2016-03-14

BESLUTSPROMEMORIA

FI Dnr 16-742

Andring av foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde

Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar att den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige
ska hojas och att buffertvéardet ska faststéllas till 2 procent, givet nuvarande
ekonomiska och finansiella forutsattningar. Det kontracykliska
buffertriktvardet, som &r en utgangspunkt i faststallandet av buffertvardet, ska
faststéllas till 0,5 procent. Det angivna kontracykliska buffertvérdet ska
tillampas fran och med den 19 mars 2017.

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 8§ lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
faststalla ett kontracykliskt buffertriktvarde och ett kontracykliskt buffertvarde
varje kvartal. Buffertvardet ska tillampas pa kreditinstitut, vardepappersholag,
Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag med diskretionar portfoljforvaltning
och forvaltare av alternativa investeringsfonder med tillstand for diskretionar
forvaltning av investeringsportfoljer, vid berdkningen av den foretagsspecifika
kontracykliska kapitalbufferten.

Finansinspektionen beddmer att systemriskerna kopplade till finansiella
obalanser har ¢kat nagot, bade jamfort med juni 2015 néar bufferten hojdes till
1,5 procent och jamfort med december 2015 nér Finansinspektionen beslutade
att lamna bufferten oférandrad. Kredittillvaxten &r hdg och utlaningen till
hushall har 6kat &n snabbare under den senaste tiden. Hoga bostadspriser, laga
réantor och en stark ekonomisk utveckling i Sverige kan medfora att
kredittillvaxten tilltar ytterligare. Detta kan i sin tur leda till en fortsatt
uppbyggnad av systemrisker.

Sammantaget bedémer Finansinspektionen att det finns skél att hdja den
kontracykliska kapitalbufferten for att 6ka motstandskraften i det finansiella
systemet, och darmed forbattra dess mojligheter att hantera eventuella
kreditforluster i framtiden. Finansinspektionen beslutar darfor att det
kontracykliska buffertvardet ska hdjas till 2 procent.
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SE-103 97 Stockholm
[Brunnsgatan 3]
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1 Utgangspunkter

| kapitaltdckningsdirektivet! finns bestimmelser om faststallande av
kontracykliska buffertvarden (se bland annat artikel 136). Dessa bestammelser
genomfors i svensk rétt huvudsakligen genom 7 kap. 1-3 88 lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar (buffertlagen). Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 §
buffertlagen varje kvartal faststélla ett kontracykliskt buffertriktvéarde och ett
kontracykliskt buffertvarde.” Det kontracykliska buffertriktvardet ska anvandas
som ett referensvéarde for att faststalla det kontracykliska buffertvéardet, som i
sin tur ska ligga till grund for berdkningen av storleken pa den
foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten enligt 6 kap. samma lag.

Det kontracykliska buffertvarde som Finansinspektionen faststaller med stod
av 7 kap. 1 8§ namnda lag ska tillampas pa samtliga ber6rda foretag.
Finansinspektionens beslut att faststalla dessa véarden utgdr normgivning och
genomfors darfor i form av foreskrifter.

De foretag som omfattas av buffertlagen ar kreditinstitut, vardepappersbolag,
Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag med diskretionar portfoljforvaltning
och forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) med tillstand
for diskretionér forvaltning av investeringsportfoljer. I promemorian anvands
bank som samlingsbegrepp for dessa foretag.

1.1 Malet med regleringen

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten ar att starka bankernas
motstandskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrackligt med
kapital for att uppratthalla flodet av krediter till hushall och foretag i lagen nar
storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till en
kreditatstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ar ett kapitalkrav som
varierar dver tid. Det innebar att bufferten ska byggas upp nar finansiella
obalanser och darmed systemrisker riskerar att vaxa. | en paféljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan buffertkravet minskas for
att motverka atstramningen i utlaningen och pa sa satt mildra nedgangen i
ekonomin.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Buffertlagen tradde i kraft den 2 augusti 2014. Finansinspektionen beslutade
den 8 september 2014 om nya foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde, se

! Europaparlamentets och rédets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut och om sarskild tillsyn av kreditinstitut och
vardepappersforetag, om @ndring av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG.

2 Fér en beskrivning av den kvartalsvisa processen for att bestimma det kontracykliska
buffertvardet se Fl (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pa fi.se den
10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:33) om kontracykliskt
buffertvarde (buffertvardeforeskrifterna). Foreskrifterna innebar att den
kontracykliska kapitalbufferten aktiverades. Genom foreskrifterna faststélldes
att det kontracykliska buffertvardet skulle vara 1 procent och att det skulle
tillampas av svenska banker fran och med den 13 september 2015.

Den 22 juni 2015 fattade Finansinspektionen ett kvartalsbeslut som innebar en
héjning av det kontracykliska buffertvardet i buffertvardeféreskrifterna till
1,5 procent. Detta varde tillampas fran och med den 27 juni 2016.

Den 14 december 2015 fattade Finansinspektionen sitt senaste beslut® enligt
den kvartalsvisa processen. Genom det beslutet faststalldes att buffertvéardet pa
1,5 procent ska fortsatta att gélla.

1.3 Regleringsalternativ

Vid framtagandet av foreskrifterna om kontracykliskt buffertvarde har
Finansinspektionen beaktat EU-rétten och kapitaltdckningsdirektivets regler.
Sverige ar skyldigt att genomfora kapitaltackningsdirektivets regler om bland
annat kontracykliska kapitalbuffertar. Dessa regler a&r genomfdrda i svensk ratt
genom framst 7 kap. 1-3 88 buffertlagen. Finansinspektionen ska enligt 7 kap.
1 § buffertlagen faststélla ett kontracykliskt buffertriktvérde och ett
kontracykliskt buffertvarde varje kvartal. Med hansyn till den svenska
rattsordningen innebér det att Finansinspektionen maste meddela foreskrifter
om kontracykliska buffertvarden. Nagot alternativ till reglering finns alltsa
inte.

1.4 Rattsliga forutsattningar

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 8§ buffertlagen faststalla ett
kontracykliskt buffertvarde varje kvartal och genom 19 8 4 férordningen
(2014:993) om sarskild tillsyn och kapitalbuffertar bemyndigas
Finansinspektionen att meddela verkstéllighetsforeskrifter med anledning av
denna bestammelse.

1.5  Arendets beredning

Enligt den kvartalsvisa processen for att bestdmma det kontracykliska
buffertvardet kommer nya foreskrifter att meddelas nar Finansinspektionen
bedomer att det beslutade vérdet behdver dndras. Infor en sadan andring ska ett
forslag till foreskrifter skickas ut pa remiss. Darefter fattar Finansinspektionens
styrelse beslut om en dndring. Detta beslut offentliggors sedan pa
Finansinspektionens webbplats. Om Finansinspektionens styrelse beddmer att
vardet inte behover andras kommer dven detta beslut offentliggoras pa
Finansinspektionens webbplats. Styrelsen kommer &ven i god tid att infor varje

® FI (2015), Beslut om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pé fi.se den 15 december 2015,
FI Dnr 15-16477.
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nytt beslut bestémma vilken inriktning som férberedelsearbetet infor nasta
beslut ska ha. Aven detta inriktningsbeslut meddelas pa Finansinspektionens
webbplats.

Finansinspektionens styrelse fattade den 18 januari 2016 ett inriktningsbeslut
om att utreda om den kontracykliska kapitalbufferten bor héjas i mars. Med
anledning av detta analyserade Finansinspektionen om det fanns skal att hdja
buffertvardet eller om vardet bor behéllas oforandrat. Den 5 februari 2016
remitterade Finansinspektionen ett forslag till &ndring av foreskrifter om
kontracykliskt buffertvérde tillsammans med en remisspromemoria. Analysen i
beslutspromemorian baseras pa information som stracker sig till och med den
7 mars 2016.

Skriftliga synpunkter pa forslaget har kommit in fran Svenska Bankfdreningen,
Finansbolagens Forening, Sparbankernas Riksférbund, Naringslivets
Regelndamnd, Riksbanken, Riksgéldskontoret, Boverket och Regelradet.
Konkurrensverket, Fondbolagens Férening, FAR och Bokféringsndmnden har
meddelat att de inte har nagra synpunkter pa forslaget. Finansinspektionen
kommer att behandla remissinstansernas synpunkter i kommande avsnitt.

2 Motivering och 6vervaganden

| detta avsnitt redogor Finansinspektionen for sitt stallningstagande vad galler
storleken pa det kontracykliska buffertvardet i Sverige. Har beskrivs dven de
avvagningar som gjorts om storleken pa buffertvardet givet radande
ekonomiska och finansiella forutsattningar. Avsnittet innehaller dven en
redogorelse for remissinstansernas synpunkter och Finansinspektionens syn pa
dessa.

2.1 Bakgrund

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att starka bankernas
motstandskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrackligt med
kapital for att uppratthalla flodet av krediter till hushall och foretag i lagen néar
stress i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till en
kreditatstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ar ett kapitalkrav som
varierar over tid. Det innebadr att bufferten ska byggas upp nar finansiella
obalanser och darmed systemrisker riskerar att vaxa. | en paféljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan buffertkravet minskas for
att motverka atstramningen i utlaningen och darmed mildra nedgangen i
ekonomin.

Finansinspektionen faststéller det kontracykliska buffertvéardet for Sverige
genom en kvalitativ beddmning som tar hansyn till kvantitativa faktorer. Den
enskilt viktigaste faktorn &r hur hushallens och foretagens skulder utvecklas.
Finansinspektionen foljer darfor skuldernas utveckling noga, sérskilt hur de
utvecklas i relation till bruttonationalprodukten (BNP) och hushallens
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disponibla inkomster. Buffertriktvéardet ar en faktor for att bedéma nivan pa
buffertvardet. Finansinspektionen tar d&ven hansyn till andra kvantitativa
variabler som ar relevanta for att kunna beddéma de cykliska systemriskerna.
Denna analys kompletteras med beddémningar.

2.2 Utvecklingen i den totala utlaningen

Finansinspektionens bedémning av de cykliska systemriskerna utgar fran
utvecklingen i utldningen till den icke-finansiella sektorn, b&de i sin helhet* och
i sina delar (exempelvis utlaning till hushall respektive foretag). Utlaningen
relateras sedan till andra storheter som BNP eller hushallens disponibla
inkomster. Dessa relationer studeras for att bedéma om obalanser haller pa att
byggas upp i det finansiella systemet.

Utlaningen till hushall och foretag 6kar i Sverige, och den har okat snabbare &n
nominell BNP sedan 2011 (se diagram 1). Utlaningen till den privata sektorn
uppgdr i nulaget till 147 procent av BNP. Under det tredje kvartalet 2015 viéxte
den totala utlaningen med 6,0 procent i arstakt, dvs. jamfort med det tredje
kvartalet 2014. Samma kvartal vaxte nominell BNP med 5,4 procent.
Utlaningen fortsatter alltsa att 6ka snabbare &n BNP.

1 Total utlaning och nominell BNP

Arlig procentuell fordndring
15 15

. VA% .
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Nominell BNP amme Total utlaning
e @ BNP medel 1996 kv. 1-2015 kv. 3 Kalla: SCB.

For att se vad som driver utvecklingen i den totala utlaningen ar det relevant att
titta narmare pa hur utlaningen till hushall respektive foretag har utvecklats.

* For Sverige innefattar mattet p den totala privata utléningen all utléning till féretag och
hushall som ges via monetara finansinstitut (MFI) och foretagens totala marknadsfinansiering.
Foretagens marknadsfinansiering definieras som vérdet av samtliga utestaende
foretagsobligationer och certifikat som handlas pa rantemarknaden.

Vo,



NS
o L

ANA4,,

FI Dnr 16-742

<

NS

2.2.1 Utvecklingen i utlaningen till hushall
Utlaningen till hushall har 6kat sedan slutet av 1990-talet och tillvéaxten har
varit klart hogre an den nominella BNP-tillvaxten (se diagram 2).

2 Utlaning till hushall och foretag samt nominell BNP

Arlig procentuell férandring
20 20

-10 T T T ‘g T T T T T T T Clb T T ':b T 710
& £ g S I &
Nominell BNP e Hushéll

e @ BNP medel 1996 kv. 1-2015 kv. 3 @ Foretag inkl. marknad
Kalla: SCB.

Hushallens skulder har 6kat allt snabbare sedan borjan av 2014. Den
uppatgaende trenden fortsatte d&ven under det tredje kvartalet 2015 da den
arliga tillvaxttakten uppgick till 7,1 procent. Det &r en 6kning med

0,4 procentenheter jamfort med foregdende kvartal och med 1,7 procentenheter
jamfort med samma kvartal foregaende ar. Manadsstatistik fran Statistiska
centralbyran (SCB) visar dessutom att tillvéaxttakten fortsatter att 6ka. | januari
2016 6kade skulderna med 7,5 procent. Detta ar den hogsta tillvaxttakten sedan
mars 2011.

Hushallens skuldsattning fortsatter alltsa att accelerera och den fortsatter att
vaxa mycket snabbare &n nominell BNP. Dessutom 6kar utlaningen till hushall
snabbare &n de disponibla inkomsterna, som véxte med 3,9 procent det tredje
kvartalet 2015 (se diagram 3).
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3 Utldning till hushall och nominell disponibel inkomst
Arlig procentuell fordndring
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Disponibel inkomst e Utlaning till hushall
@ @ Disponibel inkomst, medel 1996 kv. 1-2015 kv. 3 Kalla: SCB.

Den viktigaste forklaringen till den 6kande utlaningen till hushallen &r de hogre
bostadspriserna. Hushallen finansierar till stor del sina bostadskop genom lan
och bostadslan utgor drygt 80 procent av hushéllens skulder. De svenska
bostadspriserna har dkat kraftigt de senaste aren, &ven om en viss inbromsning
skett de senaste manaderna (diagram 4). Bostadspriserna ar ocksa hoga i
forhallande till hushallens inkomster (se diagram B 1.1).

4 Bostadspriser i Sverige

Index 100 = januari 2005
300 300

250 / 250

200 /1200
150 1150
100 T T T T ‘ 100
2005 2007 2009 2011 2013 2015
Villor @ Sammanvagt
& Bostadsratter Kalla: Thomson Reuters Datastream.
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Statistik fran SCB visar att smahuspriserna under det sista kvartalet 2015 var
drygt 11 procent hogre 4n under samma kvartal féregéende &r.> Denna
utveckling aterspeglas i den arliga tillvaxttakten for bostadslan. | januari 2016
vaxte bolanen med 8,4 procent, jamfort med 6,5 procent i januari foregaende
ar. Stigande bostadspriser, laga rantor och en stark ekonomisk utveckling
riskerar att driva upp tillvéxten av hushallens skulder ytterligare. Denna
utveckling kan i sin tur medfora att sarbarheterna okar.

Samtidigt bedomer Finansinspektionen att de svenska hushallen har en god
motstandskraft och att riskerna for stora kreditforluster kopplade till hushallens
skuldsattning ar fortsatt sma. Denna bedomning grundas pa de stresstester av
enskilda hushall med nya bol&n som Finansinspektionen regelbundet gor.®
Stresstesterna visar att nya bolanetagare har en god motstandskraft mot hégre
rantor, inkomstbortfall och fallande bostadspriser. Aven om hushallen klarar
sina betalningar kan hogre rantor eller inkomstbortfall emellertid leda till att
bostadsefterfragan dampas. Dessutom kan hogre rantor och darigenom hoga
skuldbetalningar i forlangningen leda till realekonomiska konsekvenser, framst
i form av ett konsumtionsbortfall.

2.2.2  Utvecklingen i utlaningen till foretag

Utlaningen fran monetara finansinstitut (MFI) till icke-finansiella foretag
okade med 2,5 procent det tredje kvartalet 2015, vilket &r nagot langsammare
an kvartalet fore. Samtidigt visar den senaste manadsstatistiken fran SCB att
MFI:s foretagsutlaning har borjat accelerera. Den arliga tillvaxttakten var

4,7 procent i januari 2016.

Pa senare ar har marknaden for upplaning med obligationer och certifikat blivit
en allt viktigare finansieringsform for icke-finansiella foretag. Denna
marknadsfinansiering gor foretagen mindre beroende av banker och darmed
mindre kéansliga for stérningar i banksektorn. Samtidigt kan foretagen bli mer
kéansliga for storningar pa vardepappersmarknaderna. Att etablera sig pa
obligationsmarknaden innebdr stora kostnader. Darfor ar det framfor allt stérre
foretag med ett stort upplaningsbehov som finansierar sig med obligationer och
certifikat. Med en tillvéxttakt pa 10,6 procent 6kade foretagens
marknadsupplaning fortsatt starkt aven under tredje kvartalet 2015.

Totalt vaxte utlaningen till foretagen med 4,8 procent under det tredje kvartalet
2015, vilket ar nagot langsammare an nominell BNP (se diagram 2).

> Enligt SCB:s smahusbarometer steg priset p& Sveriges smahus med drygt 2 procent under det
fjarde kvartalet 2015 jamfort med det tredje kvartalet. Enligt Valueguards bostadsprisindex
HOX okade bopriserna i januari 2016 med 14,5 procent i arstakt. Jamfort med december 2015
Okade priserna med 3,2 procent. Prisutveckling brukar dock vara starkare i januari jamfort med
december. Justerat for sasongseffekten ar uppgdngen 0,5 procent. Se
http://www.valueguard.se/201601_Indexpublicering.

® FI (2015), Den svenska boldnemarknaden 2015. Publicerad pé fi.se den14 april 2015,
FI Dnr 14-8731.
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Finansinspektionen ser i nulaget inga tydliga tecken pa att omfattande
obalanser byggs upp i foretagssektorn.

2.2.3 Uppreviderade prognoser for hushallens och foretagens skulder

Som ett komplement till utfallsanalysen anvander Finansinspektionen dven
prognosmodeller fér hushallens och féretagens skulder.” Prognoserna visar hur
skulderna kan komma att utvecklas framdver och ger Finansinspektionen
framforhallning i arbetet med den kontracykliska kapitalbufferten.

Hushallsmodellen innehaller skulder, fastighetspriser, konsumentfértroende
(konjunktur) och en bolaneranta. Féretagsmodellen innehaller skulder, en
barometerindikator (konjunktur) och en foretagslaneranta. Modellernas
prognoser for enskilda variabler beror pa hur de andra variablerna utvecklas
och pa ett langsiktigt normallage.® Normall4get ges av en kombination av
bedémningar och information i data. Skuldernas normall&ge i detta fall &r att de
ska vaxa i linje med nominell BNP.? Modellerna &r utvéarderade utifrén sin
prognosférmaga och hur vl de skattade sambanden mellan variablerna
sammanfaller med ekonomisk teori.

| den analys som presenteras har utgar modellerna fran utfall som stracker sig
till och med det tredje kvartalet 2015. Prognoserna for skulderna ar betingade
pa Konjunkturinstitutets (KI) makroekonomiska bedémning i december 2015.1°
Jamfort med de prognoser som presenterades i Finansinspektionens
stabilitetsrapport i december 2015 har saval BNP-utfall som Kl:s prognos for
BNP-tillvaxten 2016 reviderats upp (se diagram 5). For 2017 och 2018 ar
BNP-tillvaxten nagot nedreviderad.

" For en beskrivning av ansatsen och hushéllsmodellen se FI (2015), En modell for hushallens
skulder, Fl-analys nr 4. Publicerad pa fi.se den 1 december 2015.

® Normallaget &r den tillvaxt som modellens variabler kommer att véxa med pa lang sikt.

® I modellen skattas ett 95-procentigt sannolikhetsintervall for den &rliga BNP-tillvaxten i
normallaget till 3,6 till 5,0 procent. Darmed vaxer dven skulderna i normallaget i samma takt.

10 K onjunkturinstitutet, Konjunkturlaget, december 2015.
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5 Nominell BNP

Arlig procentuell férandring .
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e 2015kv.2 eee KIoktober Klla: F1, KI och SCB.

Anmadrkning: Den gra ytan visar ett 95-procentigt sannolikhetsintervall for tillvaxten i nominell BNP i ett normalldge.

Hushallens skulder véxer snabbare &n i normallaget under hela
prognosperioden (se diagram 6). Prognosen for 6kningstakten i hushallens
skulder &r dessutom uppreviderad sedan foregaende prognostillfalle. Detta
forklaras bade av att utfallen for hushallens skulder &r uppreviderade och av att
utfallet for det tredje kvartalet var hogre an véntat. Den starkare BNP-
tillvaxten, i saval utfall som i KI:s prognoser, bidrar ocksa till upprevideringen
av prognosen for hushallens skulder.

6 Hushallens nominella skulder

Arlig procentuell férdndring

9
8 8
7 7

\-
6 ﬁ ~ 6
~
‘.
5 5

ET

4 4
3 3
2 2
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0 : ‘ . : 0
2012 2014 2016 2018 2020
2015 kv. 3 FI februari
e 2015kv.2 eee FIdecember Kalla: F1 och SCB.

Anmarkning: Den grd ytan visar ett 68-procentigt sannolikhetsintervall for den aktuella prognosen.
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Foretagens skulder ar enligt modellskattningen mer rantekansliga an hushallens
skulder och den laga rantan forklarar att skuldtillvéxten accelererar under 2016
och 2017 (se diagram 7). Kl:s hogre BNP-prognos medfor att foretagens
skulder ar uppreviderade jamfort med vid féregaende prognostillfalle.
Foretagens skulder véxer snabbare &n normalt under hela prognosperioden.

7 Foretagens nominella skulder (MFI)

Arlig procentuell forandring

14 14
12 12
10 —— 10
, —
8 7 8
/
6 / _ 6
/7

: PAY “
2 ~/ 2
1 \—\./ 1
0 . . . , 0

2012 2014 2016 2018 2020

2015 kv. 3 FI februari
ame 2015ky.2 e=ee FIdecember Kalla: FI och SCB.

Anmarkning: Den gra ytan visar ett 68-procentigt sannolikhetsintervall for den aktuella prognosen.

Sammantaget 6kar de totala skulderna nagot snabbare i den aktuella prognosen
jamfort med den foregdende (se diagram 8).'* Den totala skuldtillvéxten ligger
over den langsiktigt hallbara tillvaxten under hela prognosperioden. Eftersom
skuldtillvéxten fram till 2018 beddéms vara hogre an vid foregaende bedémning
har riskerna 6kat nagot.

1 Att de totala skulderna &r nedreviderade i andra kvartalet 2015 hanger ihop med en relativt
stor nedrevidering i marknadsfinansieringsvolymen.
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8 Totala nominella skulder

5 Arlig procentuell forandring

3 3
2 2
1 1
0 : . , —lo
2012 2014 2016 2018 2020
2015 kv. 3 FI februari
ame 2015ky.2 eee FIdecember Kalla: FI och SCB.

Anmarkning: Den gra ytan visar ett 95-procentigt sannolikhetsintervall for tillvaxten i nominell BNP i ett normallage.

2.3 Det kontracykliska buffertriktvardet

Buffertriktvérdet ar en del i Finansinspektionens analys och bedémning av
storleken pa den kontracykliska bufferten i Sverige. Riktvardet beraknas utifran
kreditgapet, som anger hur mycket den totala utlaningen till hushall och foretag
i forhallande till BNP avviker fran sin langsiktiga trend. Kreditgapet anses vara
en anvandbar indikator vid aktivering och héjningar av det kontracykliska
buffertvardet. Daremot anses kreditgapet mindre lampligt for att avgora
tidpunkten for avaktivering av bufferten. For sankning av buffertvérdet
rekommenderas darfor andra indikatorer, som exempelvis finansiella
stressindikatorer.* Det finns s&ledes ingen mekanisk koppling mellan
riktvardet och nivan pa den kontracykliska bufferten.

Finansinspektionen beréknar buffertriktvérdet enligt Baselkommitténs (BCBS)
standardmetod, som utgdr fran kreditgapet.*® Enligt standardmetoden skattas
kreditgapet till 3,6 procent det tredje kvartalet 2015 (se diagram 9).

12 ESRB (2014), Operationalising the countercyclical capital buffer: indicator selection,
threshold identification and calibration options, Occasional Paper No. 5.

2 F6r mer information om standardmetoden se FI (2014), Féreskrifter om kontracykliskt
buffertvarde. Publicerad pa fi.se den 10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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9 Kreditgapet enligt standardmetoden

Awvikelse fran trend i procentenheter
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Anmarkning: De streckade linjerna visar de troskelvarden (2 respektive 10 procent) som

enligt standardmetoden anvénds for att omvandla kreditgapet till ett buffertriktvérde.
Kalla: FI och SCB.

Storleken pa kreditgapet omvandlas till ett buffertriktvarde enligt en formel for
forhallandet mellan kreditgapet och buffertriktvardet. Det skattade kreditgapet
pa 3,6 procent ger ett riktvarde pa 0,5 procent (se diagram 10).

10 Buffertnivan enligt standardmetoden

Procent
3,0 3,0

2,5

15 /I \ 15
1,0 I % \ 1,0
0,5 0,5

Kalla: FI och SCB.
2.4 Andra kvantitativa indikatorer

| sina riktlinjer* for faststallande av kontracykliska buffertvarden
rekommenderar Europeiska systemriskndmnden (ESRB) att den myndighet

1 ESRB (2014), ESRB Recommendation on guidance for setting countercyclical buffer rates,
ESRB/2014/1.
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som ansvarar for att beddma systemriskerna kopplade till en kraftig
kredittillvaxt, vid sidan av kreditgapet, &ven ska beakta andra kvantitativa
indikatorer. Finansinspektionen har med anledning av dessa riktlinjer valt att
bevaka ett antal indikatorer som beddms vara relevanta fér Sverige.” Dessa
indikatorer omfattar olika matt pa utvecklingen i utlaning till hushall och
foretag, bostadspriser i forhallande till disponibel inkomst, bytesbalans och
finansiellt sparande i offentlig sektor som andel av BNP, bankernas
kapitalnivaer, hushéllens rantekvot och utvecklingen i reala aktiepriser.'®

Finansinspektionen beddmer att bankernas kapitalsituation éverlag ar god
(se diagram B 1.3)."" Indikatorerna for bytesbalans och finansiellt sparande i
offentlig sektor, som andel av BNP, uppvisar inga betydande obalanser i
svensk ekonomi som helhet. Sverige har haft stora 6verskott i bytesbalansen
sedan mitten av 1990-talet. Detta tillsammans med stabila offentliga finanser
tyder pa relativt sma risker for svensk ekonomi (se diagram B 1.2).

Finansiella marknadsindikatorer aterspeglar marknadsaktorernas forvantningar
pa det framtida tillstandet i ekonomin och kompletterar darfor Gvriga
indikatorer. | Sverige har de reala aktiepriserna utvecklats starkt sedan
finanskrisen, sarskilt sedan mitten av 2012. Det finns inget som tyder pa att den
kraftiga uppgangen i aktiepriserna i Sverige ar kopplad till en Gverdriven
kredittillvaxt. De senaste manaderna har aktiepriserna fallit (se diagram B 1.5).
Oron for utvecklingen i den globala ekonomin i allmanhet, och den
ekonomiska utvecklingen i Kina i synnerhet, gor att riskerna okar for en liten
Oppen ekonomi som Sveriges som &r beroende av handeln med omvérden.

2.5 Det kontracykliska buffertvardet for Sverige

Finansinspektionens stallningstagande: Den kontracykliska kapitalbufferten
for Sverige ska hdjas och buffertvardet ska faststéllas till 2 procent. Det
kontracykliska buffertriktvardet for Sverige faststalls till 0,5 procent.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Riksbanken valkomnar att det kontracykliska
buffertvérdet hojs, men menar att buffertvardet bor séttas till 2,5 procent, i
stéllet for till foreslagna 2 procent. Enligt Riksbankens mening ar det viktigt att
starka bankernas motstandskraft i ljuset av den expansiva penningpolitiken och
de systemrisker som har byggs upp under en langre tid i Sverige. For att

1> Se 4ven ESRB (2014), Operationalising the countercyclical capital buffer: indicator
selection, threshold identification and calibration options, Occasional Paper No. 5.

18| bilaga 1 finns diagram &éver utvecklingen av dessa indikatorer. Fér mer information om
valet av indikatorer se FlI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pa
fi.se den 10 september 2014, FI Dnr 14-7010.

17 Se dven FI (2016), De svenska bankernas kapitalkrav, fjarde kvartalet 2015. Publicerad pé
fi.se den 25 februari 2016, FI Dnr 15-7395.

15

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 16-742

<

N

motverka de hoga systemriskerna ar det dessutom viktigt att genomfora
ytterligare atgarder, utdver det hogre buffertvardet.

Riksbanken anser vidare att det hogre buffertvardet bor tillampas redan om
sex manader, i stallet for om foreslagna tolv manader. Till grund for detta
ligger att syftet med den kontracykliska kapitalbufferten ar att 6ka bankernas
motstandskraft nar systemrisker byggs upp, det vill sdga redan innan dessa
materialiseras. Ett snabbare genomférande av buffertkravet skulle bidra till
detta syfte. Den 6kade osakerheten i omvarlden, som visar att risker kan
materialiseras snabbt, understryker behovet av en tidigare tillampning av
buffertkravet.

Riksgéaldskontoret stodjer Finansinspektionens foreslagna héjning av den
kontracykliska kapitalbufferten fran 1,5 procent till 2 procent. Systemriskerna i
den finansiella sektorn har sedan en tid tillbaka trendmaéssigt 6kat och det finns
i dag fa tecken som talar for att trenden kommer att brytas inom Kort.

Riksgalden delar Finansinspektionens bild om att svensk ekonomi i dag
utvecklats starkt. Den narmaste tiden kommer skuldsattningen sannolikt att oka
till foljd av de stora bostadsinvesteringarna som sker i dag, investeringar som i
ett samhallsekonomiskt perspektiv ar onskvarda for att avhjalpa problem pa
bostadsmarkanden. Men det exceptionellt laga rantelaget, och i synnerhet de
ekonomiska aktdrernas forvantningar om att rantan kommer att vara lag under
en mycket lang tid framdver, kan ytterligare bidra till att hushallens
skulds&ttning okar.

Riksgalden delar Finansinspektionens uppfattning om att en snabbt 6kande
skuldsattning kan leda till 6kade systemrisker i den finansiella sektorn. Det
finns generellt ett negativt samband mellan hushallens skuldséttning och
konsumtionsutveckling under och efter en finansiell kris. Om den totala
efterfragan faller kraftigt riskerar det att leda till storre kreditforluster i
bankerna vilket i sin tur kan leda till en kreditatstramning i ekonomin som
ytterligare bidrar till konjunkturnedgéangen.

Slutligen framhaller Riksgélden i sitt remissvar att den fortsatta 6kningen av de
finansiella systemriskerna tillsammans med bankernas hdga utlaning, sarskilt
till hushallen, gor att det ar rimligt att den kontracykliska kapitalbufferten
ligger pa en relativt hog niva. Riksgalden stodjer darfor forslaget att hoja
buffervardet till 2 procent.

Boverket tillstyrker Finansinspektionens forslag till &ndring av kontracykliskt
buffertvérde.

Svenska Bankforeningen avstyrker Finansinspektionens forslag att faststélla det
kontracykliska buffertvardet till 2 procent. Bankforeningen anser att atgarden
ar olamplig eftersom kravet minskar bankernas incitament att lamna krediter
till kunder vars 1an har hogre riskvikter, da den typen av utlaning blir relativt
sett dyrare. Detta gar emot vad som kravs for att skapa balans i den svenska
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ekonomin eftersom foljden blir héjda finansieringskostnader for smaforetag
och vid nyproduktion av bostader. Det ar darfor ofrankomligt att buffertkravet
kommer att paverka den reala ekonomin, fraimst genom att det kan hamma
naringslivets tillvaxt, investeringar och efterfragan.

Bankfdreningen framhaller vidare att prisuppgangen pa bostader har avstannat
och att de prognoser som gors snarare tyder pa oférandrade an stigande priser,
nagot som bor beaktas i bedémningen. Dessutom beror prisuppgangen pa
bostader och darmed kredittillvaxten framst pa att byggandet pa expansiva
orter ar for litet. Att 6ka kostnaden for att finansiera nyproduktionen genom
hoéjda kapitalkrav ar enligt Bankféreningens mening kontraproduktivt.

Vidare framfor Bankforeningen att svenska banker i dag ar mycket vl
kapitaliserade, saval i forhallande till de risker de tar som i jamférelse med
banker fran andra lander, och att motstandskraften i banksektorn ar hog. Risken
att bankerna inte skulle ha kapital nog att motsta en systemkris, vilket bor vara
grunden i bedomningen av nivan pa den kontracykliska bufferten, ar saledes
lag.

Slutligen konstaterar Bankforeningen att buffertriktvardet, som enligt
standardmetoden faststallts till 0,5 procent, visar pa att den kontracykliska
bufferten snarare borde sdnkas &n hojas. Detta sérskilt med beaktande av att
trenden for riktvérdet ar nedatgdende. Aven om det finns skal att inte beakta
riktvardet fullt ut anser Bankforeningen att skélen for den restriktiva hallningen
till riktvardet borde belysas béattre. Bankforeningen framhaller vidare att
riktvardet dven vid en uppatgaende trend bor beaktas med restriktivitet.

Sparbankernas Riksférbund avstyrker forslaget att hoja det kontracykliska
buffertvardet med motiveringen att en héjning medfor en atstramning av
utlaningen, nagot som paverkar alla sektorer. Enligt Forbundet skulle en
hojning av buffertvérdet framfor allt medféra konsekvenser for kreditgivningen
till foretagssektorn medan kreditgivningen till hushall inte skulle paverkas i
samma omfattning. Anledningen till detta ar att bankernas riskvikter for
utlaning till icke-finansiella foretag generellt sett ar hogre an for utlaning till
hushall.

Naringslivets Regelndmnd avstyrker forslaget om en hojning av det
kontracykliska buffertvardet. Namnden har stor respekt for att staten med olika
insatser forsoker forebygga problem som kan uppsta i det finansiella systemet
och i forlangningen kan medfora betydande makroekonomiska problem.
Finansinspektionen bor dock, anfor Namnden, forhalla sig till och redovisa
évriga atgarder som diskuteras och inforts med allt vasentligt samma malbild
som den remitterade foreskriftandring tar sikte pd. Exempelvis kommer
amorteringskravet hogst sannolikt trada i kraft i nagon form till sommaren.
Sedan forra beslutet om buffertvarde kan det dven noteras en viss utplaning av
priserna pa bostadsmarknaden, vilket talar emot behovet av ett 6kat
buffertvérde.
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N&mnden finner dessutom att den kontracykliska bufferten ar ett trubbigt
instrument i forhallande till de grundproblem som Finansinspektionen vill
legitimera de 6kade kostnaderna med. Forslaget att hoja bufferten kommer att
berdra alla kreditinstitut med 6kade kostnader oavsett hur deras exponering ser
ut med avseende pa krediter till bostader. Det ar inte funktionellt att forsoka
atgarda grundproblemen pa bostadsmarkanden med omfattande utbudsproblem
med olika typer regleringar som beror tillgangen pa krediter utan det kraver
snarare en samlad strategi. Namnden anfor vidare att Finansinspektionen nu
framst far ta hand om symtomen, medan mer strukturella atgarder kopplat till
bostadsmarknadens funktionssatt far anses krava andra atgarder inom andra
politikomraden.

Forslaget skulle sannolikt &ven ge andra incitament for kreditgivare med tanke
pa systemet med riskvikter kopplat till naringslivet och nyproduktion av
bostader, vilket kan generera sammantaget olyckliga effekter for den reala
ekonomin i stort. Ndmnden anser mot denna bakgrund att forslaget inte bor
inforas.

Finansbolagens Forening avstyrker en hojning av den kontracykliska
kapitalbufferten. Foreningen menar att bufferten &r ett trubbigt instrument
eftersom den inte tar hénsyn till att kredittillvaxten ser mycket olika ut inom
olika omraden. Bufferten ger felaktiga styrsignaler och negativa effekter pa
utlaningen till de foretag, som i onddan drabbas av hojningen.

Enligt Féreningens bedémning har riskerna inte 6kat i nagon stérre grad sedan
i juni 2015 ndr den senaste hdjningen beslutades. Bostadspriserna, en faktor
som éar starkt kopplad till den 6kade skuldsattningen hos hushallen, visar dartill
tecken pa inbromsning. Detta i kombination med det kommande
amorteringskravet talar for att Finansinspektionen i nuldget bor avvakta utfallet
av amorteringskravet innan en héjning av kapitalbufferten aktualiseras.
Foreningen anser darfor att en hojning fran 1,5 till 2 procent inte &r motiverat.

Finansinspektionens skal: Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten ar
att starka bankernas motstandskraft i perioder nar systemrisker byggs upp. Som
beskrivits ovan ar kredittillvéxten i dag fortsatt stark och i nulaget vaxer
skulderna med 6 procent om aret. Skuldtillvaxten har accelererat under en lang
tid och skulderna vaxer nu snabbare &n vad Finansinspektionen bedomer &r
langsiktigt hallbart. Skulderna vaxer nu ocksa snabbare an i juni 2015 nar
Finansinspektionen héjde bufferten till 1,5 procent.'® Dessutom visar
prognoserna att skuldernas tillvaxttakt 6kar mer an vad som forutsags i
december 2015. Dessa forhojda risker under en langre period talar for att
bufferten bor hojas.

'8 Skuldtillvaxten uppgick da till 5,6 procent, se FI (2015), Andring av féreskrifter om
kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pa fi.se den 23 juni 2015, FI Dnr 15-7062.
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Finansinspektionen bedomer att foretagsutlaningen i nulaget utvecklas normalt.
Det finns inget som talar for att obalanser haller pa att byggas upp i
foretagssektorn. Det som i stéllet driver den starka utvecklingen i den totala
utlaningen ar den accelererande utlaningen till hushéllen. Okningen i
hushallens skulder &r i sin tur starkt kopplad till prisutvecklingen pa
bostadsmarknaden eftersom hushallens skulder huvudsakligen bestar av bolan.
Bostadspriserna har haft en exceptionell utveckling de senaste aren, bland
annat till foljd av laga rantor och stigande inkomster. Under 2015 okade
priserna med drygt 17 procent fér bostadsratter och med drygt 12 procent for
villor.® Aven om det finns vissa tecken pa en inbromsning, &r det annu for
tidigt att dra nagra mer langtgaende slutsatser.

| sammanhanget ar det vart att notera att ett amorteringskrav vantas vara pa
plats i sommar. Syftet med denna atgard &r att minska svenska hushalls
kanslighet for ekonomiska stérningar, som till exempel boprisfall, och darmed
gora den svenska ekonomin mer stabil. Amorteringskravet bedéms fa en
dampande effekt pa bostadspriserna och utlaningen till hushall.
Finansinspektionen har tidigare bedémt att utan ett amorteringskrav blir den
arliga kredittillvaxten for hushallssektorn som mest 0,2-0,3 procentenheter
hogre under ett antal ar &n vad den skulle ha blivit om ett amorteringskrav hade
inforts. Samtidigt har bade hushallen och foretagen borjat anpassa sig till detta
kommande krav, vilket rimligen innebér att den dampande effekten mérks
mindre.

Aven om hushallens skuldsattning i nulaget inte beddms vara négot hot mot
den finansiella stabiliteten ar utvecklingen oroande. Det laga rantelaget
kombinerat med en fortsatt stark ekonomisk utveckling kan medfora att den
uppgaende trenden i hushallsutlaningen fortsatter. De svenska hushallen har
visserligen en god motstandskraft. Men riskerna for hushallens ekonomi 6kar
med en allt hogre skuldséttning, samtidigt som de disponibla inkomsterna inte
okar i samma takt. Hushallens manéverutrymme minskar om det vill sig illa
och konjunkturen vénder ner, bostadspriser faller eller rantorna stiger. Aven
om risken for kreditforluster i hushallssektorn bedéms vara lag, kan storningar
sasom hogre arbetsloshet eller stigande rantor forsamra hushallens ekonomi
och gdéra dem mer forsiktiga. Erfarenheter visar att hogt skuldsatta hushall har
en storre bendgenhet att minska sin konsumtion och darmed minskar
efterfragan pa foretagens varor och tjanster. Minskade intakter forsamrar i sin
tur foretagens formaga att betala av sina skulder. | slutdandan innebar det att
risken for kreditforluster i bankernas foretagskreditportféljer 6kar och att
bankerna darfor stramar at utlaningen. Det ar en utveckling som i forsta hand
kan drabba sma- och medelstora foretag som &r mer beroende av bankerna for
sin finansiering.

Att foretag och hushall har tillgang till krediter aven vid en lagkonjunktur &r
ytterst viktigt. En hégre kontracyklisk buffert kan motverka en utveckling som

1% Se Valueguards bostadsprisindex HOX, http://www.valueguard.se/201512_Indexpublicering
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innebar att bankerna vid en lagkonjunktur ser sig tvungna att minska sin
utlaning till hushall och foretag. | ett sddant lage kan bankerna utnyttja den
ackumulerade bufferten for att tacka forlusterna och fortsatta att forse
ekonomin med krediter.

Finansinspektionen bedomer att den fortsatt stigande utlaningstillvaxten bidrar
till 6kade systemrisker. Enligt Konjunkturinstitutet ar svensk ekonomi pa vag
in i en hogkonjunktur. | ett 1age dér den svenska ekonomin utvecklas starkt
okar riskerna for att kredittillvaxten tilltar och ligger pa nivaer dver vad som
kan anses vara en langsiktigt hallbar tillvéaxttakt. Trots god kapitalstyrka i
bankerna anser Finansinspektionen att de cykliska systemriskerna har okat
nagot i och med den starka tillvaxten i utlaningen. Det finns darmed ett okat
behov av att ytterligare starka motstandskraften i banksystemet, vilket ar
huvudskalet till en hojning av den kontracykliska bufferten.

Vid sidan av skuldutvecklingen foljer Finansinspektionen &ven ett antal andra
indikatorer som ger en kompletterande bild av systemriskerna. En av dessa
indikatorer ar buffertriktvardet. Riktvardet utgor utgangspunkten for
bedémningen av storleken pa den kontracykliska bufferten. Buffertriktvardet
anvands dock inte mekaniskt for att satta buffertnivan. Anledningen ar att den
standardmetod som anvands for att berédkna riktvardet har ett antal brister som
gor att indikatorn kan ge missvisande signaler. Darfor maste buffertriktvardet
tolkas med forsiktighet. Ett problem med denna metod ér att riskerna
underskattas for lander som har haft en snabb kredittillvéxt under en langre
period. Detta har varit fallet for Sverige dar tillvéxten i den totala utlaningen
var hog under 2000-talets forsta decennium. Med anledning av detta anser
Finansinspektionen att minskningen i buffertriktvardet i nuléget ger en
missvisande bild av riskerna och att det darfor bor ges en liten vikt vid
bedémningen av lamplig storlek for den kontracykliska bufferten.

Sammanfattningsvis bedémer Finansinspektionen att systemriskerna kopplade
till finansiella obalanser har dkat ytterligare, bade jamfort med i juni 2015 nar
bufferten hojdes till 1,5 procent och jamfort med i december 2015 nér
Finansinspektionen beslutade att lamna bufferten oférandrad. Det finns darfor
skal som motiverar en hojning av den kontracykliska kapitalbufferten for att
oka motstandskraften i banksystemet, och darmed forbattra dess mojligheter att
hantera eventuella kreditforluster i framtiden.

Vad géller bedémningen av storleken pa bufferten anser Finansinspektionen att
utlaningen till den svenska icke-finansiella sektorn visserligen ar fortsatt hog
men att den, trots allt, inte 6kar dramatiskt eller éverdrivet mycket. Eftersom
de cykliska systemriskerna fortsatter att 6ka gradvis talar detta for att dven
bufferten bor hojas pa samma satt. Finansinspektionen anser darfor att det ar
rimligt att hdja den kontracykliska bufferten gradvis medan systemriskerna
vaxer, men innan de nar alarmerande nivaer. Detta ar ett mer effektivt
tillvagagangsatt an att agera sent och hoja bufferten forst nar det star klart att
riskerna ar mycket hoga. Att tidigt hoja bufferten gradvis kan ocksa minska
bankernas kostnader for att bygga ytterligare motstandskraft. Bankerna kan da
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uppfylla kraven genom att vara aterhallsamma med sina utdelningar. Mot
bakgrund av dessa 6vervaganden beddémer Finansinspektionen att det
kontracykliska buffertvardet ska hojas till 2 procent.

2.5.1 Finansinspektionens syn pa inkomna synpunkter

Finansinspektionen konstaterar att det rader delade meningar bland
remissinstanserna nér det galler forslaget om hojd kontracyklisk buffert. Vissa
instanser stodjer forslaget medan andra avstyrker det helt. Argument har
framforts bade for ett &nnu hogre kontracykliskt buffertvarde an det som
Finansinspektionen har foreslagit och for att buffertnivan inte bor hojas.

Riksbanken anser exempelvis att bufferten inte bara behdver hojas till en hdgre
niva an Finansinspektionens forslag, utan aven att den ska inféras inom en
kortare period &n tolv manader. Detta med hanvisning till att systemrisker har
byggts upp under en langre tid samt att bankernas motstandskraft bor starkas i
ljuset av den expansiva penningpolitiken och redan innan systemriskerna
materialiseras. Finansinspektionens analys ovan visar att systemriskerna
kopplade till finansiella obalanser har tkat nagot den senaste tiden och att
kredittillvaxten fortsatter att accelerera. Det &r mot bakgrund av denna
utveckling som Finansinspektionen nu hojer den kontracykliska bufferten for
att pa sa satt starka motstandskraften i banksystemet. Finansinspektionen anser
dock att bufferten bor hdjas gradvis medan systemriskerna vaxer, men innan de
nar alarmerande nivaer. Aven om den uppatgaende trenden i kredittillvaxten
har fortsatt ar Finansinspektionens bedémning att 6kningen inte ar sa
Overdrivet hog att den motiverar ett &nnu hogre buffertvarde &n 2 procent.
Dartill bedoms riskuppbyggnaden inte vara s exceptionellt hdg att ett snabbare
inforande av atgarden an vad som normalt ska galla enligt lagen behovs (se
avsnitt 2.6).

Ett aterkommande argument mot bufferthdjningen bland de remissinstanser
som avstyrker forslaget &r att den kontracykliska bufferten &r ett trubbigt
verktyg som inte tar hansyn till att kredittillvaxten ser mycket olika ut inom
olika omraden. Atgérden riskerar att minska bankernas incitament att lamna
krediter till foretagen, fastan det ar hushallens stigande skuldsattning och inte
utlaningen till foretagen som ar problematisk. Finansinspektionen haller med
om att den kontracykliska bufferten &r ett trubbigt instrument for att ddmpa
kredittillvaxten och att den inte tar hansyn till utvecklingen i enskilda sektorer.
Bufferten har dartill nagot storre effekter pa foretagssektorn eftersom
foretagasexponeringar i genomsnitt har en hogre riskvikt an
hushallsexponeringar.

Samtidigt ar det viktigt att komma ihag att buffertens huvudsakliga syfte aldrig
har varit att bromsa kredittillvaxten da dess effekter pa bankernas kostnader,
och darmed kreditgivningen, &r liten (se avsnitt 3.2 och 3.3 nedan). Bufferten
syftar istallet primart till att se till att bankerna har mer kapital och ddrmed
motstandskraft i lagen nar systemriskerna 6kar. Darmed 6kar deras mojligheter
att uppratthalla utlaning i ett krislage. Finns det behov av att dampa
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kreditgivningen till hushallen bor istallet atgarder som mer direkt paverkar
skuldsattningen vidtas. Det kommande amorteringskravet ar ett exempel pa
detta.

De nagot hogre systemrisker som Finansinspektionen ser byggas upp till foljd
av hushallens skuldsattning riskerar ocksa att i hogre grad skapa risker for
kreditforluster i foretagsutlaningen. Vid en lagkonjunktur ar sannolikheten stor
att hushallen drar ner pa sin konsumtion men fortsatter att betala pa sina lan.
Risken for kreditforluster i bankernas hushallsportfoljer ar saledes liten.
Daremot kan minskad konsumtion leda till fallande efterfragan i ekonomin,
nagot som paverkar foretagen negativt. Risken bedoms darfor vara storre for att
eventuella kreditforluster uppkommer framst i just bankernas
foretagskreditportfoljer. Det ar i ett sadant lage som den uppbyggda
kontracykliska bufferten kan komma val till hands. Efter ett beslut fran
Finansinspektionen att satta ned buffertkravet kan bufferten anvandas for att
absorbera uppkomna forluster. Det ger i sin tur bankerna mojlighet att fortsatta
tillhandahalla krediter till realekonomin nar det beh6vs som bast. Genom att
bankerna var och en bygger upp en tillrackligt stor kontracyklisk buffert i goda
tider sékerstélls att banksystemet kommer att kunna bidra till och stddja en
hallbar ekonomisk tillvéxt.

Ett annat argument som de remissinstanser som avstyrker forslaget framfort ar
att riskerna enligt deras beddmning inte okat i nagon storre grad sedan i juni
2015 nar den senaste hojningen beslutades. Som stdd for detta anges att
bostadspriserna, som ar starkt kopplade till den 6kade skuldsattningen hos
hushallen, visar tecken pa inbromsning. Detta i kombination med det
kommande amorteringskravet skulle snarare tala for att Finansinspektionen bor
avvakta med en hgjning av bufferten. Finansinspektionen delar inte bilden att
riskerna inte 6kat under den senaste tiden. Tvartom har den totala utlaningen,
som ju ar i fokus vad galler den kontracykliska bufferten, fortsatt att stiga.
Under det tredje kvartalet 2015 var kredittillvaxten 6 procent, en hog och i
langden ohallbar niva. Enligt Finansinspektionens bedémning talar detta for att
de finansiella obalanserna och de cykliska systemriskerna kopplade till den
fortsatt hoga kredittillvaxten fortsatter att byggas upp.

Vad galler bostadspriserna ar det for tidigt att siga om dessa har stabiliserats.
Oséakerheten pa bostadsmarknaden har ¢kat nagot den senaste tiden. Bland de
faktorer som talar for fortsatt snabba prisuppgangar kan namnas den stora
bostadsbristen, den laga rantan och en befolkningsokning som &r snabbare &n
byggtakten. Samtidigt har bostadsbyggandet trots allt 6kat och sa dven
bankernas krav pa bostadskopare och deras aterbetalningsformaga. Samman-
taget pekar dessa faktorer snarare pa l&ngsammare prisékningar framéver.?

20 Aven SEB:s boprisindikator, som visar skillnaden mellan andelen hush&ll som tror pa
stigande priser och andelen som tror pa fallande priser, tyder pd att hushallen forvantar sig att
bostadspriserna kommer att stiga. Indikatorn steg till 60 i mars 2016 jamfort med 50 manaden
fore. Av de tillfragade hushallen svarade 71 procent att de tror pa stigande priser under det
kommande &ret medan andelen som tror pa fallande priser var 11 procent. Se
http://www.demoskop.se/publicerat/boprisindikatorn-for-mars-2016.
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Slutligen beddmer Finansinspektionen att amorteringskravet endast kommer att
ha en mindre dampande effekt pa bostadspriser och hushallens skuldsattning.
Detta eftersom saval hushall som banker redan har borjat anpassa sig till detta
kommande krav. Redan i dag stéller bankerna krav pa amortering av bolan
delvis i linje med Finansinspektionens forslag.

Vad galler bankernas kapitalisering anfér Bankfdreningen att svenska banker
ar mycket val kapitaliserade och darfor har en fortsatt hdg motstandskraft.
Bankfdreningen menar att risken att bankerna inte skulle ha kapital nog att
motsta en systemkris ar lag. Finansinspektionen konstaterar i sin analys att
bankernas kapitalstyrka visserligen ar fortsatt god, men att motstandskraften
behover 6ka i ljuset av de tilltagande systemriskerna och den accelererande
kredittillvaxten. Att svenska banker ar val kapitaliserade i forhallande till de
risker de tar &r en sak. Men Finansinspektionens perspektiv ar bredare an sa.

En intressant aspekt att beakta i sammanhanget & om bankerna dven tar hansyn
till de risker som de utséatter det finansiella systemet och samhallsekonomin for.
Som tidigare namnts véxte bolanen med 8,4 procent i arstakt i januari 2016.
Svenska bolan kan generellt betraktas som en tillgdng med mycket lag risk for
bankerna. I relation till den inneboende risken i denna produkt kan man darmed
tycka att bankerna &r val kapitaliserade. A andra sidan kan hushallens skulder,
som huvudsakligen bestar av bolan, ha negativa effekter framst pa
samhallsekonomin i form av minskad konsumtion, men i langden dven pa
bankerna.

Hojningen av den kontracykliska bufferten handlar heller inte om att bankerna
inte har kapital nog att motsta en systemkris. Det finns olika sétt att hantera en
kris som medfor att bankerna drabbas av kreditforluster. Erfarenheten visar att
bankerna i ett sadant lage har en bendgenhet att strama at utlaningen till hushall
och foretag. Detta ma vara en atgard som sakerstéller bankernas och systemets
stabilitet men det ar knappast énskvart for samhéllsekonomin. Om bankerna
daremot har en tillrackligt hog kontracyklisk buffert kan de fortsatta att
tillhandahalla krediter till realekonomin &ven nar utvecklingen vander och
kreditforluster materialiseras i banksystemet. Detta ar till fordel for ekonomin i
stort.

Nér det galler det kontracykliska buffertriktvardet har Bankforeningen anfort
att det minskande vardet talar for att bufferten snarare bor sankas an hgjas.
Bankfdreningen medger i och for sig att det kan finnas skél for att inte beakta
riktvardet fullt ut och att denna restriktivitet bor gélla dven vid en uppatgaende
trend i indikatorn, men anser anda att skélen for den restriktiva hallningen till
riktvérdet borde belysas battre. Finansinspektionen vill i detta sammanhang
aterigen betona att riktvardet endast ar en utgangspunkt i faststallandet av
buffertvéardet och inte en avgdérande faktor for beddmningen av storleken pa
bufferten.

Analyser gjorda av BCBS och ESRB visar att kreditgapet, som ligger till grund

for berakningen av riktvardet, visserligen utgor en vardefull utgangspunkt for
beslut om kontracykliska buffertvarden, men att denna indikator kan fungera
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olika bra for olika l&nder och sett 6ver tid. Dessa analyser visar dartill att
kreditgapet ibland kan ge missvisande information, nagot som de ansvariga
myndigheterna bor vara medvetna om nar de bedémer héllbar
kreditgivningsniva i ekonomin och lampligt kontracykliskt buffertvarde. ESRB
rekommenderar darfor att man med jamna mellanrum bor gora en férnyad
bedémning av hur de indikatorer som myndigheten lagger storst vikt vid
faktiskt fungerar. Att kreditgapet och andra indikatorer ibland ger missvisande
information &r saledes ett valkant faktum. Det 4r ocks& mot bakgrund av
dessa erfarenheter som bade BCBS och ESRB rekommenderar ansvariga
myndigheter att beakta olika typer av kvantitativ och kvalitativ information,
inklusive ytterligare indikatorer vid sidan av riktvérdet, nar de bedémer graden
av systemrisk och faststaller buffertvérdet i enlighet med detta.

Som Finansinspektionen redan papekat har den standardmetod som anvands
for berakning av kreditgapet ett antal kdnda brister som gor att indikatorn kan
ge missvisande signaler. Ett problem med metoden &r att riskerna underskattas
for lander som har haft en snabb kredittillvéxt under en langre period, vilket
varit fallet for Sverige under 2000-talets forsta decennium. Att buffertriktvérdet
minskar samtidigt som kredittillvéxten i Sverige accelererar till nivaer som inte
ar hallbara i langden &r i sig ndgot som tyder pa att indikatorn i nulaget ger en
missvisande bild av riskerna. Det &r darfér som Finansinspektionen i nuléget
lagger mindre vikt vid buffertriktvardet och beaktar hela den information som
ar tillganglig i form av andra indikatorer och gor egna kvalitativa
beddmningar.?

Ett lite mer allméant hallet argument har framforts av Néaringslivets Regelnamnd
som menar att Finansinspektionen bor forhalla sig till och redovisa 6vriga
atgarder som diskuteras och inforts och som i princip har samma mal som
héjningen av den kontracykliska bufferten. Finansinspektionen har under de
senaste aren sedan finanskrisen vidtagit en rad atgarder som syftat till att starka
saval bankernas som hushallens motstandskraft. De i sammanhanget mest
relevanta atgarderna inkluderar inférandet av ett bolanetak, inférandet av ett
riskviktsgolv for svenska bolan, hojda kapitalkrav for de fyra stora
systemviktiga bankerna och forslaget om att infora ett amorteringskrav.
Finansinspektionen har daven nyligen kommit med ett forslag som kommer att

2! Princip 3 (Risk for missvisande information) i ESRB:s rekommendation av den 18 juni 2014
om riktlinjer for faststallande av kontracykliska buffertvarden (ESRB/2014/1) slar fast att ”De
utsedda myndigheterna bér bedéma den information som ligger till grund for kreditgapet och
alla andra relevanta variabler eller modeller som ingdr i variabler samt vara uppméarksamma pa
att den information de ger kan vara missvisande. De utsedda myndigheterna bor ta hansyn till
denna bedémning nar de bedomer om kredittillvéaxten &r hallbar for att faststalla lampligt
kontracykliskt buffertvarde. Det bor regelbundet goras en fornyad bedémning av att dessa
variabler och modeller &r anvéndbara.”

22 | BCBS:s riktlinjer for faststallande av den kontracykliska bufferten slass fast att
myndigheter ska anvanda sitt omddme vid faststéllandet av bufferten, efter att ha beaktat den
bést tillgdngliga informationen for att utvardera uppbyggnaden av systemrisk, snarare &n att
forlita sig mekaniskt pa kreditgapet. For mer information se BCBS (2010), Guidance for
national authorities operating the countercyclical capital buffer.
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medfora hogre kapitalkrav for framférallt foretagsexponeringar®, for banker
som anvander den sa kallade internmetoden.

Var och en av dessa atgarder bidrar till att géra banksystemet och de svenska
hushallen mer motstandskraftiga mot olika storningar i ekonomin.
Finansinspektionen foljer dven regelbundet upp regleringséatgardernas
konsekvenser pa till exempel kapitalnivaer i de finansiella
stabilitetsrapporterna som publiceras tva ganger per ar.2*

Atgarderna som angetts ovan riktar sig mot och hanterar systemrisker som &r
mer av strukturell karaktér. Den kontracykliska bufferten daremot syftar till att
hantera systemrisker som &r cykliska. Denna typ av risker har en tendens att
byggas upp under goda tider som ofta kdnnetecknas av stor optimism och en
expansiv kreditgivning i ekonomin. Nar konjunkturen vénder forvandlas
optimismen till pessimism vilket aterspeglas i bankernas benagenhet att strama
at utlaning mer an vad som ar motiverat eller 6nskvart ur samhéallsekonomisk
synvinkel. Den kontracykliska bufferten ger bankerna mojlighet att tdcka
uppkomna forluster och fortsatta forse ekonomin med nédvéndiga krediter
aven i en lagkonjunktur.

Finansinspektionen arbetar sdledes samtidigt pa flera olika fronter for att
hantera de risker, bade strukturella och cykliska, som &r kopplade till den héga
kredittillvaxten i allmanhet och till hushallens skuldsattning i synnerhet. | detta
arbete anvander Finansinspektionen saval mer riktade atgarder som &r avsedda
att hantera risker i enskilda sektorer som lite bredare verktyg som syftar till att
starka banksystemets motstandskraft. Det finns ingen motsattning i en
riskhanteringsstrategi som innebér att fler &n ett verktyg i taget anvands.
Kombinationen av flera atgarder kan tvartom vara kraftfullare och effektivare
for att forhindra och dampa systemriskerna i det finansiella systemet.

Ett annat argument som har framforts av Néringslivets Regelndmnd &r att
grundproblemen i den dysfunktionella bostadsmarknaden som dras med
omfattande utbudsproblem bor hanteras genom en samlad strategi snarare an
med olika regleringar som paverkar tillgangen pa krediter. Enligt Namnden
kravs det strukturella atgarder inom andra politikomraden an makrotillsyn for
att hantera bostadsmarknadens funktionssétt. Finansinspektionen kan halla med
om att manga av de drivande faktorerna bakom stigande bostadspriser och hog
skuldsattning hos hushallen ar av strukturell karaktar, nagot som
Finansinspektionen aven har papekat tidigare, senast i en gemensam rapport till
Finansiella stabilitetsradet. Flera tgarder pa en rad olika politikomréden

23 Fér mer information se Finansinspektionens remisspromemorior Fl:s tillsyn éver bankernas
berékningar av riskvikter for foretagsexponeringar (FI Dnr 15-13020) och Kapitalkrav inom
pelare 2 avseende I6ptidsantaganden (FI Dnr 16-2703), bada publicerade pa fi.se den 1 mars
2016.

24 Se exempelvis FI (2015), Stabiliteten i det finansiella systemet 2015:2. Publicerad pa fi.se
den 1 december 2015, FI Dnr 15- 15827.

%% Finansinspektionen, Sveriges rikshank och Riksgalden (2015), Drivkrafter bakom hush&llens
skuldsattning, Rapport till Finansiella Stabilitetradet. Publicerad pa
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behovs for att komma till ratta med bristerna pa bostadsmarknaden. Oavsett
detta har Finansinspektionen ett ansvar fér och plikt att inom myndighetens
mandat se till att det finansiella systemet &r robust och motstandskraftigt om
och nér olika stérningar i ekonomin uppkommer.

Finansinspektionen har i detta avsnitt behandlat de synpunkter och argument
som remissinstanserna har framfort pa forslaget om hojt kontracykliskt
buffertvarde. Finansinspektionen anser sammanfattningsvis att 6vervagande
skal talar mot att &ndra bedémningen av nivan pa den kontracykliska
kapitalbufferten.

2.6 lkrafttradande

Enligt 7 kap. 6 § buffertlagen ska ett beslut att aktivera eller hoja ett
kontracykliskt buffertvarde innehalla en uppgift om tidpunkten da buffertvardet
borjar gélla. Ett beslut som innebdr att nivan pa buffertvardet hojs ska som
huvudregel borja gélla tolv manader efter att beslutet offentliggjordes. Beslutet
far dock borja galla vid ett tidigare datum om det finns sarskilda skal.

Finansinspektionens analys som angetts ovan visar att systemriskerna kopplade
till finansiella obalanser fortsatter att byggas upp. Det ar mot bakgrund av
denna utveckling som Finansinspektionen ser ett behov av att hoja den
kontracykliska bufferten. Men dven om kreditgivningen i dag ligger pa en hog
niva ar riskuppbyggnaden inte sa exceptionellt hog att atgarden behdver inforas
snabbare &n vad som normalt ska gélla enligt lagen. Det angivna
kontracykliska buffertvardet ska darfor tillampas fran och med den 19 mars
2017, vilket ar i enlighet med huvudregeln ovan.

Finansinspektionen beddmer inte att det finns behov av sarskilda
informationsinsatser i samband med ikrafttradandet, eftersom de foéretag som
berdrs kan anses vara val medvetna och val informerade om étgarderna och
bakgrunden till dem.

3 Konsekvenser

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som féljer av héjningen
av buffertvérdet. Avsnittet inleds med en redogdrelse for remissinstansernas
synpunkter om forslagets konsekvenser. Darefter foljer en beskrivning av vilka
foretag som omfattas av kravet att halla en kontracyklisk kapitalbuffert och
konsekvenserna for dessa foretag av att bufferten nu hojs fran 1,5 till 2 procent.
Vidare beskrivs konsekvenserna for konsumenterna, investerarna och
samhallsekonomin. Slutligen beskrivs konsekvenserna fér Finansinspektionen.

http://www.sou.gov.se/finansiella-stabilitetsradet/ den 3 juli 2015. Se &ven Hansen (2013),
Forklaringar till utvecklingen av hushallens skuldsattning sedan mitten av 1990-talet,
Analysunderlag till Samverkansradet, PM 1, Finansinspektionen.
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3.1 Remissinstansernas synpunkter

Regeringens Regelrad finner att konsekvensutredningen haller en tillracklig
kvalitet pa alla punkter utom en. I konsekvensutredningen anges att hojningen
av det kontracykliska buffertvardet inte kommer att ha nagra effekter pa
bankernas arbetsforutsattningar, konkurrensformaga eller villkor i dvrigt.
Samtidigt anges att de mindre foretag som undantas fran att behéva halla
kapital for att mota krav pa en kontracyklisk kapitalbuffert inte paverkas av
foreskriftsandringen men att de gynnas i forhallande till de paverkade
bankerna. Regelradet finner resonemanget nagot motséagelsefullt. Om de
mindre foretagens undantag fran krav ar gynnsamma i forhallande till de
banker som paverkas skulle det kunna finnas en viss paverkan i
konkurrensforhallandena mellan de foretag som traffas av kraven och foretagen
som undantas. Enligt Regelradet saknas darmed en tydlig motivering till
Finansinspektionens bedomning nar det galler paverkan pa
konkurrensforhallandena for berorda foretag. Med beaktande av att samtliga
andra punkter har redovisats pa ett tillrackligt tydligt satt &r denna brist
emellertid inte avgorande. Regelradet finner darmed att konsekvensutredningen
uppfyller kraven i 6 och 7 88 forordningen (2007:1244) om
konsekvensutredning vid regelgivning,

Svenska Bankforeningen anser att hojningen av buffertkravet minskar
bankernas incitament att lamna krediter till smaforetag och vid nyproduktion
av bostéder samt leder till héjda finansieringskostnader for dessa. Buffertkravet
kommer darfor att paverka den reala ekonomin, framst genom att det kan
hamma naringslivets tillvaxt, investeringar och efterfragan.

Aven Sparbankernas Riksforbund framhaller att en hojning av buffertvirdet
medfor en atstramning av utlaningen, nagot som paverkar alla sektorer.
Atgarden skulle framfér allt ha konsekvenser for kreditgivningen till
foretagssektorn medan kreditgivningen till hushall inte skulle paverkas i
samma omfattning. Samma argument framfors dven av Finansbolagens
Forening som anser att bufferten ger felaktiga styrsignaler och negativa
effekter pa utlaningen till foretagen, som i onddan drabbas av hojningen.

Naringslivets Regelndmnd anser att forslaget sannolikt skulle ge andra
incitament for kreditgivare med tanke pa systemet med riskvikter kopplat till
naringslivet och nyproduktion av bostader, vilket sammantaget kan generera
olyckliga effekter for den reala ekonomin i stort. Forslaget att hdja bufferten
kommer dven att berora alla kreditinstitut med 6kade kostnader oavsett hur
deras exponering ser ut i fraga om krediter till bostader. Enligt Namnden &r det
hdgst sannolikt att de 6kade kostnaderna kommer i slutdndan att baras av
konsumentledet, det vill sdga foretags- och privatkunder. Namnden anfor att
det darfor vore rimligt att Finansinspektionen redovisar de sammantagna
samhallsekonomiska effekterna for reglerna som inforts for malsattningen att
skapa battre finansiell stabilitet. Utan en samlad bild av dessa atgéarder med var
och en lite olika syften ar det svart att forhalla sig till det nédvandiga med nya
krav med 6kade kostnader.
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Finansinspektionen behandlar dessa synpunkter i den féljande genomgangen av
konsekvenser for banker, konsumenter och samhallsekonomin.

3.2 Konsekvenser for foretagen

3.2.1 Berorda foretag

Det kontracykliska buffertvardet ska anvéandas vid berakningen av den
foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten. De foretag som omfattas ar
kreditinstitut, vardepappersbolag, Svenska skeppshypotekskassan, fondbolag
med diskretionar portféljférvaltning och forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AIF-forvaltare) med tillstand for diskretionar forvaltning
av investeringsportfoljer. Totalt berdrs 87 banker, 35 kreditmarknadsbolag,
109 véardepappersbolag, 24 fondbolag med diskretionar portféljforvaltning,
22 AlF-forvaltare med diskretiondr portfoljforvaltning och Svenska
skeppshypotekskassan, vilket ssmmanlagt blir 278 foretag.

Enligt 9 kap. 1 8§ Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:12) om
tillsynskrav och kapitalbuffertar undantas sma och medelstora
vardepappersbolag, fondbolag med diskretionar portféljforvaltning och
AlF-forvaltare med diskretionar portféljforvaltning fran kravet att halla en
foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert. Dartill kommer att &ven grupper
undantas om de enbart bestar av foretag som pa individuell niva undantas fran
kravet. Med stod av undantagsbestammelsen och utifran uppgifter fran tredje
kvartalet 2015 kommer 143 foretag att undantas fran kravet att halla en
foretagsspecifik kontracyklisk kapitalbuffert.

Sammanfattningsvis kommer 87 banker, 35 kreditmarknadsbolag,

7 véardepappersbolag, 4 fondbolag med diskretionér portféljforvaltning och
1 AlF-forvaltare med diskretionér portfoljforvaltning samt Svenska
skeppshypotekskassan att omfattas av kravet att halla en foretagsspecifik
kontracyklisk kapitalbuffert.

3.2.2  Kostnader for foretagen

En hojning av det kontracykliska buffertvardet i Sverige till 2 procent far vissa
konsekvenser for bankerna. Nedan redogors for de uppskattade effekterna for
de tio storsta svenska bankerna. Finansinspektionen har uppskattat effekterna
med hjélp av data fran tredje kvartalet 2015. Berakningarna géller gruppnivan.

Finansinspektionen har beraknat det foretagsspecifika buffertvardet pa basis av
de berdrda kreditexponeringar som respektive foretag har rapporterat in till
Finansinspektionen for tredje kvartalet 2015. Den andel av de bertrda
kreditexponeringarna som respektive foretag har i Sverige anges nedan:

e Nordea: 20 procent

e SEB: 41 procent
e Handelsbanken: 52 procent
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Swedbank: 62 procent

SBAB: 98 procent

SEK: 65 procent
Lansforsakringar: 100 procent
Skandia: 46 procent
Landshypotek: 100 procent
Kommuninvest: 81 procent

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

2 procent. Buffertvarden for andra lander har inte beaktats. En héjning av den
kontracykliska kapitalbufferten paverkar dven det sarskilda kapitalkravet i
Pelare 2. Detta eftersom berdkningen av det Pelare 2-baskrav som nuvarande
riskviktsgolv for bolan pa 25 procent resulterar i aven inkluderar det
kontracykliska kapitalbuffertvardet. | tabell 1 nedan anges det kapitalbehov i
kronor som blir féljden av att den kontracykliska kapitalbufferten faststélls till
2 procent.

1 Karnprimarkapital for de tio storsta bankerna (miljoner kronor),
effelkt av héjning av kontracykliskt buffertvarde fran 1,5 till 2 procent

Héjning Riskviktsgolv Totalt
kontracykliskt svenska kapitalbehov
buffertvarde (2 %) bolan (25 %)

Nordea 1365 449 1814
SEB 1230 438 1669
Handelshanken 1221 680 1900
Swedbank 1256 848 2104
SBAB 198 265 463
SEK 247 0 247
Lansforsakringar 246 130 376
Skandia 100 0 100
Landshypotek 102 15 116
[Communinvest 28 0 28
Totalt 5993 2825 8 818

Totalt berdknas det 6kade kapitalbehovet, som uppstar till f6ljd av en héjning
av det kontracykliska buffertvardet fran 1,5 till 2 procent, uppga till

8,8 miljarder kronor. Det kapitalbehov som berdknats ovan utgor den tyngsta
kostnadsposten for de berérda bankerna.

Finansinspektionen beddmer att hojningen av det kontracykliska buffertvérdet
inte kommer att ha nagra effekter pa bankernas arbetsforutsattningar,
konkurrensformaga eller villkor i évrigt. Hojningen medfor inte heller nagra
vasentliga administrativa kostnader for de berérda bankerna.
Finansinspektionen aktiverade den kontracykliska bufferten i september 2014
och de berorda foretagen tillampar buffertkravet sedan september 2015. Detta
innebar att bankerna redan har processer pa plats for insamling, bearbetning
och rapportering av information. Andringen av bufferten innebéar ingen skillnad
i tidsatgangen for de olika uppgifterna eftersom arbetsprocessen inte paverkas.
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Bankerna uppdaterar I6pande de uppgifter som &r relevanta for berdkningen av
den foretagsspecifika kontracykliska kapitalbufferten. Det &r en del av den
rapportering till Finansinspektionen som bankerna redan gor. Héjningen av
buffertens niva andrar inget i detta avseende.

Hojningen av den kontracykliska bufferten medfor inget behov av ytterligare
investeringar eller personalforandringar for de berérda bankerna. Inte heller
verksamhetens inriktning eller andra forhallanden paverkas av andringen i
foreskrifterna. | Ovrigt forvéntas inte en hdjning av det kontracykliska
buffertvardet till 2 procent fa nagra andra konsekvenser, exempelvis finansiella
kostnader, eftersom &ndringen inte medfor nya eller andrade avgifter for
bankerna.

Hojningen av den kontracykliska bufferten forvantas inte heller paverka de
specialiserade finansinstituten. Finansinspektionen berakningar tyder pa att
effekten av bufferth6jningen pa féretagsrantor blir cirka 0,05 procentenheter,
det vill sdga 5 rantepunkter. En sadan rantehdjning forvantas endast ha
marginella effekter pa kreditefterfragan fran sma- och medelstora foretag och
saledes en mycket liten effekt pa finansbolagens majligheter och incitament att
ldmna krediter till dessa foretag.

Som beskrivits ovan undantas vissa mindre foretag fran att behéva halla kapital
for att mota krav pa en kontracyklisk kapitalbuffert. Det innebar att dessa
foretag inte paverkas av foreskrifterna, nagot som skulle kunna gynna dem i
forhallande till de paverkade bankerna. Denna eventuella konkurrensfordel
bedoms dock vara for liten for att kunna paverka foretagens
konkurrensformaga och agerande sinsemellan eller deras relativa
styrkeforhallanden pa marknaden. Det &r ocksa mindre sannolikt att de
undantagna foretagen, som huvudsakligen bestar av sma vardepappersbolag, ar
verksamma eller konkurrerar pa samma marknad som storre delen av de
foretag, i form av banker och kreditmarknadsbolag, som omfattas av kravet att
halla en kontracyklisk buffert. Atgarden bedoms darfor inte férsamra de
berorda foretagens konkurrensformaga eller leda till nagon namnvart paverkan
i konkurrensforhallandena mellan de foretag som traffas av buffertkravet och
de foretag som undantas.

Finansinspektionen bedémer sammanfattningsvis att det kapitalbehov som
uppstar till foljd av en hogre kontracyklisk buffert ar forhallandevis liten,
sarskilt jamfort med bankernas karnpriméarkapital eller totala tillgangar. Ett
buffertvéarde pa 2 procent bor inte ha hammande effekter pa bankernas
incitament och formaga att forse realekonomin med krediter.

3.3 Konsekvenser for samhallet och konsumenterna
Den kontracykliska kapitalbuffertens huvudsakliga syfte ar att starka bankernas

motstandskraft. En positiv sidoeffekt ar att bufferten eventuellt kan hjélpa till
att dampa utlaningen i perioder med 6verdriven kredittillvéxt.
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Finansinspektionen beslut i september 2014 att aktivera den kontracykliska
bufferten och faststélla vardet till 1 procent har medfort att svenska banker
sedan ett halvar tillbaka har en extra buffert av kapital som de kan anvanda for
att hantera eventuella kreditforluster som kan uppsta i en lagkonjunktur. En
hojning av bufferten bedéms 6ka motstandskraften i banksystemet ytterligare
och bidra till ett stabilare finansiellt system i Sverige. | férlangningen innebér
detta dven att framtida kriser kan bli mindre kostsamma for samhallet.

Ett aterkommande argument mot hojningen bland de remissinstanser som
avstyrker forslaget ar att den kontracykliska bufferten riskerar att i onddan
drabba sektorer som inte bidrar till den stigande kredittillvaxten. Man menar att
atgarden kan ge negativa effekter pa utlaningen till foretagen och hoja
finansieringskostnaderna for dessa. F6ljden kan i langden bli att den reala
ekonomin paverkas genom att naringslivets tillvéxt, investeringar och
efterfragan hammas.

Hogre kapitalkrav pa bankerna okar, allt annat lika, deras kostnader.
Finansinspektionen bedomer dock att effekten pa utlaningsrantorna och
kredittillvaxten kommer att vara liten. Finansinspektionens berdkningar, gjorda
utifran mycket forsiktiga antaganden, visar att en héjning av det kontracykliska
buffertvardet fran 1,5 till 2 procent skulle ge upphov till en effekt pa
bolanerantan pa maximalt 0,01-0,02 procentenheter (1-2 rantepunkter). En
sadan rantehojning skulle ytterst marginellt dampa hushallens kreditefterfragan
och efterfragan i ekonomin som helhet. En liknande berakning for
foretagsrantan redogjordes for ovan. Aven har blir effekten liten, cirka

0,05 procentenheter, och vantas darmed inte paverka foretagens
kreditefterfragan namnvart. Sammanfattningsvis forvantar Finansinspektionen
inte att konsumenter ska drabbas av namnvart hogre kostnader pa grund av
héjningen av den kontracykliska bufferten.

Val kapitaliserade banker bor dartill betraktas som mindre riskfyllda och
darmed betinga lagre avkastningskrav fran saval investerare som aktiedgare. En
motstandskraftig banksektor som star rustad infor svara tider leder till ett okat
marknadsfortroende, béattre finansieringsmaojligheter och sannolikt &ven lagre
finansieringskostnader.

Den svenska banksektorn har dessutom i dagslaget en god och stabil intjaning.
Under 2015 uppgick de fyra svenska storbankernas sammanlagta vinst till

80 miljarder kronor. Detta kan jamféras med de cirka 7,5 miljarder kronor i
Okat kapitalkrav for dessa banker som en hojning med 0,5 procentenheter av
den kontracykliska bufferten ger upphov till. Svenska banker skulle darfér
behdva anvanda endast en forhallandevis liten del av sina vinster for att
uppfylla de hojda kapitalkraven som en kontracyklisk buffert pa 2 procent
innebar. Dessutom kommer kapitalkravet att galla forst om ett ar vilket ger
bankerna tillrackligt med tid for att bygga upp bufferten.

Finansinspektionen bedémer sammanfattningsvis att de rantedkningar som en
héjning av den kontracykliska kapitalbufferten skulle kunna ge upphov till ar
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sma och att paverkan pa den ekonomiska aktiviteten i nartid darfor blir liten.
Den svenska banksektorn har i dagslaget en god intjaningsférmaga, vilket
ytterligare begrénsar de potentiella negativa effekterna som den kontracykliska
kapitalbufferten kan ha pa den ekonomiska aktiviteten pa kort sikt.

Slutligen har Néringslivets Regelndmnd framfort att Finansinspektionen bor
redovisa de sammantagna samhéllsekonomiska effekterna for reglerna som
inforts for malsattningen att skapa battre finansiell stabilitet.
Finansinspektionen delar Namndens syn om vikten med att analysera och
redovisa de sammantagna samhallsekonomiska effekterna av vidtagna atgarder.
En sadan analys ligger dock utanfor arbetet med dessa forskrifter.

3.4 Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionen beddmer och faststéller det kontracykliska buffertvardet for
Sverige pa kvartalsbasis. | detta arbete ingar att bevaka och analysera en rad
olika relevanta indikatorer och i 6vrigt gora en samlad bedomning utifran bade
kvalitativa och kvantitativa resonemang vid beslut om buffertvardet.
Finansinspektionen utfor redan dessa arbetsuppgifter inom ramen for sitt
I6pande arbete vad galler kapitalkraven for svenska finansiella institut och
finansiell stabilitet. En hojning av bufferten medfér darmed inte nagra
ytterligare kostnader for myndigheten.

32

Vo,



FI Dnr 15-7062
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B 1.1 Huspriser i forhallande till disponibel inkomst
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e Finansiellt sparande, offentlig sektor
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B 1.3 Karnprimarkapital i relation till totala tillgangar
g och kdrnprimarkapitalrelation
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B 1.5 Reala aktiepriser
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Anmérkning: Reala aktiepriser har berdknats genom att dividera OMX med KPIF.

Kalla: SCB och Thomson Reuters Datastream.
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