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fusionsplaner

En ombildning av Nordea fran dotterbolagsstruktur till filialstruktur innebdr att stora delar
av Nordeas bankverksamhet { Danmark, Finland och Norge, som nu bedrivs via ett
separat dotterbolag ( varje land, ( stéllet drivs genom filialer till ett svenskt bolag. En
sadan férdndring medfor att svenska myndigheter far ett mer direkt ansvar for tillsyn och
krishantering avseende foretagets verksamhet [ utlandet. Detta kan innebdra en mer
samlad tillsyn av Nordea och géra att det blir enklare att hantera en situation dér banken
hamnat ( ett krisldge. En filialisering innebdr ocksa att Nordea far en enklare legal struktur,
vilket kan skapa effektivitetsvinster for banken.

Samtidigt medfor filialiseringen att omfattningen av den svenska statens dtaganden okar
eftersom balansomslutningen for Nordea Bank AB blir storre. Det galler for eventuellt
likviditetsstdd fran Riksbanken och eventuella statliga krishanteringsatgérder. Det finns
darfor skél att 6ka bankens motstandskraft mot bland annat stérningar ( dess finansiering
genom att skdrpa kraven pa dess likviditetsbuffertar. Riksbanken anser dérfor att Nordea
bor omfattas av tillrdckliga likviditetstackningskrav (LCR) i alla vdsentliga valutor, inklusive
danska och norska kronor. Redan idag finns det krav pa LCR ( euro och dollar. Dessutom
har Riksbanken tidigare rekommenderat att ett LCR-krav ( svenska kronor bor inforas.

Eftersom den svenska bolagsdelen av Nordeas verksamhet blir stérre 6kar ocksa behovet
av tillsynsinsatser fran Finansinspektionen. Finansinspektionen bor darfor tillférsakras
tillrdckliga resurser for att med passande tillsynsintensitet kunna utéva sitt utokade
tillsynsuppdrag. En filialisering 6kar ocksa vikten av att Finansinspektionen ges tydliga
befogenheter sa att den kan inféra dtgarder som motsvarar de makrotillsynsatgarder som
vidtas [ de lénder dér Nordea bedriver sin utlandska verksamhet.

Eftersom filialiseringen &kar den svenska statens potentiella atagande understryker den
ocksa behovet av ett antal atgarder som Riksbanken vid flera tidigare tillfallen efterlyst
och som berdr storbankerna generellt. Det géller bland annat att inféra ett
bruttosoliditetskrav pad 5 procent, att se 6ver de riskbaserade kapitalkraven samt att
bankerna minskar sina finansieringsrisker och klarar miniminivan pa 100 procent i stabil
finansiering (NSFR). Dessutom behéver bankerna ha en tillrdcklig andel skulder som kan
skrivas ned eller konverteras till kapital for att absorbera forluster om banken forsatts (
resolution.

Nordea Bank AB inkom den 18 mars 2016 med ansokningar till Finansinspektionen om att
fa fusionera med dotterbolag i Danmark, Finland och Norge och darmed 6verga till en
filialstruktur. Finansinspektionen har gett Riksbanken tillfalle att yttra sig Over Nordeas
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ansokningar. | detta yttrande redogors for Riksbankens huvudsakliga synpunkter. |
bilagan “Nordeas ansdkningar om tillstand att verkstalla fusionsplaner — bilaga till
Riksbankens yttrande” redogor Riksbanken mer i detalj for sitt stallningstagande.

Nordeakoncernen ar, som enda nordiska bank, en av de 30 banker i varlden som har
klassats som globalt systemviktig (G-SIB). Financial Stability Board (FSB) och Basel
Committee on Banking Supervision (BCBS) har med anledning av G-SIB:s vikt for det
finansiella systemet publicerat en striktare standard for bland annat hur mycket kapital
och forlustabsorberande kapacitet som sadana banker ska ha. Nordea bedoms dessutom
vara nationellt systemviktig i samtliga nordiska ldnder och har omfattande verksamhet i
de baltiska landerna. Nordea har cirka en tredjedel av marknaden for in-och utlaning i
Finland, cirka en femtedel i Danmark och en nagot lagre andel i Sverige, Norge och de
baltiska staterna. Nordeakoncernens samlade tillgangar uppgar till nastan 6 000 miljarder
kronor, vilket motsvarar omkring 140 procent av Sveriges BNP.

Den organisationsférandring som Nordea ansokt om tillstdnd for innebar bland annat att
svenska myndigheter far ett mer direkt ansvar for tillsyn och krishantering avseende
foretagets utldndska verksamhet. Det innebar att myndigheternas hantering av Nordea,
framfor allt i kris, totalt sett kan bli enklare vilket minskar osakerheten fér banken och
dess intressenter. Filialiseringen forenklar aven Nordeas legala struktur och
regelhantering, samt reducerar antalet beslutsinstanser, vilket kan 6ka bankens
effektivitet.

Samtidigt innebar filialiseringen att balansomslutningen fér den svenska banken Nordea
Bank AB okar fran cirka 1 800 miljarder kronor till uppskattningsvis cirka 4 800 miljarder
kronor. En konsekvens blir att omfattningen pa det potentiella dtagandet for
likviditetsstod fran Riksbanken och eventuella framtida statliga krishanteringsatgarder
Okar vasentligt. Dessutom 6kar kraven betydligt pa Finansinspektionens tillsyn da en
storre del av Nordeas verksamhet faller inom ramen for Finansinspektionens ansvar.

Riksbankens ansvar for likviditetsstod okar

Om en svensk bank far likviditetsproblem har Riksbanken en viktig roll som “lender of last
resort”. Det foljer av Riksbankens unika formaga att skapa obegrénsat med likviditet i
svenska kronor. Dértill kan Riksbanken genom sin valutareserv tillféra det finansiella
systemet utlandsk valuta.

En filialisering av Nordea medfér att ansvaret for tillsyn éver och resolution av Nordea i
huvudsak kommer att ligga pa Finansinspektionen respektive Riksgalden. | linje med
detta ar det sannolikt att Riksbanken kommer att fa ansvara for eventuella nddkrediter till
Nordea Bank AB for det fall ett sddant behov skulle uppsta och att Riksbanken darigenom
kan exponeras mot en stdrre andel av riskerna i bankens verksamhet vid en filialisering.
Detta okar riskerna for Riksbanken och ytterst for de offentliga finanserna. Dessutom
omfattar det okade ansvaret for nodkrediter aven valutorna danska kronor, euro och
norska kronor i storre utstrackning an vad som &r fallet i en dotterbolagsstruktur. Hela
Nordeakoncernens samlade skuld i utldndska valuta motsvarar 6ver 900 procent av
Riksbankens valutareserv, vilket illustrerar omfanget av ansvaret.

Nar marknaderna fungerar normalt torde det inte vara ett stort problem for vare sig
Nordea eller Riksbanken att byta (swappa) svenska kronor mot 6nskade valutor. Men det
ar langt ifran sjalvklart att sa ar fallet i en krissituation, vilket ocksa blev tydligt under
krisen 2008-2010."

! Baba, Nagano och Packer (2008) BIS Quarterly Review http://www.bis.org/publ/qtrpdf/r qt0803h.htm samt McGuire,
P. och von Peter, G. (2009) “The US dollar shortage in global banking”, BIS Quarterly Review, mars 2009. Liknande

2[7]


http://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt0803h.htm

SVERIGES
RIKSBANK

Som foljd av det 6kade atagandet blir det for Riksbanken viktigt att ex-ante ha storre
klarhet it hur Nordea hanterar sina likviditetsrisker och vilka likviditetsregler som kommer
att galla for ett filialiserat Nordea. Ansvaret for likviditetshantering ska i férsta hand ligga
pa bankerna sjalva for att minska risken att staten, och ytterst skattebetalarna, far bara de
kostnader som uppstar om bankerna far finansiella problem (se mer under Behov av
atgarder till foljd av en filialisering).

Finansinspektionens ansvar for tillsyn éver Nordea Skar

En filialisering av Nordeas verksamhet innebar ett 6kat svenskt tillsynsatagande eftersom
ansvaret for tillsynen 6ver Nordeas utlandska bankverksamhet i stora delar fors Gver till
Finansinspektionen. Nordea kommer dock dven fortsattningsvis att ha dotterbolag av
betydande storlek i vardlanderna. De utldndska tillsynsmyndigheterna kommer darfor
fortsatt att spela en viktig roll och delta i tillsynskollegiet. For den handelse att Nordeas
filialverksamhet anses vara betydande kommer den finska tillsynsmyndighetens uppgifter
avseende filialen att utdvas av ECB.

Sveriges atagande for krishantering okar

En filialisering av Nordea Okar storleken pa det svenska banksystemet med cirka 3 000
miljarder kronor, det vill sdga med ett belopp som motsvarar cirka 70 procent av Sveriges
arliga BNP. Fastan filialiseringsprocessen kan medféra en tillfallig 6kning av de
operationella riskerna, andrar en filialisering sannolikt inte de strukturella riskerna i
Nordeas verksamhet. Daremot kommer den svenska staten att exponeras for en storre
andel av riskerna it Nordeas verksamhet. Man kan forvisso hdvda att dagens
koncernstruktur redan innebar ett inte obetydligt atagande fér svenskt vidkommande. Vid
en filialisering far dock svenska staten ett uttryckligt atagande fér banken som helhet
eftersom Nordea Bank AB &r ett svenskt bolag som i en krissituation ska hanteras enligt
svensk ratt.

Om Nordea Bank AB skulle fa problem som innebar att banken bedoms fallera eller
sannolikt fallera kan den komma att forsattas i resolution. Huvudregeln &r da att banken
ska aterkapitaliseras genom att bankens aktiedgare och borgenarer far ansvara for att
técka samtliga forluster som den fallerande banken har gjort. Det finns dock utrymme for
att under vissa forutsattningar undanta borgenérer fran att bidra till aterkapitaliseringen.?
Om ett sddant undantag gors far statliga medel fran resolutionsreserven anvéndas for att
kapitalisera banken.? En annan majlighet &r att staten vidtar alternativa &tgarder for att
forhindra att Nordea Bank AB over huvud taget forsattas i resolution, till exempel genom
statligt stod i form av kapitaltillskott for att forebygga att banken fallerar.*

Det kan sammantaget inte uteslutas att den svenska staten, om Nordea far finansiella
problem, kan komma att behéva skjuta till avsevarda belopp till Nordea antingen i form
av forebyggande kapitalisering eller inom ramen for resolution. Darmed kvarstar risken
att staten kan komma att behova avsétta finansiella medel for att stétta Nordea

problem uppstod ocksa pa repomarknaden dar bade Bear Stearns och Lehman Brothers inte kunde lana pengar ens
mot amerikanska statspapper som sdkerhet, The Financial Crisis Inquiry Report

http://fcic-staticlaw.stanford.edu/cdn media/fcic-reports/fcic final report full.pdf

? Ett undantag far exempelvis goras om det ar nédvandigt och proportionerligt for att undvika omfattande spridning
av negativa effekter som leder till en allvarlig stérning i det finansiella systemet.

® En forutsattning for att resolutionsreserven ska fa anvindas ar dock att gare eller borgenarer forst har bidragit med
en viss andel till kapitaliseringen och att EU-kommissionen inte motsatter sig det.

* Forebyggande statligt stod ska bland annat godkannas av EU-kommissionen enligt reglerna om statligt stod.
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ekonomiskt aven med det nya resolutionsregelverket.” Detta avspeglas enligt vissa
kreditvarderingsinstitut aven i de kreditbetyg som dessa institut ger at svenska banker.

Behov av atgarder till foljd av en filialisering

De ovan namnda konsekvenserna medfor enligt Riksbanken att ett antal atgarder bor
vidtas for att begréansa de risker som Nordeas filialisering skulle kunna ge upphov till.
Dessa atgarder diskuteras nedan.

Skdrpta krav pa Nordeas likviditetshantering

For att 6ka motstandskraften och inslaget av sjalvforsakring hos Nordea mot
finansieringsproblem och darmed minska risken att eventuella problem i Nordea medfor
kostnader for Riksbanken, och i forlangningen svenska staten, anser Riksbanken att det ar
rimligt att det finns likviditetstackningskrav (LCR) i alla fér banken viktiga valutor. Redan
idag finns det LCR-krav i euro och amerikanska dollar. Dartill har Riksbanken tidigare
rekommenderat att Finansinspektionen bor inféra ett krav pa LCR i svenska kronor. Som
foljd av Nordeas filialisering anser Riksbanken att Nordea ocksa bor stéllas under LCR-
krav i danska och norska kronor. Eftersom Riksbanken ocksa kan behdva méta ett storre
atagande for likviditetsstod i euro @n vad som ar fallet i en dotterbolagsstruktur bor
behovet av ytterligare krav pa likviditetsbuffertar i euro utéver dagens regler utredas.

Att banken moéter likviditetstackningskrav i vasentliga valutor, sdsom danska och norska
kronor, skulle dven stamma 6verens med avsikten i Basel lll-dverenskommelsen fran
2013° och EU-kommissionens delegerade férordning om likviditetstickningskravet.’
Dessa anger att en bank forvantas halla en likviditetsreserv som har en valutaférdelning
som overensstammer med dess likviditetsbehov. Likviditetstackningskrav i lokala valutor
for banker som har gransoverskridande verksamhet ar heller inte ovanliga internationellt
sett och aterfinns till exempel i Australien®, Schweiz och Singapore.

Nordea forlitar sig till viss del pa att kunna omvandla centralbanksplaceringar i euro och
dollar till norska och danska kronor pa swapmarknaden. Riksbanken beddmer att det inte
gar att utesluta att Nordea i avsaknad av LCR-krav i norska och danska kronor kan
komma att dga tillgdngar i andra valutor som ar bade mindre likvida an
centralbanksplaceringar och svarare att omvandla pa swapmarknaden an euro och dollar.
| ett sddant lage skulle bankens motstandskraft mot likviditetsstress forsamras jamfort
med om de holl buffertar direkt t danska och norska kronor.

Att forlita sig pa swapmarknaden for att tacka utfléden i andra valutor ar inte heller
forenligt med Baselregelverket.’

Atgérder som Riksbanken behdver vidta

Att Nordea uppfyller de LCR-krav som stalls pa banken utgor inget fullgott skydd mot
likviditetsrisker eftersom LCR endast mater i vilken utstrdckning en bank har likvida
tillgangar for att klara likviditetsutfloden under 30 dagar. Det kan darfor kravas att
atgarder vidtas som sakerstaller att Riksbanken har en formaga att tillhandahalla likviditet

> Under férhandlingarna i EU om krishanteringsdirektivet framférdes fran den svenska regeringens sida att det
foreslagna regelverket egentligen inte var anpassat for att hantera verkliga systemkriser och att medlemsstaterna
borde ges storre flexibilitet. Forhandlingarna resulterade i att direktivet har fatt vissa inslag som okar flexibiliteten,
t.ex. mojlighet for staten att ge forebyggande statligt stod eller att ta Over dgandet av en bank under resolution. (Se
Finanskriskommitténs betankande SOU 2014:52 Resolution en ny metod att hantera banker i kris, s. 340).

® Artikel 42 i Basel Ill: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, BCBS - januari 2013.

7 EU-kommissionens delegerade forordning 2015/61 om likviditetstackningskrav for kreditinstitut - artikel 8.6.

& | Australien kan banker under vissa férutsattningar och mot en manatlig avgift och mot lampliga sakerheter fa
tillgang till en sa kallad Committed Liquidity Facility (CLF). Det kan ses som en likviditetslina mot centralbanken.

% Basel Ill: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, BCBS, januari 2013.
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i de valutor som behovs. Till atgarderna hér exempelvis att se over valutareservens storlek
och sammansattning. Dartill kan Riksbanken behdva uppratta swapavtal med andra
centralbanker. Det ska dock noteras att ett swapavtal mellan Riksbanken och en annan
centralbank inte innebar att en swaptransaktion kan genomféras automatiskt sa snart ett
behov av utlandsk valuta uppstar, eftersom avtalen generellt kraver ytterligare
godkannande av varje swaptransaktion. Eventuella swapavtal bor darfér endast dvervagas
som ett komplement till behovet av utokad valutareserv. Allt annat lika blir behovet av att
se Over valutareservens storlek och sammanséattning dock mindre ju storre
likviditetsbuffertar Nordea sjalv alaggs att ha. Vidare diskussion om valutareserven bor
darfor bli avhangig hur LCR-krav i enskilda valutor infors.

Det 6kade ansvaret for eventuella nodkrediter leder ocksa till att Riksbanken far ett storre
behov av att inhamta information om likviditetssituationen i Nordeas verksamhet. Det
kan darfor bli aktuellt att utdka frekvensen pa informationsintaget samt att daven omfatta
bankens likviditetssituation i danska och norska kronor. Riksbanken avser vidare att
intensifiera samarbetet och samordningen med &vriga centralbanker i Norden och de
baltiska staterna.

Om marknadsomsténdigheter eller reglering medfor att graden av sjalvférsakring mot
likviditetsstorningar hos banker ar otillracklig finns det ocksé anledning att ndrmare
undersdka om Riksbankens likviditetsfaciliteter och deras villkor kan utformas sa att
bankerna i storre utstrackning bar kostnaderna av sjalvpatagna likviditetsrisker.

Tillréckliga resurser for 6kat svenskt tillsynsansvar och utdkat grénséverskridande mandat

Vid en filialisering far Finansinspektionen ett storre tillsynsansvar an om verksamheten
drivs vidare i dotterbolag. Det innebaér att Finansinspektionen kommer att behdva
betydligt mer resurser for att ha mojlighet att utdva en effektiv tillsyn 6ver Nordea. Exakt
hur mycket resursbehovet 6kar beror dock bland annat pa hur vérdldnderna férandrar
sina tillsynsresurser pa grund av filialiseringen. Mot bakgrund av att Nordea kommer att
ha filialer och dotterbolag av betydande storlek i vardlanderna ar det viktigt att
personaltatheten for det totala antalet personer som arbetar med tillsynen av Nordea inte
minskar.

Den svenska staten kommer till f6ljd av Nordeas filialisering att fa ett 6kat intag av
tillsynsavgifter fran Nordea. Det ar enligt Riksbankens mening angelédget att
Finansinspektionen genom de 6kade avgifterna tilldelas de resurser som kravs for att
med passande tillsynsintensitet kunna utféra det utokade tillsynsuppdrag av en G-SIB
som Nordeas filialisering innebar.

Filialiseringen innebar ocksa att Finansinspektionen kommer att fa ett avgérande
inflytande over vilka makrotillsynsatgarder som far genomslag pa Nordeas utlandska
filialer. Mot bakgrund av att Nordea &r en bank med omfattande gréanséverskridande
verksamhet blir det enligt Riksbankens mening extra viktigt att sakerstalla att
Finansinspektionen har de verktyg som kravs samt mdjlighet att erkdnna
makrotillsynsatgarder som har vidtagits av ett vardland. Annars kan det uppsta situationer
dar stabilitetsrisker som har uppmarksammats av Nordeas vardlander inte motverkas
genom makrotillsynsatgarder riktade gentemot Nordea. Det skulle ocksa kunna leda till
att Nordea inte bygger upp tillracklig motstandskraft mot stabilitetsrisker i vardlanderna,
vilket kan férsamra den finansiella stabiliteten i bade Sverige och vardlanderna.

Behov av ytterligare atgarder

Utover de ovan diskuterade atgarderna har Riksbanken tidigare argumenterat for att en
rad andra atgarder behdvs for att starka stabiliteten i det finansiella systemet. Dessa
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atgarder har bland annat framforts i Riksbankens Finansiella stabilitetsrapport och beror
alla fyra storbankerna. Dessa ar saledes inte direkt betingade av Nordeas filialisering men
vikten av att de infors forstarks av det 6kade dtagande for den svenska staten som foljer
av Nordeas planer.

LCR-krav i svenska kronor och uppfylinad av miniminivan for NSFR

Som Riksbanken tidigare patalat bor de svenska storbankerna stéllas under ett LCR-krav i
svenska kronor som uppgar till atminstone 60 procent. Dessutom boér de uppfylla en
NSFR pa 100 procent. Som tidigare papekats av Riksbanken ar det svenska banksystemet
starkt sammankopplat och problem i en bank kan sprida sig till andra. Mot det 6kade
atagandet for den svenska staten som foljer av en filialisering blir det darfor extra viktigt
att banker har en tillfredstallande likviditetshantering. Filialiseringen av Nordea
understryker darfor behovet av sdval LCR i svenska kronor som NSFR.

Skdrpta kapitalkrav

Enligt Riksbankens mening gor Nordeas filialisering det &n mer angeldget att starka det
svenska banksystemets motstandskraft genom att skarpa kapitalkraven pa de fyra
storbankerna.

Riksbanken har tidigare argumenterat for att de fyra svenska storbankerna bor stallas
under ett bruttosoliditetskrav pa 5 procent och att det riskbaserade kapitalkravet bor
skarpas.'® Det kan noteras att Schweiz, Storbritannien och USA avser att infora
bruttosoliditetskrav av ungefarligen samma storlek fér deras systemviktiga banker. Aven
IMF och OECD har konstaterat att ett bruttosoliditetskrav pa 5 procent vore 6nskvart.!*
Stod f?zr bruttosoliditetskrav pa liknande nivaer ges ocksa i en nyligen publicerad studie
av BIS.

Finansinspektionen genomfor for ndrvarande en 6versyn av de svenska bankernas
berakningar av kapitalkraven for foretagsexponeringar. Detta arbete kan resultera i 6kade
riskvagda kapitalkrav for svenska banker som anvander interna modeller och saledes
ocksa leda till hdgre bruttosoliditet. Riksbanken valkomnar detta arbete.

Strikta krav pd forlustabsorberande kapacitet

Samtidigt vill Riksbanken papeka att strangare kapitalkrav ingalunda eliminerar risken for
fallissemang. For att minska sannolikheten for att svenska staten ska behéva skjuta till
kapital i en krissituation ar det darfér aven viktigt att Sverige infor strikta krav pa
forlustabsorberande kapacitet." P3 s& satt maximeras forutsattningarna for att banken
ska kunna aterkapitaliseras genom att dess skulder skrivs ner eller konverteras till aktier.

Riksbanken anser att kalibreringen av detta krav bor utga fran saval konservativa
antaganden om de forluster som intréffat innan och under resolution som 6nskad niva pa
kapitaltackningskrav och buffertar efter aterkapitalisering for att banken ska kunna aterfa
marknadens fortroende. Skuldnedskrivningsverktyget ar forvisso i all vasentlighet oprévat
men om kalibreringen av kravet pa banken sker utifran dessa antaganden ges sa goda

19 Sveriges riksbank (2015b), se kallférteckning for publikationens namn.

1 Sweden: Article IV Consultation — Staff Report, IMF Country Report No. 14/261, augusti 2014.
Internationella Valutafonden (IMF). Box 1.5 i OECD Economic Outlook, november 2012. Organisationen
for ekonomiskt samarbete och utveckling(OECD).

12 Fender I. och Lewrick U. (2015), Calibrating the leverage ratio, BIS Quarterly Review, december 2015.
Bank for International Settlements (BIS).

B Total Loss Absorbing Capacity (TLAC) och Minimum Requirement for own funds and Eligible
Liabilities (MREL).
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forutsattningar som mojligt for att en skuldnedskrivning kan undvika att staten behover
skjuta till kapital samtidigt som banken pa ett effektivt satt kan fortsatta sin roll som
kreditgivare.™*

Andamalsenliga krav

Avslutningsvis beddmer Riksbanken att de foreslagna atgarderna ar andamalsenliga givet
storleken pa det svenska banksystemet och de férandringar som Nordeas filialisering
medfor. Nordea har dessutom formagan att pa kort sikt uppfylla kraven utan en
betydande inverkan pa verksamheten.

Pa direktionens vagnar

Stefan Ingves
Kerstin Haglund

| direktionens beslut har deltagit: Stefan Ingves (ordforande), Kerstin af Jochnick, Martin
Flodén, Per Jansson, Henry Ohlsson och Cecilia Skingsley.

Foredragande har varit Amelie Stierna och Marcus Pettersson.

“Riksgélden har meddelat att myndigheten under varen kommer att publicera principer fér faststallande
av minimikraven pa nedskrivningsbar skuld (MREL).

7 (7]



Bilaga

SVERIGES

P M RIKSBANK

SVERIGES RIKSBANK
SE-103 37 Stockholm
(Brunkebergstorg 11)

Tel +46 8 787 00 00

Fax +46 8 21 05 31
registratorn@riksbank.se
www.riksbank.se

DNR 2016-00036

Nordeas ansokningar om tillstand att verkstilla fusionsplaner - bilaga
till Riksbankens yttrande

Denna promemoria ar en bilaga till Riksbankens remissvar “Angaende remiss om Nordeas
ansokningar om tillstand att verkstalla fusionsplaner”. | denna bilaga forklaras och
motiveras Riksbankens standpunkter ytterligare.

| den forsta delen beskrivs Nordeas filialiseringsplaner oversiktligt. | del tva redogors for
hur planerna forandrar Riksbankens ansvar for likviditetsforsorjning och hur de paverkar
Finansinspektionens (Fl:s) tillsyn. Dessutom beskrivs hur statens atagande foérandras av
filialiseringen med fokus pa mojligheten att hantera Nordea om den skulle forsattas i
resolution. | del tre fors darefter en diskussion om vilka krav som bor stéllas pa Nordea
vid en filialisering. Filialiseringen understryker ocksa behovet av ett antal atgarder som
Riksbanken tidigare efterlyst och som berdr storbankerna generellt. Aven dessa redogors
for i del tre. | del fyra beskrivs hur Nordea kan uppfylla de krav som foreslas, vilket foljs av
en avslutande diskussion.

1. Bakgrund

Nordea meddelade i mitten av 2015 att banken inlett en dialog med myndigheterna i de
lander dar den ar verksam om att andra sin foretagsstruktur frdn en koncern med
dotterbolag i de 6vriga nordiska landerna till en vervagande filialstruktur. Nordeas avsikt
ar att genom en fusion fora over tillgdngar och skulder i danska, finska och norska
dotterbanker till det svenska moderbolaget. Banken avser att bedriva samma verksamhet
i dessa lander som innan, men genom filialer i stallet fér genom dotterbolag. Nordea
kommer dessutom att ha dotterbolag, bland annat hypoteksbolag, i Danmark, Finland
och Norge (vdrdldnderna).

Nordea &r, som enda nordiska bank, en av de 30 banker i varlden som har klassats som
globalt systemviktiga (Global Systemically Important Bank, G-SIB)."> Financial Stability
Board (FSB) och Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) har med anledning av
G-SIB:s vikt for det finansiella systemet publicerat en striktare standard for bland annat
hur mycket kapital och forlustabsorberande kapacitet som sadana banker skall ha.
Nordea ar dessutom en nationellt systemviktig bank i samtliga nordiska lander och har
omfattande verksamhet i de baltiska landerna. Nordeas har cirka en tredjedel av

3 http://www.fsb.org/wp-content/uploads/2015-update-of-list-of-global-systemically-important-banks-G-SIBs.pdf
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marknaden for in-och utlaning i Finland, cirka en femtedel i Danmark och en nagot lagre
andel i Sverige, Norge och de baltiska landerna (se tabell 1).

Tabell 1. Nordeas marknadsandelar { Norden och de baltiska [lGnderna
December 2015, procent

Sverige Finland Danmark  Norge Baltikum

Bolan 15,4 30,3 17,3 111 15,2
Konsumtionslan 6,6 30,8 191 74 58
Foretagslan 13 28,6 24 12 151
Inldning privatpersoner 14,8 29,3 22,8 79 53
Inldning foretag 16,3 324 26,4 11,9 9,7

Kalla: Nordeas faktabok

Nordeas samlade tillgdngar uppgar till nastan 6 000 miljarder kronor, vilket motsvarar
cirka 140 procent av Sveriges BNP (se tabell 2). Halften av Nordeas tillgdngar utgors av
utlaning till allménheten. | ett europeiskt perspektiv ar deras kapitalisering hdg om man
mater enligt det riskvagda kapitalmattet karnprimarkapitalrelation (16,5 procent). Matt
enligt det icke-riskvagda kapitalmattet bruttosoliditet ligger banken daremot narmare
genomsnittet. Nordeas likviditetstackningskrav (Liquidity Coverage Ratio, LCR) ligger pa
201 procent. | EUR och USD ligger de pa 303 procent respektive 188 procent. Mer om
Nordeas nyckeltal och hur de forhaller sig till de atgarder som Riksbanken foreslar finns i
kapitel 4.

Tabell 2. Nordea ( siffror

December 2015

Matt Nordeas niva
Tillgangar Ca 6 000 mdr kronor
Utlaning till allménheten Ca 3 000 mdr kronor
Karnprimarkapitalrelation (CET1) 16,5 procent
Bruttosoliditet 4,6 procent
LCR totalt 201 procent
LCR EUR 303 procent
LCR USD 188 procent

Anm. Nordea redovisar varken LCR i SEK eller NSFR.

Kélla: Nordeas resultatrapport

2. Konsekvenser av filialiseringen

En filialisering av Nordea beddéms ha bade positiva och negativa konsekvenser for
stabiliteten i det svenska finansiella systemet.

Enligt Nordea Bank AB éar syftet med filialiseringen att forenkla den legala strukturen i
bankkoncernen och pa sa satt starka bolagsstyrningen, minska den administrativa
komplexiteten och Oka effektiviteten. Filialiseringen foérenklar dven Nordeas legala
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struktur och regelhantering, samt reducerar antalet beslutsinstanser, vilket kan oka
bankens effektivitet.

Aven tillsynen av Nordea kommer troligtvis att férenklas d& en stérre del av tillsynen
kommer att knytas till en huvudsaklig motpart (FI) och darmed bedrivas mer samlat.
Nordea kommer dock &ven fortsattningsvis att ha nagra dotterbolag och filialer av
betydande storlek i vardlanderna. De utlandska tillsynsmyndigheterna, inklusive ECB,
kommer darfor fortsattningsvis att spela en viktig roll (se mer under kapital 2.2).

Fran statens perspektiv skulle en filialstruktur dessutom kunna medféra att en eventuell
resolution av Nordea kan ske mer samordnat via den svenska resolutionsmyndigheten
Riksgalden. Detta kan o6ka effektiviteten i ett resolutionsférfarande och darmed oka
sannolikheten for att en eventuell resolution kan genomféras enligt plan.

Som Riksbanken beskriver narmare i det foljande kommer emellertid filialiseringen aven
att 6ka omfattningen av eventuellt likviditetsstod fran Riksbanken och andra eventuella
statliga krishanteringsatgarder. Detta galler inte minst Riksbankens atagande att bista
Nordea Bank AB med likviditetsstdd i utldndska valutor om banken skulle fa
finansieringsproblem. Dartill dkar Fl:s ansvar for tillsynen vasentligt.'®

| det foljande redogdr Riksbanken for hur Nordeas filialisering forandrar Riksbankens
ansvar for likviditetsforsorjningen och hur den paverkar Fl:s tillsyn, da det ar de omraden
dér Nordea filialisering beddms fa storst konsekvenser. Dessutom beskrivs hur statens
atagande forandras av filialiseringen med fokus pa mojligheten att hantera banken om
den forsatts i resolution.

2.1 Riksbankens ansvar for likviditetsstod okar

De flesta centralbanker, inklusive Riksbanken, kan ge bade generellt” och riktat
likviditetsstod (sa kallade nodkrediter eller ELA). Vad galler det generella likviditetsstodet
har normalt bade filialer och dotterbolag tillgang till dessa i de lander dar de verkar. For
nodkrediter &r situationen daremot inte lika tydlig. Aven om centralbanker har méjlighet
att ge nodkredit ar sddana beslut namligen diskretionara.'®

En filialisering av Nordea medfor att ansvaret for tillsyn dver och resolution av Nordea i
huvudsak kommer att ligga pa Fl respektive Riksgalden. | linje med detta &r det rimligt att
utga ifran att Riksbanken kommer att fa det huvudsakliga ansvaret for eventuella
nddkrediter till Nordea Bank AB fér det fall behov skulle uppstd. Aven om det inte &r
mojligt att med sakerhet forutse vilket beslut centralbankerna i vardlanderna kommer att
fatta i fragan om en nodkredit till en systemviktig filial utgar Riksbanken fran att den i
egenskap av hemlandscentralbank behover ha storre beredskap for att ge nddkredit till
Nordea an vad som ar fallet i en dotterbolagsstruktur.

Genom filialiseringen kommer Nordea Bank AB att bli en betydligt stérre bank &n
tidigare, eftersom dess balansomslutning kommer att inkludera stora delar av den
verksamhet som tidigare bedrivits av de danska, finska och norska dotterbolagen. Hela
Nordeakoncernens samlade skuld i utlandska valuta per juni 2015 motsvarar Over
900 procent av Riksbankens valutareserv och cirka 120 procent av svensk BNP, vilket
illustrerar omfanget av ansvaret.

16 Nordeas filialisering kommer aven att 6ka storleken pa de insattningar som garanteras av det svenska
insattningsgarantisystemet, vilket dock inte ar beskrivet ytterligare i denna promemoria.

17 T ex. de extraordinéra utlaningsfaciliteter som manga centralbanker, inklusive Riksbanken, satte upp i samband med
krisen 2008.

18 E5r lander inom euro-omradet, sdsom Finland, galler att en nationell centralbanks beslut att ge nodkredit i
praktiken behover godkannas i férvag av Europeiska centralbanken (ECB).
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Det betyder att om Nordea filialiserar behdver Riksbanken ha beredskap for att hantera
en storre bank an tidigare. Riksbanken kan darfér exponeras mot en stérre andel av
riskerna i Nordeas verksamhet. Dessutom kan det 6kade ansvaret for nddkrediter aven
omfatta valutorna danska kronor (DKK), euro (EUR) och norska kronor (NOK) i storre
utstrackning an vad som é&r fallet i en dotterbolagsstruktur. Riksbanken tar visserligen
sakerheter for all form av utldning men det ar inte sakert att sakerheterna alltid tacker
Riksbankens risker.

Att Riksbankens kreditrisk kan 6ka galler ocksa i en situation da Riksbanken ger nédkredit
till en bank som sedermera forsatts i resolution. Riksbankens fordran — till den del det inte
finns sdkerheter for — skulle mojligen kunna skrivas ned eller konverteras, precis som
bankens skulder till privata aktorer. | forarbetena till den nya resolutionslagen konstateras
visserligen att Riksbanken skulle kunna fa en statlig garanti for en eventuell nodkredit,
men det kan inte tas for givet."®

Som féljd av det dkade atagandet blir det for Riksbanken extra viktigt att ex-ante ha
storre klarhet i hur Nordea hanterar sina likviditetsrisker och vilka likviditetsregler som
kommer att galla for ett filialiserat Nordea. Ansvaret for likviditetshantering ska i forsta
hand ligga pa bankerna sjalva for att minska risken att staten, och ytterst skattebetalarna,
far bara de kostnader som uppstar om bankerna far finansiella problem. Eftersom storre
egna likviditetsreserver hos bankerna minskar behovet av en valutareserv hos Riksbanken
kan statens l6pande kostnader for valutareserven minska om bankerna i hogre
utstrackning forsakrar sig sjalva mot likviditetsrisker (se mer under 3.1).

2.2 Finansinspektionens ansvar for tillsyn 6ver Nordea 6kar

Tillsyn

En annan f6ljd av Nordeas filialisering ar att Fl:s ansvar for tillsynen av Nordea kommer
att oka.

| dagslaget skots tillsynen 6ver Nordea Bank AB av FI medan tillsynen over bankens
dotterbolag i Danmark, Finland och Norge uttvas av tillsynsmyndigheterna i respektive
land. Tillsynen o6ver Nordeakoncernen samordnas dessutom { ett sa kallat
tillsynskollegium som leds av FI i egenskap av myndighet med tillsynsansvar for
moderbolaget i koncernen. Om Nordea Bank AB fusionerar med sina dotterbolag innebar
det att Nordea Bank AB 6vertar de utlandska dotterbolagens tillgdngar och skulder. For
den verksamhet som Nordea Bank AB kommer att driva via filial i Danmark, Finland och
Norge ligger, enligt EU-ratten, det huvudsakliga ansvaret for tillsynen pa Fl. Filialiseringen
kommer darfor att innebdra att FI far ansvar for tillsyn over ett betydligt stérre Nordea
Bank AB an i dag. For den verksamhet som drivs av den svenska banken, inklusive den
verksamhet som drivs i utlandet via filialer, kommer i allt vasentligt svensk ratt att galla,
till exempel i frdga om kapital- och likviditetskrav. Tillsynsmyndigheterna i vardlanderna
far alltsa inte stalla sddana krav pa filialerna.

All beslutanderatt avseende den nuvarande koncernen kommer emellertid inte att foras
over till FI eftersom Nordea aven efter filialiseringen kommer att ha ett antal dotterbolag i
vardlanderna. Det kommer darfor att finnas ett tillsynskollegium for koncernen. | kollegiet
for koncernen kommer ocks3 tillsynen 6ver de betydande filialerna att samordnas.”

19 prop. 2015/16:5 s. 659.
% Inom EES gérs det skillnad mellan betydande filialer och andra filialer. En filial som vars verksamhet &r systemviktigt
i vardlandet kan vara betydande (se artikel 51 i Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
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Nar det kommer till tillsyn 6ver Nordeas filialverksamhet far FI gora platsundersokningar
av filialens verksamhet i vérdlanderna. FI far emellertid ocksd begédra att
vardlandsmyndigheten utfor vissa kontroller for dess rékning. Vardlandsmyndigheten kan
da valja mellan att sjalv utféra kontrollen eller lata Fl gora det. Tillsynsmyndigheterna i
vardlanderna har ocksa vissa egna befogenheter att skydda den finansiella stabiliteten i
vardlandet. De far exempelvis begara information direkt fran filialen, gora
platsundersokningar eller vidta sa kallade sakerhetsatgarder’ Dessutom har den
vardlandsmyndighet som har tillsyn éver en betydande filial ratt till mer information fran
hemlandsmyndigheten &n vardlandsmyndigheten fér en vanlig filial. Om Nordea
filialiserar sin verksamhet kommer den finska filialen sannolikt att bli sa stor att den finska
tillsynsmyndighetens uppgifter avseende filialen kommer att utévas av ECB.

For att uppratthalla den finansiella stabiliteten i regionen ar det viktigt att FlI kan bedriva
en effektiv tillsyn av bade den svenska och den utldndska verksamheten. FI kommer
darfor att behova avsatta resurser for att utdva tillsyn éver Nordea Bank ABs verksamhet i
vardlanderna. Dessutom kommer Fl att behdva folja den realekonomiska och finansiella
utvecklingen i respektive land och forstd den miljo i vilken verksamheten bedrivs. Oavsett
hur uppgifterna fordelas mellan myndigheterna kommer det att stallas héga krav pa
koordinering av tillsynen for att sakerstalla att den kunskap som finns hos vardlandernas
tillsynsmyndigheter fors 6ver till FI (se kapitel 3.1 féor mer information om behov av
tillsynsintensitet).

Makrotillsyn

Filialiseringen innebar att FI kommer att fd ett avgorande inflytande O6ver vilka
makrotillsynsatgarder som far genomslag pa Nordeas utlandska filialer. Enligt svensk ratt
ar Fl skyldig att erkanna vissa makrotillsynsatgarder som beslutats i ett annat EES-land, till
exempel den kontracykliska kapitalbufferten. Fér andra makrotillsynsatgarder finns
emellertid ingen sadan automatisk reciprocitet. Det ar saledes viktigt att FI har mojlighet
att erkdnna makrotillsynsatgarder vidtagna av ett vardland adven nar detta inte ar
obligatoriskt. Annars kan det uppstd situationer dar stabilitetsrisker som har
uppmarksammats av Nordeas vardlander inte motverkas genom makrotillsynsatgarder
riktade gentemot Nordea. Det skulle ocksd kunna leda till att Nordea inte bygger upp
tillracklig motstandskraft mot stabilitetsrisker i vardlandet, vilket kan férsdmra den
finansiella stabiliteten i bade Sverige och i vardlandet.

For att minska sannolikheten for sadana effekter har den europeiska systemrisknamnden
(ESRB) utfardat en rekommendation om “The assessment of cross-border effects of and
voluntary reciprocity for macroprudential policy measures”, som rekommenderar
medlemsldnderna att erkdanna andra medlemsldnders (vardlandernas) makrotillsyns-
atgarder. Vid sidan om ESRB:s rekommendation pagar det ocksa ett arbete i Nordic Baltic
Macroprudential Forum som ska utmynna i en samsyn om reciprocitet.

2013 om behorighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag, om
andring av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG). Det ar rimligt att anta
att filialerna i Danmark, Finland och Norge kommer att bli klassificerade som betydande. Det ar dock ytterst
vardlandsmyndigheten som bestammer om en filial &r betydande eller inte. Det finns vissa skillnader mellan
betydande filialer och andra filialer. Om en filial ar betydande ska exempelvis vardlandsmyndigheten for den filialen
alltid inga tillsynskollegier.

2 Beskrivningen &r baserad pa direktiv 2013/36/EU. Direktivet anger inte exakt vilka &tgarder som avses. Forenklat
beskrivet kan dock en véardlandsmyndighet vid missndje med hemmamyndighetens atgarder, for att hantera en
regelovertradelse, vidta atgarder for att forhindra ytterligare overtradelser, for att skydda intressen for inséttare,
investerare och andra mottagare av tjanster eller for att skydda det finansiella systemets stabilitet. Det kan exempelvis
bli aktuellt vid likviditetsstress.
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2.3 Sveriges atagande for krishantering 6kar

Om Nordea genomfor filialiseringen kommer Riksgalden, i egenskap av den svenska
resolutionsmyndigheten, att ensam kunna besluta om resolution av den svenska banken
och dess filialer. Detta ar positivt fran ett svenskt perspektiv och for Nordea eftersom
resolutionsforfarandet darmed kan ske mer samlat for en storre del av verksamheten.
Riksgélden behdver dock samarbeta med resolutionsmyndigheterna i vardldanderna vad
galler filialer och vardléanderna kan alltjamt besluta om resolution av de dotterbolag (till
exempel hypoteksbolagen) som finns kvar i dessa lander.

| Sverige har saval privat som offentlig sektor i varierande grad valt att anvanda sig av
utldndsk finansiering. For att finansieringen ska fungera val kravs att marknaden har
fortroende for svenska staten och banksystemet. Med ett stort banksystem foljer ett
potentiellt stort dtagande for svenska staten att hantera bankkriser.

En filialisering av Nordea Okar storleken pa det svenska banksystemet med cirka 3 000
miljarder kronor, det vill siga med ett belopp som motsvarar cirka 70 procent av Sveriges
arliga BNP. Fastan filialiseringsprocessen kan medféra en tillfallig 6kning av de
operationella riskerna, dndrar en filialisering sannolikt inte de strukturella riskerna i
Nordeas verksamhet. Daremot kommer den svenska staten att exponeras mot en storre
andel av riskerna i Nordeas verksamhet. Man kan forvisso havda att dagens
koncernstruktur redan innebar ett inte obetydligt dtagande for svenskt vidkommande. Vid
en filialisering far dock svenska staten ett uttryckligt dtagande for banken som helhet
eftersom Nordea Bank AB ar ett svenskt bolag som i en krissituation ska hanteras enligt
svensk ratt.

Forutsattningarna for forhandlingar om bdérdeférdelning av kostnader mellan lander blir
samre jamfort med nar man har en struktur med separata utldndska dotterbolag.
Utgangspunkten nar bordorna ska fordelas mellan hem- och vardlanderna for en koncern
ar hur bankens tillgangar ar férdelade mellan de olika landerna. Det betyder att ju storre
del av tillgdngarna som tillhor det svenska moderbolaget (Nordea Bank AB), desto storre
borda kommer sannolikt att falla pa den svenska staten.”” | dagslaget ligger omkring
30 procent av Nordeakoncernens totala tillgdngar i det svenska moderbolaget. Vid en
filialisering beddms att omkring 80 procent av Nordeas tillgangar ligga i det svenska
moderbolaget (se diagram 1).

%2 Detta ligger ocksa i linje med att resolutionsavgiften for hela banken inklusive dess filialer betalas till den svenska
resolutionsreserven.
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[ | Diagram 1. Bankernas tillgangar i férhallande till BNP
December 2015, procent
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Kéllor: Handelsbanken, Nordea, SCB, SEB, Swedbank och Riksbankens berdkningar

En G-SIB som Nordea kommer sannolikt inte att tilldtas ga i konkurs om banken far
finansiella problem. Om Nordea skulle fa problem som innebar att banken bedéms fallera
eller sannolikt kommer att fallera s& kommer den i stallet troligt att forsattas i resolution.
Resolutionsférfarandet styrs av den lag om resolution som nyligen har inférts for att
inforliva EU:s krishanteringsdirektiv (BRRD) i svensk ratt. Syftet med den nya lagen &r att
minimera eller begrénsa statens kostnader for att hantera en fallerande bank genom att i
stallet lata aktiedgare och borgenarer i banken tacka forluster och ansvara for bankens
kapitalisering.

Huvudregeln vid en resolution ar att bankens aktiedgare och borgenérer ska ansvara for
att tdcka samtliga forluster som den fallerande banken har gjort och for att
aterkapitalisera banken. Det ska gbéras genom minskning av aktiekapitalet i kombination
med nedskrivning eller konvertering av vissa skulder. Om dessa atgarder vidtas kommer
staten inte att belastas med nagra kostnader for kapitaliseringen av Nordea. Det finns
dock utrymme for att under vissa forutsattningar undanta borgenarer fran att bidra till
kapitaliseringen. Om ett saddant undantag gors far — i stallet for att borgenarerna bidrar —
statliga medel fran resolutionsreserven anvandas for att kapitalisera banken. En
forutsattning for att resolutionsreserven ska fa anvandas &ar dock att agare eller
borgenarer forst har bidragit med en viss andel till kapitaliseringen och att EU-
kommissionen inte motsatter sig det.

En annan mojlighet ar att staten vidtar alternativa atgarder for att forhindra att Nordea
Bank AB over huvud taget forsattas i resolution, till exempel genom statligt stdd i form av
kapitaltillskott for att forebygga att banken fallerar.?

Det nya resolutionsramverket ar dock fortfarande oprévat och det kan inte uteslutas att
svenska staten, trots de nya befogenheter som ramverket ger, kan behdva skjuta till
avsevarda belopp — inom de ramar som EU tilldter — for att kapitalisera en bank i
resolution eller for att férebygga att banken fallerar. Darmed kvarstar risken att staten kan
komma att behdva avsatta finansiella medel for att stotta Nordea ekonomiskt dven med

 Forebyggande statligt stod far bara ges under vissa férutsattningar och ska exempelvis godkannas av EU-
kommissionen enligt reglerna om statligt stod.
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det nya resolutionsregelverket.* Detta avspeglas enligt vissa kreditvarderingsinstitut dven
i de kreditbetyg som ges at svenska banker.

Fran ett svenskt perspektiv bor de férdelar som filialiseringen medfor genom ett enklare
och mer samlat resolutionsforfarande saledes balanseras mot det storre finansiella
atagande som skulle uppsta for svenska staten om banken hamnar i en krissituation.

2.4 Sammanfattning av konsekvenserna

Sammanfattningsvis anser Riksbanken att Nordeas filialisering ©kar Riksbankens
atagande att ge eventuellt likviditetsstod vilket darmed stéller 6kade krav pa den
beredskap som saval Riksbanken som Nordea behdver ha. Utover det stalls det betydligt
hogre krav pa resurser till FI med anledning av deras 6kade tillsynsansvar. Trots den
forenklade bolagsstrukturen som folier av en filialisering och det nya
krishanteringsregelverket anser Riksbanken att svenska staten alltiamt kan fa ett storre
atagande for krishanteringsatgarder. Mot den bakgrunden, och det faktum att Nordea ar
klassat som en G-SIB, bor vissa atgarder vidtas om Nordea filialiserar. Dessa redogérs for
nedan.

3. Behov av atgérder

De konsekvenser som ndmns ovan medfor enligt Riksbanken att ett antal atgarder bor
vidtas for att begransa riskerna som Nordeas filialisering skulle kunna ge upphov till for
den svenska staten. Dessa diskuteras i del 3.1. Riksbanken anser dven att ett antal andra
atgarder bor genomforas for att starka stabiliteten i det svenska finansiella systemet.
Dessa atgarder har bland annat framforts i Riksbankens Finansiella stabilitetsrapport och
beror alla fyra storbankerna. Dessa ar sdledes inte direkt betingade av Nordeas
filialisering men vikten av att de infors forstarks av det 6kade dtagandet for den svenska
staten som foljer av Nordeas filialiseringsplaner. Dessa atgarder diskuteras i del 3.2.

3.1 Behov av atgarder till foéljd av en filialisering

Likviditetskrav ( utldndsk valuta

Nar Nordea Bank AB:s balansomslutning vaxer okar ocksd Riksbankens ansvar for
nodkrediter och darmed kan ocksa Riksbankens kreditriskexponering 6ka. Dessutom kan
det 6kade ansvaret dven omfatta valutorna DKK, EUR och NOK i storre utstrackning an i
en dotterbolagsstruktur. Det innebar att Riksbanken kan komma att behdva 6ka sin
beredskap for att bistda Nordea med eventuella nodkrediter i dessa valutor.

Det ska emellertid podngteras att om en storre valutareserv ar nddvandig sa kan det vara
kostsamt for staten eftersom kostnaden for finansiering av en likvid valutareserv vanligen
ar hogre an avkastningen fran den. Riksbanken anser att inte staten, genom Riksbanken,
ska behova std for kostnaden for bankers sjalvpatagna likviditetsrisker. | stallet bor
formanstagarna, det vill sdga bankerna, i forsta hand sjalva forsdkra sig mot eventuella
institutspecifika finansieringssvarigheter genom att ha en egen tillfredsstallande
likviditetshantering i alla for banken vasentliga valutor. Allt annat lika 6kar dartill behovet
av valutareserv ju lagre likviditetsbuffertar bankerna sjalva har. Ett satt att sakerstélla att

# Under férhandlingarna i EU om krishanteringsdirektivet framfordes fran den svenska regeringens sida att det
foreslagna regelverket egentligen inte var anpassat for att hantera verkliga systemkriser och att medlemsstaterna
borde ges storre flexibilitet. Forhandlingarna resulterade i att direktivet har fatt vissa inslag som okar flexibiliteten,
t.ex. mojlighet for staten att ge férebyggande statligt stdd eller att ta Over dgandet av en bank under resolution. (Se
Finanskriskommitténs betdnkande SOU 2014:52 Resolution en ny metod att hantera banker i kris, s. 340).
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kostnaderna i storre utstrackning béars av formanstagaren ar att infora
likviditetstackningskrav i LCR i alla for banken vasentliga valutor.

FI har redan idag lagt fast LCR-krav i EUR och USD satta till 100 procent. Dartill har
Riksbanken rekommenderat att FI bor infora ett krav pa LCR i SEK satt till atminstone 60
procent. Utifrdn Riksbankens perspektiv foranleder Nordeas filialisering dessutom att
Nordea bor omfattas av krav pd LCR i DKK och NOK. Eftersom Riksbanken kan behova
mota ett storre atagande for likviditetsstod i EUR an vad som ar fallet i en
dotterbolagsstruktur bor det utredas om det finns ett behov av hdgre krav an de 100
procent som galler idag for LCR i EUR. Exakt till vilka nivaer kraven i de olika valutorna
bor uppga, liksom om de bor inféras via Pelare 1 eller Pelare 2 bor utredas vidare. Det ar
dock viktigt att den l6sning som valjs ar transparent.

LCR-krav i separata valutor ligger ocksa val i linje med artikel 42 i Baselkommitténs LCR-
standard fran 2013:%

“While the LCR is expected to be met and reported in a single currency, banks are
expected to be able to meet their liquidity needs in each currency and maintain HQLA
consistent with the distribution of their liquidity needs by currency. The bank should be
able to use the stock to generate liquidity in the currency and jurisdiction in which the net
cash outflows arise.”

Artikeln anger darmed att banker forvdntas kunna mota delar av sitt likviditetsbehov i
varje valuta och halla en likviditetsreserv. som har en valutaférdelning som
Overensstammer med deras likviditetsbehov.

Att satta LCR-krav i lokala valutor ar heller inte unikt. En utblick till andra jurisdiktioner
visar till exempel att Singapore har krav pa LCR i Singapore dollar om 100 procent.
Schweiz har ett krav som ar uttryckt som att “utfldden i Schweiziska Franc (CHF) ska
tackas av likvida tillgangar i CHF" men bankerna kan givet vissa villkor tacka en del av
utfléddena it CHF med likvida tillgadngar i utldndsk valuta. | Australien stélls ocksa krav pa
att utfloden i australiensiska dollar (AUD) ska tackas av likvida tillgdngar denominerande i
AUD.?® Norges bank har ocksad rekommenderat att banker verksamma i Norge bor
omfattas av ett krav pa LCR i NOK.

Riksbanken delar Baselkommitténs uppfattning att banker ska halla likvida tillgangar i de
valutor som utfléden kan uppsta i. Riksbanken anser ocksa att banker ska forsakra sig mot
likviditetsrisker i alla for banken vasentliga valutor. Riksbanken konstaterar ocksa att med
LCR-krav it DKK och NOK far bankerna mer diversifierade likviditetsportfoljer an vad som
ar fallet idag nar de forlitar sig pa att omvandla EUR och USD till DKK och NOK pa
valutaswap-marknaden och haller sakerstallda obligationer denominerade i DKK och
NOK. LCR-krav i dessa valutor skulle stalla krav pa att en storre andel av bankernas
likviditetsbuffertar halls direkt i de valutor som utfléden kan uppsta i och att de dessutom
ar fordelade over olika tillgangsslag. Det skulle i sin tur géra bankerna mindre beroende
av en valfungerande swapmarknad och av sakerstdllda obligationer for att hantera
perioder av stress.

Ett argument som ibland framfoérs mot LCR-krav i enskilda nordiska valutor for svenska
banker ar att det inte ar ndgot problem att reserverna ar ldga i dessa valutor om bankerna
samtidigt haller stora reserver i EUR och USD. Dessa reserver antas kunna anvéndas,

2 Basel III: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools": En liknande bestammelse finns &ven i
artikel 8.6 i EU-kommissionens delegerade forordning 2015/61 om likviditetstackningskrav for kreditinstitut: " Credit
institutions shall ensure that the currency denomination of their liguid assets (s consistent with the distribution by
currency of their net liguidity outflows.”

% | Australien kan banker under vissa forutsattningar och mot en manatlig avgift och lampliga sakerheter f4 tillgang
till en sa kallad Committed Liquidity Facility (CLF). Det kan ses som en likviditetslina mot centralbanken.
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genom valutaswap-marknaden, for att tacka utfléden i de nordiska valutorna. Om LCR-
krav i DKK och NOK skulle inféras och det medférde att bankerna minskade sina buffertar
i EUR och USD till fdrméan for de mindre valutorna sa anses det forsvaga snarare an
forstarka den finansiella stabiliteten. Riksbanken forutsatter emellertid att bankerna dven i
framtiden kommer att behéva uppna en LCR-niva i EUR och USD pa atminstone 100
procent och att bankerna darfor dven fortsattningsvis kommer att halla likviditetsbuffertar
i dessa valutor. Riksbanken konstaterar vidare att LCR-krav i DKK och NOK skulle leda till
battre diversifierade likviditetsportfoljer.

Aven om svenska banker i normala tider har méjlighet att swappa EUR och USD mot
mindre valutor anser Riksbanken att bankerna gor sig sarbara for stressade situationer
om de forlitar sig pé valutaswap-marknaden i alltfér stor utstrickning. Aven om denna
marknad generellt sett fungerar relativt val kan enskilda banker under stressade perioder
forknippas med forhojd motpartsrisk eller likviditetsrisk och darfor fa svart att hitta
motparter for en valutaswap.”’ Ocksd utan forhojd motpartsrisk kan tillgangen till
valutaswap-marknaden forsamras. Nar Riksbankens Overskottslikviditet i SEK drogs
tillbaka 2010 blev det bade svart och dyrt att fa tag pa SEK genom valutaswap-
marknaden. Att ldna SEK i utbyte mot EUR pa tre manaders 6ptid pa swapmarknaden
blev till exempel cirka 50 rantepunkter dyrare jamfort med att ldna direkt i SEK vid denna
tidpunkt.

Att forlita sig pa swapmarknaden for att tacka utflodden i andra valutor ar inte heller
forenligt med Baselregelverket:

“Banks and supervisors cannot assume that currencies will remain transferable and
convertible in a stress period, even for currencies that in normal times are freely
transferable and highly convertible”. %

Aven bankernas framtida finansieringsvillkor i EUR och USD utgér skl for att inféra LCR-
krav i de nordiska valutorna. P& sikt kommer det troligen att bli mindre attraktivt for
svenska banker att halla likviditetsbuffertar i form av centralbanksplaceringar hos Federal
Reserve System (Fed) och ECB. Detta beror pa att finansieringsvillkoren i utlandsk valuta
kommer att bli mindre gynnsamma i takt med att centralbankernas extraordindra
atgarder avvecklas. Det kan inte uteslutas att de svenska bankerna skulle vélja att dga
tillgangar i EUR och USD som ar mindre likvida an dagens placeringar i centralbanker.
Eller att de kan komma att dga tillgangar i andra utldndska valutor som under finansiell
stress ar svarare att omvandla till nordiska valutor pa valutaswapmarknaden jamfért med
EUR och USD.” | ett sadant ldage kan bankernas motstandskraft mot likviditetsstress
forsamras jamfort med om de holl buffertar direkt i nordiska valutor.

Behovet av utdkad valutareserv och swapavtal med andra centralbanker

LCR-krav utgor dock inget fullgott skydd mot likviditetsrisker da det bara mater att en
bank har likvida tillgdngar for att klara utfldden under 30 dagar. Men ju lagre
likviditetsbuffertar i utldndska valutor bankerna har desto storre valutareserv behdver
Riksbanken halla for att sdkra beredskap for nodkrediter.

Nar Nordea Bank AB:s balansomslutning vaxer 6kar Riksbankens ansvar och dtagande for
nodkrediter och darmed behov av tillgangar i valutareserven. Det ©kade ansvaret kan

%7 Baba, Nagano och Packer (2008) BIS Quarterly Review

http://www.bis.org/publ/qtrpdf/r qt0803h.htm

%8 Basel IIl: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, BCBS, januari 2013.

? De tillgangar som refereras till &r de som bankerna skulle halla utéver de som behdvs for att mata minimikraven i
LCR i EUR och USD.
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dessutom innebédra att sammansattningen av valutareserven behover dndras sa att den
omfattar valutorna DKK, EUR och NOK i storre utstrackning @n vad som ar fallet vid en
dotterbolagsstruktur sa att Riksbanken ska kunna 6ka sin beredskap for att bistd Nordea
med eventuella nddkrediter i dessa valutor.

Det ska emellertid poangteras att om det ar nodvandigt att utdka valutareserven pa detta
satt sa kan det bli kostsamt for staten att uppratthalla den utdkade valutareserven. Detta
beror pa att kostnaden for finansiering av en likvid valutareserv vanligen Overstiger
avkastningen fran den. Riksbanken behover darutéver rdkna med okade marknads- och
kreditrisker vid en eventuell utlaning.

Ett annat satt att forbattra Riksbankens tillgang till DKK, EUR och NOK ar att infor
Nordeas filialisering uppratta swapavtal med de berérda centralbankerna. Ett swapavtal
innebar dock inte att en swaptransaktion kan genomféras automatiskt sa snart behovet
av valuta uppstar. Mojligheten att aktivera avtalet ar beroende av radande férhallanden i
omvarlden, vilket innebar att detta alternativ inte kan ersdtta den svenska statens
beredskap att pa egen hand hantera eventuella krissituationer. Eventuella swapavtal ar
darfor endast ett komplement till behovet av utdkad valutareserv.

Eftersom stdrre egna likviditetsreserver hos bankerna minskar behovet av en valutareserv
hos Riksbanken kan statens l6pande kostnader for valutareserven minska om bankerna i
hogre utstrackning forsakrar sig sjalva. Vidare diskussion om valutareserven bor darfor bli
avhangig hur LCR-krav i enskilda valutor infors.

Om marknadsomstandigheter eller reglering medfér att graden av sjalvférsakring mot
likviditetsstorningar hos banker ar otillracklig, finns det ocksd anledning att narmare
undersdka om Riksbankens likviditetsfaciliteter och deras villkor kan utformas sa att
bankerna i storre utstrackning bar kostnaderna av sjalvpatagna likviditetsrisker.

Utokad likviditetsrapportering till Riksbanken

| och med Riksbankens ¢kade atagande och potentiella kreditriskexponering kommer
Riksbanken ocksa att behdva starka sin dvervakning av banken. Det handlar bland annat
om att begdra in mer omfattande finansiell information om vilken likviditetsberedskap
som Nordea har i sina viktigaste valutor. Det kan till exempel handla om att begéra in
daglig information om likviditeten i NOK och DKK, pa ett liknande satt som Riksbanken
idag har tillgang till likviditetsdata i SEK, EUR och USD. Detta behdvs for att sékerstalla att
Riksbanken  dven  fortsattningsvis  kan  Overvaka likviditetssituationen  och
betalningssystemets stabilitet pa ett andamalsenligt satt. Riksbanken anser att det bor
efterstravas att denna information ocksa gors tillganglig for de nordiska och baltiska
centralbankerna om sa efterfragas.

Okat samarbete med nordisk-baltiska centralbanker

Riksbanken avser vidare att intensifiera samarbetet och samordningen med O&vriga
centralbanker i Norden och Baltikum. Bland annat har ett arbete inletts med dessa
centralbanker for att uppdatera det Memorandum of Understanding (MoU) fran 2003 som
handlar om samarbete mellan centralbankerna i kristider.® MoU:et etablerar en struktur
for krishantering och informationsspridning mellan nordiska centralbanker avseende
gransoverskridande bankkoncerner, till exempel genom att skapa en samsyn om
forutsattningarna for nddkrediter. Den pagaende uppdateringen av MoU:et har dock inte
foranletts av Nordeas planer.

%% Management of a financial crisis in banks with cross-border establishments
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Tillrdckliga resurser for 6kat svenskt tillsynsansvar och utdkat granséverskridande mandat

Vid en filialisering far Fl ett storre tillsynsansvar an om verksamheten drivs i dotterbolag.
Det innebar att FI kommer att behdva betydligt mer resurser for att ha mojlighet att utdva
en effektiv tillsyn 6ver Nordea. Exakt hur mycket resursbehovet ¢kar beror dock pa hur
mycket vardlanderna minskar sina tillsynsresurser efter filialiseringen. Det ar dock viktigt
att personaltatheten for det totala antalet personer som arbetar med tillsynen av Nordea i
samtliga nordiska lander inte minskar och att alla parter i tillsynskollegiet sa mmantaget ar
nojda med tillsynen dver Nordea.

Den svenska staten kommer till foljd av Nordeas filialisering att fa ett 6kat intag av
tillsynsavgifter fran Nordea. Det ar enligt Riksbankens mening angelédget att FI genom de
Okade avgifterna tillforsakras de resurser som kravs for att med passande tillsynsintensitet
kunna utfora det utokade uppdraget att utdva tillsyn 6ver en G-SIB med omfattande
verksamhet som bedrivs genom filialer. Detta blir viktigt inte minst i ljuset av
internationellt sett 6kade operativa risker (sdsom till exempel " conduct"risker*®).

Det ar ocksa viktigt att samarbetet i tillsynskollegiet med utlandska tillsynsmyndigheter
vidhalls sa att tillsynen kan bedrivas andamalsenligt och med den intensitet som de olika
tillsynsmyndigheterna anser vara tillfredsstallande. Detta blir viktigt i och med att Nordea
sannolikt kommer att ha betydande filialer i vardlanderna.

Mot bakgrund av att Nordea ar en bank med omfattande gransdverskridande verksamhet
blir det vidare extra viktigt att sakerstalla att Finansinspektionen har de verktyg som kravs
samt mojlighet att erkdnna makrotillsynsatgarder som har vidtagits av ett vardland.
Annars kan det uppsta situationer dar stabilitetsrisker som har uppmarksammats av
Nordeas vardlander inte motverkas genom makrotillsynsatgarder riktade gentemot
Nordea. Det skulle ocksa kunna leda till att Nordea inte bygger upp tillrdcklig
motstandskraft mot stabilitetsrisker i vardlanderna, vilket kan forsamra den finansiella
stabiliteten i bade Sverige och vardlanderna.

3.2 Behov av ytterligare atgarder

Utover de atgarder som beskrivits ovan har Riksbanken tidigare argumenterat for
ytterligare atgarder som maste tas for att starka stabiliteten i det svenska finansiella
systemet. Dessa atgdrder har bland annat framforts i@ Riksbankens Finansiella
stabilitetsrapport och beror alla fyra storbankerna.® Dessa atgarder aktualiseras inte av
filialiseringen men vikten av att de genomfors okar till féljd av att den svenska statens
samlade atagande for svensk banksektor kar.

LCR-krav [ SEK och upptyllnad av miniminivan fér NSFR

Som Riksbanken tidigare patalat i sin finansiella stabilitetsrapport boér de svenska
storbankerna stallas under ett krav pa LCR i SEK som uppgar till &tminstone 60 procent?*
samt att de bor uppfylla minimikravet pa 100 procent i Net Stable Funding Ratio (NSFR).**
Som tidigare papekas av Riksbanken vid flera tillfallen &r det svenska banksystemet starkt

31 Som exempel pa “conduct’-risk kan namnas den s& kallade LIBOR-skandalen i vilken sex brittiska banker i maj 2015
alades att betala totalt 3,9 miljarder pund (ca 50 miljarder kronor) i straffavgifter till brittiska och amerikanska
myndigheter.

32 Med storbankerna avses Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank.

33 Att rekommendationen om LCR-kravet sattes till en lagre niva an 100 procent berodde pa att hansyn behévde tas
till att utbudet av likvida tillgangar (till exempel statsobligationer denominerade i SEK) &r begrénsat.

34 Sveriges Riksbank (2015a)
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sammankopplat och problem i en bank kan darfér sprida sig till andra. Med det 6kade
atagandet blir det for svensk del darfor extra viktigt att banker har en tillfredstallande
likviditetshantering. Filialiseringen av Nordea understryker darfoér behov av sdval LCR i
SEK och NSFR.

Skdrpta kapitalkrav (bruttosoliditet och riskvdgda kapitalkrav)

Samtidigt medfor filialiseringen att omfattningen av den svenska statens inklusive
Riksbankens atagande 6kar eftersom balansomslutningen fér Nordea Bank AB blir storre.
Av det foljer att den svenska staten sannolikt ocksa i storre utstrackning far bara ansvaret
for att forse Nordea med eventuellt kapital om banken skulle fa finansiella problem. Mot
bakgrund att den svenska staten exponeras for en storre andel av riskerna i Nordeas
verksamhet och att ett enskilt land har en séamre férmdaga att hantera sddana kostnader &n
flera lander tillsammans anser Riksbanken att det ar extra viktigt att kapitalkraven justeras
sa att den samhallsekonomiska risken for staten som en filialiserad Nordea kan innebéra
inte Okar. Darmed ar det mycket viktigt att Riksbankens tidigare rekommendationer
uppfylls (se diskussion nedan).

Bruttosoliditetskrav

Riksbanken anser att ett bruttosoliditetskrav ar ett viktigt komplement till de riskvagda
kapitalkraven. Ett bruttosoliditetskrav hindrar bankernas kapital fran att sjunka for lagt
och kan samtidigt bidra till att forbattra trovardigheten i deras kapitaltdckning.
Riksbanken har tidigare argumenterat for att de fyra svenska storbankerna bor alaggas ett
bruttosoliditetskrav p& 5 procent fran 2018.%

Aven IMF och OECD har tidigare konstaterat att ett bruttosoliditetskrav pa 5 procent vore
onskvart for svensk, respektive europeisk, ekonomi.*® Dessa nivaer far ocksa stod i en ny
studie publicerad av Bank of International Settlements (BIS). BIS beddmer att ett
minimikrav pa mellan 4 och 5 procent vore en mer lamplig kalibrering av det kommande
internationella kravet pa bruttosoliditet for systemviktiga banker an den i nuldget
foreslagna nivan pa 3 procent.”’

Kritiker mot hogre bruttosoliditetskrav har ansett att sddana krav kan Oka bankernas
risktagande. En studie som har publicerats av ECB visar att banker, for vilka
bruttosoliditetskravet har varit bindande, faktiskt har o©kat sitt risktagande nagot.
Emellertid har detta val kompenserats av att kapitalet har 6kat an mer i dessa banker och
darmed har motstandskraften starkts. Enligt studien finns det ett tydligt samband mellan
okad motstandskraft och 6kad bruttosoliditet upp till nivaer kring 5 procent.*®

Ett flertal ldnder har under senare ar beslutat att infora bruttosoliditetskrav som ar hogre
an de foéreslagna internationella kraven. Gemensamt for flera av dessa lander ar att de, likt
Sverige, har stora banksystem. Nivderna pa kraven skiljer sig visserligen at mellan
ldnderna, men de &r i allt vasentligt jamforbara med Riksbankens rekommendation (se
tabell 3). Utformningen av kraven skiljer sig ocksa delvis at mellan landerna. Vissa lander
har enbart infort krav for banker som anses vara systemviktiga, medan andra lander har
krav for en bredare krets av banker. | det sistnamnda fallet har de systemviktiga bankerna
dock hogre krav an dvriga banker.

% Sveriges Riksbank (2014)

% |MF (2014) och Box 1.5 i OECD (2012)

% Fender & Lewrick (2015)

38 ECB (2015) och Grill, Lang, & Smith (2015)
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Tabell 3. Sammanstélining av féreslagna bruttosoliditetskrav ( andra ldnder

Land Miniminiva Infors
Generellt krav pa 3 %, striktare krav
Kanada stalls pa individuella institut 2015
Nederlédnderna 4 %* Senast 2018
Schweiz 5 %** Fore 2019
Storbritannien 3 till 4,95 %*** 2016-2019
USA 5till 6 % 2016-2019

*Systemviktiga institut,
**Globalt systemviktiga institut,
***4,95 % inkluderar kontracykliskt paslag.

Sammanfattningsvis anser Riksbanken att ett bruttosoliditetskrav pa atminstone
5 procent vore lampligt for de svenska storbankerna. Det ska dock noteras att flera
akademiska studier pekar pa att bruttosoliditetskrav pa betydligt hogre nivaer an sa vore
lampliga (se tabell 4 for en sammanstallning).

Tabell 4. Lampliga bruttosoliditetskrav enligt olika studier

Namn Lamplig niva
Admati-Hellwig (2014) 20 till 30 %
Bair (2015) 8 %
Calomiris (2013) 10 %
Fender, Lewrick (2015) 4till5 %
Haldane (2012) 4till 7 %
King (2016) 10 %

Miles et al. (2013) 7 till 10 %

Riskvdgda kapitalkrav

Riksbanken har tidigare aven argumenterat for att regelverket kring det riskvdgda
kapitalkravet behdver ses 6ver och att kapitalkraven behdver skarpas. Skalen till detta
stallningstagande presenteras i “Lamplig kapitalnivd i svenska storbanker” (Sveriges
riksbank, 2011) och i Riksbankens bidrag till Stabilitetsradets mote i juli 2015.%° Dessa
rapporter bygger i sin tur pa "An assessment of the longterm economic impact of the
new regulatory framework - LEI” (BCBS, 2010) och andra internationella studier.*

Baselkommittén arbetar for narvarande med en 6versyn av ramverket for de interna
modellerna. Detta arbete kan komma att leda till hdjda riskvikter vilket kan 6ka méangden
kapital som svenska banker behover halla. Dartill har FI i mars 2016 remitterat ett forslag
att se Over bankernas berdkningar av kapitalkravet i interna modeller for
foretagsexponeringar. Ocksa detta arbete kan resultera i 6kade kapitalkrav och leda till
hogre bruttosoliditet for svenska banker som har tillstand fran Fl att anvanda sig av
interna modeller. Riksbanken valkomnar dessa arbeten dven om det ar for tidigt att uttala
sig mer specifikt om hur de kommer att paverka svenska bankers kapitalkrav.

3 Sveriges riksbank (2015b).
40 Miles, Yang, & Marcheggiano (2013), Caruana (2014) och Admati, DeMarzo, Hellwig, & Pfleiderer (2013).
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De eventuella 6kningar av riskvikterna som kan bli resultatet av Baselkommitténs och Fl:s
arbeten kommer sdledes inte bara att paverka Nordea utan alla svenska banker med
interna modeller.

Avslutningsvis framhaver Riksbanken betydelsen av att banker sakerstéller att de haller
tillrackligt med kapital inte bara for kredit- och marknadsrisker utan ocksd for
operationella risker.

Krav pa forlustabsorberande kapacitet

Samtidigt vill Riksbanken papeka att strangare kapitalkrav ingalunda eliminerar risken for
fallissemang. For att minska sannolikheten for att svenska staten ska behdva skjuta till
kapital i en krissituation &r det darfor &ven viktigt att den svenska
resolutionsmyndigheten, Riksgalden, infor strikta krav pa forlustabsorberande kapacitet.
Pa sd satt maximeras forutsattningarna for att banken ska kunna aterkapitaliseras genom
att dess skulder skrivs ner eller konverteras till aktier. Staten undviker da kostnader for
kapitaltillskott eftersom bankens borgenarer drabbas av forlust i stallet for staten.

| november 2015 beslutade Financial Stability Board (FSB) att de globalt systemviktiga
bankerna ska ha en férlustabsorberande kapacitet (Total Loss Absorbing Capacity, TLAC),
pa minst 6,75 procent av totala tillgdngar (enligt bruttosoliditetsdefinitionen) och 18
procent av riskvagda tillgangar. Detta & minimikrav och ska kompletteras med ett
individuellt anpassat krav om myndigheterna bedomer att det behovs for en ordnad
resolution. Hittills har bade Schweiz och USA indikerat att de avser att inféra hogre krav
pa sina banker. | termer av bruttosoliditetsdefinitionen handlar det i Schweiz fall om ett
krav pa 9,5 procent och USA:s om 10 procent och i termer av riskvdgda tillgangar 28,5
procent i Schweiz och 18 procent t USA.

| en studie som publicerades av FSB 2015 framgar exempelvis att Fortis forluster och
aterkapitaliseringsbehov uppgick till 25 procent av bankens riskvagda tillgangar och 9
procent av totala tillgdngar. Motsvarande siffra for Dexia och Merrill Lynch var 18
respektive 15-17,5 procent av riskvagda tillgangar.”!

Riksbanken har dnnu inte uttryckt nagot formellt stallningstagande om vilken nivéd som
vore lamplig for Nordea eller andra svenska banker. Riksbanken anser dock att
kalibreringen bor utga fran saval konservativa antaganden om de forluster som intraffat
innan resolution och vérderingsforluster som uppkommer i samband med resolutionen
som 6nskad niva pa kapitaltackningskrav och buffertar efter en aterkapitalisering for att
banken ska kunna aterfa marknadens fortroende (se tabell 5 fér Nordeas nuvarande niva
och hur de forhaller sig till FSB:s krav).

Skuldnedskrivningsverktyget ar forvisso i all vasentlighet oprévat men om kalibreringen
av kravet pa banken sker utifran dessa antaganden ges allt annat lika sd goda
forutsattningar som mojligt for att en skuldnedskrivning kan undvika att staten behover
skjuta till kapital samtidigt som banken pa ett effektivt satt kan fortsatta sin roll som
kreditgivare. Detta blir inte minst viktigt mot bakgrund av Nordeas storlek och
systemviktighet.

! Se Historical Losses and Recapitalisation Needs, 6 juni 2015, Financial Stability Board. Lehman Brothers och Bear
Stearns ingick inte i studien eftersom deras individuella rapportering upphdorde till foljd av konkurs respektive

uppkop.
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Tabell 5. TLAC — Krav och innehav

| férhallande till riskvagda | férhallande till

ti.llg_;éngar (RWA), procent totala tillg_;éngar (LR), procent
FSB:s minimikrav 18 6,75
Nordeas uppmaitta TLAC per 20,1% 59

september 2015

* | enlighet med TLAC-regelverket ar det kapital som halls for att mota kapitalkravet for Baselbuffertar
exkluderat fran det riskvdgda mattet, men inkluderat i LR-mattet. Med LR avses bruttosoliditet.

4. Hur kan Nordea uppfylla de foreslagna kraven?

| det foljande redovisas for hur Nordea kan uppfylla de krav som Riksbanken foreslar. | de
fall dar Nordea inte offentliggjort sina nuvarande nivaer sa anvands ett genomsnitt for de
fyra storbankerna. Se tabell 6 foér en sammanstallning av Nordeas siffror.

Tabell 6 Nordea ( siffror och Riksbankens foreslagna atgdrder

December 2015, procent
Nordeas nuvarande
Matt niva Foreslagna atgarder
LCR i DKK Ej publik Bor inforas
LCR t NOK 37* Bor inforas
LCR i EUR 303 N.L.va over dagens krav pa 100
bor utredas
. Ej publik. Genomsnitt .
LCRUSEK for storbankerna 85** Minst 60
Ej publik. Genomsnitt
NSFR for storbankerna 100 100
Bruttosoliditet 4,6 5

Riskvikter kommer att skarpas

Karnprimarkapitalrelation 16,5 genom BCBS:s och Fl:s arbeten

(CETI1)

Bor inforas utifran konservativa
antaganden om forlustnivaer och
TLAC - av RWA och LR*** 20,1 och 5,9 Onskad niva pa
kapitaltackningskrav och
buffertar efter aterkapitalisering

*Avser Nordea Bank Norge. LCR i NOK &r framréknad med nagot annorlunda definition jamfort med
LCR i EUR och SEK. Den huvudsakliga skillnaden &r att en stérre andel sékerstéllda obligationer far
raknas in i den definition som anvants for NOK.

**Sedan januari 2015.

***Med RWA avses riskvdgda tillgdngar och med LR bruttosoliditet. Dessa siffror &r Riksbankens
uppskattning och avser september 2015.

LCR

Riksbanken anser att nivd och inférandeform for LCR i DKK, EUR och NOK bor utredas
vidare. | tidigare stabilitetsrapporter har Riksbanken rekommenderat att Fl bor infora ett
krav pd LCR i SEK satt till atminstone 60 procent. Nordea redovisar inte LCR i SEK, men
storbankerna har i genomsitt haft LCR-nivder pd 85 procent sedan bdrjan pa 2015. En
genomsnittlig storbank har saledes god formaga att nd Riksbankens foreslagna 60
procent.
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NSFR

Riksbanken har rekommenderat Nordea och de 6vriga storbankerna att uppfylla en NSFR
pa 100 procent snarast. Nordea publicerar inte sin NSFR. Under perioden september 2015
till mars 2016 hade de svenska storbankerna i genomsnitt en NSFR pa 100 procent. En
genomsnittlig storbank har sdledes god formaga att nd Riksbankens foreslagna 100
procent.

Bruttosoliditet

Nordeas nuvarande bruttosoliditet uppgar till 4,6 procent. For att na 5 procent behover
banken 6ka sitt primarkapital® med 20 miljarder kronor. Detta kan stllas i relation till
bankens nuvarande primarkapital pd 240 miljarder och en vinst under 2015 pa 35
miljarder kronor. Annorlunda uttryckt skulle banken behdva oka primarkapitalet med
motsvarande 60 procent av en arsvinst vilket Riksbanken anser ar genomférbart utan att
ha nagon betydande inverkan pa deras verksamhet.

Forlustabsorberande kapacitet - TLAC

| dagslaget har Nordea godkdnda TLAC-instrument motsvarande cirka 300 miljarder
kronor. Dessa utgdrs huvudsakligen av bankens kapitalbas. Dessa 300 miljarder motsvarar
5,9 procent av de totala tillgdngarna (d.v.s. enligt bruttosoliditetsdefinitionen) och cirka
20 procent av de riskvégda tillgdngarna. Nordea klarar darmed redan FSB foreslagna
minimikrav om 18 procent av riskvagda tillgdngar men inte 6,75 procent av totala
tillgangar. Samtidigt saknas det inga stora belopp for att Nordea ska kunna na upp till
minimikravet 6,75 procent. For att nd de nivaer som foreslads av USA och Schweiz skulle
ytterligare atgarder kravas. En sadan atgard kan vara att emittera efterstallda
bankobligationer.

Enligt FSB &r vissa typer av skulder inte l@mpliga att skriva ned eller konvertera ("baila in”)
och ar darfor heller inte godkdnda som TLAC-instrument (dvs de undantas fran
nedskrivning). Hit hor till exempel sakerstalld upplaning och derivatkontrakt. For att fa
raknas som TLAC maste ett skuldinstrument ha en ldgre prioritet (vara efterstallda) an
undantagna instrument for att inte ge upphov till legal osdkerhet. Dartill maste
instrumenten ha en aterstaende loptid pa minst ett ar.

De instrument som typiskt sett ar TLAC-godkanda &r de kapitalinstrument som ingar i
banks kapitalbas enligt Basel 1lI** och bankobligationer som inte &r sakerstallda. | Sverige
har bankobligationer dock samma prioritet som sakerstéllda obligationer och derivat,
varfor de i dagslaget inte far raknas in i TLAC. Manga andra lander som har haft en
liknande situation har dndrat pa detta genom att antingen i lag eller direkt i bankernas
obligationskontrakt efterstdlla bankobligationer s att de darmed blir TLAC-godkanda.
Efterstallning via kontrakt astadkoms i praktiken troligtvis 6ver en langre tidsperiod i takt
med att existerande kontrakt l6per ut och istéllet ersatts med obligationer som a&r
efterstallda.

Vid en efterstallning skulle Nordeas kostnader for att emittera dessa bankobligatoner
med all sannolikhet oOka jamfort med dagens upplaningskostnader eftersom
obligationerna far lagre prioritet &n vad som ar fallet idag. Det ar dock svart att uppskatta
hur stor péverkan det skulle ha p& bankens resultat. Aven om dessa bankobligationer
skulle bli dyrare sa skulle samtidigt bankens 6vriga finansiering troligtvis bli billigare,

2 Med primarkapital avses karnprimarkapital (CET1) och primarkapitaltillskott (AT1)
3 Eget kapital (CET1), priméarkapital (AT1), sekundérkapital (T2)
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eftersom den blir mindre riskfylld for investeraren i och med den forbattrade prioriteten.
Nettoeffekten ar saledes oviss.

5. Avslutande diskussion

De krav och atgarder som tas upp i denna promemoria syftar till att skapa forutsattningar
for den svenska staten att hantera de 6kade risker som Nordeas filialisering skulle kunna
innebéra. | tabell 7 sammanfattas de atgarder som Riksbanken foreslar. Den innehaller
bade de som presenterats i 3.1 och som &r direkt kopplade till Nordeas filialisering och de
i 3.2 som inte nddvandigtvis aktualiseras av Nordeas filialisering men dar vikten av att de
infors starks ytterligare av Nordeas planer.

Tabell 7. Sammanfattning av foreslagna atgarder

Omrade fér atgird Atgird

LCR i DKK Bor inforas

LCR i NOK Bor inforas

LCR i EUR* Niva 6ver dagens krav pa 100 % bor utredas

Valutareserv Potentiellt utékat behov genom 6kat atagande for likviditetsstod for Riksbanken
Swap-avtal Fortsatta diskussioner med nordiska centralbanker och ECB

Riksbankens likviditetsfaciliteter Eventuell 6versyn av utformning och prissattning

Rapportering till Riksbanken Utokad rapportering av likviditetsdata

MoU Uppdatera tidigare MoU

Fl:s resurser Maste utokas kraftigt

Fl:s makrotillsynsmandat Regeringen maste se till att Fl har ett tillrackligt tydligt makrotillsynsmandat

Omraden dar Riksbanken tidigare har patalat behov av atgarder

LCR i SEK Minst 60%

NSFR 100%

Bruttosoliditet 5%

Riskvagda kapitalkrav Riskvikter kommer att skdrpas genom BCBS:s och Fl:s arbeten

Bor inforas utifran konservativa antaganden om forlustnivaer och 6nskad niva
TLAC pa kapitaltackningskrav och buffertar efter resolution. De valda TLAC nivaerna i

USA och Schweiz kan harvid tas som referenspunkter
Anm. *Dartill finns det idag LCR-krav i USD pa 100 procent.

Atgarderna skulle 6ka Nordeas motstdndskraft mot finansiella problem genom att 6ka
mangden likviditet, kapital och nedskrivningsbar kapacitet. Det skulle darmed bidra till att
begransa risken for att offentliga medel, i form av oOkat riskfyllt likviditetsstod eller
kapitaltillskott i resolution, behover anvandas. Samtidigt skulle svenska myndigheter fa
battre forutsattningar att utféra sina uppgifter pé ett adekvat satt. Aven om Riksbanken
anser att alla delar av atgardspaketet ar viktiga sa blir ur ett strikt Riksbanksperspektiv de
atgarder som ror likviditetshantering for saval Nordea som for Riksbanken allra viktigast.
Dessa far anses vara mer eller mindre nédvandiga for att Riksbanken ska kunna utfora sitt
uppdrag att sakerstalla ett effektivt och sakert betalningsvasende.

Aven om Nordea skulle férandra sin balansrdkning i linje med det féreslagna

atgardspaketet sa innebar det inte att alla risker ar omhéandertagna. Riksbanken vill
snarare framhalla att de krav som féreslds i manga fall snarare ar i underkant mot vad
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som lyfts fram som lampligt i mdnga akademiska studier och ocksa i jamforelse med de
krav som inforts i manga andra ldander med liknande banksystem.

Riksbanken bedémer sammantaget att de foreslagna atgarderna som framférts ovan ar
andamalsenliga givet storleken pa det svenska banksystemet och de forandringar som
Nordeas filialisering medfor. Kraven kan dessutom uppfyllas av Nordea utan att bli alltfor
betungande.
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