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Tillampning av den kontracykliska kapitalbufferten

Inledning

I Nya kapitalkrav for svenska banker! beskriver Finansinspektionen (FI) hur de
nya kapitalkraven, efter andringar i EU:s kapitaltdckningsregler, ska tillampas.
Bland kapitalkraven finns det sa kallade kombinerade buffertkravet, i vilket
den kontracykliska kapitalbufferten ingar som en del. I det har dokumentet
beskriver vi en tankeram for tillampning av den kontracykliska kapitalbufferten
for berdrda kreditinstitut och véardepappersbolag.?

Den kontracykliska kapitalbufferten syftar till att det ska finnas kapital i
banksektorn som bankerna kan anvanda i en ekonomisk nedgang. Pa sa sétt
understodijs kreditgivningen i kriser och den ekonomiska nedgangen dampas.
Till skillnad fran andra kapitalkrav forvantas darfor den kontracykliska
bufferten att variera over tid. Nivan pa kravet baseras framst pa utvecklingen
pa kreditmarknaden som helhet, till skillnad fran andra kapitalkrav som utgar
fran banksystemets eller enskilda bankers risktagande.

FI har som mal att vara tydlig med vilka évervaganden som ligger till grund for
myndighetens beddmningar av den kontracykliska kapitalbufferten. Aven om
de faktiska besluten av nivan pa bufferten alltid fattas utifran en samlad
bedémning baserad pa de specifika forutsattningar som féreligger vid den
aktuella tidpunkten, finns det ett varde av att kommunicera nagra 6vergripande
principer for hur FI tanker agera framover. Pa sa satt blir det lattare for
bankerna att forsta hur vi kommer att anvanda verktyget, vilket i sin tur bidrar
till att det fungerar mer effektivt. Vi har darfor valt att i denna promemoria
redovisa de 6vervaganden som ligger till grund fér myndighetens beddmningar
av nivan pa den kontracykliska kapitalbufferten

Bakgrund
Sedan 2014 har FI mandat att bestdmma ett kontracykliskt buffertvéarde for

bankernas exponeringar mot svenska motparter, vars varde ska omprovas varje
kvartal. Den kontracykliska kapitalbufferten ar ett verktyg som introducerades i

L FI dnr 20-20990
2 Hadanefter “banker” forutom vid referens till de legala forutsittningarna.
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Basel 3-6verenskommelsen och som sedan inforlivades i europeiska réttsakter
under 2013.3 I svensk lagstiftning finns bestammelserna i 7 kap. i lagen
(2014:966) om kapitalbuffertar. Det féljer inga storre fordndringar av
buffertens tillimpning av bankpaketet.* En forandring &r dock att &ven om FlI
fortsatt pa kvartalshasis ska berdakna det sa kallade kontracykliskt
buffertriktvardet, sa behdver myndigheten numera bara faststélla eller andra det
kontracykliska buffertvérdet vid behov.

Det dvergripande syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r, enligt
paragraf 80 i inledningen till kapitalkravsdirektivet (2013/36/EU), att banker
ska ”ackumulera en kapitalbas som &r tillracklig for att kunna absorbera
forluster under kritiska perioder. Den kontracykliska kapitalbufferten bor
byggas upp nar den sammanlagda tillvaxten i krediter och andra
tillgangsklasser med en betydande inverkan pa dessa kreditinstituts och
vardepappersforetags riskprofil beddéms vara forknippad med uppkomsten av
en systemomfattande risk, och sedan utnyttjas under kritiska perioder.”

Utover de ramar som framgar av kapitalkravsdirektivet har Europeiska
systemrisknamnden (ESRB) gett ut en rekommendation med riktlinjer for
faststallandet av buffertvardet (ESRB/2014/1).° | Basel 3,
kapitaltackningsdirektivet och ESRB:s rekommendation framgar det att tanken
ar att ansvariga myndigheter ska aktivera och hdja den kontracykliska
kapitalbufferten under perioder nar cykliska systemrisker byggs upp, i syfte att
oka bankernas motstandskraft.

Cykliska systemrisker kan byggas upp nar optimistiska framtidsutsikter, 1ag
prissattning av risk, stigande tillgangspriser och vidlyftiga kreditprovningar
samverkar pa ett satt som leder till 6verdriven kredittillvaxt. Sddana perioder
har ofta foljts av ekonomiska eller finansiella kriser.® Men hég kredittillvaxt
behover inte betyda att systemrisker dkar. En hog utlaning i ekonomin kan
ocksa spegla att ekonomin har genuint goda framtidsutsikter eller att foretag
och hushall har bra investeringsmajligheter. Att identifiera nar kredittillvaxten
inte bara ar hog utan ar déverdriven och systemrisker 6kar ar darfor en viktig
aspekt av arbetet for myndigheter som bestammer det kontracykliska
buffertvardet.

Syftet med den har promemorian &r att tydliggora Fl:s 6vergripande syn pa hur
den kontracykliska kapitalbufferten ska bestdmmas i olika finansiella faser,
samt att forklara hur vi arbetar for att identifiera dessa faser:

3 Se Forordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag
(Capital Requirements Regulation, CRR) samt Direktiv 2013/36/EU om behérighet att utéva
verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersféretag (Capital
Requirements Directive 1V).

4 Se Nya kapitalkrav for svenska banker, FI Dnr 20-20990.

> ESRB/2014/1, Europeiska systemrisknamndens rekommendation om riktlinjer for
faststallandet av kontracykliska buffertvarden.

6 Se till exempel Jorda, Schularick och Taylor (2013) och Bridge, Jackson och McGregor
(2017).
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Under perioder med uppbyggnad av systemrisker,

under perioder av ekonomisk eller finansiell stress,

under perioder med gradvis minskande systemrisker,

under normala tider, nar systemrisker vare sig ar forhojda eller
dampade.

Eal el

Resten av promemorian ar disponerad sa att i det forsta avsnittet redovisas
bakgrund och legala ramar for verktyget. | det andra avsnittet redovisas mal
och overgripande strategi for den kontracykliska kapitalbufferten. I det tredje
avsnittet redovisas hur den dvergripande strategin ska tillampas i olika faser av
den finansiella cykeln. I det fjarde avsnittet redovisas vilka indikatorer som Fl
anvander for att mata omfattningen av systemrisker.

Mal och 6vergripande strategi for den kontracykliska kapitalbufferten

Malet med den kontracykliska kapitalbufferten ar att bankerna ska ha
kapacitet att uppréatthalla kreditutbudet under en kris

Fl:s mal for tillampning av den kontracykliska kapitalbufferten ar att det
svenska banksystemet som helhet ska ha en tillracklig kapitalbas och
tillrackligt med forlustbarande kapacitet for att kunna uppratthalla
kreditutbudet i perioder av finansiell eller ekonomisk stress. Syftet ar att
minska sannolikheten att regulatoriska kapitalkrav ska satta begransningar pa
bankernas vilja och majlighet att Iana ut till icke-finansiella foretag och hushall
under kriser och pa s satt forstirka en pagéende kris.” Om kapitalbufferten ar
positiv ndr stérningen intraffar kan FI séanka eller helt ta bort bufferten nar
forutsattningarna forandras. Det forbattrar bankernas kapitalsituation i relation
till de beslutade kapitalkraven och darmed deras majlighet att uppratthalla
kreditutbudet.®

Kravet kommer inte att hojas i syfte att paverka kredittillvaxten

Det priméra syftet med den kontracykliska kapitalbufferten ar att skapa en
buffert for att kunna uppratthalla kreditutbudet under en kris. Hojningar av den
kontracykliska kapitalbufferten kan ocksa indirekt bidra till att ddmpa
bankernas kreditgivning, inte minst under en period med uppbyggnad av
systemrisker. Detta eftersom att eget kapital i manga fall &r en dyrare
finansieringskalla for banker &n skuldfinansiering. En hogre kontracyklisk
kapitalbuffert leder alltsa till hogre finansieringskostnader. Det kan innebara att
bankerna antingen hojer sin utlaningsranta for att kompensera for hogre
finansieringskostnader, vilket i sin tur kan dampa kredittillvéxten, eller haller

7 Se till exempel BIS (2010), Guidance for national authorities operating the countercyclical
capital buffer.

8 Kreditutbudet avser de 1an och dess kostnad for kunden som banker erbjuder givet kundens
ekonomiska och finansiella situation, daribland dess niva av risk. Att uppratthalla kreditutbudet
innebdr alltsd inte nédvandigtvis att volymen av krediter uppratthalls, det beror ocksa pa hur
efterfragan pa lan ser ut och vilken risk foretag som efterfragar lan har.
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tillbaka utlaningen for att deras riskvagda tillgangar inte ska 6ka. Men FI
bedomer att dessa aterhallande effekter i normala fall &r begransade.

Under normala tider ar malsattningen att halla den kontracykliska
kapitalbufferten pa 2 procent.

Det ar viktigt att uppbyggnaden av bufferten sker i ett tidigt skede av den
finansiella cykeln. Detta beror bland annat pa att:

1. Det finns en risk att systemrisker och finansiella obalanser inte upptacks i
tid. En anledning &r att risker kan visa sig i statistiken med viss fordréjning.

2. Enligt lagstiftningen ska det i normalfallet ta tolv manader innan en hojning
av buffertvardet trader i kraft. Det ar darfor viktigt att paborja en
uppbyggnad av bufferten tidigt, medan riskuppbyggnaden pagar och inte
forst nar sannolikheten for att risker ska materialiseras redan ar hog.

3. Entidig aktivering och stegvis uppbyggnad gor det lattare for banker att
anpassa sig till ett hogre kapitalkrav, genom att till exempel behalla en
storre del av sin vinst, i stallet for att snabbt emittera kapitalbasinstrument
eller minska sin utlaning.

Vardet av en positiv kapitalbuffert i banksystemet ar ocksa en viktig lardom
fran den ekonomiska krisen till foljd av coronapandemin under varen 2020. FI
beslutade da att sénka det kontracykliska buffertvardet fran 2,5 till O procent,
vilket borjade tillampas den 16 mars. Sankningen av den kontracykliska
kapitalbufferten frigjorde kapital sa att bankerna med god marginal till
kapitalkraven kunde uppratthalla utlaningen och pa sa satt mildra en nedgang i
ekonomin. Myndigheter i lander som inte hade aktiverat den kontracykliska
kapitalbufferten hade inte mojligheten att med detta medel bidra till att
uppratthalla kreditutbudet under krisen.

| syfte att skapa en anvéandbar kapitalbuffert for oférutsedda stérningar, innan
systemrisker kan konstateras vara forhojda, efterstravar FI darfor en positiv
neutral niva pa den kontracykliska kapitalbufferten. Det innebar att FI kommer
att hdja den kontracykliska kapitalbufferten tidigare och i en snabbare takt an
vad som kan motiveras utifran indikatorer pa systemrisker. Nivan pa den
kontracykliska kapitalbufferten som vi kommer att efterstrava i normala tider
ar 2 procent. Det skapar ett utrymme att sanka buffertkravet 6ver en storre del
av den finansiella cykeln, det vill saga &ven i fall da en stérning intraffar utan
att ha foregatts av en period med tydligt stigande systemrisker.

Eftersom FI efterstrdvar att bankerna ska utnyttja det frigjorda buffertutrymmet
och uppratthalla kreditgivningen vid en kris ar det viktigt att buffertkravet inte
hojs alltfor tidigt och snabbt efter ett krisforlopp. | annat fall kan bankerna vara
ovilliga att utnyttja buffertutrymmet. | ett lage efter att buffertnivan har sankts
ar det darfor forst aktuellt att hoja kravet mot den neutrala nivan nar situationen
som foranlett sénkningen stabiliserats. Det innefattar bland annat att den reala
ekonomin visar tydliga tecken pa aterhamtning och bankerna antingen har
1. absorberat de forluster som uppstatt eller
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2. tillgodosett en tillfalligt 6kad efterfragan pa krediter.

Tidpunkten for nar en sadan hojningscykel inleds beror pa bankernas kapital-
situationer och férmaga att klara av hogre kapitalkrav utan att det skapar
negativa bieffekter.

Den kontracykliska kapitalbufferten kommer att héjas i en takt som ger
bankerna handlingsutrymme att uppfylla det hogre kravet

Buffertvérdet kan &ndras i multiplar om 0,25 procentenheter. Nar buffertvardet
hojs s har bankerna i normalfallet tolv manader pa sig innan det hogre vardet
borjar galla. En sa lang period for implementering ar tankt att underlatta for
bankernas kapitalplanering sa att de kan uppna en ny kapitalniva utan drastiska
atgarder. FI tillampar i normalfallet ocksa stegvisa hojningar av buffertvardet, i
syfte att ge banker utrymme att na en ny kapitalniva utan storre atgarder. Vid
exceptionellt snabb eller kraftig riskuppbyggnad har FI méjlighet att ange en
kortare period.

Automatisk reciprocitet galler for buffertvarde upp till 2,5 procent.® Men
gransen for automatisk reciprocitet ska inte betraktas som ett tak for bufferten.
Om systemriskerna ar pa en hog niva eller vaxer betydligt snabbare &n vad som
ar langsiktigt hallbart kan det vara det aktuellt att ha ett hogre buffertvarde an
2,5 procent. | sadana situationer kommer FI att begéra reciprocitet fran berérda
utlandska myndigheter.

Den kontracykliska kapitalbufferten ska kunna sankas vid finansiell
pafrestning pa banksystemet eller vid vissa typer av makroekonomiska
storningar

FI kommer i forsta hand att sénka den kontracykliska kapitalbufferten i syfte
att underlatta for svenska banker att uppratthalla sitt kreditutbud. Det finns tva
huvudsakliga situationer som kan hota bankernas formaga att formedla
Krediter.

Det forsta fallet handlar om kraftig finansiell pafrestning till foljd av en
forvantan om omfattande kreditforluster som drabbar hela banksystemet,
vasentligt forsdmrade finansieringsvillkor eller forsvagad l6nsamhet. Det ror
sig med andra ord om en stdérning som innebér att de systemrisker som
motiverat uppbyggnaden av den kontracykliska kapitalbufferten har
materialiserats. | detta fall finns en risk att bankernas kapitalbas dréneras i en
omfattning som gor att de inte langre uppfyller det kombinerade buffertkravet.
Det kan tvinga dem att strypa sin kreditgivning. FI kan motverka en sadan
kreditatstramning genom att sanka den kontracykliska kapitalbufferten. Nar
krisen &ar dver, det vill sdga nér kreditforlusterna har avtagit, bankernas
I6nsamhet har normaliserats och det ekonomiska l&get har stabiliserats,
kommer FI att pa nytt héja den kontracykliska kapitalbufferten till dess

° Automatisk reciprocitet innebar att utlandska myndigheter &r skyldiga att stilla samma krav
pa banker under deras tillsyn, for verksamhet som bedrivs med filialer i Sverige.
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neutrala niva. FI kommer att anpassa héjningstakten efter bankernas lonsamhet
och férmaga att pa sikt uppfylla kravet.

Det andra fallet handlar om makroekonomiska stérningar som tillféalligt 6kar
efterfragan pa krediter fran hushall och icke-finansiella foretag. De ekonomiska
foljdverkningarna av coronapandemins utbrott under 2020 ar ett exempel pa en
sadan storning. Det ar troligt att bankerna inte tagit hojd for en period av
tillfalligt 6kad kreditefterfragan i sin egen kapitalplanering. Det gor att FI kan
behova frigora buffertutrymme for att bankerna ska kunna hantera situationen.
En sadan situation innebar inte nddvandigtvis att systemrisker har
materialiserats. Om bankernas inte drabbats av stora kreditforluster &r det
troligt att de tidigare identifierade systemriskerna kvarstar. Om den
kontracykliska kapitalbufferten 1ag pa en hogre niva an den neutrala fore
sénkningen, innebér det att FI kan komma att stegvis hoja tillbaka bufferten till
en niva som motsvarar omfattningen av systemrisker vid tidpunkten, efter att
bankerna tillgodosett den reala ekonomins forhojda efterfragan pa krediter och
laget i Gvrigt har stabiliserats. Precis som i det foregaende fallet kommer FI att
anpassa hojningstakten efter bankernas formaga att uppfylla kravet.

FI kommer att vara forsiktig med att sénka den kontracykliska kapitalbufferten
under perioder av gradvis minskande systemrisker. For att en sdnkning av den
kontracykliska kapitalbufferten ska bli aktuell i ett sddant lage, ska riskerna ha
minskat och forvéntas besta pa lagre nivaer. Precis som vid hojningar av
buffertvardet ska ocksa en sankning bedémas fa en positiv effekt. Det kan till
exempel innebéra att det utdver lagre systemrisker ocksa finns tecken pa att
kapitalkraven hindrar bankernas utlaning pa ett satt som hammar utvecklingen i
realekonomin.

Strategi for den kontracykliska kapitalbufferten i olika situationer
Riskuppbyggnad

Med hoga cykliska systemrisker avses situationer nar kreditgivningen till icke-
finansiella foretag och hushall ar alltfér expansiv. Sadan kreditgivning har
historiskt ofta foregatt finansiella kriser.'° Vad som utgér expansiv
kreditgivning ar ofta svart att identifiera pa forhand. Det kan till exempel gélla
en situation dar kreditgivningen ar hogre &n vad som motiveras av ekonomiska
fundamenta eller da kreditutbudet, bade vad avser nyutlaningsvolymer och
kontraktsvillkor, samverkar med och driver pa tillgangspriser och riskaptiten pa
finansiella marknader.'! | en s&dan situation 4r bankernas lantagare och andra
motparter mer sarbara vilket gor att en storning kan ge upphov till stora
negativa aterverkningar pa det finansiella systemet men dven pa den reala
ekonomin. Om bankerna moéter en sadan situation med god kapitaltackning, ar

10 Se till exempel Schularick och Taylor (2012).
11 Se till exempel Minsky (1986) och Geanokoplos (2010).
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sannolikheten hogre att de kan uppréatthalla kreditutbudet och verka for att
ovriga grundfunktioner i det finansiella systemet fungerar val.*2

En situation med 6kande cykliska systemrisker kdnnetecknas av att
kreditmarknaderna &r alltfor expansiva relativt icke-finansiella foretags och
hushalls nuvarande eller férvantade kassafloden, tillgangars vérden eller
aktivitetsgraden i realekonomin. En hdg kredittillvaxt innebar dock inte i sig att
kreditmarknaderna nodvandigtvis &r alltfor expansiva. En hog kredittillvéxt
kan vara motiverat av forbattrade investeringsmajligheter, till exempel nér
ekonomin befinner sig i en aterhamtningsfas efter en kris. | beddmningen av
vad som ar alltfor expansivt ingar ocksa vilka aktorer som driver tillvéxten och
till vilka villkor. En typisk situation nér cykliska systemrisker &r hoga, eller
ekonomin &r i toppen av den finansiella cykeln®3, ar nar:

o Kiredittillvaxten &r hog,

e motparter med lagre kreditvardighet driver kredittillvaxten,

o kreditvillkoren inte i tillracklig grad skiljer sig mellan belaningsgrader,
kassafloden eller andra viktiga faktorer for aterbetalningsformaga och

e tillgangspriserna ar hoga.

Cykliska systemrisker kan ocksa anses vara férhojda dven om bara nagra av
punkterna ar uppfyllda. Ett exempel ar om kredittillvaxten &r pa en normal niva
men det framfor allt &r mer riskfyllda foretag eller hushall som bidrar till den,
samtidigt som lanevillkoren inte skiljer sig at beroende pa
aterbetalningsférmagan. En kategori som inte utgor ett tecken pa hogre
cykliska systemrisker i sig ar tillgangspriser. Till exempel kan hoga
tillgangspriser vara motiverade av goda framtidsutsikter. Men om
tillgangspriserna ar hoga samtidigt som kreditmarknaderna &r expansiva ar det i
stallet ett tecken pa riskuppbyggnad.t* P& samma satt kan en lag forvantad
volatilitet och laga riskpremier bero pa att riskerna ar laga, men det kan ocksa
bero pa en Gverdriven optimism eller underskattning av riskerna som
samverkar med ett expansivt kreditutbud.®®

Eftersom hdjningar av buffertvardet i normalfallet sker stegvis och har tolv
manaders implementering ar det viktigt att FI identifierar riskuppbyggnad i en
tidig fas. Pa sa satt minskar sannolikheten att bankerna har for lite kapital
relativt systemriskerna, om en storning skulle intraffa. Det kan till exempel
handla om att FI véljer att hoja buffertvardet, eller att skicka signaler om att en
hojning dr att véanta, nar cykliska systemrisker visar tydliga tendenser pa att 6ka
snarare an att de konstaterats vara pa en hogre niva.

12 Se Jimenez med flera (2017) for en utvardering av cykliska kapitalkravs paverkan pé
kreditutbudet.

13 Se till exempel Borio (2012).

14 Se till exempel Di Maggio och Kermani (2017) och Mian och Sufi (2019) for kopplingen
mellan expansivt kreditutbud och bostadspriser.

15 Se till exempel Danielsson m.fl (2018) for kopplingen mellan Iag volatilitet och
riskuppbyggnad, den sa kallade volatility paradox.
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Att hojningar i normalfallet sker stegvis innebér att det inte bara ar vid en
snabb riskuppbyggnad som det &r aktuellt att hoja buffertvardet. Det kan ocksa
vara motiverat om cykliska systemrisker forblir pa hoga nivaer efter en
héjning. Det kan till exempel bli aktuellt om en snabb riskuppbyggnad skett
och den stegvisa ansatsen gor att buffertvardet ar lagre an vad som motiveras
av riskerna, dven om riskerna inte langre okar. | ett sddant lage finns ett vérde
av att FI tydligt kommunicerar en plan om kommande héjningar, i samband
med att beslutet om en forsta hdjning fattas. Om bankernas osékerhet kring
framtida kapitalkrav kan minskas, forbattras deras forutsattningar for
kapitalplanering. Det minskar risken for negativa effekter forknippade med
hojningar av kravet.

Nér cykliska systemrisker motiverar ett hogre buffertvarde krévs att FI gor en
bedémning av eventuella ekonomiska kostnader knutna till en hogre buffert,
innan beslut om en hogre kapitalbuffert fattas. En sadan bedomning innefattar
bland annat bankernas formaga att uppfylla ett hogre kapitalkrav. Till exempel
ar det mindre troligt att FI beslutar om en hgjning om lénsamheten i
banksystemet ar tillfalligt 1ag och manga banker skulle behéva genomfora
nyemissioner eller minska sin utlaning for att méta ett hogre kapitalkrav.

Relationen till vriga kapitalkrav ar ocksa en viktig faktor for FI att beakta. |
och med implementeringen av EU:s sa kallade bankpaket genomfors ett antal
andringar i regelverket om kapitaltdckning och hantering av banker i kris. For
svensk del innebar bland annat bruttosoliditetskravet en viktig forandring. For
banker med laga riskvéagda tillgangar, kan bruttosoliditetskravet komma att
vara det bindande kravet eller bli det bindande kravet om FI sénker den
kontracykliska kapitalbufferten. For att sékerstélla att bankerna har tillracklig
motstandskraft for att kunna uppratthalla kreditutbudet vid en framtida
storning, kan det darfor bli aktuellt att efterstrdva hogre buffertvarden
framdver. Det ar en anledning till att FI har valt att tillampa en positiv neutral
niva for buffertvardet. Men det kan ocksa innebéra att det i vissa situationer
kan kravas hogre hojningar av buffertvardet dver den neutrala nivan for att
uppna en liknande effekt pa de buffertar som bankerna faktiskt kan utnyttja
som under tidigare regelverk.

Nar systemrisker okar &r det ocksa viktigt att utvardera 6vriga verktyg som Fl
forfogar dver. Det kan finnas atgarder som implementerats och motiverats mot
bakgrund av strukturella systemrisker men som dampar &ven cykliska
systemrisker. Exempel pa sadana atgarder ar lantagarbaserade atgarder riktade
mot hushall och riskviktsgolv for lan till kommersiella fastigheter. Kopplingen
till andra atgarder &r av sarskild vikt om en viss sektor enskilt ar anledningen
till riskuppbyggnaden. Om till exempel svenska icke-finansiella foretag i en
viss sektor far stora 1an medan kreditutbudet for andra sektorer och svenska
hushall ar atstramat ar den kontracykliska kapitalbufferten ett trubbigt verktyg
eftersom den baseras pa all utlaning till svenska motparter.

Kris och aterhamtning
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Om en storre finansiell stérning intraffar och banksystemet gor stora forluster,
kan banker komma att bryta mot det kombinerade buffertkravet. Det innebar de
behover upprétta kapitalkonserveringsplaner och att utdelningsrestriktioner
trader i kraft. Det finns andra krav pa kapitalbuffertar knutna till systemrisk an
den kontracykliska kapitalbufferten. | det kombinerade buffertkravet ingar
aven systemriskbufferten (SRB), kapitalkonserveringsbufferten (CCB) och
kraven pa ovriga systemviktiga institut (OSII) som alla ar tankta att kunna
absorbera forluster i en kris. Buffertkraven skapar tillsammans en
forlustbarande kapacitet och okar darmed bankernas formaga att 6verleva en
stérning.

Aven om bankerna kan utnyttja de regulatoriska buffertarna kan de vara
ovilliga att gora sa. Till exempel for att undvika stigmatisering pa grund av de
utdelningsrestriktioner som intrader. Ett satt att motverka att en bank bryter
mot kapitalkraven &r att minska utlaningen s att de riskviktade tillgangarna
minskar och kapitalrelationen pa sa satts starks. Att sanka det kombinerade
buffertkravet genom att sdnka den kontracykliska kapitalbufferten kan
motverka att banker drar ner mer pa kreditgivningen an vad som motiveras av
ekonomiska och finansiella fundamenta. Det finns darmed ett véarde av att den
kontracykliska kapitalbufferten kan séankas i en kris och pa sa satt omvandla
bundet kapital — det vill sdga kapital som behdvs for att uppfylla kapitalkraven
— till fritt kapital, som kan disponeras for utlaning, utan inskrankningar i
bankens handlingsfrihet.

Ett exempel pa en situation som motiverar en sankning av den kontracykliska
kapitalbufferten ar nar stora delar av det svenska banksystemet pa grund av
omfattande forluster riskerar att bryta mot det kombinerade buffertkravet och
samtidigt har vasentligt forhojda finansieringskostnader. En sénkning av den
kontracykliska kapitalbufferten & med andra ord inte aktuell om en enskild
bank drabbas av forluster eller finansieringsproblem pa grund av en
idiosynkratisk storning. Aven storningar utanfor det svenska finansiella
systemet kan motivera en sankning. Till exempel kan stora storningar utanfor
det svenska finansiella systemet (till den del de inte motverkas av
likviditetsstod fran Riksbanken eller annan myndighet) paverka bankers
finansieringskostnader till den grad att det pressar deras I6nsamhet och att det i
sin tur hojer sannolikheten att flera banker bryter mot det kombinerade
buffertkravet. Behovet av ytterligare kapital kan ocksa uppkomma om det vid
en kris blir avsevart dyrare att finansiera krav pa nedskrivningsbara skulder
(MREL). D4 kan en sankning av den kontracykliska kapitalbufferten frigora
kapital for att banker ska kunna uppfylla MREL-kravet utan att de stryper sin
kreditgivning och agerar procykliskt.

Det finns ocksa andra situationer nar en sankning av den kontracykliska
kapitalbufferten ar motiverad. Ett sddant exempel ar om efterfragan pa krediter
okar pa grund av en omfattande realekonomisk stérning. Da kan FI séanka
bufferten for att mojliggora for banker att mota en sadan efterfragan for att
motverka att ett for lagt kreditutbud forvarrar den realekonomiska situationen
ytterligare och att den i slutdndan leder till stora stérningar i det finansiella
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systemet eller en finansiell kris. En liknande situation féranledde Fl:s sankning
av buffertvérdet i mars 2020.

Eftersom en atstramning av kreditutbudet kan forvarra ett negativt ekonomiskt
forlopp ar det viktigt att FI kan sanka bufferten. Sarskilt da framatblickande
reserveringar for kreditforluster snabbt kan férsamra bankers kapitalsituation
till den grad att finansieringskostnaderna 6kar. Det innebar att sankningar &r
aktuella redan nar det finns tydliga forvantningar pa marknaden om att
kreditforluster kommer att 6ka och inte forst nar de har realiserats. Vid
sankningar borjar det nya buffertvardet galla omgaende. Samtidigt som ett nytt
lagre buffertvarde okar bankernas kapitalutrymme kan forvéantningar eller
osakerhet om framtida hojningar paverka viljan att anvanda buffertutrymmet.
Det kan motverka syftet med en sankning. Enligt lag behdéver FI ange en period
éver vilken den nya lagre nivan pa buffertvardet minst kommer att galla.

Darutéver kommer FI att, under krisen och direkt efter en sadan, tydligt
kommunicera sin riskbeddmning och ge vagledning om framtida hojningar
innan de beslutas. Kan bankernas osékerhet kring framtida kapitalkrav minskas
ar det mer troligt att de utnyttjar det buffertutrymme som finns efter en
sénkning av buffertvérdet och darmed mindre sannolikt att kreditutbudet
minskar. Efter en kris kommer i normalfallet den kontracykliska
kapitalbufferten att hdjas gradvis och i en takt som ar forenlig med normal
Ionsamhet. Det forutsatter att situationen i banksystemet eller ekonomin som
helhet har stabiliserats. Aven i en sddan situation kan det bli aktuellt att FI
kommunicerar en plan om kommande beslut. Om planen ar att stegvis héja den
kontracykliska kapitalbufferten till en viss malniva, kan FI kommunicera
malnivan och en plan for kommande beslut i samband med att beslutet om en
forsta hojning fattas.

Vilken niva pa kravet som FI efterstravar beror pa vilken typ av kris som
foranledde sankningen. Om krisen innebar en materialisering av de
systemrisker som identifierats i ett tidigare skede, kommer FI att stegvis hoja
den kontracykliska kapitalbufferten mot dess neutrala niva. Om sankningen
gjordes for att underlatta for bankerna att tillgodose en tillfalligt forhojd
efterfragan pa krediter, utan att de tidigare identifierade systemriskerna har
materialiserats, kan FI komma att hoja kravet till en hogre niva.

Riskminskning

Efter en fas med 6kande cykliska systemrisker och hog skuldtillvéxt kan det
folja en fas dar kreditutbudet ar 6verdrivet aterhallsamt utan att en kris har
intraffat. ESRB:s rekommendationer fokuserar pa héjningar vid
riskuppbyggnad och sénkningar vid kris, vilket indirekt innebar att
buffertvardet ska bibehallas sa lange det inte finns nagra tecken pa svarigheter
for bankerna att finansiera sig eller tecken pa kris i det finansiella systemet. |
praktiken innebdr det att kravet inte kommer att tillampas symmetriskt. For att
en sénkning av den kontracykliska kapitalbufferten ska bli aktuell bor
systemriskerna inte bara visa tecken pa att ha minskat och forvantas forbli pa
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en lagre niva utan det ska ocksa finnas tecken pa att kapitalkraven hindrar
bankernas utlaning till den grad att det paverkar realekonomin negativt.

En asymmetrisk tillampning av kravet kan motiveras med den osakerhet som ar
forknippad med matt och indikatorer pa systemrisk, samt hur stora de
samhallsekonomiska kostnaderna av en finansiell kris &r. De
samhallsekonomiska kostnaderna av att hdja den kontracykliska
kapitalbufferten ar sma i jamforelse med kostnaderna om det skulle visa sig att
bankerna inte har tillracklig motstandskraft for en finansiell storning. FI
kommer darfor att vara betydligt forsiktigare med att sénka kravet vid tecken
pa minskande systemrisker, jamfort med att besluta om héjningar av kravet vid
tecken pa 6kande systemrisker. En ytterligare anledning till den asymmetriska
tillampningen &r att sankningar av buffertvardet borjar galla omedelbart. Det
finns alltsa inte samma behov av att identifiera sjunkande systemrisker i en
tidig fas pa det satt som gors for riskuppbyggnad.

Neutral niva

Med neutral niva menas den niva som efterstravas under en fas da systemrisker
inte ar hoga eller byggs upp.'® Sddana perioder kan till exempel intraffa efter
en situation nar systemrisker har materialiserats. Det ar tdnkbart att perioder
utan uppbyggnad av systemrisker framover kommer att vara langre an
tidigare.’

FI kommer att vidta hojningar 6ver den neutrala nivan, forst nar bedémningen
av systemrisker motiverar ett hogre varde pa den kontracykliska
kapitalbufferten an 2 procent. Det innebar att FI vid beslut om héjningar
kommer att dra av kravets neutrala niva fran det buffertvarde som bedéms
lampligt, utifran indikatorer pa systemrisk. Inférandet av en explicit neutral
niva innebar darfor inte att kravet kommer att vara hogre i alla faser av den
finansiella cykeln, utan enbart i faser da systemrisker inte &r hoga eller byggs
upp snabbt.

Den neutrala nivadn kommer ocksa att fungera som ett golv om det ar aktuellt
med stegvisa sankningar. En sadan situation kan uppsta efter en langre period
av riskminskning som féljer efter riskuppbyggnad (jamfér med avsnittet
Riskminskning ovan).

16 Qe till exempel Bank of England “The Financial Policy Committee’s approach to

setting the countercyclical capital buffer.” Bank of Englands strategi for verktyget innefattade
att kapitalbufferten sétts till 1 procent i ett neutralt 1&ge. |1 december 2019 kommunicerade
Bank of England att kapitalbufferten i stéllet ska vara 2 procent i neutrala Iagen.

17 En anledning till det kan vara resultatet av resolutionsramverkets inférande.
Resolutionsramverket sékerstaller att bankernas investerare fullt ut bér de férluster som kan
uppsta. Reglerna syftar till att neutralisera incitament for banker till procykliskt risktagande,
genom att avlagsna den implicita statliga garanti som tidigare funnits fér stora banker. Om
ramverket tillampas pa ett trovardigt och konsekvent satt kan omfattningen av cyklisk
systemrisk i det finansiella systemet pa sikt komma att minska.
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Indikatorer for bevakning av risk och motstandskraft

For att kunna identifiera, méata och félja cykliska systemrisker anvénder FI ett
antal kvantitativa indikatorer. Dessa indikatorer spelar en viktig roll i Fl:s
beslut och kommunikation om buffertvérdet. Besluten &r inte mekaniskt knutna
till ndgon niva eller forandringstakt hos en enskild eller hos en specifik
uppséttning av indikatorer, utan FI gor en samlad kvalitativ beddmning med
utgangspunkt i indikatorerna.

Som utgangspunkt i valet av indikatorer anvander sig Fl av ESRB:s
rekommendationer. DérutOver ska valet av indikatorer reflektera litteraturen
om finansiella kriser dar ett antal faktorer identifierats for att signalera en
uppbyggnad av cykliska systemrisker. De indikatorer som presenteras hér utgor
den nuvarande utgangspunkten i Fl:s bedémning. Antalet och valet av
indikatorer uppdateras aterkommande allt eftersom nya forskningsresultat
kommer fram, datatillgangligheten forbattras, finansiella systemet utvecklas
och ndr Fl:s och andra internationella myndigheters kunskap om verktygets
effekter okar.

Overgripande indikatorer

Situationer med stigande fastighetsvarden, optimism, 6kad riskaptit och
formanliga kreditvillkor kan leda till att den privata sektorn (hushall och icke-
finansiella foretag) tar pa sig allt storre skulder under en kort period. Nar dessa
faktorer samverkar, och blir sjalvforstarkande, byggs oftast systemrisker upp
som kan foranleda kriser. En 6vergripande indikator for detta ar utvecklingen
av den privata sektorns totala skulder i férhallande till BNP. I enlighet med

7 kap. i lagen (2014:966) om kapitalbuffertar och ESRB:s rekommendationer,
ska FI med hjalp av denna indikator berédkna ett kreditgap och varje kvartal
faststélla ett buffertriktvarde.

Kreditgapet definieras som avvikelsen i procentenheter mellan den faktiska
nivan (av privata sektorns kreditskulder i forhallande BNP) och den
underliggande trenden. Buffertriktvéardet bestams utifran nivan pa kreditgapet
och &r tankt att vara ett riktvérde for det faststallda buffertvardet néar
systemrisker okar. Historiskt har kreditgapet varit anvandbart for att identifiera
perioder med 6kad cyklisk systemrisk. Men kreditgapet har vissa inneboende
svagheter som gor den mindre lamplig som indikator. En stor nackdel ar att
kreditgapet &r missvisande efter langre perioder med snabbt stigande skulder.
Efter sddana perioder kan den underliggande trenden véxa pa ett satt som inte
ar langsiktigt hallbar. En avvikelse mellan tva tidsserier som bada vaxer pa ett
likartat och ohallbart sétt, underskattar darmed uppbyggnaden av den cykliska
systemrisken. En annan nackdel &r att kreditgapet fungerar sémre for att
signalera behovet av en sankning av buffertvardet, vilket &ven ESRB
uppmarksammat. Det beror pa att kreditgapet tenderar att 6ka vid en kris.
Sammantaget innebdr nackdelarna att FI l&gger en mindre vikt vid kreditgapet,
och buffertriktvardet, i bedémningen av buffertvardet.
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Internationella myndigheter och forskning har utvecklat alternativ till
kreditgapet. Dessa har dock &nnu inte inforts i rekommendationer eller
lagstiftning. Tva alternativa 6vergripande indikatorer for systemrisk &r
”Growth-at-risk” (GaR) och "Domestic systemic risk indicator”” (d-SRI).*®
Dessa tva alternativ har samma syfte som kreditgapet, men kan fungera béttre
och loser en del av de problem som &r forknippade med kreditgapet. Fl
kommer framadver att folja utvecklingen av dessa tva indikatorer och mojligen
pa sikt ge dem en storre roll i framtida beslut.

Indikatorer for 6kad systemrisk

Som tidigare namnt byggs cykliska systemrisker upp nér olika faktorer
samverkar pa ett satt som inte ar langsiktigt hallbart. Det kan vara tillrackligt
att ett fatal faktorer samverkar for att systemrisker ska byggas upp. De faktorer
som FI foljer for att méta okad systemrisk &r:

Overgripande skuldutveckling,
privata sektorns skuldbérda,
tillgangspriser,

prissattning av risk,

externa obalanser och
bankernas motstandskraft.

Snabbt véxande skulder har historiskt varit en robust indikation pa vaxande
systemrisker och for att forutse bankkriser. Utdver privata sektorns totala
skulder i forhallande till BNP, foljer FI dven utlaningstillvaxten 6ver perioder
(ett och tre ar) samt hushallens skulder i forhallande deras disponibla inkomst.
For att fa en framatblickande uppfattning av skuldutvecklingen, anvander FI
sig &ven utav prognoser. For att bedéma om skuldsattningen i den privata
sektorn ar hallbar, anvands indikatorer 6ver deras skuldbetalningar
(rantebetalningar och amorteringar) respektive réantebetalningar som andel av
deras intdkter.'® For bedémning av skuldutvecklingen anvands dven indikatorer
for internationell upplaning som ett komplement. Detta for att fa en indikation
pa vaxande externa obalanser.

18 Se Prasad m.fl. (2019) for en genomgang av ”"Growth-at-risk” indikatorn som utifran
nuvarande makrofinansiella férhallanden, estimerar en sannolikhetsférdelning av framtida
ekonomisk tillvaxt och dédrmed kvantifierar riskutfall dver tid. Och se Lang m.fl. (2019) for en
genomgang av d-SRI som &r en sammanvagning av fem indikatorers forandring. FI foljer
normalt de fem ingaende indikatorerna och metoden kan bista med att dra slutsatser i vilken
utstrackning systemrisker okar.

19 Detken m.fl. (2014), Drehmann och Juselius, (2014), T6l6 m.fl., (2018) visar att
skuldbetalningskvoten &r anvandbar som tidig signal for finansiella kriser och som
komplement till beddmningen av vaxande systemrisker. Desto hdgre skuldbetalningskvot,
desto mindre av den privata sektorns intakter kan anvéndas till investeringar, konsumtion,
sparande och att hantera konsekvenserna av en stérning.
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Fastighetspriser tenderar att samverka med skulder, da fastighetskop oftast
finansieras med 1an.?° D& bade bankers, hushall och vissa icke-finansiella
foretags balansrakningar till stor del &r kopplad till fastigheter &r de sarbara for
storre priskorrigeringar. Bankerna anvander dessutom bolan som sékerhet i sin
finansiering, vilket gor att ett prisfall kan leda till 6kade finansieringskostnader.
For att méta och folja uppbyggnaden av systemrisker kopplade till
fastighetsvérden, anvander FI indikatorer som forandringstakt av bostadspriser,
bostadspriser i forhallande disponibelinkomst, kommersiella fastighetspriser
och en kompositindikator for att mata obalanser i prissattningen av
kommersiella fastigheter.?

Under perioder med hog optimism och framtidstro kan olika typer av risker,
medvetet och omedvetet, underskattas och darmed prissattas fel. Sadan dkad
riskaptit (risktagande) kan indikera en uppbyggnad av systemrisk pa ett
dvergripande plan. For att identifiera sadana perioder anvéands indikatorer som
utvecklingen av reala aktiepriser, volatilitet pa aktiemarknaden och
riskpremien pa foretagsobligationer.?? DA lander och ekonomiska regioners
finansiella marknader ar starkt sammankopplade féljer FI utvecklingen av
dessa indikatorer aven for andra lander och omraden.

Har bankerna en lag motstandskraft kan det innebara djupare kriser. Indikatorer
Over bankernas balansrakningar ar ett enkelt satt for att beddma bankernas
kapacitet att hantera storningar och absorbera eventuella forluster. 1 bedémning
av banksystemets motstandskraft anvands indikatorer som karnprimarkapital i
relation till totala respektive riskvagda tillgangar, managementbuffertens
storlek, I16nsamhet, andel nddlidande krediter (non-performning loans) och
realiserade forluster som andel av totala tillgangar. Dessutom kan resultat fran
makrobaserade stresstest anvandas for att fa en évergripande indikation hur val
banksystemet kan hantera olika typer av storningar. Scenarierna i stresstesterna
kommer att variera Over tid for att reflektera den riskmiljé som observeras.
Innan beslut av héjning och implementeringsperiodens langd bedémer FI
bankernas formaga att kunna uppfylla ett hdgre buffertkrav utifran deras
I6nsamhet. Detta for att sakerstalla att bankerna har formaga att kunna uppfylla
ett hogre buffertkrav och att hojningen inte far oonskade kostnader.

20 Darmed finns det manga likheter mellan kreditcykeln och fastighetspriscykeln, se Schiiler
m.fl. (2015) fér mer information. Enligt Grinderslev m.fl (2017) har utvecklingen av
fastighetspriser foranlett utvecklingen pa kreditmarknaden. Darmed ger dven utvecklingen av
fastighetspriser en indikation pa framtida utveckling av bankernas utlaning.

21 Se till exepel Mian och Sufi (2014), Detken m.fl. (2014) och Jorda, Schularick och Taylor
(2015) som identifierar kombinationen av snabbt véxande skulder och fastighetspriser som en
indikation for framtida bankkriser och uppbyggnad av systemrisk.

22 Se till exempel Danielsson m.fl. (2018) och T616 m.fl. (2018) hur lag volatilitet pa
finansiella marknader kan uppmuntra investerare att ta allt hdgre risk, och Babecky m.fl.
(2014) for hur riskpremien pa foretagsobligationer &r en bra indikator for 6kat risktagande och
en indikation for uppbyggnad av systemrisk.
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Indikatorer for sankning av buffertvardet

Vid en finansiell kris, eller om realekonomin har ett sarskilt stort behov av det,
ska buffertvardet sénkas. Det finns farre indikatorer som kan ge végledning for
en séankning av buffertvérdet. Beslutet om en sankning i samband med en
finansiell kris forlitar sig i storre utstrackning pa expertbeddmningar och en sa
bred informationsuppsattning som mojligt. De indikatorer FI narmast anvénder
sig for att identifiera finansiell marknadsstress ar aktiepriser,
fortroendeindikatorer och ECB:s kompositindikator for finansiell stress
(CISS)? och CDS (Credit Default Swaps) spreadar.

Det kan ocksa uppsta situationer som utsatter banksystemet for en pafrestning,
dar en sankning av buffertvardet skulle kunna stabilisera situationen. For att
tidigt kunna fa indikationer om potentiella problem i banksektorn anvands
indikatorer som, prissattning pa interbankmarknaden (IBOR-10S),
bankaktiepriser i forhallande till eget kapital, prissattning pA MREL-
instrument, andel 1&n med forsenade inbetalningar®* och
kreditforlustreserveringar enligt redovisningsstandarden IFRS9. Bristen av
langa tidsserier for vissa indikatorer kan forsvara bedomningen av indikatorns
signalegenskaper, vilket gor att tolkningen behdver kombineras med
expertbeddmningar.

23 Det finns dven andra kompositindikatorer for finansiell stress som kan vara aktuella, till
exempel Riksbankens FCI. Se Ett index for de finansiella férhallandena i Sverige”,
Riksbanken februari 2020.

24 Avser andel 1an dar inbetalningar dr forsenade mellan 30- 89 dagar. Denna indikator &r
snarlik andelen nodlidande krediter (6ver 90 dagar har gétt utan att lantagaren har betalat
éverenskommen ranta och amortering). Mattet ger en tidigare indikation pa férsamrad
kreditkvalité i bankernas laneportféljer, som kan innebéra hogre framtida kostnader.
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Ny

Indikator Transformering Riktning for okad risk
Overgripande skuldutveckling
Privata sektorns totala skulder i forhallande till BNP Arlig och trearig procentuell férdndring
Kreditgapet Niva
Hushallens skulder i forhallande till disponibel inkomst Arlig och treérig procentuell férandring +
Utlaning till:
- Privata sektorn (MFI och marknadsfinansiering)
- Privata sektorn (MFI)
- Hushall
- Icke-finansiella foretag Arlig och treérig procentuell férandring +
Privata sektorns skuldbérda
Skuldbetalningskvot
- Privata sektorn
- Hushall
- Icke-finansiella foretag Arlig och tvaarig procentenheters forandring  +
Réntebetalningskvot
- Hushall
- Icke-finansiella foretag Arlig och tvaarig procentenheters forandring  +
Bruttomarginal pa utlaning Niva -
Fastighetspriser
Bostadspriser (Villor och bostadsratter) Arlig och treérig procentuell férandring +
Arlig och trearig procentuell férandring, niva
Bostadspriser i férhallande till disponibel inkomst fran historiskt genomsnitt +
Kommersiella fastighetspriser Arlig procentuell férandring
Obalansindikator fér kommersiella fastighetspriser Arlig procenenhetersforandring och niva
Prissdttning av risk
Reala aktiepriser Arlig och trearig procentutall forandring +
Aktiemarknadsvolatilitet Niva -
Riskpremie foretagsobligationer Niva -
Banksystemets motstdndskraft
Karnprimarkapital i forhallande till totala tillgangar Niva -
Karnprimarkapital i forhallande till riskvagda tillgangar Niva -
Management buffert Niva -
Totala tillganger i forhallande till BNP Tvaarig procentenheters forandring +
Avkastning pa eget kapital Nivé och arlig procentenheters férandring -
Lan i férhallade till inlaning -
Andel nédlidande krediter Nivéd och arlig procentenheters férandring +
Reserveringar for kreditforluster (IFRS9) i forhallande till totala
tillgdngar Niva och arlig procentenheters férandring +
Externa obalanser
Bytesbalans som andel av BNP Niva -
Utlandska skulder i férhallande till BNP Arlig och trearig procentuell férandring +
Kompositindkatorer fér cyklisk systemrisk
d-SRI Niva +
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Tabell 2: Indikatorer for finansiell stress
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Indikator

Transformering

Reala aktiepriser
Interbank spread (IBOR-10S)
CISS kompositindikator

- Aktiemarknaden

- Obligationsmarknaden

- Penningmarknaden

- Valutamarknaden

Aktiemarknadsvolatilitet

CDS spread

Bankaktiepris i forhdllande till eget kapital (P/B)
Prissattning av MREL-instrument

Andel krediter med férsenade inbetalningar (30-89 dagar)

Reserveringar for kreditforluster (IFRS9) i forhallande till totala

tillgangar

Fortroendeindikatorer

- PMI

- Konjunkturbarometern

Andel foretag med finansieringsproblem

Arlig procentutall férandring
Niva

Niva

Niva
Niva

Niva
Niva och arlig procentenheters férandring

Niva och arlig procentenheters férandring

Niva
Niva
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