskraften hos nya lantagare var under 2014 betydligt hogre an 2013, da
ett rantepaslag pa 5 procentenheter innebar att dubbelt sd manga hushall fick
underskott. Sammantaget bedomer Finansinspektionen att de svenska hushallen
har en betydande motstandskraft och att riskerna for stora kreditforluster
kopplade till hushallens skuldsattning &r fortsatt sma.

Utlaningen fran MFI till icke-finansiella foretag fortsatter att visa tecken pa
aterhamtning och 6kade med 3,5 procent under det fjarde kvartalet 2014, vilket
var i nivd med nominell BNP-tillvéxt (se diagram 5). Den senaste
manadsstatistiken fran SCB visar att MFI:s foretagsutlaning fortsatter att
accelerera. Tillvaxtentakten uppgick till 4,7 procent i mars 2015 (se tabell 2).

8 Uppgifter frén Maklarstatistik visar att priset pd bostadsratterna i Sverige har stigit med

6 procent den senaste tremanadersperioden februari—april 2015, medan villapriset har 6kat med
5 procent. Pa arshasis ar prisforandringen 13 procent for bostadsratter och 12 procent for villor.
Se http://maklarstatistik.se/pressmeddelande/pm-2015-05-13.aspx.

® Rantekvoten visar hur stor andel av hushéllens disponibelinkomst som spenderas p&
rantekostader, det vill saga hushéllens I6pande kostnader for lan.

0°F| (2015), Den svenska bolanemarknaden 2015. Publicerad pé fi.se den14 april 2015,
FI Dnr 14-8731.
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5 Tillvaxttakten i utlaning till hushall respektive foretag
samt nominell BNP

ﬁrlig procentuell férdndring
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Kalla: SCB.

Precis som tidigare fortsatter marknadsfinansieringen att vara en allt viktigare
finansieringskalla for icke-finansiella foretag, &ven om tillvaxttakten dampats
till 10,7 procent for fjarde kvartalet 2014. Sammantaget véxte darfor den totala
utlaningen till foretagen — som omfattar bade utlaning fran MFI och via
marknadsfinansiering — nagot langsammare under fjarde kvartalet jamfort med
kvartalet innan.

Utlaningen till foretagen vaxte dock med 5,4 procent, vilket &r snabbare &n den
nominella BNP-tillvaxten. Den ¢kning i den totala foretagsutlaningen som
skedde under 2014 speglar sannolikt den starka investeringsuppgang som
skedde under aret. Konjunkturinstitutet bedomer att investeringstillvaxten
under 2015 och 2016 dampas. Det ar utifran detta sannolikt att féretagens
utlaningstillvéxt inte fortsatter att 6ka i samma takt som under 2014.

Kredittillvaxten till hushallssektorn har lange varit den drivande kraften bakom
tillvaxten i total utlaning i Sverige. Dess bidrag till det totala kreditgapet &r
fortfarande storre an foretagens utlaningstillvaxt. Men till féljd av
accelerationen i foretagsutlaningens tillvaxt de senaste kvartalen bidrar den
senare till en allt stérre del av det totala kreditgapet (se diagram 6).
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6 Kreditgapet uppdelat pa bidrag fran hushall respektive foretag
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Bidrag foretag @ Bidrag hushdll e Kreditgap

Anmarkning: Bidragen fran hushallen och foretagen summerar
till det totala kreditgapet. Kalla: FT och SCB.

Sammanfattningsvis visar siffrorna for det fjarde kvartalet 2014 pa en snabbare
arstakt i utlaningen till hushallen, men en nagot lagre arstakt i
foretagsutlaningen. Det gor att tillvéaxttakten i den totala utlaningen till den
privata sektorn forblev oférandrad pa 5,6 procent (se tabell 1). Samtidigt visar
den senaste statistiken att MFI:s utlaning till bade hushall och foretag tilltar. |
synnerhet hushallens skulder riskerar att accelerera an mer framover i ljuset av
fortsatt stigande huspriser.

2.3.2 Ovriga indikatorer tyder inte pa att systemriskerna har dkat markbart

En genomgang av bankernas situation under det forsta kvartalet 2015 visar att
bankerna fortsatt har god I6nsamhet och &r vélkapitaliserade (se diagram

B 1.3).! Motstandskraften i den svenska banksektorn &r darmed fortsatt hog.
Ett stort Gverskott i bytesbalansen och, i jamforelse med manga europeiska
lander, stabila offentliga finanser, tyder ocksa pa relativt sma risker

(se diagram B 1.2).

De reala aktiepriserna har stigit forhallandevis kraftigt sedan finanskrisen och i
synnerhet sedan mitten av 2012 (diagram B 1.5). Det skulle kunna tolkas som
att aktiemarknaden ar 6vervarderad och att det finns en 6kad risk for att
marknaden felprissatter risker. Indikatorn bor dock tolkas med viss forsiktighet
eftersom en kraftig uppgang i reala aktiepriser inte nddvandigtvis behéver vara
driven av eller kopplad till éverdriven kreditgivning och
systemriskuppbyggnad. Finansinspektionen beddmer i nuléget att utvecklingen
inte i sig ar orimlig, bland annat i ljuset av laga rantor.

11 Se dven FI (2015), De svenska bankernas kapitalkrav, forsta kvartalet 2015. Publicerad pa
fi.se den 22 maj 2015, FI Dnr 15-7395.

12

Vo,



NS
o l)&

ANA4,,

FI Dnr 15-7062

<

N

2.4  Det kontracykliska buffertvardet for Sverige

Finansinspektionens stallningstagande: Den kontracykliska kapitalbufferten
for Sverige ska hdjas och buffertvardet ska faststéllas till 1,5 procent, givet
nuvarande ekonomiska forutsattningar. Det kontracykliska buffertriktvéardet for
Sverige, som &r ett led i faststallandet av buffertvardet, faststalls till

1,5 procent.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Riksbanken valkomnar att det kontracykliska
buffertvardet hojs och delar Finansinspektionens bedémning att systemriskerna
har dkat aven under den senaste tiden. Riksbanken menar dock att en 6kning av
systemriskerna under en langre tid i Sverige tillsammans med de senaste
indikationerna pa en snabbare riskuppbyggnad motiverar att det kontracykliska
buffertvardet bor hojas betydligt. Darfér anser Riksbanken att buffertvéardet bor
séttas till 2,5 procent, i stéllet for foreslagna 1,5 procent.

Riksbanken anser vidare att den senaste tidens accelererande riskuppbyggnad
ocksa motiverar en kortare implementeringsperiod an vad Finansinspektionen
foreslagit. Enligt Riksbanken borde den kontracykliska kapitalbufferten ha
hojts redan tidigare. Nér riskerna dessutom oOkar i allt snabbare takt &r
situationen tillrackligt exceptionell for att motivera ett snabbare inférande &n
normalfallets tolv manader. Darfor anser Riksbanken att det hogre
buffertvérdet bor tillampas redan den 28 december, det vill s&ga om

sex manader i stéllet for om tolv manader.

Riksbanken bedémer vidare att det &r nédvéndigt att skyndsamt forbéattra
bankernas motstandskraft mot bakgrund av bland annat den expansiva
penningpolitiken och den snabbt kande skuldsattningen bland hushallen. Den
okning av kapitalet som skulle komma fran det hogre kontracykliska
kapitalkravet som Finansinspektionen foreslar anser Riksbanken vara
forhallandevis liten, sarskilt jamfort med bankernas karnpriméarkapital eller
totala tillgangar. Vidare betonar Rikshanken att den hogre nivan pa bufferten ar
motiverad trots att standardmetoden for att berakna buffertens storlek indikerar
en minskning. D& standardmetoden har ett antal brister anser Riksbanken att
minskningen i buffertriktvardet ger en missvisande bild av riskerna.

Riksbanken bedémer aven att de rantedkningar som en héjning av den
kontracykliska kapitalbufferten skulle kunna ge upphov till & sma och att
paverkan pa den ekonomiska aktiviteten i nartid darfor blir liten. Den svenska
banksektorn har i dagslaget en god intjaningsférmaga, vilket ytterligare
begrénsar de potentiella negativa effekterna som den kontracykliska
kapitalbufferten kan ha pa den ekonomiska aktiviteten pa kort sikt.

Riksbanken anser vidare att det behdvs andra atgarder for att starka bankernas

motstandskraft, bland annat genom att ett minimikrav for bruttosoliditet infors
eller genom en hajning av riskviktsgolvet for bolan. Utover atgarder for att
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starka bankernas motstandskraft anser Riksbanken att det kréavs atgarder for att
minska riskerna i hushallssektorn.

Svenska Bankforeningen avstyrker Finansinspektionens forslag att faststélla det
kontracykliska buffertvardet till 1,5 procent. Bankféreningen uppfattar att
Finansinspektionens huvudsakliga skal till forslaget att hoja bufferten till

1,5 procent &r att myndigheten i nuldget inte kan genomféra amorteringskravet
pé onskat satt. Aven om Bankfdreningen &r positivt installd till en starkt
amorteringskultur s& menar den att den kontracykliska bufferten har ytterst
marginella effekter pa utlaningen till bostader. Daremot anser Bankforeningen
att ett hogre buffertkrav kommer att paverka den reala ekonomin, framst
genom att det kan hamma néaringslivets tillvéxt, investeringar och efterfragan.
Detta beror i sin tur pa att buffertkravet minskar bankernas incitament att ge
krediter till framfor allt foretagskunder, vars lan har hoga riskvikter. Enligt
Bankfdreningen star en hojning av bufferten dven i kontrast till Riksbankens
rantesankningar som syftar till att stimulera den svenska ekonomin.

Bankfdreningen framfor vidare att svenska banker i dag ar mycket
valkapitaliserade och att motstandskraften i den svenska banksektorn ar fortsatt
hog. Risken med att bankerna inte skulle ha tillrackligt med kapital att motsta
en systemkris ar saledes lag och minskande. Bankforeningen hanvisar aven till
att hojningen av riskviktsgolvet pa bolan till 25 procent, som
Finansinspektionen genomférde i september 2014, minskar behovet av en hog
kontracyklisk kapitalbuffert. Om den hogre kontracykliska bufferten infors
forutsatter Bankforeningen att Finansinspektionen omprévar nivan sa snart
regeringen ger besked om amorteringskrav.

Sparbankernas Riksforbund anser att forslaget att hdja det kontracykliska
buffertvardet bor dras tillbaka eftersom det vilar pa felaktiga grunder. Enligt
forbundet tycks det mest avgorande skélet till forslaget om héjning vara att det
foreslagna amorteringskravet inte kommer att inforas i augusti 2015. Forbundet
konstaterar att syftet med den kontracykliska bufferten &r att starka bankernas
motstandskraft, medan syftet med amorteringskravet &r att bromsa
kredittillvaxten och bostadsprisokningarna for hushallssektorn. Enligt
forbundet medfor en hojning av bufferten att utlaningen i allménhet och
kreditgivningen till foretaggssektorn i synnerhet stramas at. Eftersom en
hojning av den kontracykliska bufferten inte uppnar den effekt som var syftet
med amorteringskravet foreslar forbundet att forslaget om hojt buffertvarde
aterkallas.

Riksgéaldskontoret delar Finansinspektionens syn att det uteblivna
amorteringskravet tillsammans med den 6vriga utvecklingen bidrar till att
systemrisken har dkat nagot, men att 6kningen framstar som begransad sa har
langt. Den sammantagna bilden av indikatorerna visar inte pa att Sverige
befinner sig langt fram i en tydlig uppgangsfas, vare sig i den finansiella eller i
den reala cykeln. Riksgélden bedémer vidare att den aktuella férandringen i
utlaningen framstar som mattlig, sett till de stora svangningarna i till exempel
kreditgivningen under en cykel. Mot bakgrund av att den foreslagna atgarden
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ska aterspegla de cykliska svangningarna ar Riksgalden darfor tveksam till att
den kontracykliska kapitalbufferten behéver hojas.

Samtidigt framhaller Riksgélden att en héjning av den kontracykliska bufferten
skulle kunna vara motiverad framdver om kredittillvaxten fortsatter att oka,
exempelvis i en sddan omfattning att kreditgapet tydligt véxer och blir mer
positivt. En sadan skuldokning &r enligt Riksgalden lIangt ifran osannolik,
delvis tack vare ett 6kat bostadsbyggande av bland annat bostadsratter.

Finansbolagens Forening anser att det faststallda buffertvéardet pa 1 procent
inte bor hojas. Foreningen anser att det kontracykliska buffertvérdet ar ett
trubbigt instrument eftersom buffertvardet enbart beaktar den aggregerade
kredittillvaxten och inte tar hansyn till att kredittillvaxten ser mycket olika ut
inom olika omraden. I den nuvarande situationen, dar bostadutlaningen vaxt
kraftigt men tillvéaxten i foretagsutlaningen &r forhallandevis begransad,
bedomer foreningen att det kontracykliska buffertvardet bor sattas sa lagt som
mojligt samtidigt som andra, mer riktade, atgarder eventuellt vidtas for att styra
bostadsutlaningen.

Boverket tillstyrker att det kontracykliska buffertvardet hojs fran 1 till

1,5 procent. Detta mot bakgrund av att den nuvarande, fortsatt snabba
kredittillvaxten bygger pa en redan betydande systemrisk. Bristen pa
verksamma makrotillsynsverktyg i dagslaget gor en dkad kapitalbuffert med
snabbt vaxande kredittillvéxt &n mer angelagen.

Enligt Boverket ar framfor allt hushallens hdga bolaneskulder i kombination
med hoga bostadspriser som ger anledning till oro. Sett i relation till de
disponibla inkomsterna har skulderna aldrig varit sa htga som i dag.
Hushallens skulder utgor saledes en betydande systemrisk. Den andra sidan av
myntet utgors av de hdga bostadspriserna. Boverket anser darfor att storre
buffertar 6kar mojligheterna for bankerna att hantera en kommande kris pa
bostadsmarknaden och 6kar mojligheterna att begransa de negativa effekterna
pa samhallsekonomin.

Aven om svenska banker under senare ar patagligt har dkat sina
karnprimarkapitalrelationer och likviditetstdckningsgrader, anser Boverket att
bankerna med bruttosoliditeten som grund inte &r vélkapitaliserade. | ljuset av
detta bedémer Boverket darfor det som an viktigare att ha en storre andel eget
kapital i balansrdkningen. Myndigheten bedomer darmed att det kontracykliska
buffertvardet behdver hojas, sérskilt mot bakgrund av att det forslagna
amorteringskravet inte kommer att inféras i augusti 2015.

Konkurrensverket, Kommuninvest och Bokféringsndmnden har inga synpunkter
pa forslaget till andrat kontracykliskt buffertvarde.

Finansinspektionens skal: Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten ar

att starka bankernas motstandskraft i perioder nar systemrisker byggs upp.
Genom att bygga upp kapitalbuffertar kan banksystemet sta starkare rustat
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infor eventuella storningar och en vikande konjunktur. Darmed kan banker
fortsatta att forse hushall och foretag med krediter. Bufferten ska byggas upp
nar kredittillvéxten ar éverdrivet hdg och riskerar att bygga upp systemrisker. |
en lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan buffertkravet minskas
for att motverka att en stramare utlaning forstarker nedgangen i ekonomin.

De indikatorer som beskrivits ovan tyder pa att kredittillvéaxten i dag &r
accelererande, men inte dramatiskt hdg. Den totala utlaningen till den privata
icke-finansiella sektorn fortsatte att 6ka under det fjarde kvartalet 2014, men
tillvaxttakten har avstannat och ligger pa samma niva som kvartalet fore.
Manadsstatistik och fortsatt stigande bostadspriser tyder dock pa att
tillvaxttakten kan tillta de kommande kvartalen.

Analysen visar vidare att foretagsutlaningen fran MFI har aterhamtat sig.
Tillvaxten ligger i nivd med den nominella BNP-tillvaxten, en utveckling som
anses vara rimlig. Foretagen fortsatter dartill att i allt hogre grad finansiera sig
via marknaden. Foretagens marknadsfinansiering uppvisar visserligen en hog
tillvaxttakt, men den sker fran relativt laga nivaer och arstakten minskade
dessutom under det fjarde kvartalet 2014. Eftersom den totala utlaningen till
foretag under en relativt lang tid legat pa en Iag niva bedémer
Finansinspektionen inte denna utveckling som problematisk och det finns
tecken pa att foretagsutlaningen kanske inte accelererar ytterligare framover.
Finansinspektionen bedomer darfor att utlaningstillvaxten till foretagssektorn
inte ar dverdriven, men inte heller svag.

Samtidigt ar hushallens skuldséttning hog och den uppatgaende trenden i
hushallsutlaningen bestar. Dartill fortsatter utlaningen till hushallsektorn att
vaxa snabbare &n bade nominell BNP och disponibel inkomst. En forklaring till
detta ar de allt hogre bostadspriserna. Bostadslanen star for drygt 80 procent av
den totala utlaningen till hushallen. Den arliga tillvéaxttakten for bostadslan lag
pa 6,8 procent i mars 2015 (se tabell 2). Den stigande skuldsattningen kopplad
till 6kande bostadspriser utgér darfor en tilltagande risk.

Finansinspektionen beddmer att hogre bostadspriser och den dartill kopplade
6kningen i skuldsattningen i huvudsak o¢kar riskerna for den makroekonomiska
utvecklingen. Detta sker genom att riskerna for ett bostadsprisfall okar,
samtidigt som hogt skuldsatta hushall blir mer kéansliga for ekonomiska
pafrestningar.'? Det var mot bakgrund av detta som Finansinspektionen i mars
2015 remitterade ett forslag om att infora ett amorteringskrav for nya bolan
som skulle borja galla fran augusti 2015. Atgérden syftade till att minska
svenska hushalls kéanslighet for ekonomiska storningar som till exempel
bostadsprisfall, och darmed gora den svenska ekonomin mer stabil. | nagra av
remissvaren ifragasattes om Finansinspektionen har stod i lagstiftningen for att
infora regler om amortering. Finansinspektionen konstaterade att myndighetens

2 F| (2014), Stabiliteten i det finansiella systemet. Publicerad p4 fi.se den 10 december 2014.
Se dven FI (2015), Forslag till nya regler om krav pd amortering av bolan. Publicerad pa fi.se
den 11 mars 2015.
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befogenheter att ta fram regler pa omradet behover fortydligas och beslutade
darfor att avvakta med det fortsatta regelarbetet.

I och med att ett amorteringskrav troligen skulle ha haft en dampande effekt pa
bostadspriserna och utlaningen till hushall, och darmed pa kreditgapet, sa
skulle det &ven ha bidragit till att ddmpa riskerna i det finansiella systemet.
Eftersom Finansinspektionen vid faststallandet av buffertvérdet &dven tar
hansyn till andra atgarder som vidtas for att hantera systemrisker skulle
amorteringskravet kunna paverka detta beslut. Av motiveringen till det senaste
beslutet'® om kontracykliskt buffertvarde framgar ocks att det tankta
amorteringskravet var ett av skalen for att behalla buffertvardet oférandrat.

Att det foreslagna amorteringskravet inte kommer att inforas i augusti 2015 ar
saledes nagot som nu talar for en hojd kontracyklisk kapitalbuffert. Utan
amorteringskravet blir kredittillvaxten och bostadsprisékningarna sannolikt
hogre dn de annars skulle vara. Finansinspektionen beddmer att ett uteblivet
amorteringskrav innebar att den arliga kredittillvaxten for hushallssektorn blir
som mest 0,2-0,3 procentenheter hogre under ett antal ar an vad den skulle ha
blivit om ett amorteringskrav hade inforts som planerat. Detta &r en relativt
liten forandring, men innebér att systemriskerna okar nagot snabbare. Det finns
darfor skal att hoja den kontracykliska kapitalbufferten for att 6ka
motstandskraften i banksystemet, och darmed forbattra mojligheterna att
hantera eventuella problem.

Finansinspektionen anser att ett amorteringskrav bor inforas for att hantera
riskerna kopplade till hushallens skuldsattning. Ett sétt att infora ett
amorteringskrav vore att regeringen och riksdagen ger Finansinspektionen ett
tydligt bemyndigande som gor att kravet kan inforas, om an nagot senare an
vad som foreslagits. Om ett inforande kan ske inom en relativt snar framtid
bedémer Finansinspektionen att svenska banker i hdg grad kommer att fortsatta
att anpassa sig mot ett kommande krav. Dédrmed skulle effekterna av ett
kortsiktigt uppskjutande av kravet pa kredittillvaxten bli mindre an vad som
namns ovan.

Sammanfattningsvis beddmer Finansinspektionen att systemriskerna kopplade
till finansiella obalanser har okat nagot, bade jamfort med september 2014 nar
bufferten sattes till 1 procent och jamfort med forsta kvartalet 2015 nér
Finansinspektionen beslutade att lamna bufferten oférandrad. Kredittillvaxten
har accelererat, bostadspriserna dkar snabbt och det finns en risk att franvaron
av ett amorteringskrav kan bidra till en ndgot hogre kredittillvéaxt. Samtidigt har
utlaningen till icke-finansiella foretag aterhamtat sig, vilket Finansinspektionen
tidigare har beddmt vara ett hinder for ett hogre buffertvarde.
Finansinspektionens sammantagna bedémning utifran den kvantitativa och

¥ F1 (2015), Beslut om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pa fi.se den 17 mars 2015,
FI Dnr 15-3226.
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kvalitativa analysen &r att det kontracykliska buffertvérdet ska hojas till
1,5 procent.

2.4.1 Finansinspektionens syn pa inkomna synpunkter

Finansinspektionen konstaterar inledningsvis att det rader delade meningar
bland remissinstanserna nar det géller forslaget om hojd kontracyklisk buffert.
Argument har framforts for ett &nnu hogre kontracykliskt buffertvarde an det
som Finansinspektionen har foreslagt samtidigt som andra remissinstanser har
argumenterat for att buffertnivan inte bor hojas.

Riksbanken anser exempelvis att bufferten inte bara behéver hojas till en
mycket hogre niva an Finansinspektionens forslag, utan aven att den ska
inforas inom en kortare period &n tolv manader. Detta med hanvisning till att
systemrisker har byggts upp under en langre tid och att riskuppbyggnaden har
accelererat under den senaste tiden, vilket skulle utgtra exceptionella skal som
motiverar ett snabbare inférande. Riksgalden & andra sidan &r tveksam till en
héjning av bufferten och beddmer att 6kningen i systemriskerna ar begrénsad
samt att forandringen i utlaningen ar mattlig. Finansinspektionens analys ovan
visar att systemriskerna kopplade till finansiella obalanser har ¢kat nagot den
senaste tiden och att kredittillvéxten fortsatter att accelerera. Det & mot
bakgrund av denna utveckling som Finansinspektionen nu hojer den
kontracykliska bufferten for att pa sa satt forstarka motstandskraften i
banksystemet. Med det sagt bedémer Finansinspektionen anda att
kredittillvaxten inte ar sa dramatiskt hog att det motiverar ett annu hogre
buffertvarde 4n 1,5 procent. Aven om kreditgivningen i dag ar accelererande ar
riskuppbyggnaden inte sa exceptionellt hdg att ett snabbare inférande av
atgarden an vad som normalt ska galla enligt lagen behdvs.

Det &r i sammanhanget viktigt att papeka att den kontracykliska bufferten ar
amnad att hantera cykliska systemrisker kopplade till 6verdriven kredittillvéaxt
och inte samtliga systemrisker, inklusive strukturella sadana. For att hantera
systemrisker av strukturell karaktar och risker kopplade till bolanesektorn har
Finansinspektionen redan infort hogre kapitalkrav pa banker i form av
systemriskbuffert, kapitalkonserveringsbuffert, hogre kapitalkrav inom ramen
for Pelare 2'* samt infort ett riskviktsgolv pa 25 procent pé boln. Dessa
atgarder tillsammans syftar till hantera tidigare uppbyggda risker och
forebygga en fortsatt 6kning av dessa.

En del av remissinstansernas synpunkter relaterar till de faktorer som ligger till
grund for Finansinspektionen beddmning av nivan pa bufferten. Bade
Bankfdreningen och Sparbankernas Riskforbund anfor att det huvudsakliga
skalet till héjningen av bufferten ar att amorteringskravet inte kommer att
genomforas i augusti i ar. Mot bakgrund av detta vill Finansinspektionen
aterigen fortydliga att beslut om det kontracykliska buffertvardet grundas pa

! Finansinspektionen gér en individuell samlad kapitalbeddmning av kapitalkravet for varje
enskild bank. Det extra kapitalbaskrav som denna bedémning resulterar i kallas ofta fér
kapitalkravet enligt Pelare 2.
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bade kvantitativa faktorer och kvalitativa bedémningar av hallbarheten i
kreditutvecklingen och nivan pa systemriskerna. Vid faststallandet av
buffertvardet tar Finansinspektionen aven hansyn till andra atgarder som vidtas
for att hantera systemrisker. Amorteringskravet ar en sadan atgard som beaktas
i den sammantagna kvalitativa bedémningen av behovet att &ndra bufferten.
Det &r dock inte den enda eller huvudsakliga faktorn som paverkar beslutet.
Den accelererande kredittillvaxten, den tilltagande risken med stigande
skuldsattning kopplad till 6kande bostadspriser och franvaron av ett
amorteringskrav utgor tillsammans skélen till beslutet att héja den
kontracykliska bufferten.

Nér det galler det kontracykliska buffertriktvérdet vill Finansinspektionen
aterigen betona att denna indikator &r utgangspunkten for Finansinspektionens
analys, men inte en avgorande faktor for beddmningen av det kontracykliska
buffertvardet. Som aven Riksbanken papekat i sitt remissvar har den
standardmetod som anvands for att berdkna denna indikator ett antal brister.
Det &r ocksa anledningen till att det inte finns en mekanisk koppling mellan
buffertriktvardet och nivan pa den kontracykliska bufferten. Buffertriktvardet
kan saledes inte vara den enda indikatorn som beslutet om buffertnivan fattas
pa. Riksgalden anfor att en hojning av bufferten skulle kunna vara motiverad
om kredittillvaxten fortsatter att 6ka i en sddan omfattning att kreditgapet
tydligt vaxer och blir mer positivt. Finansinspektionen anser att detta ar att
lagga alltfor stor vikt pa en enda indikator. Med ett sadant tillvagagangssatt
skulle det ocksa drgja valdigt lange innan bufferten kan hojas trots att andra
relevanta indikatorer och kvalitativa bedomningar skulle motivera en sadan
hdjning.

Remissinstanserna har olika asikter dven vad galler hur vélkapitaliserade de
svenska bankerna &r. Medan Riksbanken och Boverket anser att bankerna med
bruttosoliditeten som grund inte &r valkapitaliserade, tycker Bankforeningen att
bankerna &r mycket vélkapitaliserade och darfor har en fortsatt hog
motstandskraft. Finansinspektionen konstaterar i sin analys att bankernas
kapitalstyrka &r fortsatt god, men att motstandskraften behover 6ka i ljuset av
de tilltagande systemriskerna och den accelererande kredittillvaxten. Att
hojningen av riskviktsgolvet pa bolan till 25 procent som genomfordes i
september 2014 skulle minska behovet av en hdg kontracyklisk buffert, som
Bankforeningen anfort, bedéms mot denna bakgrund inte som ett tillrackligt
argument for att inte hoja bufferten. FOr det forsta har systemriskerna okat
nagot sedan riskviktsgolvet pa bolan infordes forra aret. For det andra tar den
kontracykliska bufferten sikte pa den totala kredittillvéxten och inte bara pa
bolan. Att systemrisker kopplade till hushallens bolan till stor del hanteras
genom det inforda riskviktsgolvet, utgor inte nagot skydd for bankerna nar
deras foretagskunder indirekt drabbas av att hushallen vid olika ekonomiska
pafrestningar minskar sin konsumtion. En tillrackligt stor kapitalbuffert bor
darfor byggas upp for att hantera de risker som kan orsaka kreditforluster pa
bankernas foretagsportfoljer och som inte técks av det kapital som byggs upp
genom riskviktsgolvet.
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Vad galler effekten av en hojd kontracyklisk buffert pa bankernas utlaning
anfor saval Bankfdreningen, Sparbankernas Riksforbund som Finansbolagens
Forening att i synnerhet utlaningen till foretagsektorn kan komma att stramas
at. Detta skulle vara i kontrast till Riksbankens rantesankningar som syftar till
att stimulera den svenska ekonomin. Finansinspektionen konstaterar att det
kapitalbehov som uppstar som en foljd av héjningen av det kontracykliska
buffertvardet visserligen innebar en kostnad for de berdrda bankerna. Men
denna kostnad ar knappast sa stor att den skulle leda till att bankerna i
betydande grad hojde sina utlaningsrantor till hushall och foretag eller att
bankernas incitament till att Iana till foretag minskade. I detta sammanhang kan
namnas att &ven Riksbanken bedémer att de rante6kningar som en hdjning av
den kontracykliska kapitalbufferten skulle kunna ge upphov till & sma och att
paverkan pa den ekonomiska aktiviteten pa kort sikt darfor blir liten.

Det &r heller inte Finansinspektionens syfte att paverka bankernas utlaning till
sina kunder genom att hoja den kontracykliska kapitalbufferten. Syftet med
bufferthjningen &r snarare att hoja bankernas motstandskraft genom att se till
att de har en tillrackligt stor buffert som de kan utnyttja nar konjunkturen
vander och forluster i banksystemet materialiseras. Att en hdjd buffert indirekt
skulle kunna paverka bankernas utlaning genom att minska efterfragan pa
krediter, da dessa kan bli dyrare for kunderna, ar visserligen en sidoeffekt men
inte det priméra syftet med den kontracykliska kapitalbufferten.

Flera remissinstanser har sagt att mer riktade atgarder bor vidtas for att styra
bostadsutlaningen. Finansinspektionen delar synen att hushallens stigande
skuldsattning kopplad till 6kande bostadspriser utgdr en tilltagande risk. Det ar
ocksa anledningen till att Finansinspektionen anser att ett amorteringskrav bor
inforas snarast for att hantera riskerna kopplade till hushallens skuldsattning.
En sadan riktad atgard forvantas fa en dampande effekt pa bostadspriser och
utlaning till hushall, vilket i sin tur kan bidra till att &ven dampa riskerna i det
finansiella systemet.

Vad galler krav pa andra atgérder for att starka bankernas motstandskraft,
sasom minimikrav pa bruttosoliditet och sektorsvisa kapitalkrav, ligger dessa
utanfor ramen for foreskrifterna om kontracyklisk buffertvarde och kommer
darfor inte att behandlas héar. Finansinspektionen bedémer dock att svenska
banker i utgangslaget har en god motstandskraft.

| avsnittet om remissinstansernas synpunkter redovisade Finansinspektionen
aven Bankforeningens synpunkt om att Finansinspektionen, ifall den hogre
kontracykliska bufferten infors, bor ompréva nivan sa snart regeringen ger
besked om amorteringskrav. Finansinspektionen bevakar och analyserar
I6pande kreditgivningen i den svenska ekonomin och kompletterar analysen
med egna kvalitativa bedémningar. Den kvartalsvisa processen innebar att
Finansinspektionen kontinuerligt omvéarderar nivan pa den kontracykliska
kapitalbufferten utifran utvecklingen av ekonomiska och finansiella
forhallanden samt andra relevanta kvalitativa bedémningar.
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Finansinspektionen har i detta avsnitt bemott de synpunkter och argument som
remissinstanserna har framfort pa forslaget om hojt kontracykliskt
buffertvarde. Finansinspektionen andrar sammanfattningsvis inte sin
bedémning om nivan pa den kontracykliska kapitalbufferten.

2.5 lkrafttradande

Enligt 7 kap. 6 § buffertlagen ska ett beslut att aktivera eller hoja ett
kontracykliskt buffertvarde innehalla uppgift om tidpunkten da buffertvardet
borjar gélla. Beslut som innebar att nivan pa buffertvardet hojs ska som
huvudregel borja gélla tolv manader efter det att beslutet offentliggjordes.
Beslutet far dock borja galla vid ett tidigare datum om det finns sérskilda skal.
Det angivna kontracykliska buffertvardet ska tillampas fran och med den

27 juni 2016, vilket ar i enlighet med huvudregeln ovan.

Finansinspektionen beddmer inte att det finns behov av séarskilda
informationsinsatser i samband med ikrafttradandet, eftersom de féretag som
berors kan anses vara val medvetna och val informerade om étgarderna och
bakgrunden till dem.

3 Konsekvenser

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som foljer av det
foreslagna specifika buffertvardet som beslutas. Avsnittet inleds med en
redogorelse for vilka foretag som omfattas och darefter foljer en beskrivning av
konsekvenserna for dessa foretag. Vidare beskrivs konsekvenserna for
konsumenter, investerare och samhéllsekonomin. Slutligen beskrivs
konsekvenserna for Finansinspektionen.

3.1 Remissinstansernas synpunkter

Regeringens Regelrad anser att konsekvensutredningen i nagra avseenden
haller tillracklig kvalitet medan den i andra avseenden &r alltfor otydlig.
Otydligheten géller exempelvis forslagets paverkan pa foretagets kostnader,
tidsatgang och verksamhet, trots att konsekvensutredningen innehaller en bra
redovisning av paverkan pa foretagens kapitalbehov. Regelradet anfor vidare
att vissa aspekter, sasom alternativa I6sningar och forslagets Gverenstaimmelse
med EU-rétten, 6verhuvudtaget inte berérs. Aven redovisningen av sarskild
hansyn till tidpunkt for ikrafttradande och behov av speciella
informationsinsatser bedoms vara bristféllig. Sammantaget finner Regelradet
mot denna bakgrund att konsekvensutredningen inte uppfyller kraven i 6 och
7 88 forordningen (2007:1244) om konsekvensutredning vid regelgivning.

| ljuset av Regelradets synpunkter pa att vissa aspekter i
konsekvensutredningen inte &r tillrackligt belysta har Finansinspektionen
fortydligat analysen nér det galler dessa aspekter. I avsnitt 1.3 har
Finansinspektionen redogjort for att alternativa losningar till foreskrifterna
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saknas och att foreskrifterna stammer Gverens med EU-rdtten. En motivering
av foreskrifternas ikrafttradande finns i avsnitt 2.5. Dér framgar ocksa att det
inte finns sérskilda behov av speciella informationsinsatser med héansyn till
tidpunkten for ikrafttradandet. Ovriga synpunkter om péverkan pa foretagets
kostnader behandlas i avsnitt 3.2 nedan.

Finansbolagens Forening anser att konsekvensanalysen bor innehalla en
bredare analys som innefattar de mindre och mer specialiserade
kreditinstituten. Med hansyn till att det inte finns ndgon kreditdriven
riskuppbyggnad i foretagssektorn samtidigt som buffertkravet far storst effekt
pa foretagskrediter, som har hogre riskvikter, kan aven ett lagt buffertvarde ge
felaktiga styrsignaler och negativa effekter pa utlaningen till foretag. Detta
drabbar, enligt Finansbolagens Férening, séarskilt sma och medelstora foretag
som inte har tillgang till marknadsfinansiering. Men det drabbar &ven deras
langivare som ar specialiserade pa foretagsfinansiering, exempelvis de manga
finansbolag som riktar sig mot sma och medelstora foretag.

3.2 Konsekvenser for foretagen

3.2.1 Berorda foretag

Det kontracykliska buffertvardet ska anvéandas for att berakna den
foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten. De foretag som omfattas ar
kreditinstitut, vardepappersbolag, Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag
med diskretiondr portfoljforvaltning och forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AIF-forvaltare) med tillstand for diskretionar forvaltning
av investeringsportfoljer. Totalt berdrs 89 banker, 37 kreditmarknadsbolag, 113
vardepappersbolag, 23 fondbolag med diskretionar portfoljférvaltning, 16 AIF-
forvaltare med diskretionar portféljforvaltning och Svenska
skeppshypotekskassan. Totalt &r det 278 foretag.

Den 8 juli 2014 publicerade Finansinspektionen pa sin webbplats
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:12) om tillsynskrav och
kapitalbuffertar. Enligt 9 kap. 1 § i namnda foreskrifter undantas sma och
medelstora vardepappersbolag, fondbolag med diskretionér portféljforvaltning
och AlF-forvaltare med diskretionar portféljforvaltning fran kravet att halla en
foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert. Denna undantagsmaojlighet
omfattar 152 foretag. Dartill kommer dven grupper att undantas om de enbart
bestar av foretag som pa individuell niva undantas fran kravet. Kvartal ett 2015
innebar det att 140 foretag kommer att undantas fran kravet att halla en
foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert och tolv foretag

(sju vardepappersbolag, fyra fondbolag med diskretionar portféljforvaltning
och en AlF-forvaltare) kommer att omfattas av kravet att halla en
foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert.

3.2.2  Kostnader for foretagen

En hojning av det kontracykliska buffertvardet i Sverige till 1,5 procent far
vissa konsekvenser for bankerna. Nedan redogors for de uppskattade effekterna
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av ett kontracykliskt buffertvarde pa 1,5 procent for de tio storsta svenska
bankerna. Finansinspektionen har uppskattat effekterna baserat pa data for
fjarde kvartalet 2014. Berakningarna ror gruppnivan.

Finansinspektionen har beraknat den foretagsspecifika kontracykliska
kapitalbufferten pa basis av de berdrda kreditexponeringar som respektive
foretag har rapporterat in till Finansinspektionen for helaret 2014. Den andel av
de berdrda kreditexponeringarna som respektive foretag har i Sverige anges
nedan:

Nordea: 21 procent

SEB: 35 procent
Handelsbanken: 51 procent
Swedbank: 62 procent

SBAB: 96 procent

SEK: 62 procent
Lansforsakringar: 100 procent
Skandia: 42 procent
Landshypotek: 99 procent
Kommuninvest: 72 procent

For att beréakna den foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten
multipliceras andelen svenska berérda kreditexponeringar enligt ovan med
buffertvardet pa 1,5 procent. Buffertvarden for andra lander har inte beaktats.
En hojning av den kontracykliska kapitalbufferten paverkar dessutom aven det
sérskilda kapitalkravet i Pelare 2. Detta eftersom berékningen av det baskrav i
Pelare 2 som nuvarande riksviktsgolv for bolan om 25 procent resulterar i,
aven inkluderar det kontracykliska kapitalbuffertvardet. | tabell 3 nedan anges
kapitalbehovet i kronor som blir féljden av att den kontracykliska
kapitalbufferten faststalls till 1,5 procent.

3 Kadrnprimdrkapital for de tio storsta bankerna (miljoner kronor),
effekt av héjning av kontracykliskt buffertvérde fran 1 till 1,5 procent

Héjning Riskviktsgolv Totalt
kontracykliskt svenska kapitalbehov
buffertvarde (1,5 %) bolan (25 %)

Nordea 1468 411 1878
SEB 1 065 412 1477
Handelshanken 1231 638 1 868
Swedbank 1294 806 2100
SBAB 165 236 400
SEK 271 0 271
Lansforsakringar 300 62 362
Skandia 88 0 88
Landshypotek 100 10 110
Kemmuninvest 24 0 24
Totalt 6 006 2574 8 580
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Det kapitalbehov som berdknats ovan utgdr den mest vésentliga
kostnadsposten for de berérda bankerna. Finansinspektionen bedémer inte att
hojningen av det kontracykliska buffertvardet kommer att ha nagra effekter for
bankernas arbetsférutsattningar, konkurrensférmaga eller villkor i 6vrigt.
Hojningen medfor inte heller nagra vasentliga administrativa kostnader for de
berdrda bankerna. De nuvarande foreskrifterna som beslutades i september
2014 innebar att den kontracykliska kapitalbufferten aktiverades och
buffertvardet faststélldes till 1 procent. Detta buffertvarde kommer att tillampas
av bankerna fran september 2015. Det innebér att bankerna redan har processer
pa plats for insamling, bearbetning och rapportering av information. Hojningen
av buffertens niva andrar inget i detta avseende. Men givetvis maste bankerna
I6pande uppdatera de uppgifter som ar relevanta for berédkningen av den
foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten. Det &r en del av den
rapportering till Finansinspektionen som bankerna redan gor.

HGjningen av den kontracykliska bufferten medfor inget behov av ytterligare
investeringar eller personalférandringar for de berérda bankerna. Inte heller
verksamhetens inriktning eller andra forhallanden péaverkas av andringen i
foreskrifterna. I ovrigt forvéntas inte en hojning av det kontracykliska
buffertvardet till 1,5 procent fa ndgra andra konsekvenser, som exempelvis
finansiella kostnader, eftersom andringen inte medfor nya eller &ndrade
avgifter for bankerna.

Som beskrivits ovan undantas vissa mindre foretag fran att behova halla kapital
for att mota krav pa en kontracyklisk kapitalbuffert. Det innebar att dessa
foretag inte paverkas av foreskrifterna. Darmed gynnas de i forhallande till de
paverkade bankerna.

3.3 Konsekvenser for samhallet och konsumenterna

Den kontracykliska kapitalbuffertens huvudsakliga syfte &r att forstarka
bankernas motstandskraft och se till att banksystemet i sin helhet har
tillrackligt med kapital for att uppratthalla flodet av krediter till hushall och
foretag, aven nér storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov
till kreditatstramning. En positiv sidoeffekt ar att bufferten eventuellt kan
hjélpa till att ddmpa utlaningen i perioder med 6verdriven kredittillvaxt.

Finansinspektionen beslot i september 2014 att aktivera den kontracykliska
kapitalbufferten och faststallde buffertvardet till 1 procent, givet de da radande
ekonomiska foretutsattningarna. Detta buffertvarde kommer att tillampas av de
berorda bankerna fran och med den 13 september 2015. Beslutet att aktivera
och faststélla den kontracykliska bufferten har forstarkt det svenska
banksystemets motstandskraft i och med att bankerna redan har tagit hansyn till
detta kommande kapitalkrav. En héjning av bufferten skulle 6ka
motstandskraften i banksystemet ytterligare och bidra till ett stabilare
finansiellt system i Sverige. | langden innebar detta &ven att framtida kriser kan
bli mindre kostsamma for samhaéllet.

24

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 15-7062

<

N

Hogre kapitalkrav pa bankerna hojer generellt kostnaden for de berdrda
foretagen. Ett argument som diskuteras i detta sammanhang ar att bankerna da
maste kompensera sig for kostnadshajningen genom att ta ut hogre priser i
konsumentledet. Detta behdver inte nédvéndigtvis vara fallet. Ett foretag kan
valja att absorbera en kostnadshajning i stallet for att valtra 6ver kostnaden pa
sina kunder, i synnerhet nar foretaget agerar pa en marknad som karakteriseras
av effektiv konkurrens. Men dven om bankerna skulle valja att 6verfora de
kostnader som en hojd kontracyklisk buffert medfdr till konsumenterna
bedoms effekten vara liten. Finansinspektionens berdkningar, gjorda utifran
mycket konservativa antaganden, visar att en hgjning av det kontracykliska
buffertvardet till 1,5 procent skulle ge upphov till en effekt pa bolanerantan pa
maximalt 0,01-0,02 procentenheter (1-2 rantepunkter). En sadan rantehdjning
skulle ytterst marginellt dampa kreditefterfragan och efterfragan i ekonomin
som helhet.

3.4 Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionen beddémer och faststéller det kontracykliska buffertvardet for
Sverige pa kvartalsbasis. | detta arbete ingar att bevaka och analysera en rad
olika relevanta indikatorer, berdkna kreditgapsindikatorn och att i évrigt géra
en samlad bedémning utifrdn bade kvalitativa och kvantitativa resonemang vid
beslut om buffertvardet. Finansinspektionen utfor redan dessa arbetsuppgifter
inom ramen for sitt I6pande arbete nér det galler kapitalkraven for svenska
finansiella institut och finansiell stabilitet. En héjning av bufferten medfor
darmed inte nagra ytterligare kostnader for myndigheten.
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B 1.3 Primdrkapital i relation till totala tillgangar
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Anmaérkning: Reala aktiepriser har berdknats genom att dividera OMX med KPIF.

Kdlla: SCB och Reuters Ecowin.
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