Konsolidering om den svenska
banksektorn:
ett centralbanksperspektiv

Av Lars FrISELL ocH MARTIN NoREUS
Forfattarna arbetar pa avdelningen for finanstell stabilitet.

Den pagdende konsolideringen 1 banksektorn leder till ett mer koncentrerat system
bestdende av allt storre banker. Denna utveckling innebér en svar balansgang for
ansvariga myndigheter. Malet att sikerstilla konkurrensen och stabiliteten 1
banksektorn mdste vigas mot kostnaderna for att begransa bankernas strategiska
Slexibilitet och marknadens inneboende dynamik.

Fusioner och uppkop 1 banksektorn har okat

Fusioner och uppkop i banksektorn o ]
kraftigt i Europa och USA sedan bérjan av

har okat kraftigt i Europa och USA

sedan bérjan av 1990-talet. 1990-talet. Tillsammans med etableringen av

nya, nischartade aktorer har konsolideringen
inneburit en betydande f6randring av den finansiella infrastrukturen. I den svens-
ka banksektorn har konsolideringen resulterat 1 att den skeva marknadsstruktu-
ren, trots ett antal nya aktorer, 1 vissa aspekter forstarkts. De fyra storsta bankerna
kontrollerar 1 dag cirka 85 procent av banksektorns samlade tillgangar jamfort
med cirka 70 procent 1990.!

Centralbanker méste ta hansyn til Riksbanken har till uppgift att frimja ett ba-

stabilitetsaspekter vid sin bedmning de effektivt och sékert betalningsvasende. Det-

av forandringar i ta gor att Riksbankens syn pa konsolidering 1

marknadsstrukturen. viss man kan skilja sig fran andra myndighe-

ters, som till exempel Konkurrensverket. Be-

talningsvisendet och banksektorn kinnetecknas av betydande externaliteter? som
motiverar varfor centralbanker dven maste ta hansyn till stabilitetsaspekter vid en

bedémning av férandringar i marknadsstrukturen. I artikeln tar vi upp nagra av

! Svenska Bankforeningen (1991-1999).
2 Det vill sdga ett fungerande betalningsvisende har ett stort samhallsekonomiskt viarde utover virdet for de delta-

gande bankerna.
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de fragestallningar som har aktualiserats av den pagaende konsolideringsvagen.
Vilka effekter kan vi forvianta oss pa konkurrens, kostnadseffektivitet och stabilitet
av fortsatt konsolidering inom den finansiella sektorn?

Forst gor vi en oversiktlig genomgang av den svenska konsolideringen och
dess drivkrafter sedan 1970-talet. Detta f6ljs av en diskussion av konsolideringens
effekter pa banksektorns ¢ffektivitet med utgangspunkt i de olika motiv som kan {6-
religga bakom samgaenden. Darefter forklarar vi konsolideringens effekter pa
banksektorns stabilitet. Slutligen sammanfattar vi 1990-talets erfarenheter och dis-
kuterar hur myndigheterna bor agera infor framtida forandringar av den svenska

finansmarknaden.

Stora forandringar under de senaste go aren

Alla branscher gar igenom aterkommande

Vad som utmarker banksektorn ar

forlopp av tillvixt, avmattning, stagnation och .
de omfattande regleringarna.

konsolidering. Under tillvaxtfasen ar margi-

nalerna hoga (eller forvantas bli) och manga nya féretag kommer in pa marknaden.
I takt med att efterfragan tillfredsstills faller marginalerna. Nar 16nsamheten mins-
kar vidtar konsolidering dar ineffektiva foretag forsvinner fran marknaden genom
konkurs eller uppkop. Utmirkande for banksektorn ér, som en f6ljd av dess inne-
boende instabilitet, de omfattande regleringar som inverkar pa denna naturliga dy-

namik.

Vid en tillbakablick pa utvecklingen av N T :
Fran 1920-talets bankkris till borjan

av 1970-talet praglades den svenska

marknadsstrukturen 1 den svenska banksek-

torn kan man konstatera att perioden mellan .
banksektorns struktur av hog

det tidiga 1920-talets bankkris och bérjan av .
stabilitet.

1970-talet priaglades av betydande stabilitet.?

Visserligen upphorde eller fusionerades ett antal sma foérenings- och sparbanker,
men med undantag fér dessa marginella forandringar bestod den svenska bank-

sektorn 1970 av i stort sett samma banker som 1930.*

3 Aven om flera svenska banker drabbades av stora problem i samband med Kreugerkrisen och depressionen i bor-
jan av 1930-talet ledde detta inte till nagra bankfallissemang. Problemen kulminerade 1932 nir staten fann sig
tvungen att ge likviditetsstod till Skandinaviska Banken i syfte att undvika ett ”sammanbrott av det svenska kredit-
vasendet”. Statens intervention far darmed antas att i hogsta grad ha bidragit till att krisen inte resulterade i nagon
egentlig strukturomvandling. For en detaljerad beskrivning av krisen, se Séderlund (1978)

' Bland det fatal affirer som genomfoérdes mellan dessa ar rérde det sig nastan uteslutande om att de tvé storbanker-
na, Skandinaviska Banken och Handelsbanken, képte betydligt mindre banker. Exempelvis évertogs under 1940-
talet Sérmlandsbanken av Skandinaviska Banken och Norrképings Folkbank och Vianersborgsbanken av Handels-
banken. Under 1950-talet kopte Handelsbanken ocksd SIGAB och Gotlandsbanken.
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I borjan av 1970-talet bestod den svenska
De faktorer som legat bakom

L . banksektorn av runt 15 affarsbanker (varav
konsolideringen har varit ny .
. L en statlig), knappt 200 sparbanker och mer
teknologi, globalisering och . .

i an 400 foreningsbanker. Samgaendet 1973

avregleringar. . .
mellan Skandinaviska Banken och Stock-

holms Enskilda Bank kan 1 retrospekt ses som inledningen pa den konsoliderings-
fas som fortfarande pagéir. De faktorer som legat bakom konsolideringen har
framfor allt varit ny teknologi, globalisering och avregleringar. Datoriseringen av bank-
verksamhet inleddes pa 1960-talet, vilket medforde allt storre fasta kostnader f6r
utveckling och underhall av system. En f6rutsittning for att sadana investeringar
ska vara lénsamma ar att bankerna har en tillrickligt stor kundbas att fordela
kostnaden over. Teknikinslaget 1 bankverksamhet har darefter blivit allt stérre och
teknikrelaterade rationaliseringar har ocksa varit ett standigt aterkommande ar-
gument f6r banksamgaenden. Den tekniska utvecklingen har inneburit nya férut-
sattningar fér bankernas verksamhet pa bade input- och outputsidan, vilket resul-
terar 1 en forandring av optimal storlek.

Pa 1960-talet tog globaliseringen av det svenska naringslivet fart, med inter-
nationellt allt mer aktiva féretag. Detta medforde bade att svenska foretags behov
av, och krav pd, finansiella tjanster 6kade och att de fick tillgang till utlandska stor-
banker. For att kunna méta de 6kade kraven och den nya konkurrensen, och dar-
med undvika att forlora sina stora foretagskunder, insag de svenska bankerna att
de behovde bli storre. Denna process har sedan dess fortgatt, hand 1 hand med att
nationella marknader fortsatt att avregleras. Viktiga hiandelser 1 detta avseende
under 1990-talet har varit Sveriges intride 1 EU med den harmonisering av reg-
ler detta innebar, och bildandet av EMU, vilket ytterligare lankar samman den

europeiska finansmarknaden.

Under 1960- och 1970-talen var den svenska

Avregleringarna under 1980-talet ) .
kreditmarknaden hart reglerad. Statliga fi-

ledde till en radikal férandring av o . ) o
e a . . nansieringsdirektiv, likviditetskvoter, valuta-
forutsattningarna i banksektorn i . o .
. reglering och emissionsférbud resulterade 1
form av 6kad konkurrens och

. . att den svenska banksektorn hade problem
strategisk frihet.

med sin finansiering. Eftersom marknads-
finansiering var kostsam kravdes en hog grad av intern finansiering, det vill siga
inlaning och eget kapital. Franvaron av fungerande kapitalmarknader var ett pro-

blem f6r affirsbanker utan en stor inldningsbas.” Om forekomsten av regleringar

5 Jakten pa hushallsinlaning lar ha varit ett viktigt motiv for Stockholms Enskilda Bank att fusionera med Skandina-
viska Banken, se Thunholm (1996).
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var en viktig faktor bakom samgaenden under 1970-talet, blev avregleringen av

finansmarknaden under 1980- och 1990-talet en #nnu starkare katalysator.® Av-

regleringarna under 1980-talet ledde till en radikal forandring av férutsittningar-

na i banksektorn i form av okad konkurrens och strategisk frihet. Bankerna kunde

nu for forsta gangen pa mycket lange sjalva utforma sina strategier vad giller vo-

lym, pris och positionering.

Tabell 1. Konsolideringshistorik

1970-talet Tre storre samgaenden. Kontinuerlig Goteborgs Handelsbank—
konsolidering inom spar- och Smalands Bank (1972),
féreningsbankssfarerna. Skandinaviska Banken—
Stockholms Enskilda Bank (1973),
Statliga investeringsbanken—
Postbanken (1973).
1980-talet Avreglering och konsolidering pa Sundsvallsbanken-Uplands Bank (1986),
mellanniva. Framvaxt av mellanstora, Nordbanken-PKbanken (1988),
regionala sparbanker och omstrukturering Gotabanken—Skaraborgsbanken—
av foreningsbanksrorelsen. Wermlands Bank (1990),
Handelsbanken-Skanska Banken (1990)
1990-talet Bankkris och ombildande av sparbanker Sparbanken Sverige (1992),

och féreningsbanker. Darefter
toppkonsolidering, intraden av smabanker
och internationell expansion.

Féreningsbanken (1992),
Nordbanken—Gota Bank (1992),
Handelsbanken—-Stadshypotek (1997),
Féreningsbanken—Sparbanken (1997),
SE-banken-Trygg Hansa (1997),
Nordbanken—Merita Bank (1997),
SEB-BfG (1999),
MeritaNordbanken-Unidanmark (2000),
Nordea—Kreditkassen (2000),
Handelsbanken-SPP (2001).

Resultatet av de diskuterade drivkrafterna ar

1 dag ett jamforelsevis mycket koncentrerat

banksystem bestaende av fyra storbanker, en

Resultatet ar i dag ett jamforelsevis

mycket koncentrerat banksystem.

handfull mindre utmanare och ett 50-tal fristdende sparbanker. Staten har mins-

kat sin inblandning men ar fortfarande nirvarande genom bostadsinstitutet

SBAB och dgarinflytande i Nordea. Féreningsbankerna och de regionala provins-

bankerna har helt fé6rsvunnit.

6 Exempel pa omréden som avreglerats dr bostadsfinansieringen 1983, likviditetskvoterna 1983, kreditgivningen
1985 och valutahandeln 1989.
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Konsolidering och banksystemets effektivitet

I forstone dr det virt att notera att vi anser att

Samgaenden som medfér . K

. . . banktjanster bor betraktas som vilken produkt
effektivitetsvinster bér uppmuntras. . L. b
som helst; “effektiviteten” 1 banksystemet ar

darmed densamma som summan av producent- och konsumentoverskottet av des-
sa tjanster. Det betyder att samgaenden som medfor effektivitetsvinster bor upp-
muntras, &ven om inte vinsterna direkt tillfaller konsumenterna. Om det rader fritt
intrade 1 branschen bor effektivitetsvinsterna forr eller senare anda komma konsu-
menterna till godo. Konkurrensmyndigheter gor troligtvis en annan bedémning,
eftersom de fokuserar pa de omedelbara utbudseffekterna av ett samgéende.’

I praktiken finns det naturligtvis mycket specifika anledningar till varfor vissa
samgaenden kommer till stand. Vi har hir valt att dela in motiven bakom sam-

gaende 1 tre kategorier: storlek, marknadskraft och 6vriga motiv.

e Storlek
Stordrifisfordelar
1) Skalfordelar: Fasta kostnader (for I'T, huvudkontor, varumirke) kan for-
delas 6ver en storre kundbas och 6verlappande funktioner (kontors-
nat) kan rationaliseras bort.
i) Breddfordelar: Korsforsiljning av produkter mellan olika affirsomra-

den.

Ovriga storleksfordelar

1i1) Duversifiering: Allt annat lika far en storre bank alltid ligre kreditrisk
an en mindre, eftersom laneportfoljen diversifieras ytterligare. Att di-
versifiera verksamheten 6ver olika delmarknader och segment kan
ocksa vara fordelaktigt om det rader stor osikerhet kring branschens
utveckling (strategisk positionering).

v) Kntisk massa: For att konkurrera om de mest lénsamma affirerna
inom corporate banking och investment banking kan det kravas en viss stor-
lek pa organisation, kapital och balansrikning (forméga att kunna
belasta balansrakningen med stora engagemang, niarvaro pa manga
marknader etc.). Vid en viss marknadsvirdering inkluderas dessutom
aktien 1 de storsta indexen, vilket okar likviditeten (och ddrmed vir-

deringen) av aktien.

7 Ett exempel 4r den brittiska konkurrensmyndighetens (Competition Commission) utlatande om samgaendet mel-
lan Lloyds T'SB och Abbey National. Den avgérande fragan dir var inte huruvida synergieffekter existerade, utan
hur konsumenterna skulle paverkas pa kort sikt.
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*  Marknadskraft
Intradesbarriirer och inlésningseffekter gor att en stor aktor kan pa-
verka prishilden till sin egen fordel. Den klassiska tesen ar att ju stor-

re marknadsandel, desto storre marknadskraft och monopolvinster.

+  Ovriga motiv
1) Managementfordel: En ny ledning kan skapa mervirde 1 ett foretag som
tidigare haft en bristfillig ledning. Drastiska atgiarder som fusioner el-
ler uppkop kan vara nédvandiga for att fa till stand férandring av en
icke-andamalsenlig féretagskultur.
11) Imperiebyggande: En ledning kan drivas av andra mal 4n att maximera

aktiedagarvardet (personlig ekonomisk vinning och prestige).

Effekti kti ar folj
ektivare produktion, som r foljden av Effektivare produktion ligger alltid i

skal- och breddekonomier, ligger alltid 1 sam- s ..
samhillets intresse dven om

hallets intresse, dven om effektivitetshojning- effektivitetshjningen inte skulle

i kulle k ki ill .
en inte skulle komma kunderna tll godo komma kunderna till godo.

Vilfardseftekten av de 6évriga storleksmotiven

ar mer oklar. I flera fall bor den vara positiy, eftersom foretaget far bukt med en
marknadsimperfektion. Storre marknadskraft torde oftast verka 1 motsatt riktning:
en aktér med marknadskraft kan per definition ta ut ett hogre pris for sina tjans-
ter dn vad det kostar att producera dem, vilket gor att tjansten produceras i (en
samhillsekonomiskt) for liten omfattning. Om ett 6vertagande foretag lyckas hoja
eller andra produktionen 1 ett tidigare misskott foretag ar detta givetvis valfiards-
héjande. En imperiebyggande strategi utan mal att skapa mervirde torde dar-

emot vara kostsamt for bade foretag och samhille.

STORDRIFTSFORDELAR
Det har gjorts ett otal undersokningar for att utreda om och nir skalekonomier
forekommer i banksektorn.? De flesta av dessa dr ekonometriska studier av klas-
siskt snitt diar en kostnadsfunktion antas och bankens kostnader skattas mot olika
produkter, som inlaning, utlaning och derivathandel. Man boér notera att den hir
typen av analys dr besvirligare att gora for banksektorn an fér manga andra
branscher. Flera metodologiska problem uppstar, framfor allt betraffande synen
pa bankernas inlaning. Ar denna att betrakta som en “input” eller en “output” i

bankverksamhet? Ett annat problem ar att studierna 1 niastan samtliga fall antar

8 For en 6versikt av litteraturen, se Humphrey (1990) och Berger, Demsetz & Strahan (1999).
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att vardet pa bankernas produktion kan matas av volymen lan, innestaende me-
del etc. Givet en utveckling mot tkad disintermediering?, vilket framfor allt giller
storre banker, dr det mycket mojligt att ett sadant antagande underskattar vardet
av bankernas produktion. Dessutom har den tekniska utvecklingen medfort stora
forandringar av forutsittningarna for att bedriva bankverksamhet, mer sa 4n for

manga andra branscher, vilket gor dldre studier mindre tillforlitliga.

) Med dessa metodologiska problem 1 atanke
Skalekonomier verkar vara markanta

i ar det Anda intressant att notera att litteratu-
for sma banker, sedan avta .
. . . ren, dldre som nyare, dr timligen samstim-
langsamt, for att de facto bli . .
o mig: skalekonomier verkar vara markanta f6r
negativa for stora banker. c .
smé banker, avtar sedan langsamt, for att de

facto bli negativa for stora banker. For svenskt vidkommande ar en studie av
Oxenstierna (2001) intressant. Oxenstierna studerar de fem svenska storbankerna
mellan 1989 och 1997 och finner att de 6éverlag har bade negativa bredd- och
skalekonomier.!® De hir resultaten tyder pa att samgéenden som involverar en
svensk storbank inte leder till en effektivare produktion till foljd av stordriftsférde-
lar per se.!! En alternativ tolkning ér att skal- och breddekonomier visserligen f6-
rekommer, men att kostnaderna for att hantera komplexiteten 1 storre organisa-
tioner “ater upp” denna vinst.'?

Denna slutsats giller inte nodvandigtvis utvecklingen av bankernas gemen-
samma system, som giron och bankomatnatverk. Utnyttjande av skalfordelar och
natverkseffekter 1 dessa system kréaver stora produktionsenheter och marknadsan-
delar. Forekomsten av dominanta aktorer, och samgaenden mellan dessa, kan
darfor vara vilfirdshojande. En oreglerad konkurrens péa system/natverkssidan
riskerar diaremot att fi olyckliga effekter, med flera parallellt existerande system
som inte ar kompatibla. '3 A andra sidan finns givetvis risken for att de etablerade
bankerna som dominerar systemen utestinger nykomlingar och dirmed begrian-

sar intrddesmojligheterna.!* Detta kan pa sikt leda till en {6rsdmring av effektivi-

9 Disintermediering innebir att allokerandet av sparande och investeringar skéts av marknader och inte av interme-
diarer (banker). Bankernas roll foriandras da fran att tidigare sjilva ha skott kapitalallokeringen till radgivning, miak-
leri och forvaltning,

10 Oxenstierna estimerar de genomsnittliga skalekonomierna till 98,5 procent och breddekonomierna till 98,0 pro-

cent.

! Nagra amerikanska studier pekar dock pé att skalekonomier kan finnas dven for mycket stora banker. Se Berger,
Demsetz & Strahan (1999).

12 Se Boot (2000).

13 Se Guiborg (1998).

'* Finansinspektionen genomférde 1997-98 en utredning for att kartlagga ett antal viktiga funktioner pd betaltjanst-
marknaden. Remissvaren fran nischbankerna var kritiska mot storbankerna pa ett flertal punkter. Kritiken gillde
regelverk for dataclearing, tilltrade till bankomatnitet och avgiftssattning i samband med dessa tjanster. Man upp-
levde kort sagt att storbankerna sokte “blockera” deras access till systemen. Efterhand har dessa kontroverser losts
genom frivilliga 6verenskommelser.
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teten. Dessa motstridiga aspekter pa systemsidan gor att myndigheterna har en

svar balansgang att ga nar det giller att bedoma marknadsstrukturen.

MARKNADSKRAFT

I borj 1950-talet info
borjan av 1950-talet inférde staten en rad Under 1990-talet tillkom ett tiotal

regleringar av den svenska kreditmarknaden, , .
nya banker i Sverige, varav ett flertal

bland vilka kan namnas utlanings- och rante- .
startades av forsakringsbolag.

reglering, placerings- och likviditetskvoter
samt emissionskontroll.’” Genom att reglera bide pris och utbud innebar regle-
ringarna sannolikt en kraftfull forsimring av konkurrenstrycket i banksektorn.
Regleringarna ledde inte bara till en for lag produktion av banktjanster, utan gav
ocksa laga incitament till fornyelse 1 branschen, vilket kanske 4r @nnu allvar-
ligare.!0 I Sverige, liksom i ménga andra ldnder, liberaliserades stora delar av fi-
nansmarknaden under 1980-talet. I bérjan av 1990-talet skedde ytterligare en
viktig lagindring, namligen att banker tillits 4ga forsakringsbolag, och vice versa.
Detta var viktigt for att 6ka intradet av nya aktorer till banksektorn. Under 1990-
talet tillkom ett tiotal nya banker 1 Sverige, varav fyra startades av forsiakringsbo-

lag. Intradesbarridrerna till banksektorn ar i dag sma.!”

Trots det stora inflédet av nya aktérer
. . . Trots ett stort inflode av nya aktorer
har emellertid Sverige fortfarande en av in- )

. har Sverige fortfarande en av
dustrivirldens mest koncentrerade bank-
. . industrivarldens mest koncentrerade

marknader. Koncentrationen inom sektorn, bankmarknad
. ankmarknader.
mitt som banksektorns Herfindahl-index,

har dock varit nirmast oférindrad under 1990-talet. Mitt som de fyra storsta
bankernas marknadsandel har koncentrationen diaremot 6kat. Forklaringen #r
just att 1990-talets konsolidering huvudsakligen skett mellan stora, etablerade
banker och séledes medfort en polarisering. Marknadsstrukturen har dndrat karak-
tir — de mellanstora bankerna har forsvunnit, och marknaden bestar nu av fyra

stora universalbanker och ett vixande antal betydligt mindre banker.

15 Se Karlsson & Kragh (1997).

16 En relaterad fraga ar den snedvridning regleringarna skapade for utbudet av betalningsgjanster. Det dr allmént
kint att det rddde en betydande korssubventionering inom betalningsomradet (se till exempel Bankkostnadsutred-
ningen (1989) och Flatraaker & Robinson (1995)). Betalningstjanster, som var betydligt mer konkurrensutsatta dn
andra produkter, subventionerades av den mer skyddade inlaningen. Det 6kade konkurrenstrycket har lett till en
“justering” av prissattningen, vilket mirks tydligast i bankernas rintemarginaler.

17 Se dven den mer detaljerade bedémningen i Konkurrensverket (2000).
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Diagram 1. Koncentration pa den svenska in- och utldningsmarknaden

Herfindahl index
2000 2000
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m==  Utlaning —— Inlaning

n

Anm.: Indexet beraknas enligt formeln 10000 x X, Xi2 déar X, &r banken i:s marknadsandel
X=1

och n &r det totala antalet banker. Ett hogre index innebar hdgre marknadskoncentration.

Kélla: Riksbanken.

En farhdga infor avregleringarna 1 USA var
Antalet bankkontor dkade under

hela 1990-talet i USA. | Sverige

ar som bekant utvecklingen den

att sma, lokala banker (community banks)
skulle forsvinna nér de blev uppkopta av sto-
ra koncerner. Gunther (1996) konstaterar att

motsatta. .
sa inte blev fallet. Uppkopen dar har snarare

utgjort en del av en geografisk expansion av fore detta regionala banker, det vill
sdga ett sitt att diversifiera tillgangsportfoljen och att realisera stordriftsfordelar.
Eftersom de samgédende bankerna inte tidigare var narvarande pa samma mark-
nad har sammanslagningarna inte inneburit nagon tkad marknadskoncentration.
Faktum ar att antalet bankkontor i USA 6kade under hela 1990-talet.

I Sverige ar som bekant utvecklingen den motsatta. Manga orter har i dag
ofta endast tva fullsortimentsaktorer, till exempel Handelsbanken och Forenings-
sparbanken. Farhagan ar forstas att kundgrupper som ar beroende av lokala ban-
ker, som smaforetag, kommer att méta ett simre utbud av tjanster 1 takt med att
konsolideringen fortsétter.'® Just servicen till smaforetag var en av de avgérande
aspekterna nar Lloyds TSBs kép av Abbey National avslogs av brittiska konkur-

rensmyndigheten.

18 Den amerikanska forskningen pévisar dock inget entydigt samband mellan konsolidering och utlaningen till sma-

foretag. Se Mischkin (1996) for en diskussion.
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Fragan ar hur stor inverkan den skeva marknadsstrukturen har pa konkur-
rensen 1 banksektorn. Ett svar, namligen ingen inverkan alls, ges av teorin om
”contestable markets”.!” Enligt denna dr marknadsstrukturen betydelselos si
lange det rader fritt tilltrade till (och uttrade fran) branschen, eftersom eventuella
overvinster alltid kommer att locka till sig nya aktérer. Konsolidering ar enligt
denna skola en konsekvens av dndrade forutsittningar 1 branschen, inte tvirt-
om.?’ Sédana ideala forutsdttningar rader nog dnnu inte i den svenska banksek-
torn. Rhoades (1997) papekar att inlasningseffekter, delvis skapade av de etable-
rade bankerna sjalva, gor att kunderna ofta tvekar att byta bank. Shull och
Hanweck (2000) menar att too-big-to-fail-problematiken (mer om denna senare)
gynnar de stora bankerna, framforallt genom att de far ligre finansieringskostna-
der. Detta och andra faktorer verkar 1 praktiken som intrideshinder pa markna-
den.?! Det ar emellertid svart att skilja dessa fran legitima konkurrensmetoder

och kraften 1 etablerade varumarken.

ANDRA MOTIV

Effekter av samgaenden och uppkop utéver

. . Kompetensen hos den képande
de som hirrér fran stordriftsférdelar och o
. . bankens ledning &r ofta den
marknadskraft 4r svira att mita. Samgéende o L
. viktigaste forklaringen bakom
banker framhiver girna mojligheten att ut- .
lyckade samgaenden.

nyttja respektive banks expertis inom olika
omraden for att nd en hogre l6nsamhet 1 den nya sammanslagna banken. Det
finns ocksa studier som tyder pa att kompetensen hos den képande bankens led-
ning kan vara den viktigaste forklaringsvariabeln till huruvida ett samgaende blir
framgangsrikt eller inte. Gart & Knapp (2002) finner att lyckade samgdenden ut-
mirks av bland annat god kreditkvalitet och kostnadskontroll samt begrinsad
kundflykt, vilket ar variabler som till stor del torde bero pa ledningens kapacitet.

Om kunskapséverforing vore en drivande kraft bakom samgaenden borde
emellertid det avspegla sig 1 att stérre banker 1 genomsnitt dr effektivare dn mind-
re. Bristen pa bevis for narvaron av stordriftsfordelar, samt de relativt sma skillna-
derna ilonsamhet mellan banker av olika storlek, kan ses som en indikation pa att
andra motiv ofta inverkar vid foretagsaffirer. Ett saidant motiv ar imperiebyggan-
de, det vill saga chefers striavan efter den prestige och ersittning som foljer av att
fa leda ett betydligt stérre foretag.

19 Se Baumol, Panzar & Willig (1982).

20 Se till exempel Bourke (1988) som finner att sambandet mellan marknadsstruktur och bankvinster 4r svagt.

2l En farsk studie, Oxenstierna (1999b), tyder ocksé pé att de svenska storbankerna fortfarande har betydande mark-
nadskraft, i synnerhet pa inlaningssidan.
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Konsolidering och banksystemets stabulitet

Klassisk bankverksamhet 1 form av in- och

"Systemrisken” ar det huvudsakliga
skalet till att Riksbanken foljer

utvecklingen i banksektorn.

utlaning ger upphov till ett grundliggande
stabilitetsproblem: genom att insatta medel —

ofta med ritt till omedelbart uttag — anvinds

till langsiktiga investeringar blir banken kanslig for likviditetsstérningar. Situatio-
nen ar instabil eftersom enbart ett rykte om att banken ar pa obestand kan orsaka
uttagspanik, vilket gor ryktet sjalvuppfyllande. En bankkonkurs orsakad av likvi-
ditetsbrist ar ineffektiv om banken 1 grunden ar solid. Om dessutom betalnings-
systemet, som Ar helt avhingigt bankernas kontosystem, stors 1 och med fallisse-
manget kan de samhillsekonomiska kostnaderna bli mycket stora. Den senare
aspekten, “systemrisken”, ar det huvudsakliga skalet till att Riksbanken foljer ut-
vecklingen 1 banksektorn.

I inledningen beskrevs kortfattat hur vi natt den situation vi har i dag i Sverige,
med fyra dominerande bankkoncerner. Vilka konsekvenser, om nagra, har denna
betydande marknadsforandring haft for riskerna 1 bankindustrin? Vi gar hir ige-
nom nagra riskaspekter som kan ha paverkats av konsolideringen: kreditrisk och

operativ risk 1 enskilda institut, spridningsrisk och too-big-to-fail-problematiken.

RISKERNA I ENSKILDA INSTITUT

Kreditrisk

Ett vanligt argument for konsolidering 4r att

Ett argument for konsolidering ar att . .

stora banker, med stérre och mer diversifie-
stora banker &r mindre beroende av . .

i . rad tillgangsmassa, dr mindre beroende av

enskilda krediter och mer . . B .
. . enskilda krediter och mer motstandskraftiga
motstandskraftiga mot . .
. . mot makroekonomiska stérningar. Den sena-
makroekonomiska storningar. . . .
re aspekten har ofta tagits upp 1 den ameri-

kanska debatten. Linge existerade betydande restriktioner fér bankkoncerner
som onskade etablera sig 1 flera delstater. Efter en viss uppluckring under 1980-ta-
let av dessa restriktioner avskaffades slutligen regleringen helt genom tva federala
reformer 1994, Riegle-Neal Interstate Banking Act och Branching Efficiency
Act.?? Under 1990-talet tog den geografiska expansionen i USA fart och flera
amerikanska bankkoncerner ar nu verksamma 1 fler 4n tio delstater. Foresprakar-
na menar att detta leder till stabilare banker; tack vare att lantagarna ar spridda

over delstater med olika industristruktur som delvis befinner sig 1 olika faser av

22 Den enskilda delstaten kan fortfarande valja att begransa bankernas geografiska expansion.
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konjunkturcykeln minskar den overgripande risken i bankernas portfolj. Flera
studier pekar pa att diversifieringseffekten av geografisk expansion kan vara bety-
dande.?®

Detsamma borde gilla pa den Europiska

. B For helsvenska samgaenden &r
marknaden, diar grinsoéverskridande samga- . . .

X formodligen reduceringen av
enden forvisso annu dr sillsynta. Group of

Ten (2001) konstaterar att det ar svart att be-

kreditrisken liten.

déma diversifieringspotentialen 1 allminhet, eftersom den till sa stor del beror pa
den individuella bankens karakteristika. For helsvenska samgaenden dr formodli-
gen reduceringen av kreditrisken liten, da bankerna har liknande kunder och ver-
kar under samma makroekonomiska betingelser. Potentialen blir nagot storre vid
fusioner inom Norden. Speciellt giller detta Norge eftersom konjunkturcykeln dar

skiljer sig fran 6vriga nordiska ldnders pa grund av den oljedominerade ekonomin.

Operativ risk

Riksbankens stabilitetsrapport 2000:2 definie-

. . b . Det ar latt att tanka sig att den

rar en banks operativa risk som “risken for di- L )
R . . . operativa risken dkar med storleken
rekta eller indirekta forluster till f6ljd av icke- X
pa verksamheten.

andamalsenliga eller otillrackliga interna ruti-

ner, minskliga fel och felaktiga system eller till foljd av yttre handelser”. Den
operativa risken ar svar att kvantifiera men det 4r litt att tanka sig att den 6kar med
storleken pa verksamheten; avstandet mellan ledning och operativ personal dr stor-
re 1 stora foretag och de administrativa systemen dr mer komplexa. Och daven om
systemen 1 sig inte blir mer riskfyllda niar banken vixer sa blir fler och fler kunder
beroende av samma system. Trots att detta leder till effektivitetsvinster, bade f6r

kunder och bank, sa ckar samtidigt risken for ett storre systemhaveri.

Risken med att vara alltfér beroende av .
Det starka beroendet av enskilda

ett enskilt system aktualiserades 1 samband . .
tele- och datasystem utgor en risk.

med att det amerikanska telekommunika-

tionsbolaget WorldCom hamnade 1 finansiella svarigheter. WorldCom 4r namli-
gen en av de storsta leverantorerna av tele- och datatjanster till den svenska fi-
nanssektorn. En okontrollerad konkurs 1 WorldCom skulle darmed kunna fa all-
varliga konsekvenser for de finansiella systemen. Ett annat exempel ar drift-
stoppet 1 Nordbankens centrala datasystem 1 januari 2001. Stoppet berodde pa
ett felaktigt operatérskommando och gjorde att internet-, bankomat-, och kon-

torsgjanster var oatkomliga under flera timmar.

23 Se Benston, Hunter & Wall (1995), Hughes, Lang, Mester & Moon (1996) och Demsetz & Strahan (1997).
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En ytterligare aspekt ar att transparensen i verksamheten férsamras nar or-
ganisationen blir storre, 1 synnerhet nar det giller samgdenden 6ver nationsgran-
serna. Den 6kade komplexiteten forsamrar myndigheternas insyn och gor det
svarare att identifiera de riskfyllda funktionerna 1 banken. Den férsamrade insy-
nen gor att potentiella kriser blir svarare att uppticka 1 tid. Den 6kade komplexi-

teten kan ocksd gora krishanteringen 1 sig mer kostsam.?*

Spridningsrisk

En bank kan antingen bidra systemrisk (vara

Bankernas stora inbdrdes positioner " e . .

. . systemkritisk”) genom sina egna funktioner
utgor en betydande risk. . . .
eller genom de éterverkningar dess fallisse-

mang skulle kunna ha for andra institut. Med spridningsrisk avser vi risken for att
problem som 1 grunden harrér sig till ett enskilt institut sprider sig till andra. Ef-
tersom bankerna ofta har stora positioner mot varandra, i synnerhet genom deri-

vat- och interbankmarknaden, skulle detta kunna vara en betydande riskfaktor.

— — Konsolideringen har motstridiga effekter pa
Konsolideringen har motstridiga A . . .

L spridningsrisken. Stora, vildiversifierade ban-
effekter pa spridningsrisken.

ker har 1 princip mindre behov av att expone-
ra sig externt, till exempel av att 1ana pa interbankmarknaden. Allt annat lika bor-
de darfor storleken pa bankernas inbérdes positioner, och darmed spridningsris-
ken, minska med koncentrationen i banksektorn. Genom att stérre banker 4r mer
aktiva pa de finansiella marknaderna tenderar exponeringarna 1 praktiken att oka
med storleken. Data fran USA tyder ocksa pa att stora, komplexa banker har stor-
re exponeringar gentemot varandra, bade genom korttidslan och via derivathan-
del. Om s ar fallet generellt kan konsolidering leda il stérre systemrisk.?

I ett banksystem, som likt det svenska domineras av ett fatal stora banker, ar
det inte sarskilt forvanande att dessa banker far stora exponeringar mot varandra.
De inbordes exponeringarna ar en {6ljd av bankernas aktiviteter pa de finansiella
marknaderna och bestar bland annat av deposits, viardepapper och derivat. I
Riksbankens stabilitetsrapport 2002:1 konstateras emellertid att sannolikheten for
ett plotsligt fallissemang hos nagon av bankernas viktigaste motparter (vilket in-
kluderar dem sjilva) formodligen 4r lag. Givet att ett sddant fallissemang 4nda in-
traffar noteras dock att exponeringarna mot enskilda institut ofta r sa stora att

en reell spridningsrisk foreligger.?®

2t Group of Ten (2001), s. 141.
% Group of Ten (2001), s. 140.
% Sveriges riksbank (2002), s. 41-45.
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Diagram 2. Antalet motparter som fyra, tre respektive tva storbanker
ar exponerade mot samtidigt

12 12
10 10
8 8
6 — 6
4 — — — 4
2 — — — 2
0
sep 99 dec 99 mar 00 jun 00 sep 00 dec 00 mar 01 jun 01 sep 01 dec 01
m Fyra banker ® Tre banker Tva banker

Anm.: Motparterna avser varje banks femton enskilt stérsta exponeringar dar en kredit utan
sakerhet foreligger. Som ett exempel fanns det i december 1999 tva motparter som samtliga
fyra svenska storbanker var exponerade mot.

Kélla: Riksbanken.

Group of Ten (2001) konstaterar att interna- ) -
. . . Internationella bankfusioner kan ha
tionella banksamgédenden kan ha en destabi- . .
. A » A en destabiliserande effekt pa grund
liserande effekt pa grund av “hemlandsprin- o

av "hemlandsprincipen”.

cipen”. Denna innebir, vilket forstas ar fullt
rimligt, att det 4r centralbanken 1 det land dir banken har sitt huvudsite som har
att bedoma om den ska iklada sig rollen som lender of last resort. Resultatet kan
dock bli att hemlandets centralbank inte finner ndgon anledning att intervenera,
trots att situationen 1 bankens virdland 4r systemhotande. Gransoverskridande
samgaenden ar emellertid fortfarande ovanliga, och oftast av mindre omfatt-
ning.”” I Sverige kontrollerar utlindska banker mindre dn 10 procent av tillgéng-
arna i den svenska banksektorn, och den storsta av dem, Danske Bank, har en-

dast cirka 5 procent av inlaningen.

Too-big-to-fail-problematiken
Storbankernas betydelse for betalningssystemet, och de samhillsekonomiska kost-
nader en bankkonkurs skulle innebira, gor att allménheten forviantar sig att sta-

ten pa nagot sitt kommer att intervenera for att undvika ett sadant fallissemang,

7 Ett valkant undantag ar Nordea som &r resultatet av en rad samgaenden mellan banker frin Danmark, Finland,
Norge och Sverige.
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— . eller atminstone minimera eventuella f6ljdef-

Forvantan pa att staten kommer att

. . o fekter. Vad staten dn deklarerar ex ante, upp-

bista en stdrre bank i handelse av . .
. fattas det inte som trovardigt att den kommer

problem kan ge upphov till moral . . . .

. att forhalla sig passiv nar krisen dr ett fak-

hazard bland bankens investerare. . . .

tum, eftersom det da, ex post, ligger 1 statens

intresse att intervenera. Detta fenomen brukar beskrivas som att banken har blivit
for stor for att tillatas fallera, eller pa engelska too big to fail.*® Forvantan pd att sta-
ten kommer att bista en storre bank 1 handelse av problem kan ge upphov till mo-
ral hazard bland bankens investerare. Den uppfattade garantin kan medfora att in-
vesterare inte 1 tillracklig utstrackning tar hansyn till nedatrisken 1 en strategi.
Man har allt att vinna pa ett lyckat utfall, men férlusten vid ett misslyckande upp-
fattas till viss del vara begrinsad av garantin. Foljden kan bli att aktieagarna, pa
marginalen, valjer att investera 1 mer riskfyllda projekt an vad som hade varit fal-
let utan en uppfattad garanti. For fordringsidgarnas del kan den uppfattade garan-
tin minska deras incitament till analys och bevakning av banken. Konsekvensen
blir en forsamrad prissattning av risk i stérre banker, vilket i sin tur ytterligare kan

forstarka bankernas incitament att 6ka sitt risktagande.

- Det ar givetvis vanskligt att forsoka bedoma

Staten kan begransa den . i
. . . eller kvantifiera de samhaillsekonomiska kost-

samhallsekonomiska kostnaden for . .

. . naderna foérknippade med att vissa banker

att vissa banker anses for stora att

anses for stora for att fallera. Mot bakgrund

fallera genom att etablera en

o . . av svenska statens agerande under bankkri-

trovardig mekanism for hur . i .
sen och den relativa vikt storbankerna har i

problembanker ska hanteras.

det svenska banksystemet torde kostnaden

vara mer an forsumbar. Ett sitt for staten att begransa denna kostnad 4r att eta-
blera en trovirdig mekanism fér hur problembanker ska hanteras. Den kanske
viktigaste komponenten 1 en sadan mekanism 4r att aktiedgare och fordringsigare
tvingas bara kostnaderna av sina misstag. Eftersom syftet med att se till att stora
banker inte fallerar okontrollerat just dr att begrinsa effekterna pa det finansiella
systemet kommer dock en viss moral hazard ofrankomligen alltid att besta.

Vad finns det da {6r samband mellan too-big-to-fail-problematiken och kon-
solidering 1 banksektorn? En viktig fraga 1 detta sammanhang &4r ndr en bank blir
for stor for att fallera. Aven om specifika kriterier inte later sig formuleras kan

man konstatera att det ror sig om en viss kritisk niva avseende bankens betydelse i

% Denna forvintan har ocksé erfarenhetsmissigt visat sig riktig da det i modern tid finns ytterst fi exempel pa att
storre banker i industrilinder har tillatits fallera ”okontrollerat”. Diaremot finns det en riklig dokumentation éver
statliga raddningsaktioner, utférda av antingen finansdepartement eller centralbanker, innehallande allt fran ga-
rantier och likviditetsstdd till kapitalinjektioner och nationalisering,
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ekonomin och det finansiella systemet. Fordelarna av en statlig intervention (kort-
siktig systemstabilitet) ska vigas mot kostnaderna (langsiktig troviardighetsforlust)
av en sadan. Givet att det svenska banksystemet redan 1 dag utmirks av fyra stor-
banker med betydande marknadsandelar 4r det dock oklart vad ytterligare konso-
lidering skulle innebédra. Om tva redan systemviktiga banker gar samman #r det
svart att se att too-big-to-fail-problematiken forvirras. Om konsolideringen 1 stil-
let sker bland de aterstaende smabankerna skulle det daremot resultera 1 ytterli-
gare en systemviktig bank, vilket skulle kunna vara negativt ur stabilitets- och ef-

fektivitetssynpunkt.

Slutsats

I den har artikeln har vi redogjort for nagra av de aspekter Riksbanken tar hian-
syn till nar den virderar samgaenden 1 banksektorn. Det dr vart att upprepa att
Riksbankens uppdrag skiljer sig fran till exempel Konkurrensverkets, 1 det att
Riksbanken uppfattar en effektiv och saker produktion av finansiella tjanster och
vidareutveckling av de gemensamma systemen som lika viktigt som hard konkur-

rens 1 detaljistledet.

Icke desto mindre ar det svért att se att N .

. . . B De senaste arens konsolidering har

de senaste arens konsolidering medfért nagra . . .

. . . knappast medfort nagra vasentliga

visentliga skalfordelar 1 produktionen av fi- . ) )

. . . skalfordelar i produktionen av
nansiella tjanster. En rad studier pekar tvart- . .

. . finansiella tjanster.

om pa att banker opererar med negativa

skalekonomier redan vid relativt liten storlek. Andra faktorer, som kunskapsover-

foring och behovet av att uppna en viss storlek kan battre forklara samgaendena.

Konsolideringen 1 den svenska banksek- ) X
. Storbankernas dominans pa

torn under 1990-talet har ytterligare forstarkt o
marknaden har forstarkts under

1990-talet och riskerar att gora det
ytterligare.

den skeva marknadsstrukturen. Konsekven-

serna av detta for effektiviteten 1 banksektorn

ar dock olika beroende pa vilket segment
som studeras. Det ar troligt att vissa kundgrupper, till exempel sma, lokala f6retag
har farre banker att vilja pa 1 dag 4n for tio ar sedan, medan andra segment, ba-
de storforetag och smasparare, har dragit nytta av intradet av nya aktorer. Rimli-
gen bor malet for myndigheterna dven fortsattningsvis vara att eliminera in- och
uttradeshinder inom banksektorn, inte att styra marknadsstrukturen eller enskilda
aktorers beteende 1 sig. Att nya aktorer kan ta sig in pa marknaden, vilket skedde 1

stor omfattning under 1990-talet, ar den basta garantin for att lokala monopol in-
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te ska uppsta. Om intradesbarridarerna ar tillrackligt laga kan bankerna tillatas

vilja affirsstrategi — och storlek — efter eget behag.

. Det ar svart att uttala sig om konsolidering-

Diversifieringseffekten av helsvenska . .

. . . . ens konsekvenser for systemstabiliteten. Di-

samgaenden har formodligen varit . .
B versifieringseffekten av helsvenska samgaen-

begrénsad. . .

den har formodligen varit begransad — dessa

har sannolikt inte minskat kreditrisken 1 banksystemet. Nar det galler operativ
risk okar kansligheten for storningar 1 tekniska system men detta kan till viss del
uppvigas av att storbankerna har storre mojligheter att investera 1 avancerade si-

kerhetslésningar.

) . En allvarligare aspekt pa konsolidering ér att
En av Riksbankens viktigaste R .

) o . samhallet riskerar att bli alltfér beroende av
uppgifter ar att uppratthalla en tydlig . L.

o L vissa institutioner. De svenska storbankerna
och palitlig mekanism for att hantera . . .
) . har formodligen redan i dag en sadan stor-
banker i obestand. . . .
leksniva att ett fallissemang skulle leda till all-

varliga f6ljder for betalningssystemet. Insikten om detta ger upphov till ett moral
hazard problem; en systemkritisk bank kan ta storre risker och finansiera sig till
lagre kostnad @n vad som ar samhillsekonomiskt énskvirt, eftersom fordrings-
agarna kan vinta sig att staten griper in om banken skulle raka 1 svarigheter. En
av Riksbankens viktigaste uppgifter 4r darfor att — tillsammans med andra myn-
digheter — uppritthalla en tydlig och palitlig mekanism for att hantera banker 1
obestand, en mekanism som ger finansmarknadens aktorer fortsatta incitament

att bedriva sund kreditgivning och effektiv betalningsformedling.
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