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Diagram A26. Effekter pa BNP av de
férandrade rintemarginalerna
Avwvikelse fran huvudscenario i procent
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Kalla: Riksbanken

M Effekter av Basel 11l pa den
makroekonomiska utvecklingen

Den finansiella krisen har tydliggjort behovet av att ha en val
fungerande banksektor. Det nuvarande regelverket for bankerna i
Basel Il har inte i tillricklig utstrackning lyckats fanga upp riskerna
i banksystemet. Darfor har ett nytt regelverk, Basel lll, utarbetats.
Det nya regelverket innebar krav pa att bankerna ska halla mer ka-
pital av battre kvalitet och nya krav pa bankernas likviditet.>* | den
har férdjupningen redovisas resultat fran berdkningar av hur de nya
regleringarna kommer att paverka den svenska realekonomiska ut-
vecklingen i termer av BNP. Resultaten tyder pa att kostnaderna for
6kade kapital- och likviditetskrav 4r sma och i linje med vad tidigare
internationella undersékningar har kommit fram till.

Hogre kapital- och likviditetskrav kan hoja bankernas kapitalkostnader
och darmed utldningsrantorna till hushall och foretag. Enligt ekono-
misk teori behdver hdgre kapitalkrav dock inte nédvandigtvis leda

till hogre kapitalkostnader. Det sa kallade Miller-Modigliani-teoremet
sager att bankernas genomsnittliga kapitalkostnad endast paverkas av
risken i de totala tillgangarna, det vill sdga om bankerna finansierar sig
med eget kapital eller [an &r irrelevant. Detta resultat géller emellertid
endast i en varld utan skatter, subventioner, konkurskostnader och
andra friktioner. | verkligheten ar det ofta mer kostsamt att finansiera
sig med eget kapital dn att lana eftersom staten subventionerar lane-
finansiering. Detta sker bland annat genom inséttningsgarantin och
genom att lanerdntor dr avdragsgilla i foretagens redovisning, till skill-
nad fran aktieutdelningar.34

Hogre kapitalkrav kan leda till hogre rantor och lagre BNP

Det finns alltsd skal att tro att hogre kapitalkrav kan leda till 6kade ka-
pitalkostnader for bankerna. Hur Basel Ill paverkar bankernas kapital
varierar emellertid mellan olika lander. De svenska bankerna uppfyller
redan idag de kapitalkrav som foreslas i Basel I11.3> De 6kade kapital-
kraven skulle darfor inte behtva péaverka bankernas kostnader, savida
inte krav fran marknaden medfor att de sjalva viljer att ha en buffert
utéver vad regleringen kréver.

De svenska bankerna uppfyller daremot inte fullt ut de nya lik-
viditetskraven.3® P4 kort sikt kan man alltsd férvanta sig att krav pa
mer och battre kapital i kombination med nya likviditetskrav leder
till okade kostnader for bankerna. Om dessa vadltras éver pa hushall
och foretag innebéar det hogre lanekostnader for dessa i form av
hogre utldningsrantor. Det &r inte sjdlvklart att en sddan dvervélt-
ring kommer att ske, men det &r troligt givet bankernas historiska
prissattningsbeteende.

Hur de nya regleringarna paverkar den makroekonomiska ut-
vecklingen i en rad lander, dock inte Sverige, har studerats av en ar-
33 Se Penningpolitisk rapport, oktober 2010, och Finansiell stabilitet 2010:2 for en beskrivning av Basel I11.
34 Se dven A. Vredin, R. Brannlund, L. Ljungqvist, P. Stromberg och A. Wallgren, "Milj6, arbete och kapital:

konjunkturradets rapport 2011", SNS Férlag, 2011.
35 Se fordjupningen "Basel Il — effekter pa de svenska bankerna och Sverige” i Finansiell stabilitet 2010:2.

36 Se fordjupningen "Basel IIl — effekter pa de svenska bankerna och Sverige” i Finansiell stabilitet 2010:2 dar
det ocksa beskrivs hur 6kade likviditetskrav kan leda till hogre kostnader for bankerna.



FORDJUPNING

betsgrupp under Baselkommittén och Financial Stability Board (FSB), Diagram A27. Anpassning av reporintan

Avwvikelse fran huvudscenario i procentenheter

kallad Macroeconomic Assessment Group (MAG).3” Arbetsgruppen

finner bland annat att bankernas rantemarginaler 6kar marginellt och %
att BNP darmed minskar ndgot. De negativa effekterna kan emellertid % \\
mildras genom att penningpolitiken reagerar pa de hojda rantemargi-  -o,04
nalerna och genom att reglerna fasas in under en langre period. 006

Pa langre sikt forvantas de nya kraven leda till att sannolikheten \ ——
for nya finansiella kriser minskar och — om de likval intraffar — till att -0,08 \
de realekonomiska konsekvenserna blir mindre. En annan arbetsgrupp 10
under Baselkommittén kallad Long-term Economic Impact, LEl, har ‘ ‘ | | |
studerat detta.?® Gruppen finner bland annat att den langsiktiga net- PP 2 3 e 15 16 17 18 19 20
tovinsten av de skérpta reglerna ar positiv, i storleksordningen noll till — Kapitalniva

tva procents hdgre BNP-niva. Den har fordjupningen fokuserar dock T ket
endast pa att berdkna de kostnader som uppstar nar de nya kraven Kalla: Riksbanken

fasas in.

Sma effekter pa BNP av Basel IlI

Scenarierna foljer samma uppldgg som i MAG-rapporten men de
baseras pd svenska data. De utgar ifrdn en hypotetisk 6kning av
kapitalnivdn med 1 procentenhet, alternativt en hypotetisk dkning
av bankernas innehav av likvida tillgangar med 25 procent.*® Detta
paverkar bankernas rdntemarginaler, vilka kan komma att 6ka med
cirka 10-15 rantepunkter, se fordjupningen "Basel Ill — effekter pa de
svenska bankerna och Sverige” i Finansiell stabilitet 2010:2. Hur detta
sedan pédverkar BNP har berdknats dels med en allméan jamviktsmodell
(Ramses), dels med en tidsseriemodell.“°

| det forsta scenariot 6kar kapitalnivan med 1 procentenhet under
en fyradrsperiod, vilket foljer uppldgget i MAG. Bankerna antas i linje
med sitt historiska prissattningsbeteende véltra 6ver de 6kade kost-
naderna for kapitalkraven pd lantagarna, vilket innebér att bankernas
rantemarginaler successivt stiger med runt 10 rdntepunkter enligt
Riksbankens berdkningar. Effekterna pa BNP av de 6kade rantemar-
ginalerna redovisas i tabell A1 och diagram A27.#' | Ramses ar det
framforallt foretagens lanekostnader som péverkas av de hojda rante-
marginalerna. D& rantemarginalerna 6kar kommer féretagens inves-
teringar att falla, vilket leder till en svagare BNP-tillvaxt. Hur mycket
BNP faller beror bland annat pd hur penningpolitiken utformas.

37 Rapporten fran MAG heter " Assessing the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and
liquidity requirements”. Den kom i augusti 2010 och finns tillganglig pd www.bis.org.

38 Rapporten av LEI heter "Assessing the long-term economic impact of stronger capital and liquidity require-
ments”. Den finns tillganglig pa www.bis.org.

39 Kapitalnivan definieras som karnprimarkapital i forhallande till de riskvagda tillgdngarna for de svenska
storbankerna.

40 Ramses ar Riksbankens prognos- och policysimuleringsmodell. Fér en beskrivning av modellen se L.

Christiano, M. Trabandt, och K. Walentin, "Introducing financial frictions and unemployment into a small

open economy model”, Working Paper, nr. 214, Sveriges riksbank 2007.

| berdkningarna av effekterna pa bankerna av Basel Ill minskar ocksa utldningsvolymerna férutom att

rantemarginalerna okar. Denna effekt finns dock inte med i scenarierna med Ramses.
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| Ramses anpassas repordntan dels for att inflationsmélet pa 2
procent ska uppnas, dels for att resursutnyttjandet ska stabiliseras.
Om penningpolitiken motverkar de negativa effekterna av de 6kade
rdntemarginalerna genom att bli mer expansiv sa mildras effekterna
pad BNP. | diagram A28 visas hur repordntan anpassas om penningpoli-
tiken foljer sitt normala handlingsmonster. Efter 18 kvartal ar den runt
5 rantepunkter lagre. BNP minskar dd med 0,1 procent, se den forsta
kolumnen i tabell A1. Om reporéntan i stéllet hdlls oférdandrad mins-
kar BNP ungefar dubbelt s& mycket.

| det andra scenariot 6kar bankernas innehav av likvida tillgangar
med 25 procent, en férdndring som ocksé fasas in 6ver en period av
fyra ar. | scenariot leder detta till att bankernas rantemarginaler suc-
cessivt 6kar med omkring 15 rdntepunkter. Eftersom rdntemargina-
lerna blir stérre i detta scenario blir effekterna pa BNP i motsvarande
grad storre. | fallet med aktiv penningpolitik minskar BNP med 0,2
procent efter 18 kvartal, se den tredje kolumnen i tabell A.1.4?

| tabell A1 redovisas dven resultatet av en 6kning av kapitalnivén
med 1 procentenhet fér euroomradet, berdknat med CMR-modellen,
vilken &r en allmén jamviktsmodell som anvands av ECB.* Enligt dessa
berdkningar minskar BNP med 0,2-0,3 procent efter 18 kvartal som
en foljd av de 6kade kapitalkraven, beroende pd om penningpolitiken
anpassas eller inte. MAG-rapporten redovisar ocksd berdkningar ba-
serade pa andra typer av allménna jamviktsmodeller, med eller utan
banksektor. Medianvardet av dessa berdkningar ar att BNP minskar
med 0,1 procent efter 18 kvartal som en f6ljd av en h&jd nivd pa ban-
kernas kapital. Ett krav pa storre likvida tillgangar leder till en minsk-
ning av BNP i samma storleksordning.

Effekten pa realekonomin av de nya regleringarna har ocksa
berdknats i en tidsseriemodell, dvs. i en vektor autoregressiv modell
(VAR-modell). Denna modell fangar upp historiska korrelationer mel-
lan variabler, men séger inget om eventuella orsakssamband som en
allmén jamviktsmodell kan géra. En férdel med denna enklare tids-
seriemodell &r dock att man inte forst behover rakna ut regleringarnas
effekt pa rantemarginalen. Man kan direkt undersdka hur férandring-
ar av kapitalnivan kan paverka makrovariabler som BNP och inflation.
Dessa modeller utgdr darfor ett viktigt komplement till analysen i den
allmédnna jamviktsmodellen. | MAG finner man generellt att reglering-
arna har en lite storre effekt i tidsseriemodellerna an i de allmanna
jamviktsmodellerna.*

42 Med aktiv penningpolituik menas att centralbanken féljer sitt normala handlingsménster enligt exempelvis
en penningpolitisk regel. Passiv penningpolitik innebar att rantan forblir konstant.

43 Se L. Christiano, R. Motto och M. Rostagno, "Financial factors in economic fluctuations”, ECB Working
Paper Series, nr 1192, 2010.

44 Effekter av de nya likviditetskraven har inte beraknats i VAR-modellen.



MAG anger riktlinjer for hur tidsseriemodellerna ska vara konstru-
erade. Den modell som har estimerats for Sverige foljer dessa riktlinjer.
De variabler som ingdr &r kapitalnivan, real BNP, inflationen matt med
KPIF, rantan pa en tre ménaders statsskuldvédxel samt bankutlaning till
svensk allmédnhet.*> Scenariot innebdr att kapitalnivan blir 1 procent-
enhet hogre an i basscenariot efter fyra ar.

Resultaten for Sverige ar i linje med berdkningar fér andra lander

De svenska resultaten ligger i linje med de resultat som MAG-studien
far fram for andra ldnder. Effekten pd BNP av den foreslagna regle-
ringen (se tabell A1) &r nagot kraftigare an de effekter som berdknas
i Ramses. BNP faller med ca 0,3 procent, men detta fall tas tillbaka
efter ndgra &r. Aven i MAG-rapporten dr det generellt s& att tidsserie-
modellerna ger nagot storre effekter. Nar man tar hansyn till oséker-
heten i skattningarna framstar dock skillnaderna som obetydliga.
Sammantaget pekar resultaten av berdkningarna i Ramses och
tidsseriemodellen pa att en 6kad kapitaltackning for svenska banker
far sma effekter pd BNP-utvecklingen. Enligt berdkningarna i Ramses
far ett krav pd 6kat innehav av likvida tillgdngar en ndgot storre effekt
pad BNP, eftersom bankerna i detta scenario antas 6ka sina rantemargi-
naler i storre utstrackning &n i fallet nar kapitalkravet skarps.

Tabell A1. Minskning av BNP i procent av 6kade rantemarginaler till foljd av
nya regleringar

Innehav av
Kapitalnivan 6kar likvida tillgangar
med en procentenhet 6kar med 25 procent
18 kvartal 32 kvartal 18 kvartal 32 kvartal
Sverige
Passiv penningpolitik
(Ramses) 0,2 0,5 0,4 0,8
Aktiv penningpolitik
(Ramses) 0,1 0,2 0,2 0,4
Tidsseriemodell 0,3 0 - -
Euroomradet,
CMR-modellen*
Passiv penningpolitik 0,3 04 - -
Aktiv penningpolitik 0,2 0,3 - -
MAG-median
Allmédnna jamviktsmodeller** 0,1 0,1 0,1 0,1
Tidsseriemodeller 0,4 0,4 1,3 1,7

* CMR-modellen anvands pa ECB och 4r en allman jamviktsmodell av liknande typ som Ramses. | CMR-
scenariot antas att rantemarginalerna okar successivt sa att de efter 18 kvartal stigit med 25 rantepunkter.

** | MAG-rapporten sammanstdlls resultat fran olika typer av allmanna jamviktsmodeller, med eller utan
banksektor.

Kélla: Riksbanken

45 Estimeringsperioden dr 1997-2010. VAR-modellen innehaller 4 laggar och ar estimerad med Bayesianska
metoder.
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