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Finansinspektionens uppdrag att motverka finansiella kriser och obalanser, ofta
kallat makrotillsyn, bor fortydligas. En fraga ar vilka verktyg som behovs. En
annan r hur ansvaret bor fordelas mellan FI och regeringen. Amorteringskrav
och andra étgérder som griper in i hushallens ekonomi bdr inte utan vidare
beslutas av en myndighet. Riksbankens sjadlvstindighet dr anpassad for
penningpolitiken och inte for beslut dér tydliga politiska avvigningar krévs.
Finansinspektionen (FI) ldmnar i dag sitt remissvar pa den utvérdering av
Riksbanken som Marvin Goodfriend och Mervyn King gjort pa uppdrag av
finansutskottet. Utvarderarna dgnar sig mest 4t penningpolitiken. Men de berdr
aven finansiell stabilitet, bland annat ansvarsférdelningen mellan
myndigheterna. FI anser att deras analys brister. Den nuvarande ordningen, dér
FI har huvudansvaret for att forebygga finansiella kriser och finansiella
obalanser, dr &ndamalsenlig.

Som ansvarig for tillsyn dver banker och andra finansiella foretag har FI sedan
gammalt arbetat med att viarna finansiell stabilitet. Det kompletterades 2014
genom att FI dven fick i uppdrag att motverka finansiella obalanser, till
exempel hog skuldséttning.

Beslutet att ge FI ansvaret for makrotillsynen fattades i1 bred politisk enighet.
Det har dven rétt bred enighet om att atgérder mot hushallens skuldséttning
behovs. Men ansvaret atfoljdes inte av en oversyn av FI:s befogenheter. Det
blev uppenbart att verktygen var otillrdckliga nér FI i fjol tvingades aterkalla
ett forslag om amorteringskrav.

Bristen pa befogenheter har nu delvis réttats till. FI far inom kort rétt att besluta
om amorteringskrav. Fler atgarder kan dock behdvas, med tanke pd den
fortsatta 0kningen av hushéllens skulder och andra obalanser som kan uppsta
framover. FI behover darfor bredare befogenheter. Den synen far stod av
Goodfriend och King. De skriver att FI utan vidare dr6jsmal bor fa de rittsliga
befogenheter och verktyg som behovs for uppdraget.

Deras slutsatser om ansvarsfordelning inom makrotillsynen &r mindre vil
underbyggda. De foreslar att FI och Riksbanken ska skapa en gemensam
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kommitté for finansiell stabilitet. Den ska diskutera atgérder och ta fram
gemensamma rapporter. De 6ppnar dven for att Riksbanken ska ges
befogenheter inom makrotillsynen, utan att ange vilka.

FI avstyrker dessa forslag. Ansvaret for makrotillsynen bor ligga pé FI. Detta
underléttar uppfoljningen fran riksdag och regering. Ett otydligt ansvar kan
ocksé fa mérkliga foljder om FI och Riksbanken fattar policybeslut inom
samma omrade utifran olika syn pé behovet av atgirder.

Samtidigt 4r samverkan 1 fragor kring finansiell stabilitet viktig. Sérskilt 1
hanteringen av kriser ar flera myndigheter inblandade. FI anser darfor att
Finansiella stabilitetsradet, dar ocksé Finansdepartementet och Riksgilden
deltar, fyller en viktig funktion. Genom att myndigheternas analyser och
perspektiv, exempelvis 1 FI:s och Riksbankens stabilitetsrapporter, dar mots
och diskuteras far alla deltagarna béttre underlag for de beslut de har att fatta
inom sina respektive ansvarsomraden.

Problemet med utvérderarnas analys ar att de ser makrotillsyn i forsta hand
som ett stdd till penningpolitiken. De missar ddrmed de viktiga kopplingarna
till traditionell finansiell tillsyn och 6vrig ekonomisk politik. De beror heller
inte att de atgérder som dr aktuella 1 Sverige — till exempel amorteringskrav
och skuldkvotstak — har helt andra egenskaper och effekter &n sirskilda
kapitalkrav, den typ av verktyg som oftast ndmns i den internationella
diskussionen. Lat oss titta ndrmare pd amorteringskravet.

Ett amorteringskrav gor att banker inte far inga 1dneavtal utan amorteringar
med kunder som har skulder 6ver en viss niva. For dessa kunder &r boldn med
amortering det enda som stér till buds. Detta &r motiverat av hinsyn till risken
for finansiella obalanser, men enskilda hushalls valfrihet begransas. Hushall
paverkas ocksé pa olika sitt, till exempel beroende pa alder och om de har dgt
sin bostad under lingre tid. Hur ett amorteringskrav utformas har darfor
betydelse for inkomstférdelningen och andra forhallanden dér politiska beslut
normalt &dr sjdlvklara. Hur man ska viga begrénsningar i enskildas valfrihet mot
malet att motverka finansiella obalanser dr ocksa en i1 grunden politisk fraga.
Att lata en myndighet — FI eller Riksbanken — helt p& egen hand fatta sddana
beslut dr oldmpligt. Har bor demokratiskt ansvarsutkriavande vara mojligt.
Detta dr en anledning till att riksdagen gett regeringen sista ordet om hur
amorteringskrav utformas. FI ska alltsé 1dmna ett forslag till regeringen innan
det genomfors.

En beslutsordning dir regeringen har sista ordet gar inte att skapa om
Riksbanken ges ansvaret. Riksbanken dr en myndighet under riksdagen. Till
foljd av sitt ansvar for penningpolitiken har Riksbanken dessutom en
langtgéende sjdlvstandighet genom att ingen utifran far paverka beslut som ska
fattas av Riksbanken.
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Centralbankens sjilvstindighet inom penningpolitiken avviker frén hur
myndigheter normalt styrs. Sjédlvstandigheten bygger pa ett antal
forutséttningar. En dr att mélet for penningpolitiken — prisstabilitet — dr tydligt
och métbart. En annan ir att normalt racker ett styrmedel — reporédntan — for att
uppnd malet. En tredje &r att penningpolitiken har begrinsade effekter pa andra
omraden, till exempel inkomstférdelningen. FI konstaterar att inget av detta
géller for de makrotillsynsverktyg som &r aktuella.

Det ar ocksa viktigt att notera att ansvarsfordelningen inom makrotillsynen
skiljer sig mellan lander. I bdde Danmark och Norge ar regeringen med och
fattar besluten. I Storbritannien ar centralbanken inblandad, men &r det en
sdrskild kommitté, med en annan sammansittning dn den som skdter
penningpolitiken, som beslutar om makrotillsynsatgéarder. Och 1 Kanada, ett av
fa lander som har amorteringskrav, dr beslutet fattat av regeringen.

FI anser att Riksbankens uppdrag inom finansiell stabilitet bor fortydligas, men
pa ett annat sétt. Riksbanken ansvarar for betalningsvisendet och har som
centralbank en viktig roll 1 att sdkerstélla likviditetsforsorjningen i kris. Som
framgick under krisen 2008—2009 kan Riksbanken genom olika former av
utlaning motverka likviditetskriser. Darfor bor tonvikten ligga pa Riksbankens
roll som likviditetsforsorjare i finansiella kriser. Att tydliggora detta uppdrag
och att ge Riksbanken uttryckliga befogenheter att ta detta ansvar bor vara en
huvuduppgift i den aviserade 6versynen av riksbankslagen.
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