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Framstéllning om vissa utredningsbehov med anledning av finanskrisen

Sammanfattning

I framstallningen foreslas att en eller flera utredningar snarast paborjas for att se 6ver det finansiella
regelverket. Syftet med utredningsarbetet bor vara att etablera ett sammanhédngande och effektivt
ramverk som kan bidra till att uppratthalla finansiell stabilitet och minimera kostnaderna for saval
samhéllsekonomin som konsumenterna. Ansatsen bor vara bred och bland annat omfatta rollfordelning
mellan myndigheter, bestdammelser om tillsynsinsatser som kan vidtas i ett tidigt stadium, aktivering
av insattningsgarantin, Riksbankens verktyg pa omradet for finansiell stabilitet samt hanteringen av
krisdrabbade finansiella féretag.
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Vissa utredningsbehov med anledning av finanskrisen

Riksbankens forslag:

Rikshanken foreslar att riksdagen tillkannager for regeringen som sin mening att regeringen
skyndsamt bor tillsétta en eller flera utredningar med uppdrag att se 6ver det finansiella regelverket pa
de omraden som anges i Riksbankens framstallning nedan.

1. Sveriges finansiella regelverk behover forandras

Hosten 2008 kulminerade en finansiell kris som slog hart mot de internationella finansmarknaderna.
Aven om det rader delade meningar om vad som orsakade krisen pekar de flesta beslutsfattare vérlden
over pa ett och samma problem, namligen omfattande brister i de befintliga regelverken for finansiell
reglering och tillsyn. Till féljd av detta granskas nu de finansiella regelverken med férstoringsglas och
vi kommer troligtvis att f se stora forandringar i regleringen framover, bade pa nationell och
internationell niva. Det svenska regelverket styrs i hog grad av de regleringar som utformas pa
internationell niva, som till exempel inom Bank for International Settlements (BIS) och EU. Svenska
finansiella foretag och myndigheter kommer saledes att paverkas direkt av de kommande
internationella regelférandringarna.

Pa nationell niva har svenska myndigheter redan vidtagit ett antal riktade atgarder for att mildra
effekterna av den finansiella krisen. Bland annat har ersattningsbeloppet i insattningsgarantin hojts och
fler typer av insattningar har inkluderats i garantin. Riksdagen har ocksa antagit lagen (2008:814) om
statligt stod till kreditinstitut (stodlagen) som gor det majligt for den sa kallade stodmyndigheten
(Riksgalden) och regeringen att ge stéd bland annat i form av garantier och kapitaltillskott till
kreditinstitut som har finansiella problem. | flera avseenden innebar dessa atgarder en vasentlig
forstarkning av det offentliga ramverket for att hantera kreditinstitut med problem. Samtidigt ska man
komma ihag att atgarderna har vidtagits under en pdgaende kris och inom snava tidsramar. Det har
darfor inte varit mojligt att genomfoéra nagon grundlaggande analys av hur ett langsiktigt hallbart och
effektivt finansiellt regelverk bér utformas.

Mot bakgrund av de lardomar som den finansiella krisen har bidragit med och det omfattande
regleringsarbetet som sker pa internationell niva anser Riksbhanken att det bor goras en grundlig
Oversyn av det svenska finansiella regelverket. Syftet bor vara att skapa ett regelverk som kan bidra till
att uppratthalla finansiell stabilitet och minimera kostnaderna for saval samhallsekonomin som
konsumenterna nar ett kreditinstitut (banker och kreditmarknadsféretag) drabbas av problem. Ett
liknande regelverk kan dven behdvas for andra typer av finansiella foretag. Riksbanken menar att det
bor tas ett samlat grepp kring allt fran tillsynsinsatser som kan vidtas i ett tidigt stadium till aktivering
av insattningsgarantin och former for forvaltning, avveckling eller rekonstruktion av krisdrabbade
finansiella foretag.

| det foljande beskrivs ett antal enskilda fragor som bor analyseras narmare. Aven om fragorna ar
viktiga var och en for sig sa bor de om majligt behandlas i ett sammanhang. Det okar forutsattningarna
for att vi ska fa ett sasmmanhéngande, modernt och transparent regelverk. Samtidigt kan vissa fragor
behdva utredas snabbare an andra. Dessutom kan riksdagen ta egna initiativ dar sa kan vara lampligt.
Det kan ocksa finnas behov att tillsétta flera utredningar. Oavsett hur utredningsarbetet bedrivs ar det
emellertid viktigt att lagstiftningsarbetet sker skyndsamt.

2. Hantering av institut med problem

Trots att Sverige upplevde en omfattande bankkris i bdrjan av 1990-talet saknar vi en
sammanhangande ordning bade for stod till och for forvaltning, rekonstruktion eller avveckling av
kreditinstitut. Internationella erfarenheter, exempelvis hur de brittiska myndigheterna hanterade
Northern Rock, visar att en sadan ordning kan vara av stor vikt for att ett lands myndigheter ska kunna
sdkerstalla stabiliteten i den finansiella sektorn samt kunna skydda inséttare och skattebetalare.
Riksbanken menar att det bor goras en grundlig 6versyn av hur en fungerande svensk ordning for stod,
forvaltning och rekonstruktion eller avveckling av institut med problem ska utformas. Det bor ocksa




overvagas om en sadan ordning ska kunna tillampas pa alla institut och inte enbart pa dem som anses
utgora ett systemhot. For att skapa ett sammanhangande system bor det ocksa analyseras pa vilket satt
en ordning for stdd, férvaltning och rekonstruktion eller avveckling ska integreras med systemet for
insattningsgarantin. Slutligen, med tanke pa de svenska bankernas tamligen omfattande verksamhet i
andra lander via filialer eller dotterbolag, bor det analyseras hur regleringen bor vara utformad for att
svenska myndigheter ska kunna hantera problem som uppstar i gransoverskridande verksamheter.

3. Definition av finansiell stabilitet

I en overenskommelse fran 2009 mellan Regeringskansliet (Finansdepartementet), Riksbanken,
Finansinspektionen och Riksgalden fér samarbete om finansiell stabilitet och krishantering definieras
finansiell stabilitet som ~ett tillstdnd dar det finansiella systemet kan uppfylla sina grundlaggande
funktioner utan storningar som innebdr allvarliga samhallsekonomiska kostnader”. Trots att finansiell
stabilitet anses vara en viktig forutsattning for samhéllet i stort och att finansiell stabilitet ryms inom
Finansinspektionens och Riksbankens uppdrag, saknas det i dagsléget en definition i lag av begreppet
finansiell stabilitet. Riksbanken anser att en sadan definition bor 6vervégas.

4.  Riksbankens ansvar for att framja stabiliteten i det finansiella systemet

Rikshanken forknippas oftast med malet att uppratthalla ett fast penningvarde, vilket brukar tolkas
som en lag och stabil inflation. Riksbanken har ocksa en andra uppgift, namligen att framja ett sakert
och effektivt betalningsvasende. Riksbankens ansvar for den finansiella stabiliteten vilar med
nuvarande lagstiftning pa denna formulering. Det framgar dock inte tydligt av riksbankslagen eller
forarbetena till den lagen vad som ingar i uppgiften att framja ett effektivt och sakert
betalningsvasende. Dessutom far Rikshanken bara bedriva eller ta del i sadan verksamhet som enligt
lag ankommer pa den (1 kap. 1 § riksbankslagen). Det bor undersokas om det uttryckligen bor framga
av regeringsformen eller riksbankslagen att Riksbanken har ett ansvar for den finansiella stabiliteten
och hur en sadan bestammelse om finansiell stabilitet i sa fall 6verensstaimmer med EUF-fordraget.

5.  Riksbankens verktyg for att na prisstabilitetsmalet och for att framja stabiliteten i
det finansiella systemet

Under den finansiella krisen har Riksbanken, med hjalp av de verktyg som enligt 6 kap. 58§
riksbankslagen far anvéandas i penningpolitiskt syfte, vidtagit omfattande atgarder for att mildra
effekterna av den finansiella krisen. Atgdrderna kan i huvudsak delas in i tva grupper. Till den forsta
gruppen hor de atgarder som genomforts for att varna den finansiella stabiliteten for att i forlangningen
uppna prisstabilitetsmalet och till den andra gruppen hor atgarder som har en mer direkt koppling till
prisstabilitetsmalet. Till den forsta gruppen réknas Rikshankens utlaning av dollar och svenska kronor
pa langre loptider an normalt vilket forvantades leda till att underlatta solventa bankers
likviditetshantering. Till den andra gruppen rdknas att Riksbanken sankte reporantan i snabb takt ner
till 0,25 procent vilket syftade till att klara inflationsmalet pa tva procent och att understodja den
ekonomiska aterhamtningen. Aven om verktygen har varit anvandbara for dessa syften bor det med
utgangspunkt fran de erfarenheter som kan dras fran den aktuella krisen och internationella
erfarenheter inom omradet, 6vervagas om Riksbanken bor tilldelas ytterligare penningpolitiska
verktyg.

Av forarbeten till riksbankslagen (1997/98:40 s. 54) framgar att de penningpolitiska instrumenten
endast ska anvéandas for att uppratthalla ett fast penningvarde. For att framja ett sakert och effektivt
betalningsvasende forfogar dock Riksbanken Over andra instrument, exempelvis méjlighet att bevilja
likviditetsstod pa sérskilda villkor (lender of last resort). Det kan emellertid enligt samma férarbeten
uppkomma situationer dar en kris i betalningssystemet hotar att riskera malet om ett fast
penningvarde. | sddana situationer far penningpolitiska verktyg anvéandas i syfte att avvarja en kris.

Som beskrivits ovan har Riksbanken anvant de penningpolitiska verktygen for att varna den
finansiella stabiliteten och minska effekterna av den finansiella krisen. Riksbanken anser dock att det
bor analyseras om Riksbanken bor ges sarskilda verktyg som far anvéndas i det isolerade syftet att



framja stabiliteten i det finansiella systemet oavsett om det behdvs for att uppfylla prisstabilitetsmalet
eller inte och oavsett om det rader ett finansiellt kristillstand eller inte. Kassakrav &r ett exempel pa ett
verktyg som mojligen bor évervégas.

6. Den finansiella infrastrukturen

Det &r allmént accepterat att en val fungerande finansiell infrastruktur ar avgérande for finansiell
stabilitet. Svagheter i infrastrukturen kan leda till storningar i det finansiella systemet. | flera andra
lander pagar det for narvarande en 6versyn av ramverket for den finansiella infrastrukturen. De tittar
ocksa pa om de verktyg myndigheterna forfogar 6ver ar tillrackliga for att uppratthalla den finansiella
stabiliteten. Det bdr mot bakgrund av detta utredas om Riksbankens évervakande roll bor forstarkas i
nagot avseende och i sa fall hur.

7. Rollférdelning mellan myndigheter

Enligt det befintliga regelverket delas ansvaret for det finansiella stabilitetsarbetet av regeringen,
Finansinspektionen, Riksbanken och Riksgalden. Denna uppdelning kraver ett ndra samarbete mellan
berorda parter. For att samspelet mellan dem ska fungera sa bra som mojligt ar det viktigt att klargora
vem som gor vad och ndr. Dessutom bér man utreda hur informations- och kunskapséverféring mellan
berdrda myndigheter bést ska organiseras. Aven sekretessreglerna bor ses dver i samma syfte.

Riksbanken och Finansinspektionen

Samtidigt som bade Riksbankens och Finansinspektionens arbete &r centralt for att framja stabiliteten i
det finansiella systemet ar det angeldget att statens samlade tillsyn ar organiserad pa ett sa effektivt satt
som mojligt. Det ar nodvandigt for att malet om finansiell stabilitet ska kunna sakerstallas samtidigt
som kostnaderna for samhallet minimeras. Riksbanken menar att det bor dvervdgas hur statens
samlade funktioner for att framja och uppratthalla den finansiella stabiliteten ska organiseras pa ett sa
effektivt sdtt som mojligt. Det bor darfor goras en forutsattningslés analys av om den nuvarande
ansvarsfordelningen och samordningen mellan Finansinspektionen och Riksbanken kan forbattras i
nagot avseende. Fordelar och nackdelar med olika tankbara I6sningar bor behandlas. Ett alternativ som
for tillfallet diskuteras i flera andra lander &r att pa ett eller annat vis knyta tillsynsmyndigheten
nérmare centralbanken.

Ett annat alternativ som diskuteras i samband med inférandet av en nya europeisk tillsynsstruktur
ar om det sa kallade riskradet ("European Systemic Risk Board”) ska kunna uppmérksamma de
europeiska tillsynsmyndigheterna pa systemrisker enligt en sa kallad "comply or explain”-modell.
Darigenom skulle tillsynsmyndigheterna bli foranledda att antingen vidta atgarder for att avhjéalpa dem
eller forklara varfor inte nagra atgarder vidtas. Det bor utredas om en liknande modell &r lamplig for
Sverige. Det bor sarskilt beaktas att Finansinspektionen och Riksbhanken har olika huvudman.

En annan frdga som bor analyseras & om det ar lampligt att — sdsom i géllande ratt — lata
Finansinspektionen bestamma vilka tillsynsatgarder och/eller sanktioner som ska vidtas vid varje
enskilt fall eller om helt andra l6sningar &r lampligare. En alternativ 16sning ar att i forvdg ange vilka
atgarder Finansinspektionen ska vidta nar vissa handelser intraffar. Finansinspektionens skyldighet att
ingripa kan exempelvis ges en tydligare koppling till vissa forutbestimda troskelvarden.
Internationella jamforelser bor goras och det arbete som for tillfallet bedrivs internationellt bor
beaktas.

Likviditetsstod pa sarskilda villkor &r den sista utvagen om ett kreditinstitut far likviditetsproblem
och i manga fall den yttersta garanten fér den finansiella stabiliteten. For att forsoka undvika att
kreditinstituten 6ver huvud taget far likviditetsprobem bor det utredas hur bankernas likviditets- och
matchningsstrukturer lampligen bor regleras och 6vervakas.

Riksbanken och Riksgalden

En frdga som aktualiserades i samband med att Kaupthing Sverige AB och Carnegie Investment bank
fick problem under hésten 2008 ar hur Riksbankens majligheter att bevilja likviditetsstod pa sarskilda



villkor forhaller sig till Riksgaldens mojligheter att ge likviditetsstdd enligt stodlagen. Det ar viktigt att
klargdra vilken myndighet som ansvarar for likviditetsstodet i olika skeden av ett handelseforlopp. Det
ar ocksa viktigt att utreda hur Riksbankens likviditetsstod ska behandlas om det institut som tagit emot
likviditetsstodet i ett senare skede blir insolvent eller pa annat satt inte langre uppfyller villkoren for
stodet.

Det kan uppkomma en situation da Riksbanken, mot en statsgaranti, Gvervager att ge likviditetsstod
till en insolvent men systemviktig bank i avvaktan pa att stodmydigheten (Riksgalden) hanterar fragan
om likviditetsstod till banken. Det bor utredas om en sadan statsgaranti skulle kunna strida mot artikel
123 i EUF-fordraget om monetar finansiering eller mot artikel 130 i EUF-fordraget om
instruktionsforbudet.

Det bor ocksa analyseras vilka foretag som bor kunna komma i fraga for sarskilt likviditetsstod. |
dag ar kretsen som kan fa del av Riksbankens sérskilda likviditetsstod snavare an den krets som far
vara deltagare i betalningssystemet (och dven den krets som kan bli foremal for penningpolitiska
atgarder). Riksbanken ar darfor forhindrad att ge likviditetsstod pa sarskilda villkor till alla deltagare i
Riksbankens betalningssystem (RIX) och detta oavsett om de beddms vara systemviktiga eller inte.

8.  Procedurer for 6verprévning av myndighetsbeslut

En frdga som hanger ihop med en effektiv tillsyn och ett verkningsfullt sanktionssystem &r
mojligheten att myndighetsbeslut blir mgjliga att verkstélla inom en rimlig tid. Detta har varit ett
problem nar det har gallt att hantera akuta situationer. Eftersom ett sadant beslut kan fa mycket stora
konsekvenser for de berérda instituten och dess &gare ar det viktigt att ta hansyn till bestimmelserna i
Europakonventionens artikel 6 om rétt till en rattvis och offentlig forhandling. I syfte att fa till stand
ett rattssakert, sammanhallet och effektivt finansiellt regelverk bor det analyseras om de regler som i
dag galler for 6verklagande av myndighetsbeslut &r 1ampliga eller om det bér inféras en annan ordning
och vilka lagandringar som i sa fall beh6vs. En sarskild fraga som bor utredas &r hur bestammelsen om
inhibition i 28 § forvaltningsprocesslagen (1971:291) paverkar dessa mojligheter.

9.  Riksbankens tillgang till statspapper for framjande av den finansiella stabiliteten

Det &r viktigt for den finansiella stabiliteten att institut kan lana i turbulenta tider nar likviditet &r en
bristvara i det finansiella systemet. | sddana tider 6kar kraven pa de sékerheter som accepteras. Som
svar pa att kraven pa sakerheter okade under hosten 2008 gav Riksgalden, efter samrad med
Riksbanken, ut statspapper. De medel som Riksgéalden fick in anvéandes till att gora sa kallade
omvanda repor i sakerstallda bostadsobligationer. Det infordes senare en uttrycklig bestdmmelse om
att Riksgalden i samrad med Riksbanken far ta upp 1an till staten for att tillgodose behovet av statslan
med olika Ioptider. | forarbetena till den andringen (prop. 2008/09:61 s. 65 f) tar regeringen aven upp
fragan om Riksbanken, i syfte att bidra till marknadens funktion, ska kunna lana statspapper av
Riksgalden for att sedan lana dem vidare eller salja dem med l6fte om aterkop — det vill sdga repa ut
dem. Nagon sadan majlighet infordes dock inte, bland annat pa grund av att det radde oklarheter om
detta var forenligt med EUF-fordragets bestdimmelser om monetér finansiering och Riksbankens
oberoende och sjalvstandiga roll. Riksbanken anser att fragan om Riksbankens mojlighet att disponera
Over statspapper bor tas upp for fortsatta dvervaganden.

10. Riksbankens upplaning till valutareserven

Riksbanken ska vara finansiellt oberoende. Valutareserven maste darfor vara tillrackligt stor for att
mota bankens i lag faststdllda ataganden. Upplaning for att tillgodose Riksbankens behov av
valutareserv sker enligt huvudregeln i Riksgaldens namn. Fradgan om ansvarsfordelningen mellan
Rikshanken och Riksgélden har tidigare diskuterats i en rad olika sammanhang och har anyo véckts i
samband med genomforandet av den utokning av valutareserven som Riksbanken beslutade varen
2009. Omfattningen och rackvidden av Riksbankens upplaningsratt, samt av Riksgaldens skyldighet
att bitrada Riksbhanken med sadan upplaning bor analyseras, allt med beaktande av EUF-fordragets
olika foreskrifter.



11. Riksbankens finansiella oberoende

Betankandet Riksbankens finansiella oberoende (SOU 2007:51) lades fram ar 2007. Utredningen
behandlade bland annat fragan om en lamplig storlek pd Riksbankens egna kapital. Genom den
finansiella krisen har flera av de forutsattningar som legat till grund for betdnkandet sannolikt andrats.
Den utredning som Rikshanken nu foreslar bor darfor bedoma i vilken omfattning betankandet och
remissvaren alltjamt kan ligga till grund for lagstiftning. | det sammanhanget bor dven lampliga
former for lagstiftningsérendets fortsatta beredning 6vervégas. | forekommande fall bér utredningen
komplettera betdnkandet mot bakgrund av de samlade erfarenheter som finanskrisen har medfort.
Utredningen kan om det bedéms lampligt redovisa sitt stallningstagande angaende
beredningsprocessen och eventuella kompletteringar i ett delbetédnkande.

12.  Lagen om Sveriges riksbank

| det foregdende har det foreslagits en dversyn av flera riksbanksspecifika fragor som forutsatter
andringar av riksbankslagen. Dessa andringar kommer i sin tur att aktualisera andra andringar av den
lagen. For att Riksbanken ska kunna fullgéra sina uppgifter pd basta satt ar det viktigt att
riksbankslagen i sin helhet innehaller sasmmanhangande, overskadlig och modern reglering. Mot den
bakgrunden bor det géras en dversyn av hur riksbankslagen kan moderniseras.
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