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Forslag till Andring av foreskrifter om kontracykliskt
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Sammanfattning

Finansinspektionen foresldr att den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige
ska hdjas och att buffertvardet ska faststdllas till 1,5 procent givet nuvarande
ekonomiska forutsittningar. Det kontracykliska buffertriktvirdet, som ér ett led
1 faststéllandet av buffertvérdet, ska faststillas till 1,5 procent. Det angivna
kontracykliska buffertvérdet ska enligt forslaget tillimpas frdn och med den

27 juni 2016.

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
faststdlla ett kontracykliskt buffertriktvirde och ett kontracykliskt buffertvirde
varje kvartal. Det kontracykliska buffertvirdet ska tillimpas av kreditinstitut,
véardepappersbolag, Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag med
diskretionér portfoljforvaltning och forvaltare av alternativa investeringsfonder
med tillstdnd for diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer vid
berdkningen av den foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten.

Finansinspektionen beddmer att systemriskerna kopplade till finansiella
obalanser har 6kat ndgot, bade jaimfort med september 2014 nér bufferten sattes
till 1 procent och jamfort med forsta kvartalet 2015 nir Finansinspektionen
beslutade att limna bufferten ofordandrad. Kredittillvixten 1 Sverige har
accelererat och utlaningen till icke-finansiella foretag har dterhdmtat sig till
normala nivaer. Samtidigt &r hushéllens skuldséttning hog och utgors till
storsta del av bostadsldn. Den uppatgéende trenden i1 hushallsutlaningen bestar
och véntas fortsétta paverkas av de snabbt stigande bostadspriserna. Det finns
dértill en risk att franvaron av ett amorteringskrav kan bidra till ndgot hogre
kredittillvaxt och bostadspriser.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att det finns skil att hoja den
kontracykliska kapitalbufferten for att 6ka motstdndskraften i det finansiella
systemet, och ddrmed forbéttra dess mdjligheter att hantera eventuella problem.
Finansinspektionen foreslar darfor att det kontracykliska buffertvardet ska
hojas till 1,5 procent.
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1 Utgingspunkter

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
(buffertlagen) faststilla ett kontracykliskt buffertriktvirde och ett
kontracykliskt buffertvéirde varje kvartal. Det kontracykliska buffertriktvardet
ska anvdndas som ett referensvirde for att faststdlla det kontracykliska
buffertvirdet, vilket ska ligga till grund for berékningen av storleken péd den
foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten enligt 6 kap. samma lag.

Det kontracykliska buffertvirde som Finansinspektionen faststiller med stod
av 7 kap. 1 § ndmnda lag ska tillimpas av samtliga berorda institut.
Finansinspektionens beslut att faststélla dessa virden utgdr normgivning och
ska darfor ske 1 foreskriftsform.

De institut som omfattas av buffertlagen &r kreditinstitut, vardepappersbolag,
Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag med diskretionér portfoljforvaltning
och forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) med tillstand
for diskretionér forvaltning av investeringsportfoljer. I promemorian anvénds
begreppet bank som samlingsbegrepp for dessa institut.

1.1 Mailet med regleringen

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att stirka bankernas
motstdndskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrdckligt med
kapital for att uppritthalla flodet av krediter till hushall och foretag i ldgen nér
storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till en
kreditatstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ar ett tidsvarierande
kapitalkrav. Det innebér att bufferten ska byggas upp nér finansiella obalanser
och dirmed systemrisker riskerar att vixa. I en pafoljande lagkonjunktur eller
vid stora forluster i bankerna kan dessa strama &t utldningen, nagot som kan
forstirka nedgangen i ekonomin. I ett sddant l4ge kan buffertkravet minskas for
att motverka &tstramningen i utléningen.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Riksdagen beslutade den 25 juni 2014 nya lagbestimmelser om forstérkta
kapitaltickningsregler, daribland buffertlagen. Lagbestimmelserna tridde
huvudsakligen 1 kraft den 2 augusti 2014. Finansinspektionen beslutade den

8 september 2014 att meddela nya foreskrifter om kontracykliskt buffertvérde;
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:33) om kontracykliskt
buffertvirde.' Foreskrifterna medforde att den kontracykliska kapitalbufferten
for Sverige aktiverades. Enligt foreskrifterna ska det kontracykliska
buffertvédrdet vara 1 procent och tillimpas frdn och med den 13 september

"FI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertviirde. Publicerad pa fi.se den 10 september
2014, FI Dnr 14-7010.
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2015. Den 16 mars 2015 fattade Finansinspektionen sitt senaste kvartalsbeslut”
dér styrelsen faststillde att buffertvirdet pd 1 procent alltjimt fortsétter att
gilla.

1.3 Rattsliga forutsattningar

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § buffertlagen for varje kvartal faststilla
ett kontracykliskt buffertvirde och enligt férordningen (2014:993) om sérskild
tillsyn och kapitalbuffertar bemyndigas Finansinspektionen att meddela
verkstéllighetsforeskrifter med anledning av denna bestimmelse.

1.4  Arendets beredning

Enligt den kvartalsvisa processen’ for att bestimma det kontracykliska
buffertvirdet kommer nya foreskrifter att meddelas nédr Finansinspektionen
bedomer att det beslutade vérdet behdver dndras. Infor en sadan dndring ska ett
forslag till foreskrifter skickas ut pa remiss. Om Finansinspektionen bedomer
att virdet inte behover dndras kommer Finansinspektionens styrelse att besluta
om detta och beslutet offentliggdras pa Finansinspektionens webbplats.
Styrelsen kommer dven att infor varje nytt beslut bestimma vilken inriktning
som arbetet for att forbereda niista beslut ska ha. Aven detta meddelas pa
Finansinspektionens webbplats.

Niésta gang Finansinspektionen ska fatta ett beslut om kontracykliskt
buffertviarde dr den 22 juni 2015. Finansinspektionens styrelse fattade ett
inriktningsbeslut den 20 april 2015 att pdborja ett arbete for att utreda om
beslut om hojt buffertvirdet bor tas i1 juni. Med anledning av detta har
Finansinspektionen, utifrdn den kvantitativa och kvalitativa analysen, gjort en
beddmning av om det finns skil som talar for att hoja buffertvérdet eller om
vérdet bor behallas oforandrat.

2 Motivering och 6vervaganden

Nedan ges en beskrivning av Finansinspektionens forslag och vilka
Overviganden som gjorts avseende foreskrifterna om kontracykliskt
buffertvirde.

I detta avsnitt redogdr Finansinspektionen for sitt stillningstagande avseende
storleken pa det kontracykliska buffertvirdet i Sverige. Kapitlet omfattar dven
en beskrivning av de avvédgningar som gjorts rorande storleken pé buffertvirdet
givet de ekonomiska och finansiella forutséttningar som rader i nuldget.

* FI (2015), Beslut om kontracykliskt buffertviirde. Publicerad pa fi.se den 17 mars 2015,
FI Dnr 15-3226.

* For en beskrivning av den kvartalsvisa processen for att bestimma det kontracykliska
buffertvérdet se FI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertviirde. Publicerad pé fi.se den
10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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2.1 Bakgrund

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att stirka bankernas
motstdndskraft och se till att banksystemet som helhet har tillriackligt med
kapital for att uppritthalla flodet av krediter till hushall och foretag i 1dgen nir
storningar 1 det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till
kredititstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ska byggas upp nér
finansiella obalanser och ddrmed systemrisker riskerar att véxa. I en paféljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan dessa strama 4t
utldningen, ndgot som kan forstirka nedgangen i ekonomin. I ett sddant lage
kan buffertkravet minskas for att motverka atstramningen 1 utlaningen.

Finansinspektionen faststiller det kontracykliska buffertvardet for Sverige
genom en kvalitativ bedomning som tar hinsyn till kvantitativa faktorer. Det
kontracykliska buffertriktvirdet utgor en viktig, men inte avgorande, grund for
denna beddmning. Finansinspektionen tar d&ven hiansyn till andra kvantitativa
variabler som dr relevanta for att kunna bedoma de cykliska systemriskerna.

2.2 Det kontracykliska buffertriktvirdet

Buffertriktvéardet utgdr utgangspunkten for Finansinspektionens analys och
beddmning av det kontracykliska buffertvardet i Sverige. Det finns dock ingen
mekanisk koppling mellan buffertriktvérdet och nivan pa den kontracykliska
bufferten. Beslut om det kontracykliska buffertvirdet grundas pd bade
kvantitativa och kvalitativa beddmningar av héllbarheten i kreditutvecklingen
och nivan pa systemriskerna. Finansinspektionen tar darfor &ven hénsyn till
andra relevanta variabler som kan signalera att de cykliska systemriskerna dkar
eller minskar och kompletterar analysen med egna kvalitativa bedomningar.

Finansinspektionen berdknar det kontracykliska buffertriktvirdet i enlighet
med Baselkommitténs standardmetod® som bygger pa kreditgapet, det vill siga
hur mycket den totala utldningen till hushall och foretag i forhallande till BNP
avviker frin sin langsiktiga trend. Enligt standardmetoden uppgick kreditgapet
till 6,8 procent det fjarde kvartalet 2014, vilket ar det senaste tillgdngliga
utfallet (se diagram 1).

* For mer information om standardmetoden se FI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt
buffertvdrde. Publicerad pa fi.se den 10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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1 Kreditgapet enligt standardmetoden

Avvikelse fran trend i procentenheter
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Anmdrkning. De streckade linjerna visar de troskelvarden (2 respektive 10 procent) som

enligt standardmetoden anvands fér att omvandla kreditgapet till ett buffertriktvarde,
Kalla: FT och SCB

Kreditgapet omvandlas till ett buffertriktvdrde enligt en kvantitativ regel som
anger hur kreditgapet och buffertriktvardet forhéller sig till varandra. Ett
kreditgap om 6,8 procent innebér att det kontracykliska buffertriktvérdet for
Sverige dr 1,5 procent (se diagram 2).

2 Buffertnivan enligt standardmetoden

Procent
3,0 3,0

2,5 \ 2,5
2,0 2,0
1,5 I \ 15
1,0 /J l‘ 1,0
0,5 l 0,5

Kdlla: FI och SCB

‘{OO

2.3 Andra kvantitativa indikatorer

Finansinspektionen har valt att bevaka ett antal indikatorer som, utéver
kreditgapet, bedoms relevanta for Sveriges del nér det kontracykliska
buffertvirdet ska faststdllas. Dessa inkluderar olika métt pa utvecklingen 1
utlaning till hushall och foretag, bostadspriser i forhallande till disponibel
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inkomst, bytesbalans och finansiellt sparande i offentlig sektor som andel av
BNP, bankernas kapitalnivaer, hushallens rdantekvot, och utvecklingen i reala
aktiepriser.’

2.3.1 Kredittillvixten okar

Utgéngspunkten for Finansinspektionens beddmning av de cykliska
systemriskerna dr hur utlaningen till den icke-finansiella sektorn utvecklas over
tid, bade i sin helhet® och i sina bestandsdelar (exempelvis utlaning till hushall
respektive foretag). Utvecklingen 1 utlaning kan sedan relateras till andra
storheter som BNP eller hushéllens inkomstutveckling for att pé sa sitt bedoma
om utvecklingen forefaller vara rimlig eller om den tyder pa att obalanser
haller pa att byggas upp 1 det finansiella systemet.

Utlaningen till hushéll och foretag fortsétter att 6ka i Sverige. Den totala
utlaningen okar dessutom snabbare &n nominell BNP, och har gjort sd sedan
2011 (se diagram 3).

3 Kredit i forhallande till BNP, faktiska data och trend

Procent
130 /
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Faktiska data
e Trend (ensidigt HP-filter) Kalla: F1 och SCB

Under det fjarde kvartalet 2014 véxte den totala utlaningen med 5,6 procent i
arstakt (se tabell 1), vilket kan jimforas med den nominella BNP-tillvdxten
som uppgick till 3,5 procent under samma kvartal.

> I bilaga 1 finns diagram 6ver utvecklingen i dessa indikatorer.

% For Sverige innefattar méttet pa den totala privata utlaningen all utlning till foretag och
hushéll som ges via monetéra finansinstitut (MFI) och foretagens totala marknadsfinansiering.
Foretagens marknadsfinansiering definieras som vérdet av samtliga utestdende
foretagsobligationer och certifikat som handlas pa rintemarknaden.
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1 Tillvéxttakter i utlaning till hushall och foretag
(exklusive resp. inklusive féretagens marknadsfinansiering)

Arlig procentuell férandring

Hushall Féretag Foretag Féretag Total

(MFI) (MFD (marknad) (MFI+marknad) utlaning
2013 kv 4 4,9 13 11,7 4,0 4,5
2014 kv 1 49 0,8 14,3 4,4 4,6
2014 kv 2 51 23 11,3 4,7 4,9
2014 kv 3 54 3,0 13,3 5,8 5,6
2014 kv 4 57 3,5 10,7 5,4 5,6
Anmadrkning: MFI avser monetdra finansinstitut Kalla: SCB

Utléningen fran monetéra finansinstitut (MFI) till hushall visar en fortsatt
uppgéende trend och tillvixttakten uppgick till 5,7 procent under det fjarde
kvartalet 2014. Manadsstatistik frdn SCB visar dessutom att 6kningstakten har
tilltagit successivt sedan 2013. I mars 2015 hade den arliga tillvaxttakten i
utlaning till hushall stigit till 6,4 procent (se tabell 2).

2 Tillvaxttakter i MFI:s utlaning till hushall och foretag

f\rlig procentuell férandring

2015 Hushall, totalt Hushall, bostad Féretag
Januari 6,1 6,4 4,4
Februari 6,2 6,6 5,0
Mars 6,4 6,8 4,7

Kalla: SCB

Hushéllens skuldséttning 6kar dven i forhdllande till hushéllens disponibla
inkomst, vilken 6kade med 3,6 procent under fjarde kvartalet 2014 (se
diagram 4).

4 Tillvaxttakten i utlaning till hushall och nominell disponibel inkomst

Arlig procentuell férdndring
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Disponibel inkomst @& @ Disponibel inkomst, medel 1996 kv. 1 — 2014 kv.

e Utlaning till hushall Kalla: SCB
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Den accelererande utldningen till hushallen ar bland annat en f6ljd av snabbt
stigande huspriser. Kvoten mellan huspriser och disponibel inkomst har 6kat
ytterligare ndgot under fjarde kvartalet 2014 jamfort med kvartalet innan

(se diagram B 1.1). Statistik fran SCB visar att smahuspriserna steg med

8 procent under tremanadersperioden februari — april 2015 pa arsbasis, jamfort
med motsvarande period ett &r tidigare.” D4 utlaningen till hushall till drygt

80 procent bestér av bostadslan, samtidigt som bostadspriserna fortsétter att
Oka snabbt, dr det sannolikt att utldningen till hushallen kommer att fortsitta att
vixa snabbare den nidrmaste tiden.

Snabbt stigande bostadspriser och 6kande skuldséittning hos hushallen dr en
indikation pé att sarbarheter héller pa att byggas upp. Samtidigt har
utlaningsrintorna till hushall sjunkit succesivt, savil for korta som for langa
bindningstider. Det har en direkt koppling till hushallens rintekvot® som &r
fortsatt mycket lag. I nuldget uppgar rantekostnaderna efter rinteavdrag till
cirka 3,2 procent av den disponibla inkomsten (se diagram B 1.4). Dessutom
visar Finansinspektionens stresstester att hushéllen har betydande
motstandskraft mot hdgre rintor, inkomstbortfall och fallande bostadspriser.”
Motstandskraften hos nya lantagare var under 2014 betydligt hogre dn 2013, da
ett rantepéslag pd 5 procentenheter innebar att dubbelt sa ménga hushall fick
underskott. Sammantaget bedomer Finansinspektionen att de svenska hushallen
har en betydande motstandskraft och att riskerna for stora kreditforluster
kopplade till hushéllens skuldséttning dr fortsatt sma.

Utléningen fran MFI till icke-finansiella foretag fortsétter att visa tecken pa
aterhdmtning och d6kade med 3,5 procent under det fjarde kvartalet 2014, vilket
var i nivd med nominell BNP-tillvéxt (se diagram 5). Den senaste
manadsstatistiken frdn SCB visar att MFI:s foretagsutlaning fortsitter att
accelerera och tillvdxten uppgick till 4,7 procent i mars 2015 (se tabell 2).

7 Uppgifter fran Miklarstatistik visar att priset pa bostadsritterna i Sverige stigit med 6 procent
den senaste 3-méanadersperioden februari — april 2015 medan villapriset har 6kat med

5 procent. P& arsbasis ar prisforandringen 13 procent for bostadsratter och 12 procent for villor.
Se http://maklarstatistik.se/pressmeddelande/pm-2015-05-13.aspx.

¥ Rintekvoten visar hur stor andel av hushallens disponibelinkomst som spenderas pa
rantekostader, det vill sdga hushéllens 16pande kostnader for lan.

? F1(2015), Den svenska boldnemarknaden 2015. Publicerad p4 fi.se den14 april 2015,
FI Dnr 14-8731.
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5 Tillvaxttakten i utlaning till hushall respektive féretag
samt nominell BNP

Arlig procentuell fordndring
20 20
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BNP e Hushall
a» @& BNP, medel 1996 kv.1-2014 kv. 4 e Foretag (exkl. marknadsfinansiering)
Kélla: SCB

Precis som tidigare fortsétter marknadsfinansieringen att vara en allt viktigare
finansieringskdlla for icke-finansiella foretag, aven om tillvéxttakten ddmpats
till 10,7 procent for fjarde kvartalet 2014. Sammantaget véaxte darfor den totala
utlaningen till foretagen, som omfattar bade utlaning fran MFI och via
marknadsfinansiering, ndgot ldngsammare under fjarde kvartalet jimfort med
kvartalet innan.

Utlaning till foretagen véxte dock med 5,4 procent vilket dr snabbare &n den
nominella BNP-tillviaxten. Den 6kning i den totala foretagsutlaningen som
skedde under 2014 speglar sannolikt den starka investeringsuppgang som
skedde under éret. Konjunkturinstitutet forvéntar att investeringstillvixten
under 2015 och 2016 ddmpas. Det dr dirmed sannolikt att foretagens
utlaningstillvixt inte fortsdtter att 6ka i samma takt som under 2014.

Kredittillvdxten till hushéllssektorn har ldnge varit den drivande kraften bakom
tillvixten 1 total utldning 1 Sverige. Dess bidrag till det totala kreditgapet &r
fortfarande storre dn foretagens utldningstillvéxt. Men till {6ljd av
accelerationen i tillvéxten 1 foretagsutldning de senaste kvartalen bidrar den
senare till en allt storre del av det totala kreditgapet (se diagram 6).
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6 Kreditgapet uppdelat pa bidrag fran hushall respektive féretag

Procent
30 30
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Bidrag féretag B Bidrag hushdll e Kreditgap

Anmarkning. Bidragen fran hushallen och féretagen summerar
till det totala kreditgapet. Kalla: FI och SCB

Sammanfattningsvis visar siffrorna for det fjirde kvartalet 2014 pa en snabbare
arstakt 1 utlaning till hushall men en ndgot lagre arstakt i den totala
foretagsutldningen. Det gor att tillvéxttakten i den totala utlaningen till den
privata sektorn forblev oforédndrad péd 5,6 procent (se tabell 1). Samtidigt visar
den senaste statistiken att MFI:s utlaning till bade hushall och foretag tilltar.

I synnerhet hushéllens skulder riskerar att accelerera én mer framdver i ljuset
av fortsatt stigande huspriser.

2.3.2  Ovriga indikatorer tyder inte pd att systemriskerna har 6kat mérkbart

En genomgang av bankernas situation under det forsta kvartalet 2015 visar att
bankerna fortsatt har bra I[onsamhet och ar vilkapitaliserade (se diagram

B 1.3)."” Motstandskraften i den svenska banksektorn ar darmed fortsatt hog.
Ett stort bytesbalansdverskott och, 1 jimforelse med ménga europeiska linder,
stabila offentliga finanser tyder ocksé pa relativt sma risker (se diagram B 1.2).

De reala aktiepriserna har stigit forhallandevis kraftigt sedan finanskrisen och i
synnerhet sedan mitten av 2012 (diagram B 1.5). Det skulle kunna tolkas som
att aktiemarknaden ar 6verviarderad och att det finns en 6kad risk for att
marknaden felprissétter risk. Indikatorn bor dock tolkas med viss forsiktighet
eftersom en kraftig uppgang i reala aktiepriser inte nddvandigtvis behdver vara
driven av eller kopplad till 6verdriven kreditgivning och
systemriskuppbyggnad. Finansinspektionen bedomer i nuldget att utvecklingen
inte 1 sig dr orimlig, bland annat i ljuset av 1aga rintor.

12 Se dven FI (2015), De svenska bankernas kapitalkrav, forsta kvartalet 2015. Publicerad pa
fi.se den 22 maj 2015, FI Dnr 15-7395.
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2.4 Det kontracykliska buffertvirdet for Sverige

Finansinspektionen foresldr att den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige
ska hojas och att buffertvardet ska faststillas till 1,5 procent givet nuvarande
ekonomiska forutsittningar. Det kontracykliska buffertriktvardet for Sverige,
som 4r ett led 1 faststdllandet av buffertvirdet, foreslas faststéllas till

1,5 procent.

2.4.1 Skdlen for stillningstagandet

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att stirka bankernas
motstdndskraft i perioder nér systemrisker byggs upp. Genom att bygga upp
kapitalbuffertar kan banksystemet st starkare rustat infor eventuella storningar
och en vikande konjunktur. Ddrmed kan banker fortsitta forse hushall och
foretag med krediter. Bufferten ska byggas upp nér kredittillvixten ar
overdrivet hog och riskerar att bygga upp systemrisker. I en ldgkonjunktur eller
vid stora forluster i bankerna kan buffertkravet minskas for att motverka att en
stramare utldning forstirker nedgngen i ekonomin.

De indikatorer som beskrivits ovan tyder pa att kredittillvixten i dag &r
accelererande, men inte dramatiskt hog. Den totala utldningen till den privata
icke-finansiella sektorn fortsatte att 6ka under det fjdrde kvartalet 2014, men
tillvaxttakten har avstannat och ligger p4 samma niva som kvartalet fore.
Manadsstatistik och fortsatt stigande bostadspriser tyder dock pa att
tillvaxttakten kan tillta de kommande kvartalen.

Analysen visar vidare att foretagsutldningen fran MFI har dterhimtat sig.
Tillvéxten ligger i nivd med den nominella BNP-tillvixten, en utveckling som
anses vara rimlig. Foretagen fortsétter dartill att i allt hogre grad finansiera sig
via marknaden. Foretagens marknadsfinansiering uppvisar visserligen en hog
tillvixttakt, men detta sker frén relativt laga nivaer och drstakten minskade
dessutom under det fjarde kvartalet 2014. Eftersom den totala utlaningen till
foretag under en relativt lang tid legat pa en ldg niva beddmer
Finansinspektionen inte denna utveckling som problematisk och det finns
tecken pa att foretagsutlaningen kanske inte accelererar ytterligare framdver.
Finansinspektionen gor dérfor bedomningen att utlaningstillvaxten till
foretagssektorn inte dr Overdriven, men inte heller svag.

Samtidigt 4r hushéllens skuldséttning hog och den uppatgdende trenden 1
hushallsutldningen bestér. Dartill fortsétter utlaningen till hushallsektorn att
vixa snabbare dn bdde nominell BNP och disponibel inkomst. En forklaring till
detta &r de allt hogre bostadspriserna. Bostadslanen star for drygt 80 procent av
den totala utlaningen till hushdllen. Den arliga tillvéxttakten for bostadslén lag
pa 6,8 procent i mars 2015 (se tabell 2). Den stigande skuldsattningen kopplad
till 6kande bostadspriser utgor darfor en tilltagande risk.

Finansinspektionen beddmer att hdgre bostadspriser och den dartill kopplade
okningen 1 skuldséttningen 1 huvudsak okar riskerna for den makroekonomiska
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utvecklingen. Detta sker genom att riskerna for ett bostadsprisfall okar,
samtidigt som hogt skuldsatta hushall blir mer kéinsliga f6r ekonomiska
pafrestningar.'’ Det var mot bakgrund av detta som Finansinspektionen i mars
2015 remitterade ett forslag om att infora ett amorteringskrav for nya bolén
som skulle bérja gilla fran augusti 2015. Atgirden syftade till att minska
svenska hushalls kénslighet for ekonomiska stérningar som till exempel
bostadsprisfall, och dirmed gora den svenska ekonomin mer stabil. I nagra av
remissvaren ifrdgasattes om Finansinspektionen har stod i lagstiftningen for att
infora regler om amortering. Finansinspektionen konstaterade att myndighetens
mandat att ta fram regler pd omradet behover fortydligas och beslutade darfor
att avvakta med det fortsatta regelarbetet.

I och med att ett amorteringskrav skulle f4 en dimpande effekt pa bostadspriser
och utlédningen till hushall, och ddrmed pé kreditgapet, sé skulle det 4ven bidra
till att ddmpa riskerna i det finansiella systemet. Eftersom Finansinspektionen
vid faststdllandet av buffertvéirdet 4ven tar hiansyn till andra atgdrder som
vidtas for att hantera systemrisker skulle amorteringskravet kunna paverka
detta beslut. Av motiveringen till det senaste beslutet'? om kontracykliskt
buffertvirde framgar ocksa att det tillténkta inférandet av amorteringskravet
var ett av skdlen for att behélla buffertvirdet ofordndrat.

Att det foreslagna amorteringskravet inte kommer att inforas i augusti 2015 ar
séledes nagot som nu talar for en hojd kontracyklisk kapitalbuffert. Utan
amorteringskravet blir kredittillvixten och bostadsprisdkningarna sannolikt
hogre dn de annars skulle vara. Finansinspektionen bedomer att ett uteblivet
amorteringskrav innebér att den arliga kredittillvixten for hushallssektorn blir
som mest 0,2—0,3 procentenheter hogre under ett antal ar &n vad den skulle ha
blivit om ett amorteringskrav hade inforts som planerat. Detta dr en relativt
liten fordndring, men innebdr att systemriskerna dkar nagot snabbare. Det finns
dérfor skil att hoja den kontracykliska kapitalbufferten for att 6ka
motstandskraften i banksystemet, och dirmed forbattra mojligheterna att
hantera eventuella problem.

Finansinspektionen anser att ett amorteringskrav bor inforas snarast for att
hantera riskerna kopplade till hushallens skuldsittning. Ett sétt att infora ett
amorteringskrav vore genom att regering och Riksdag ger Finansinspektionen
ett tydligt bemyndigande som gor att kravet kan inféras, om &n nagot senare dn
vad som foreslagits. Om ett inférande kan ske inom en relativt snar framtid
beddmer Finansinspektionen att svenska banker 1 hog grad kommer att fortsitta
att anpassa sig mot ett kommande krav. Darmed skulle effekterna av ett
kortsiktigt uppskjutande av kravet pa kredittillvixten bli mindre dn vad som
namns ovan.

'""'FI(2014), Stabiliteten i det finansiella systemet. Publicerad pa fi.se den 10 december 2014.
Se dven FI (2015), Férslag till nya regler om krav pa amortering av bolan. Publicerad pa fi.se
den 11 mars 2015.

"2 FI (2015), Beslut om kontracykliskt buffertviirde. Publicerad pa fi.se den 17 mars 2015,
FI Dnr 15-3226.
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Sammanfattningsvis bedomer Finansinspektionen att systemriskerna kopplade
till finansiella obalanser har 6kat nagot, bdde jaimfort med september 2014 nir
bufferten sattes till 1 procent och jaimfort med forsta kvartalet 2015 nér
Finansinspektionen beslutade att lamna bufferten oforédndrad. Kredittillvaxten
har accelererat, bostadspriserna dkar snabbt och det finns en risk att frdnvaron
av ett amorteringskrav kan bidra till en nagot hogre kredittillvaxt. Samtidigt har
utldningen till icke-finansiella foretag aterhdmtat sig, vilket Finansinspektionen
tidigare bedomt vara ett hinder for ett hogre buffertvirde. Finansinspektionen
foreslar darfor att det kontracykliska buffertviardet ska hojas till 1,5 procent.

3 Konsekvenser

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som foljer av det
foreslagna specifika buffertvdrdet som beslutas. Avsnittet inleds med en
redogdrelse for vilka foretag som omfattas och dérefter en beskrivning av
konsekvenserna for dessa foretag. Vidare beskrivs konsekvenserna for
konsumenter, investerare och samhillsekonomin. Slutligen beskrivs
konsekvenserna for Finansinspektionen.

3.1 Konsekvenser for foretagen

3.1.1 Berorda foretag

Det kontracykliska buffertvirdet ska anvéndas vid berdkningen av den
foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten. De foretag som omfattas ér
kreditinstitut, virdepappersbolag, Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag
med diskretionér portfoljforvaltning och forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AIF-forvaltare) med tillstdnd for diskretiondr forvaltning
av investeringsportfoljer. Totalt berors 89 banker, 37 kreditmarknadsbolag,
113 virdepappersbolag, 23 fondbolag med diskretionér portfoljforvaltning,
16AIF-forvaltare med diskretionér portfoljforvaltning och Svenska
skeppshypotekskassan, det vill sidga 278 foretag.

Den 8 juli 2014 publicerade Finansinspektionen pa sin webbplats
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:12) om tillsynskrav och
kapitalbuffertar (foreskrifterna om tillsynskrav och kapitalbuffertar). Enligt

9 kap. 1 § 1 foreskrifterna om tillsynskrav och kapitalbuffertar undantas sma
och medelstora virdepappersbolag, fondbolag med diskretionér
portfoljforvaltning och AIF-forvaltare med diskretionér portfoljforvaltning fran
kravet att hélla en foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert. Denna
undantagsmojlighet omfattar cirka 152 foretag. Dartill kommer dven grupper
undantas om de grupperna enbart bestar av foretag som pa individuell niva
undantas fran kravet. Per kvartal 1 2015 innebér det att 140 foretag kommer att
undantas fran kravet att hélla en foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert
och 12 foretag (7 virdepappersbolag, 4 fondbolag med diskretiondr
portfoljforvaltning och 1 AIF-forvaltare) kommer att omfattas av kravet att
halla en foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert.
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3.1.2  Kostnader for foretagen

En hojning av det kontracykliska buffertvirdet i Sverige till 1,5 procent far
vissa konsekvenser for bankerna. Nedan redogdrs for de uppskattade effekterna
av ett kontracykliskt buffertvdrde pa 1,5 procent for de tio storsta svenska
bankerna. Finansinspektionen har uppskattat effekterna baserat pa data som
avser fjarde kvartalet 2014. Berdkningarna ror gruppnivan.

Finansinspektionen har beréknat det foretagsspecifika buffertriktvéirdet pd basis
av de berorda kreditexponeringar respektive foretag har rapporterat in till
Finansinspektionen per helaret 2014. Den andel av de berorda
kreditexponeringarna som respektive foretag har i Sverige anges nedan:

Nordea: 21 procent

SEB: 35 procent
Handelsbanken: 51 procent
Swedbank: 62 procent

SBAB: 96 procent

SEK: 62 procent
Léansforsakringar: 100 procent
Skandia: 42 procent
Landshypotek: 99 procent
Kommuninvest: 72 procent

For att berdkna det foretagsspecifika buffertvardet multipliceras andelen
svenska berorda kreditexponeringar enligt ovan med buffertviardet pa

1,5 procent. Buffertvirden for andra ldnder har inte beaktats. En hojning av den
kontracykliska kapitalbufferten paverkar dessutom dven det sérskilda
kapitalkravet i Pelare 2. Detta eftersom berdkningen av det Pelare 2 baskrav
som nuvarande riksviktsgolv for bolan om 25 procent resulterar i dven
inkluderar det kontracykliska kapitalbuffertvardet. I tabell 3 nedan anges
kapitalbehovet 1 kronor som blir foljden av att den kontracykliska
kapitalbufferten faststills till 1,5 procent.

15

NS

N4y

N

Vo,



FI Dnr 15-7062

3 Karnprimarkapital for de tio storsta bankerna (miljoner kronor),
effekt av héjning av kontracykliskt buffertvérde fran 1 till 1,5 procent

Héjning Riskviktsgolv Totalt
kontracykliskt svenska kapitalbehov
buffertvarde (1,5%) bholan (25 %)

Nordea 1468 411 1878
SEB 1 065 412 1477
Handelshanken 1231 638 1868
Swedbank 1294 806 2100
SBAB 165 236 400
SEK 271 0 271
Lansforsakringar 300 62 362
Skandia 88 0 88
Landshypotek 100 10 110
[Kemmuninvest 24 0 24
Totalt 6 006 2574 8 580

Som beskrivits ovan undantas vissa mindre foretag fran att behova hélla kapital
for att mota krav pa en kontracyklisk kapitalbuffert. Detta innebér att dessa
foretag inte paverkas och dirmed gynnas relativt de paverkade foretagen.

I 6vrigt forvéntas inte en hojning av det kontracykliska buffertvirdet till
1,5 procent leda till andra konsekvenser for foretagen 1 form av till exempel
administrativa eller finansiella kostnader.

3.2 Konsekvenser for samhillet och konsumenterna

Den kontracykliska kapitalbuffertens huvudsakliga syfte ér att forstérka
bankernas motstandskraft och se till att banksystemet i sin helhet har
tillrackligt med kapital for att upprétthalla flodet av krediter till hushall och
foretag, dven ndr storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov
till kreditatstramning. En positiv sidoeffekt &r att bufferten eventuellt kan
hjilpa till att ddmpa utléningen i perioder med dverdriven kredittillvéxt.

Finansinspektionen beslot 1 september 2014 att aktivera den kontracykliska
kapitalbufferten och faststéllde buffertvérdet till 1 procent givet de da radande
ekonomiska foretutsittningarna. Detta buffertvirde kommer att tillimpas av de
berdrda foretagen fran och med den 13 september 2015. Beslutet att aktivera
och faststéllda den kontracykliska bufferten har forstirkt det svenska
banksystemets motstandskraft i och med att bankerna redan har tagit hojd for
detta kommande kapitalkrav. En hojning av bufferten skulle 6ka
motstandskraften i banksystemet ytterligare och bidra till ett stabilare
finansiellt system i Sverige.

Hogre kapitalkrav pa bankerna hojer generellt kostnaden for de berdrda
foretagen. Ett argument som diskuteras i detta sammanhang dr att bankerna da
maste kompensera sig for kostnadshdjningen genom att ta ut hogre priser 1
konsumentledet. Detta behover inte nddvéandigtvis vara fallet. Ett foretag kan
vélja att absorbera en kostnadshdjning i stéllet for att vdltra over kostnaden pa
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sina kunder, i synnerhet nér foretaget agerar i en marknad som karakteriseras
av effektiv konkurrens. Men dven for det fall bankerna skulle vélja att fora
vidare till konsumenterna de kostnader som en hojd kontracyklisk buffert
medfor bedoms effekten vara liten. Finansinspektionens berékningar, gjorda
utifran mycket konservativa antaganden, visar att en hojning av det
kontracykliska buffertvérdet till 1,5 procent skulle ge upphov till en effekt pa
bolanerdantan om maximalt 0,01-0,02 procentenheter (1-2 baspunkter). En
sadan rantehdjning skulle ytterst marginellt dimpa kreditefterfragan och
efterfragan i ekonomin som helhet.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionen bedomer och faststéller det kontracykliska buffertvardet for
Sverige pa kvartalsbasis. I detta arbete ingar att bevaka och analysera en rad
olika relevanta indikatorer, berdkna kreditgapsindikatorn och i 6vrigt gora en
samlad bedomning utifran bade kvalitativa och kvantitativa resonemang vid
beslut om buffertvirdet. Finansinspektionen utfor redan dessa arbetsuppgifter
inom ramen for dess l6pande arbete avseende kapitalkraven for svenska
finansiella institut och finansiell stabilitet. En hojning av bufferten medfor
didrmed inte négra ytterligare kostnader for myndigheten.
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Bilaga 1

B 1.1 Huspriser i forhallande till disponibel inkomst
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B 1.3 Primdrkapital i relation till totala tillgangar
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B 1.5 Reala aktiepriser
Index, 1987=100
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Anm. Reala aktiepriser har berdknats genom att dividera OMX med KPIF.
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