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Finansinspektionens roll i ett ramverk for finansiell stabilitet

Amnet for mitt anforande idag 4r “Finansinspektionens roll i ett ramverk for
finansiell stabilitet”. | kélvattnet av finanskrisen pagar nu en diskussion, bade
internationellt och nationellt, om hur stater och myndigheter — bade enskilt och
i samverkan — ska kunna bli battre pa att identifiera, analysera och forebygga
nya finansiella kriser. Detta brukar med ett nytt ord kallas for makrotillsyn.
Men detta ar egentligen inga nya fragor for det traditionella tillsynsarbetet. Vad
finanskrisen daremot har visat — jag aterkommer strax mer utforligt till det — &r
att vi behover bli battre pa att forsta hur sa kallade systemrisker byggs upp i det
finansiella systemet. Den har ocksa visat att vi mer aktivt, genom reglering och
tillsyn, maste motverka att dessa systemrisker byggs upp.

Jag tankte idag ge min syn pa nagra aspekter av den debatt som nu pagar kring
hur makrotillsynen bor utformas i Sverige och hur jag ser pa
Finansinspektionens roll i detta. Detta ar fragor som avhandlats i bl.a. det
betdnkande som Finanskriskommittén nyligen lamnade in till regeringen och
som vi kommer lamna in ett remissvar pa senare under varen. Jag ska inte helt
foregripa vart kommande remissvar men vill &nda idag ta tillfallet i akt att ge
min syn pa detta.

Forsta delen av mitt anférande tankte jag dock anvanda till att

ge en bakgrund till det arbete som nu pagar kring dessa fragor bade
internationellt och i Sverige. Det ar angeléget att da och da paminna om vad
som menas med ett stabilt finansiellt system och varfor det ar sa centralt for att
samhallsekonomin ska fungera effektivt. Jag tankte i detta sammanhang ocksa
redogora for nagra av de lardomar vi har fran den internationella finanskrisen
och for det internationella arbete som nu vidtas for att minska antalet framtida
finanskriser och omfattningen av dem, samt vad vi kan l&ra av detta sett till de
risker som finns i det finansiella systemet i Sverige.

Mina huvudsakliga budskap kan sammanfattas i tre punkter: (i) Jag tycker
tanken leder fel om man delar upp tillsynsarbetet i mikro- respektive
makrotillsyn. Den viktiga fragan ar hur vi skapar ett stabilt finansiellt system.
(if) Makrotillsynsverktygen bor inte delas mellan flera myndigheter. Det
riskerar bara att leda till gransdragningsproblem och ineffektivitet. Vi behdver
daremot bli battre pa att diskutera och samverka kring de risker vi alla ser i
systemet. (iii) Finansinspektionen forfogar redan idag Over de flesta av de
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verktyg som anses vara behovliga i en verktygslada for makrotillsyn och har
ocksa anvant flera av dem. Flera av dessa verktyg kan anvandas bade i syfte att
sakra ett gott konsumentskydd pa finansmarknaderna och bidra till ett stabilt
finansiellt system.

Vikten av ett stabilt finansiellt system

Det finansiella systemet har tre grundlaggande funktioner. En forsta uppgift ar
att det ska formedla effektiva och sékra betalningar, t ex. utbetalningar av I6ner
till 16ntagarnas bankkonton och kreditkortsbetalningar. En andra uppgift ar att
omvandla sparande till finansiering. Det innebar exempelvis att omvandla
hushallens sparande till finansiering for foretagens investeringar. En tredje
uppgift &r att bidra till riskhantering. Det kan exempelvis handla om att
tillhandhalla liv- och pensionsforsakringar for privatpersoner eller finansiella
instrument som maojliggor att exportforetagen kan gardera sig mot
valutakursvariationer. Detta ar centrala funktioner for det finansiella systemet
som jag tror gemene man normalt sett inte ens reflekterar Gver utan bara
forutsatter ska fungera.

Med finansiell stabilitet avses att det finansiella systemet ska kunna
uppratthalla dessa grundlaggande funktioner dven vid en situation da det utsatts
for storningar av olika slag. For att systemet ska vara stabilt ar det centralt att
finansmarknadens alla aktorer — hushall, finansiella foretag och icke-finansiella
foretag — har fortroende for att systemet fungerar. Finanskrisen visar med all
tydlighet vilka konsekvenser ett bristande fortroende kan ha for det finansiella
systemets funktionssatt och for samhéllsekonomin i stort.

Lardomar fran finanskrisen

Under finanskrisen slutade centrala delar av det finansiella systemet i stort sett
att fungera bade i enskilda lander och globalt. Systemets grundlaggande
funktioner kunde dock uppratthallas tack vare stora stodinsatser fran regeringar
och centralbanker. Finanskrisen avsl6jade stora brister i hur banker och andra
finansiella foretag bedrev sin verksamhet.

En forsta viktig lardom var att bankerna holl for litet eget kapital eller for lite
kapital av god kvalitet for att de skulle kunna klara av att tdcka kreditforluster
och sjunkande marknadsvérden pa olika tillgangar (det senare avseende
framforallt investmentbankerna). Det fick till foljd att skattebetalarna i manga
lander istallet fick skjuta till kapital. Det ar i forsta hand bankerna sjélva som
ska ansvara for att de har tillrackligt med kapital for att kunna tacka betydande
forluster. Men lardomen fran krisen var att de kapitalregler som anda fanns var
otillrackliga med avseende pa bade hur mycket kapital en bank bor ha och
kvalitén pa det.
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En andra lardom var att bankerna inte holl tillrackligt med likviditet. Nar
fortroendet for det finansiella systemet sjonk i botten forsvarades framforallt
bankernas mojlighet till marknadsfinansiering. Bankerna slutade ocksa att lana
ut till varandra. En del av detta problem berodde pa bristande transparens.
Finansidrerna kunde helt enkelt inte beddma motpartsriskerna.

En tredje lardom var att man i stor utstrackning hade underskattat det stora
beroende som finns mellan de olika aktdrerna i det finansiella systemet.
Finanskrisen gjorde det tydligt att problem i storre enskilda, sa kallade
systemviktiga, banker snabbt kunde fortplanta sig i hela det finansiella
systemet.

En fjarde lardom var att man hade underskattat vilka negativa effekter problem
i den finansiella sektorn kunde ha for den reala ekonomin i termer av bl.a. lagre
sysselséttning och minskade investeringar. En dimension av detta problem var
att de finansiella foretagen i hogkonjunkturen som foregick finanskrisen i jakt
pa allt hogre avkastning okade riskerna i sin utlaning till bade hushall och
foretag. Den 6kade skuldsattningen mojliggjorde bade hogre investeringar och
konsumtion och gick samtidigt hand i hand med stigande priser pa de tillgangar
som utgjorde sakerhet for lanen. Den 6kande kreditgivningen underblaste pa
detta satt konjunkturuppgangen. Nér krisen sedan slog till stramades
kreditgivningen upp vilket bidrog till sjunkande tillgangspriser, vilket i sin tur
bidrog till mindre investeringar och konsumtion vid sidan av sjunkande
inkomster for hushallen och foretagen. Detta sa kallade pro-cykliska
forhallande mellan den reala och finansiella sektorn bidrog forst till att
forstarka konjunkturuppgangen och sedan nedgangen. Erfarenheter visar dartill
att konjunkturnedgangar ofta blir djupare och mer utdragna om hushallen och
foretagen vid ingangen till en lagkonjunktur ar hogt skuldsatta eftersom de da
tillgangspriserna faller tvingas se éver sina balansrakningar. Den djupare och
mer utdragna lagkonjunkturen bidrar i sin tur till lagre sysselséttning och hogre
arbetsloshet, vilket i sin tur ocksa paverkar de offentliga finanserna negativt.

Detta ar i grova drag bakgrunden till varfor det idag pagar ett intensivt
internationellt arbete for att skapa en makrotillsyn som kan bidra till ett
stabilare globalt finansiellt system. Detta arbete handlar dels om institutionella
fragor, framforallt om vem som ska ansvara for makrotillsynen, dels om vilka
verktyg som ska anvandas. Malet ar tydligt. Den utveckling vi sett under de
senaste aren far inte upprepas igen. En viktig del i detta arbete &r det
internationella regelverk som tagits fram av Baselkommittén for banktillsyn
och som gar under namnet Basel 3. Detta regelverk haller nu pa att omséttas i
en ny forordning och ett nytt direktiv (CRR/CRD 4) och kommer bli en central
del av den nya makrotillsynen bade pa nationell och global niva. Det nya
regelverket skarper minimikraven pa alla internationellt verksamma banker,
var de an finns i varlden, och innebar att banker i framtiden ska ha saval mer
och battre kapital for att tdcka forluster som béttre likviditet. De dkade kraven
ska inforas successivt under ett antal ar.

NS
' »

SNy

N

(]/o 1 l*?f’



Finansinspektionen stoder detta regelverk. Det finns ocksa starka argument for
att det for Sverige dr motiverat att ga langre och snabbare fram an Basel 3:s
minimikrav vad avser bl.a. striktare regler for vara storbanker.
Finansinspektionen har darfor redan vidtagit eller aviserat sadana atgarder med
stod fran och efter dialog med bade Finansdepartementet och Rikshanken. Jag
aterkommer strax till detta.

Jag vill betona att den dkande regleringen av den finansiella sektorn inte
handlar om att man till varje pris ska reglera bort varje risk. Det skulle forvisso
bidra till ett stabilt finansiellt system. Men det skulle samtidigt leda till ett
mycket ineffektivt system dar finansiella betalningar och tjanster skulle bli
omotiverat dyra. Det nya regelverket syftar istéllet till att minska antalet
framtida finansiella kriser och omfattningen av dem. Det syftar indirekt ocksa
till att minska de samhéllsekonomiska kostnaderna av dem nar de val anda
intraffar — for det kommer nya finanskriser. Det galler inte minst i termer av
arbetsldshet och offentlig-finansiella kostnader.

Risker for den finansiella stabiliteten i Sverige

Sverige har klarat sig forhallandevis bra fran finanskrisen jamfort med manga
andra lander, &ven om arbetslosheten har 0kat i viss utstrackning och BNP
paverkats negativt. Trots stora stodinsatser riktade mot den svenska finansiella
marknaden i inledningen av krisen i form av olika atgarder fran
Finansdepartementet, Riksgélden och Riksbanken, har skattebetalarna i Sverige
hallits skadeldsa till skillnad fran i manga andra lander. En viktig forklaring till
det ar att stodinsatserna utformats utifran de erfarenheter som drogs i samband
med bankkrisen under 1990-talet. Men det finns trots detta ett antal
kvarvarande risker som inte ska forringas och som &r en anledning till varfor vi
i Sverige i vissa avseenden valt att ga langre och snabbare fram &n vad
minimikraven i de internationella regelverken kréver.

For det forsta finns det risker kopplade till det finansiella systemets struktur.
Sveriges fyra storbanker (Nordea, Handelsbanken, Swedbank och SEB) star for
ungefar tre fjardedelar av all utlaning till allmanheten i Sverige. Vi har ocksa
en relativt stor banksektor i forhallande till BNP. De svenska storbankerna har
dessutom en omfattande verksamhet i en rad andra lander. Detta &r i grunden
positivt, men gor ocksa att det blir svarare att hantera en bank som far problem
och att kostnaderna pga. detta ocksa riskerar att 6ka.

For det andra finns det likviditets- och finansieringsrelaterade risker. Dessa
risker uppstar delvis som en naturlig konsekvens av att loptiderna pa bankernas
tillgangar (utlaning) och skulder (inlaning och marknadsfinansiering) skiljer sig
at. En sarskild risk ar har att svenska banker i hog grad &r beroende av
marknadsfinansiering och i synnerhet i utlandsk valuta. Detta gor de svenska
bankerna sarbara vid finansiell marknadsoro.
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For det tredje finns det risker relaterade till kreditgivning och skuldsattning.
Bostadspriserna i Sverige 6kade realt med hela 145 procent mellan 1995 och
2010. Parallellt med det 6kade hushallens skuldséttning markant. Vi har idag
en historiskt sett mycket hog genomsnittlig skuldsattning hos hushallen i
forhallande till de disponibla inkomsterna (runt 170 procent). Skuldsattningen
har kat genom att allt hogre belaningsgrader accepterats och en storre andel
amorteringsfria 1an beviljats. Den genomsnittliga belaningsgraden for nya lan
okade fran ungefar 60 till 70 procent mellan 2003 och 2010. Den
genomsnittliga belaningsgraden i bolanestocken ligger idag pa 65 procent och
amorteringstiden for bel&ningsgrader under 75 procent pa hela 140 &r.* Aven
om hushallens ranteutgifter i forhallande till de disponibla inkomsterna ligger
pa en forhallandevis lag niva och flera undersokningar visar att vi inte har en
bostadsprisbubbla, sa utgor den hoga skuldsattningen en potentiell risk for
framtiden.

Lat mig nu med detta som bakgrund ga 6ver till den andra delen av mitt
anforande och ge min syn pa nagra aspekter av den debatt som nu pagar kring
hur vi ska utforma makrotillsynen i Sverige.

Verktyg for makrotillsyn

| debatten far man ibland intrycket att vi inte har kommit sa langt vad avser
vare sig den institutionella utformningen av makrotillsynen eller de verktyg
som kan anvéndas inom ramen for makrotillsynen. Jag tycker detta till viss del
ar en felaktig syn. Finansinspektionen forfogar redan idag 6ver de flesta av de
verktyg som anses vara behovliga i en verktygslada for makrotillsyn och den
institutionella ram som redan finns idag ger Finansinspektionen relativt
langtgaende majligheter att paverka de finansiella foretagens beteenden. Lat
mig darfor redogora for nagra av de atgarder vi redan vidtagit eller aviserat
med baring pa bade konsumentskydd och finansiell stabilitet. Samtliga dessa
atgarder menar jag sammanfaller med de flesta av de verktyg som anses vara
behovliga i en verktygslada for makrotillsyn.

Bolanetaket

Mot bakgrund av hushallens kraftigt okande skuldsattningskvoter och
belaningsgrader inforde Finansinspektionen 2010 ett sa kallat bolanetak som
innebdr att krediter med bostaden som sékerhet sammantaget inte bor éverstiga
85 procent av bostadens marknadsvarde vid lamnandet av krediten. En alltfor
hog skuldsattningsniva och belaningsgrad gor en lantagare sarbar for en
situation dér bostadspriserna sjunker eftersom bostaden da inte kan saljas utan
att lantagaren far kvar en restskuld. Taket syftar till att motverka en osund
utveckling pa kreditmarknaden dar kreditinstitut anvander allt hogre
belaningsgrader som konkurrensmedel vid kreditgivningen avseende bolan och
darmed okar den totala skuldsattningen for konsumenterna. En sadan

! Se Den svenska boldnemarknaden 2013, Finansinspektionen.
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utveckling riskerar att utsatta konsumenterna for oacceptabla risker. En
begransning av belaningsgraden pa bolan skapar ocksa incitament for lantagare
att begransa sin skuldséttning.

| den nya bolaneundersokning som vi presenterade for tva veckor sedan ser vi
att boldnetaket har haft god effekt.” Trenden med stigande belaningsgrader ar
bruten och det &r sedan taket infordes endast en liten andel av de nya
lantagarna som har en bel&ningsgrad éver 85 procent. Okningstakten i
utlaningen till hushallen 1ag 2012 pa 4,7 procent vilket & mer &n en halvering
jamfort med genomsnittet for aren 2003-2010. Alla med en belaningsgrad pa
over 85 procent amorterar. Vi ser ocksa att av hushall med en belaningsgrad
dver 75 procent sa amorterar nio av tio pa sina lan. Har har sannolikt Svenska
Bankforeningens rekommendation att 1an med belaningsgrader éver 75 procent
ska amorteras ocksa haft stor betydelse. Jag ser mycket positivt pa denna
utveckling. Som jag namnde nyss ar dock amorteringstiderna for bottenlanen
mycket langa. Det &r en fraga vi nu kommer titta ndrmare pa tillsammans med
Riksbanken inom ramen fér en gemensam analysgrupp under
Samverkansradet.

Aven om bolénetaket, nar det infordes, i férsta hand motiverades utifran ett
konsumentskyddsperspektiv, sa tycker jag det ar viktigt att lyfta fram att
bolanetaket ocksa ar ett viktigt verktyg i en verktygslada for makrotillsyn.
Atgarden minskar riskerna for enskilda lantagare men bidrar samtidigt till att
halla ner den totala skuldsattningen och belaningsgraden i samhallet.

Okade kapitalkrav

Vi har i samrad med Finansdepartementet och Rikshanken ocksa gjort
bedémningen att det &r angelaget att infora hogre kapitalkrav pa de fyra
svenska storbankerna Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank &n vad
minimikraven i Basel 3 forutsatter. Atgarden innebér att dessa banker ska ha
minst 10 procent i riktigt eget kapital (sa kallat karnprimarkapital) fran 2013
och 12 procent fran 2015. Syftet med denna atgard ar helt enkelt att skapa
stabilare och mer motstandskraftiga banker.

Det internationella regelverket i Basel 3 satter den minsta nivan for
karnprimarkapitalet till 7 procent av de sa kallade riskvagda tillgangarna (inkl.
kapitalkonserveringsbufferten). Kravet ska fasas in till 2019. F6ljande lite
forenklade exempel illustrerar vad som avses med detta. Antag att en bank
lanat ut 1 miljon kronor. Antag vidare att riskvikten ar 50 procent. Riskvikten
avser att mata hur stor del av det utlanade kapitalet som kan anses vara utsatt
for risk i form av oférvantade kreditforluster for banken. Med en riskvikt pa 50
procent blir den riskvagda tillgangen (utlaningen) for banken 500 000 kronor.
Minimikravet i regelverket i Basel 3 sager nu att banken pga. denna kreditrisk
maste ha ett karnprimarkapital pa 7 procent av de riskvéagda tillgangarna. Det
innebar i detta rakneexempel att banken maste ha ett karnprimarkapital pa 35
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000 kronor for att 1dna ut 1 miljon kronor.® Det nya nationella svenska kravet
att k&rnprimarkapitalkravet for de fyra stora bankerna istéllet ska vara minst 10
procent av de riskvégda tillgangarna fran 2013 och 12 procent fran 2015
innebar saledes i mitt rakneexempel att langivaren istallet maste avsatta 50 000
respektive 60 000 kronor i karnprimarkapital.*

Det finns flera tungt vagande skal att stalla hoga krav pa de fyra svenska
storbankerna. Som jag nyss ndmnde &r dessa fyra banker mycket stora i
forhallande till den svenska ekonomin. Om en eller flera svenska storbanker
maste raddas kan det medféra mycket stora kostnader for samhallet och
skattebetalarna. Det finns ocksa en risk i att marknaderna utgar fran att staten
vid en allvarlig kris kommer att ingripa for att radda stora banker. Denna sa
kallade implicita garanti fran staten gor att storbankerna bade kan finansiera sig
billigare &n vad som annars hade varit fallet och ta storre risker. Striktare krav
pa bankerna bidrar till att Sverige drabbas av farre och mildare finansiella
kriser i framtiden. Vi har tillsammans med Finansdepartementet och
Riksbanken gjort beddmningen att denna vinst for samhallet klart vervager de
eventuella kostnader som de hdgre kraven kan medfora for bankerna och/eller
bankkunderna.

For att forslaget ska kunna genomforas kravs lagstiftning. Den kommer att tas
fram av Finansdepartementet och anpassas till de mojligheter som ges i
kommande EU-direktiv och EU-férordningar. Vi ser dock att samtliga
storbanker redan uppfyller de nya kapitalkraven fér 2013 och dessutom att alla
banker med undantag for en redan idag uppfyller de hogre kraven for 2015.

Okade riskvikter

Finansinspektionen planerar nu att skdrpa kapitalkraven ytterligare genom att
infora ett sa kallat riskviktsgolv pa 15 procent for svenska bolan. Vi har i en
promemoria presenterat atgarden och dven hamtat in synpunkter pa den. 2007
infordes, i och med Basel 2-6verenskommelsen, mojligheten att berédkna
riskvikterna med hjélp av interna modeller utifran historiska kreditforluster.
Alla de storsta svenska bolanegivarna har idag Finansinspektionens tillstand att
anvénda interna modeller for att berdkna riskvikterna for sina
kreditexponeringar. Resultatet av modellernas inforande blev att riskvikterna
for svenska bolan sjonk kraftigt eftersom bostadslan historiskt sett varit
forknippade med laga kreditforluster. Flera av de storsta bolanegivarna i
Sverige har idag genomsnittliga modellbaserade riskvikter ned mot 5 procent.
Finansinspektionen anser att dessa riskvikter ar for laga, dven med beaktande
av de hogre kapitalkraven som kommer att inféras for de svenska storbankerna.
Riskvikterna beraknade med de interna modellerna baseras pa de historiska
kreditforluster bankerna gjort under en period da den totala bolaneskulden och
genomsnittliga belaningsgraden var betydligt lagre och da amorteringstiderna
var betydligt kortare. Dagens hdga skuldséttning hos hushallen, hoga

* 1000000x0,5x0,07=35000.
*1000000x0,5x0,1=50000 respektive 1000000x0,5x0,12=60000.
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genomsnittliga belaningsgrad och langa amorteringstider for bolanestocken gor
givetvis riskerna storre. Dessutom kan en hog skuldsattning vid ett husprisfall
minska den privata konsumtionen och oka bankernas kreditforluster fran icke-
finansiella foretag. Vidare har en storre andel 1an med rorlig ranta gjort
hushallen mer rantekansliga. Att de finansiella foretagen haller en kapitalbas
som tacker riskerna i de svenska bolaneportféljerna ar av avgorande betydelse
for stabiliteten i den svenska finansiella sektorn liksom for det enskilda
finansiella foretaget.

Med en sa lag riskvikt som 5 procent pa bolan skulle bankerna, lite forenklat,
endast behdva halla ett karnprimarkapital pa 5 000 respektive 6 000 kronor for
att 1ana ut 1 miljon kronor med de kapitalkrav som galler fran och med 2013
respektive 2015. Med ett riskviktgolv pa 15 procent blir motsvarande belopp
istallet 15 000 respektive 18 000 kronor.®

Riskviktsgolvet okar kapitalkraven pa bankerna men kan samtidigt jamforas
med de riskvikter pa 50 procent som géllde i regelverket fram till 2007 (Basel
1). Det kan ocksa jamforas med den riskvikt pa 35 procent i dagens
schablonmetod som géller for de finansiella foretag som inte anvander interna
modeller for att berakna riskvikterna for bolan. Finansinspektionens
bedémning ar dessutom att bankerna redan i stor utstrackning i sin
kapitalplanering har tagit hojd for de kapitalnivaer som atgarden medfor. Vi
vill med atgarden sakerstélla att kapitalet behalls pa en lamplig niva dven
framover.

Vi haller nu pa att sammanstalla remissinstansernas synpunkter varefter vi
kommer lamna arendet till beslut i var styrelse. Generellt uttrycker
remissinstanserna stod eller forstaelse for atgarden. Ingen av remissinstanserna
avstyrker atgarden.

Utokade likviditetskrav

De hogre kapitalkraven kommer starka fortroendet for bankerna. Det medfor
ocksa i viss utstrackning att likviditetsrisken minskar. Men det ar ocksa viktigt
att bankerna séakerstaller att de har sa mycket likvida medel att de kan klara en
viss period av forsvarad marknadsfinansiering. Under finanskrisen, nar
fortroendet for bankerna minskade, var Riksbanken tvungen att tillfora
betydande likviditet i bade kronor och dollar. Regeringen inforde ocksa ett
garantiprogram med en ram pa 1 500 miljarder kronor for att stodja bankernas
och bostadsinstitutens medelfristiga finansiering. Enligt
Baseldverenskommelsen ska kvantitativa likviditetskrav inforas pa nationell
niva senast 2015 for att minska behovet av liknande stodatgérder.

Mot denna bakgrund har Finansinspektionen gett ut foreskrifter som innehaller
ett krav pa likviditetstackningsgrad (sa kallad Liquidity Coverage Ratio, LCR),
som innebar att foretag ska ha en buffert av likvida tillgangar som klarar

>1000000%0,15x0,1=15000 respektive 1000000x0,15x0,12=18000.
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verkliga och simulerade kassautfléden under en stressad period pa 30 dagar.
Jag tycker att detta ar ett bade sjalvklart och rimligt krav. Foretagen ska ocksa
rapportera sin likviditetsrisk till Finansinspektionen. Foreskrifterna galler for
kreditinstitut, vardepappersbolag och finansiella féretagsgrupper vars
balansomslutning per den 30 september foregaende ar var storre an 100
miljarder kronor. Kravet pa att halla en likviditetsbuffert kompletteras med
regler om nar bufferten far utnyttjas. Féretagen far under perioder av
likviditetspaverkande stress anvanda likviditetsbufferten och behdver under
dessa perioder darmed inte uppfylla kravet.

Syftet med de nya reglerna, som tradde i kraft redan i ar, &r att bidra till ett
stabilt och vél fungerande finansiellt system dér foretagen har tillrackliga
likvida tillgangar for att klara kortare perioder utan tillgang till
marknadsfinansiering.

Ytterligare verktyg

Min genomgang av de atgarder vi vidtagit och aviserat visar att
Finansinspektionen redan idag forfogar 6ver de flesta verktygen for
makrotillsyn och att vi ocksa har anvant dem. Lat mig kort ocksa beskriva
nagra andra verktyg inom BaselGverenskommelsen som ocksa kan komma att
anvéndas av Finansinspektionen for makrotillsynen.

Inom Basel 3 planeras att ett krav pa en viss minsta bruttosoliditet (sa kallad
leverage ratio) ska inforas till 2019. Det innebar i princip att man pafor
bankerna ett icke-riskvagt kapitalkrav. En bank som tillampar laga riskvikter
kan, atminstone om det inte finns riskviktsgolv for tillgangarna, i princip
skuldsatta sig valdigt hogt. Kravet pa en viss minsta bruttosoliditet syftar darfor
till att undvika en for hog skuldsattning i relation till bankernas kapital. Detta
kompletterande kapitalkrav blir bindande forst om de riskvagda kapitalkraven
sjunker under en viss niva. Kravet satter i praktiken en 6vre grans for hur
mycket en banks balansrékning kan expandera givet en viss méangd kapital.

Enligt Baseloverenskommelsen ska dartill ett krav inforas pa att de langsiktiga
tillgangarna (utlaningen) ska finansieras med ett minimum av langsiktigt
stabila skulder och eget kapital (sa kallat Net Stable Funding Ratio, NSFR).
Kravet ska ses mot bakgrund av den risk som uppstar pga. de olika I6ptiderna
pa bankernas in- och utlaningssida som jag namnde tidigare. Exakt hur detta
kommer att se ut och tillampas &ar dock inte klart.

Vid sidan av Basel 3 diskuteras ocksa nagra andra verktyg. Ett sadant verktyg
ar ”loan-to-value cap” (LTV cap) som ar en belaningsbegréansning, i likhet med
det svenska bolanetaket som Finansinspektionen redan infort. Ett annat ar
”loan-to-income cap” (LTI cap) som innebar att man lagger en restriktion pa
hur mycket ett hushall far Iana sett till dess samlade disponibla inkomst. Ett
tredje verktyg som diskuteras ar amorteringskrav.
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Inom ramen for Basel 3 introduceras ocksa ett verktyg som kallas
kontracyklisk kapitalbuffert. Det &r &n sa lange en 6ppen fraga vilken
myndighet som bor férfoga dver detta verktyg. Verktyget innebér att bankerna
alaggs att bygga upp kapitalbuffertar i goda tider som de sedan kan utnyttja i
daliga tider. Denna atgard minskar bankernas sarbarhet i tider av oro. | viss
utstrackning kan detta verktyg ocksa forebygga den tendens till pro-cyklisk
verkan som det finansiella systemet har pa den reala ekonomin som jag
namnde tidigare. Detta eftersom priset pa utlaning 6kar i goda tider nar
kapitalbufferten tillampas medan det minskar i daliga tider nar bufferten
utnyttjas.

Nar det i 6vrigt galler tillsynsmyndigheternas verktygslada for att komma at
problem &r det ocksa viktigt att ta med den arliga samlade kapitalbedémning
som gors i tillsynen inom ramen for den sa kallade pelare 2. 1 CRD 4 medges
tydligare mojligheter inom pelare 2 for tillsynsmyndigheten att gora likartade
bedémningar for foretag vars riskprofiler liknar varandra med hansyn till
systemrisken.

Den institutionella utformningen av makrotillsynen

Lat mig avslutningsvis ge min syn pa den debatt som varit angaende den
institutionella utformningen av makrotillsynen i Sverige.

Finansinspektionen har idag redan genom instruktionen och regleringsbrevet
ett mandat att bidra till ett stabilt finansiellt system. Riksbanken har i sin tur
fatt i uppdrag av riksdagen att véarna ett sakert och effektivt betalningsvasende.

Finanskriskommittén foreslar i sitt betdnkande att inte bara Finansinspektionen
utan &ven Riksbanken bor ha ett uttalat ansvar for ett stabilt och vél fungerande
finansiellt system, &ven om de olika uppgifterna fér myndigheterna for att
astadkomma detta kan skilja sig at. Dartill foreslar kommittén att ett sarskilt
makrotillsynsrad bor inréttas dar Finansinspektionen och Riksbhanken
tillsammans med fristaende experter ska samverka for att forebygga allvarliga
storningar i det finansiella systemet. Kommittén foreslar att
Finansdepartementet enbart ska fa en observatorsroll i radet da det anser att
departementet inte utdvar nagot forebyggande arbete men &nda ansvarar for
lagstiftningen pa omradet. Till skillnad fran det samverkansrad som
Finansinspektionen och Riksbanken pa gemensamt och frivilligt initiativ redan
bildat, foreslar kommittén att makrotillsynsradet etableras genom lag dar
Finansinspektionen och Rikshanken ges en skyldighet att samverka i fragor om
makrotillsyn.®

| den utvardering av Riksbankens penningpolitik och arbete med finansiell
stabilitet som gjordes av Goodhart och Rochet presenterades tva olika

¢ Se Att forebygga och hantera finansiella kriser, SOU 2013:6.
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alternativ for den framtida makrotillsynen.” Det ena alternativet innebar att
ansvaret for makrotillsynen delas mellan fyra institutioner: Riksbanken,
Finansinspektionen, Riksgélden och Finansdepartementet samt att en sa kallad
systemriskndmnd inréttas for att samordna myndigheternas agerande.
Alternativ tva innebér att Riksbanken svarar for makrotillsynen och ges
verktygen for denna medan Finansinspektionen fortsattningsvis ar ansvarig for
tillsynen av enskilda institut, vilket brukar kallas for mikrotillsyn.

Nar det galler fragan om hur makrotillsynen ska organiseras vill jag betona att
jag ar mycket tveksam till argumentet att makro- och mikrobaserad tillsyn ar
fundamentalt olika. Det handlar mer om tva olika utgangspunkter dar
makrotillsynen fokuserar pa hela systemet och mikrotillsynen pa de enskilda
foretagen. Men effektiv tillsyn maste innehalla bagge dessa utgangspunkter.
God systemriskanalys forutsatter kunskap om hur det ser ut i individuella
foretag och analys av riskerna i individuella foretag kan inte separeras fran
makro- eller systemrisker. | slutdndan kan systemrisker bara hanteras genom
tillsyn och reglering av individuella foretag och da blir skiljelinjen mellan
mikro- och makrotillsyn lite av en chimar. Nar det géller de verktyg som kan
bli aktuella for makrotillsynen visar den genomgang jag precis gjorde att dessa
till stor del redan i dag ligger under Finansinspektionens mandat. Liknande
avvagningar kommer framover att behdva goras inom makrotillsynen som
Finansinspektionen redan gor inom sitt mandat for att verka for ett stabilt
finansiellt system. De foretag som ska regleras kan i slutdndan enbart mota ett
krav nar det géller ett och samma verktyg och darfor maste mikro- och
makrotillsyn jamkas samman. Jag &r darfor mycket tveksam till att dela upp
makrotillsynsverktygen mellan olika myndigheter. Vi behdver daremot bli
battre pa att diskutera och samverka kring de risker vi alla ser i systemet.

Jag befarar dessutom att en makrotillsyn som &r helt separerad fran
mikrotillsynen riskerar att bli ineffektiv, och i varsta fall motségelsefull.
Effektiv makrotillsyn kraver bade kompetens, resurser och ett tydligt mandat
att agera. Exempelvis tog bade Riksbanken och Finansinspektionen upp
problematiken med den kraftiga kreditexpansionen i Baltikum i externa
rapporter, men det ar ett betydande steg att ga fran att uppmarksamma
obalanser till att omsétta det i proaktivt handlande, innan de konkreta
problemen har uppenbarats. | princip alla myndigheter och marknadsaktorer
underskattade de betydande likviditetsrisker som hade byggts upp infor krisen
2008. Den har typen av fragestallningar blir en viktig uppgift for den framtida
makrotillsynen.

Finansinspektionen har sedan tidigare uttalat sig positivt om inrattandet av ett
makrotillsynsrad dar myndigheterna med ansvar for olika fragor relaterade till
finansiell stabilitet kan motas och samverka. Det ar ocksa darfor vi har inrattat
Samverkansradet tillsammans med Riksbanken. Makrotillsynsradet skulle i
framtiden i princip kunna ge ut offentliga rekommendationer till olika

’ Se Utvérdering av Riksbankens penningpolitik och arbete med finansiell stabilitet 2005-2010,
Rapporter fran Riksdagen, 2010/11:RFR5.
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myndigheter, vilka skulle behdva forklara sig ifall rekommendationerna inte
avses foljas. Det har skulle kunna gora att vi undviker debatter om vad som
sades eller gjordes av olika myndigheter, och 6ka incitamenten till proaktivt
agerande. Till dess ett makrotillsynsrad &r inrattat, om sa kommer ske, ser
Finansinspektionen fram emot att fordjupa det samarbete som redan finns
mellan Riksbanken och Finansinspektionen inom ramen for Samverkansradet.

Att Finansdepartementet har en ledande roll i krishantering ar naturligt och
nodvandigt med hansyn till risken for omfattande paverkan pa statsfinanserna
vid en finanskris. Né&r det galler den krisforebyggande verksamheten finns
daremot argument for att det bor finnas ett politiskt oberoende. Samtidigt finns
argument for att regeringen bor ha god insyn aven i den krisforebyggande
verksamheten och darfor bor sitta med i makrotillsynsradet. Vi hade under
finanskrisen en mycket god samverkan och dialog med bade
Finansdepartementet och andra myndigheter. Oavsett hur radet organiseras
kommer denna samverkan och dialog att behdva fortsatta.

Tre sammanfattande budskap
Lat mig avsluta med samma tre budskap jag inledde med:

« Jag tycker tanken leder fel om man delar upp tillsynsarbetet i mikro-
respektive makrotillsyn. Den viktiga fragan ar hur vi skapar ett stabilt
finansiellt system.

» Makrotillsynsverktygen bor inte delas mellan flera myndigheter. Det riskerar
bara att leda till gransdragningsproblem och ineffektivitet. Vi behdver daremot
bli battre pa att diskutera och samverka kring de risker vi alla ser i systemet.

* Finansinspektionen forfogar redan idag 6ver de flesta av de verktyg som
anses vara behovliga i en verktygslada for makrotillsyn och har ocksa anvant
flera av dem. Flera av dessa verktyg kan anvandas bade i syfte att sékra ett gott
konsumentskydd pa finansmarknaderna och bidra till ett stabilt finansiellt
system.
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