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Protokoll fran Samverkansradets mote den 2 oktober 2012

Finansinspektionen och Riksbanken har haft sitt andra mote inom ramen for
Samverkansradet for makrotillsyn. Vid métet deltog fran Finansinspektionen Martin
Andersson, Per Hakansson och Martin Noréus och fran Riksbanken Stefan Ingves, Per
Jansson och Mattias Persson. Deltagarna diskuterade bland annat det aktuella lidget
och konstaterade att oron har minskat pa de finansiella marknaderna men att de
underliggande strukturproblemen i ett antal europeiska linder kvarstar. De svenska
bankerna har dock fér narvarande god tillgang till marknadsfinansiering och deras
motstandskraft dr god. Finansinspektionen redogjorde for det fortsatta arbetet med
att infora ett kvantitativt krav pa likviditetstackningsgrad, LCR, den 1 januari 2013.
Deltagarna diskuterade dven utvecklingen pa bolanemarknaden och hushallens
skuldsattning. | detta sammanhang diskuterades dven Finansinspektionens arbete med
riskvikter pa bolan. Deltagarna var 6verens om att riskvikterna behoéver héjas samt att
eventuella ytterligare atgarder som amorteringskrav behéver utredas narmare. Vidare
diskuterades aven Stibor, Stockholm Interbank Offered Rate. Deltagarna var 6verens
om att det &r av stor betydelse att bankerna far ett battre regelverk pa plats fore
arsskiftet. | 6vrigt berérdes bland annat marknaden for kortfristig finansiering i
svenska kronor och bankernas inteckning av tillgangar.

Svenska banker har en fortsatt god motstandskraft

Finansinspektionen och Riksbanken gjorde fére sommaren bedémningen att de svenska

bankerna hade en god motstandskraft mot en samre ekonomisk utveckling it omvarlden och i
Sverige. Bdda myndigheterna bedémde da att utvecklingen i euroomradet och den oro pa de
finansiella marknaderna som den har gett upphov till &r den stérsta risken for den finansiella

stabiliteten i Sverige.

Deltagarna konstaterade nu att sedan dessa bedomningar gjordes har oron minskat pa de
finansiella marknaderna. Det kan framst harledas till uttalanden fran de politiska
beslutsfattarna inom EU och fran ECB under sommaren och tidig host vilka bedoms ha okat

tydligheten i hur krisen it euroomradet kan hanteras. Samtidigt ar de underliggande



strukturproblemen med en svag konkurrenskraft, svaga statsfinanser och svaga banksystem i
ett antal lander inte 6sta och dessutom tyder signaler pa en svag makroekonomisk
utveckling i omvarlden framéver. Den férbattrade stamningen bland aktoérerna pa
finansmarknaderna kan darfor antas bero pa forvantningar pa offentliga atgarder snarare an
faktiska forbattringar. Sa lange de underliggande problemen inte atgardas kvarstar darfor
betydande risker for att oron pa de finansiella marknaderna aterigen tilltar. Detta utgor dven
fortsattningsvis den storsta risken for en storning i det svenska finansiella systemet.
Deltagarna i Samverkansradet konstaterade ocksa att det pa nagot langre sikt finns en risk
for att en djup och utdragen recession i euroomradet kraftigt skulle kunna férsamra
konjunkturlaget aven i Sverige, i de 6vriga nordiska landerna och i de baltiska landerna, vilket

i forlangningen skulle kunna medféra risker for stabiliteten i det svenska finansiella systemet.

Aven med hinsyn till dessa risker &r de svenska bankernas motstandskraft enligt
myndigheternas bedémning fortsatt god och de har for ndrvarande god tillgang till
marknadsfinansiering. | detta sammanhang vdalkomnade man fran myndigheternas sida
sarskilt att de fyra storbankerna har starkt bade sin kapitaltackning och sina
likviditetsbuffertar sedan Samverkansradets méte i februari i &r. Aven livférsakringsbolagens
solvens har under perioden forbattrats, bland annat efter inférandet av ett golv for

diskonteringsrantan fére sommaren.
Ovriga makrotillsynsfragor

Europeiska systemriskndmndens rekommendationer om dollarfinansiering och utlaning (
utlandsk valuta

Deltagarna i Samverkansradet diskuterade Europeiska systemriskndmndens (ESRB) tva
rekommendationer rérande de europeiska bankernas dollarfinansiering respektive utldning i
utlandsk valuta. Vid det forra motet i Samverkansradet konstaterade myndigheterna att
ESRB:s rekommendation om dollarfinansiering har stor relevans for Sverige eftersom det i det
svenska finansiella systemet finns en betydande likviditetsrisk i utlandsk valuta, sarskilt
amerikanska dollar. ESRB:s rekommendation om utldning i utldndsk valuta fann
myndigheterna vara viktig mot bakgrund av tidigare svenska erfarenheter — dels fran 1990-
talskrisen i Sverige, dels fran krisen i de baltiska landerna — av riskerna som utlaning i
utldndsk valuta utgor for den finansiella stabiliteten. Finansinspektionen redogjorde for sitt
fortsatta arbete med att genomféra dessa rekommendationer. Finansinspektionens
beddmning ar att dessa rekommendationer kommer att foljas. Deltagarna var dverens om att

fragan bor tas upp aven vid Samverkansradets nasta mote i februari 2013.



Inférande av Liquidity Coverage Ratio (LCR)

Finansinspektionen redogjorde for planerna pa att inféra ett kvantitativt krav pa
likviditetstackningsgrad (LCR) saval aggregerat som separat i valutorna euro och dollar fran
och med den 1 januart 2013. Vid detta méte informerade Finansinspektionen om att arbetet
med att utforma foreskrifter fortskrider som planerat och redogjorde for de remissynpunkter
som kommit in. Finansinspektionens styrelse kommer att ta upp foreskrifterna for diskussion

och beslut senare under hosten.

Bade Finansinspektionen och Riksbanken bedémer att inférandet av en bindande
likviditetstackningsgrad ar ett viktigt led i att starka motstandskraften mot kortfristig
likviditetsstress i det svenska finansiella systemet och hantera risker som den finansiella
strukturen i Sverige medfor. Inférandet av sddana krav innebar att banker ska halla tillrackliga
likviditetsreserver for att kunna hantera kortfristiga utfléden i stressade situationer.
Deltagarna var 6verens om att det daven ar dnskvart och positivt med transparens nar det
galler likviditetstackningsgraden eftersom detta 6kar motstandskraften i det finansiella

systemet.

Genomfdrande av Basel Ill pa EU-niva och hégre krav pa svenska banker

Inom EU pagar nu ett arbete med att inféra Basel IlI-6verenskommelsens regler om bland
annat bankernas kapitalkrav i EU-ratten. Deltagarna diskuterade pa motet hur forhandlingarna
mellan Europeiska radet och Parlamentet om ett forslag till nya kapitaltackningsregler
fortskrider. | Sverige bereds fragan om hogre kapitalkrav for svenska banker inom
Finansdepartementet. Finansinspektionen och Riksbanken konstaterade vid motet att
beddmningen fortfarande ar att kapitaltdckningskravet for de fyra stora, svenska bankgrupperna
Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank ska vara minst 10 procent i sa kallat
karnprimarkapital fran och med 2013, och 12 procent fran och med 2015, men att det praktiska

inforandet i svensk lag maste anpassas till EU-ratten.

Risker pa bostadsmarknaden, riskvikter och amorteringar

Internationellt sett har utvecklingen pa fastighetsmarknaden ofta spelat en framtradande roll
i finansiella kriser. Det finns i flera kriser ett samband mellan utvecklingen pa fastighetspriser
och skuldsattning a ena sidan och krisens djup & andra sidan. Deltagarna diskuterade
overgripande och generellt olika risker som ar forknippade med bostadsutldning och vilka
atgarder som kan vara aktuella for att hantera dessa. En slutsats fran diskussionen var att
riskerna dven paverkas av omstandigheter utanfor det finansiella regelverket, som exempelvis
skatteregler, regler for personlig konkurs och hur val utbyggt det sociala valfardssystemet ar.
Darfor ansag deltagarna att det ar viktigt att ha en helhetssyn i analysen. Vidare fann de att

utvecklingen pa den svenska bostadsmarknaden och hushallens 6kade skuldséttning, som
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aven har uppmarksammats av EU-kommissionen, IMF och OECD, behdver féljas och studeras
noga. Mot denna bakgrund diskuterade deltagarna ndarmare tva specifika fragor:
Finansinspektionens arbete med att hoja riskvikterna for svenska bolan och att svenska

hushall amorterar sa lite pa sina bolan.

Redan vid Samverkansradets forra mote konstaterade Riksbanken och Finansinspektionen att
de riskvikter som bankerna anvander i sina interna modeller for att berdkna kapitalkrav for
svenska bolan behover hojas. Detta behdvs, ansag de, for att starka bankernas
motstandskraft mot framtida finansiella kriser. Finansinspektionen har under aret utrett olika
mojligheter att 6ka kapitalkravet for bolan och darmed 6ka fortroendet fér bankernas
kapitalstyrka. Detta bidrar dven till att sdkerstalla bankernas marknadsfinansiering. Ett forslag
om riskvikter for bolan var planerat att publiceras fére sommaren 2012. Forslaget har dock
forsenats med hansyn bla. till att férhandlingarna t EU om nya kapitaltdckningsregler inte ar
klara och den osdakerhet som det medfor vad galler Finansinspektionens mojligheter att
infora hojda riskvikter genom foreskrifter. Deltagarna konstaterade pa motet att det ar viktigt
att den metod som kommer att anvandas ar transparent oavsett om detta sker genom
foreskrifter eller inom tillsynen. Finansinspektionen beskrev vidare sitt fortsatta arbete med
riskvikter for svenska bolan med fokus pa den metod fér en héjning som myndigheten haller

pa att utveckla.

| Samverkansradet diskuterades aven utvecklingen av hushallens beldningsgrader med
sarskilt fokus pa hur hushallen valjer att amortera pa sina bolan. Det konstaterades att
beldningsgraden for nya bolan har fallit sedan bolanetakets infordes. Utvecklingen gar
samtidigt mot langre amorteringstider for nya boldn och langre amorteringsfrihet pa den del
av bolanet som understiger bolanetaket, nagot som delvis ar en effekt av bolanetaket.
Deltagarna diskuterade nuvarande amorteringsbeteende och fann att bade konsekvenserna
av detta och mojliga atgarder, som till exempel amorteringskrav, behdver utredas narmare. |
samband med Finansinspektionens boldneundersdkning, som kommer att genomfdras under
hosten, ar det mojligt att mer djupgdende ga in pa fragan. Da kan aven utvarderas om den
rekommendation som Bankféreningen utfardat om att boldnetagare bor amortera pa den
delen av bolanet som dverstiger 75 procents belaningsgrad efterfoljs. Deltagarna enades om

att diskutera fragorna vid Samverkansradets nasta mote i februari 2013.

Den svenska referensrédntan for interbankmarknaden

Samverkansradet diskuterade Stibor (Stockholm Interbank Offered Rate), som ar den
viktigaste referensrantan pa interbankmarknaden i svenska kronor. Stibor ar av stor betydelse
for rantor och kapitalallokering i samhallet eftersom den utgor referensranta for ett stort

antal lan och finansiella kontrakt. Sedan finanskrisen brot ut 2008 har referensrantor runtom i
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varlden blivit omdiskuterade. | vissa fall har hanteringen av referensrantorna blivit ifrdgasatt
och granskad. Exempelvis pagar en stor dversyn av brittiska LIBOR. Riksbanken redogjorde
kort for sin pagaende interna analys av Stibor och for den utredning som gors av de
deltagande bankerna. Samverkansradet konstaterade att det i dagslaget inte har framkommit
nagra indikationer pa manipulation av Stibor. Daremot finns det brister i hur rantesattningen
ar organiserad och transparensen kring detta ar bristfallig. | férlangningen kan detta leda till
fortroendeproblem for Stibor. Deltagarna ar 6verens om att det ar av stor betydelse att
bankerna far ett battre regelverk pa plats fore arsskiftet. Regelverket bér genomsyras av
storre transparens och 6ppenhet samt tydliggdra ansvar, kontroll och styrning av
rantesattningen. Framover bor regelverket daven anpassas till de internationella riktlinjer for
referensrantor som haller pa att tas fram dven om denna anpassning bor ske med hansyn till
svenska forhallanden. Avslutningsvis, konstaterade deltagarna, kan det inte uteslutas att mer
ldngtgdende forandringar behover ske pa lite langre sikt, t.ex. att dvervaga behovet av tillsyn

och reglering fran myndighetshall.

Kortfristig finansiering ( svenska kronor

| ligesbedomningen konstaterades att de svenska bankerna for narvarande har god tillgéng
till finansiering, vilket till en del sker via de internationella finansieringsmarknaderna. Detta ar
en styrka for de svenska bankerna och for det svenska finansiella systemet. Samtidigt
konstaterade deltagarna att bankerna for sin kortfristiga finansiering i svenska kronor har
kommit att forlita sig alltmer pa tillgangen till marknader i utlandsk valuta som sedan byts till
svenska kronor. En konsekvens av detta ar att marknaden for bankcertifikat i svenska kronor
idag ar mycket liten och har minskat under de senaste aren. | Samverkansradet diskuterades
huruvida det ar ett problem att denna marknad ér sa liten eller om det skulle bli det om den
minskar annu mer. Generellt ar bankernas tillgang till flera olika finansieringskallor en viktig
del i en god motstandskraft. Darutdver konstaterades att beroendet av kortfristig finansiering
till viss del hanteras genom nuvarande och kommande krav pa hantering av likviditetsrisker.
Deltagarna ansag avslutningsvis att fragan om behovet av en likvid marknad i bankcertifikat i
svenska kronor behdver studeras vidare och att denna marknad ocksa skulle kunna bidra till

att 6ka motstandskraften i det svenska finansiella systemet.

Intecknade tillgangar
Aven frdgan om bankernas inteckning av tillgdngar diskuterades i Samverkansrédet.! Nar
banker finansierar sig sa sker det till viss del genom att de intecknar, eller pantsatter,

tillgangar, vilket ibland ar en férutsattning for att fa finansiering och ibland gors for att fa en

! Den diskuterade fragan om intecknade tillgangar kallas pa engelska for asset encumbrance.



billigare finansiering. Detta uppkommer till exempel nar banker ingar derivatkontrakt eller
repor och emitterar sakerstallda obligationer. Deltagarna konstaterade att de svenska
bankerna har en i internationell jamforelse relativt hog grad av intecknade tillgangar. Detta ar
en naturlig foljd av att de finansierar en stor del av bostadsutldningen genom sdkerstallda
obligationer, som ger obligationsinnehavaren sakerhet i en sarskild pool av bolan, och
bankernas affarsmodell som innebar att intecknade bolan finns kvar pa deras
balansrakningar. Denna modell har férdelar ur ett stabilitetsperspektiv. Nar bankerna behaller
boldnen pa sina balansrakningar sa skapas incitament till en sund kreditgivning. Dessutom
har marknaden for sakerstallda obligationer visat sig vara relativt robust dven nar det
finansiella systemet drabbats av kraftiga storningar. En omfattande inteckning av tillgangar
kan dock bidra till att skapa likviditetsrisker for det svenska finansiella systemet genom att
banker i en stressad situation har farre fria tillgangar att stalla som sakerheter samtidigt som
aven kraven pa sakerheter for befintliga skulder 6kar. Dessutom kan en omfattande
inteckningsgrad flytta Over risk pa skattebetalarna genom att insattningsgarantisystemet kan
atervinna mindre ur ett konkursbo, vilket i dagsldget inte beaktas i den avgift som bankerna
betalar till insattningsgarantin. Saval bankerna sjalva som investerarna har till foljd av det
statliga skyddsnatet bristande incitament att ta hansyn till hur inteckningen av tillgangar
paverkar likviditetsrisk respektive kreditrisk. Detta skapar en mojlig grogrund for en
overdrivet hog inteckningsgrad. | Samverkansradet konstaterade deltagarna att en 6kad
genomlysning kring hur mycket och vilka av bankernas tillgdngar som &r intecknade kan
bidra till att minska inteckningens negativa effekter. Deltagarna fann det ocksa 6nskvart att
bankerna sjdlva tar initiativ till att borja publicera information som gor det mojligt for

utomstdende att bedoéma deras inteckningsgrad.



