2015-03-16

BESLUT

FI Dnr 15-3226 Finansinspektionen

Box 7821

SE-103 97 Stockholm
[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 787 80 00

Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

Beslut om kontracykliskt buffertvarde

Finansinspektionen beslutar att inte &ndra Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2014:33) om kontracykliskt buffertviarde. Det buffertvirde pa 1 procent
som finns angivet i foreskrifterna ska ddrmed fortsétta att gélla.

Arendet

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
(buffertlagen) for varje kvartal faststilla ett kontracykliskt buffertriktviarde' och
ett kontracykliskt buffertvirde. Finansinspektionen beslutade den 8 september
2014 att meddela nya foreskrifter om kontracykliskt buffertvirde;
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:33) om kontracykliskt
buffertvirde.” Foreskrifterna medforde att den kontracykliska kapitalbufferten
for Sverige aktiverades. Enligt foreskrifterna ska det kontracykliska
buffertvirdet vara 1 procent och tillimpas fran och med den 13 september
2015. Den 8 december 2014 fattade Finansinspektionen ett nytt kvartalsbeslut
dér det faststilldes att buffertvardet pa 1 procent alltjamt fortsitter att gilla.
Av motiveringen till beslutet’ framgr att det kontracykliska buffertriktvirdet
da faststilldes till 1,65 procent.

Finansinspektionens bedomning

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att stirka bankernas
motstdndskraft och se till att banksystemet i dess helhet har tillrackligt 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
kreditatstramning. Den kontracykliska bufferten ska byggas upp nér finansiella
obalanser riskerar att byggas upp och orsaka systemrisker. I en 1dgkonjunktur

! Buffertriktvirdet fungerar som en utgangspunkt for Finansinspektionens bedomning av
storleken pa det kontracykliska buffertvérdet.

* F1 (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertvérde. Publicerad pa fi.se den 10 september
2014, FI Dnr 14-7010.

3 FI(2014), Beslut om kontracykliskt buffertvirde. Publicerad pa fi.se den 10 december 2014,
FI Dnr 14-16989.
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eller vid stora forluster i bankerna kan utléningen stramas at. I ett sddant lage
kan buffertkravet minskas for att forhindra att en stramare utlaning forstiarker
nedgangen i ekonomin.

Finansinspektionen faststéller det kontracykliska buffertvardet for Sverige pa
basis av en kvalitativ beddmning som tar hinsyn till kvantitativa faktorer.
Buffertriktvdrdet ar en viktig men inte avgorande faktor i denna bedomning.
Hénsyn tas dven till andra kvantitativa variabler som é&r relevanta for att kunna
beddma de cykliska systemriskerna.

Utgéngspunkten for Finansinspektionens bedomning av de cykliska
systemriskerna dr det s kallade kreditgapet, som dr ett matt pd hur mycket
utldningen i forhallande till BNP avviker frén sin langsiktiga trend.* Den totala
utldningen till hushall och foretag 1 Sverige har 6kat snabbare an BNP under
2000-talet. Sedan finanskrisen har tillvéxten i hushalls- och foretagskrediter
dock ddmpats. Trots detta ligger den totala utldningen till hushéll och foretag
fortfarande pa en historiskt hog niva och fortsétter att stiga (se diagram 1).

1 Utlaning i forhallande till BNP

Procent
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Tillvéxttakterna pa drsbasis i utldningen till den privata icke-finansiella sektorn
Okade nagot under det tredje kvartalet 2014. Detta framgér i diagram 2 som
dven visar hur mycket hushélls- respektive foretagsutlaningen frdn monetéra
finansinstitut (MFI) samt foretagens marknadsfinansiering bidrar till den totala
kredittillvéxttakten.

* For Sverige innefattar mattet pa den totala privata utliningen all utlaning 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.

NS
o L

N4y

Vo,



FI Dnr 15-3226

2 Tillvdxttakter i utlaning uppdelat pa bidrag fran hushall,
foretagsutlaning fran MF1 och féretagens marknadsfinansiering
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Kalla: SCB

Utlaningen fortsétter att viixa snabbare 4n BNP och den arliga tillvaxttakten 1
savél hushéllsutldningen som foretagsutlaningen uppvisar en fortsatt
uppgéende trend (se tabell 1). Tillvaxttakten i hushallens utléning har 6kat och
ligger 1 nuldget pa 5,4 procent. Foretagsutlaningen frén finansiella institut
fortsdtter att visa tecken pa aterhamtning och har dkat med 3 procent i arstakt
jamfort med samma kvartal aret fore. Foretagens marknadsfinansiering
fortsétter att 6ka snabbt och blir dirmed en alltmer viktig finansieringskélla for
foretagen, vid sidan av de monetéra finansiella instituten. Stigande total
foretagsutlaning speglar sannolikt en starkare investeringskonjunktur.

1 Tillvaxttakter i utlaning till hushall och foretag
(exklusive resp. inklusive foretagens marknadsfinansiering)

Hushall Féretag Féretag Féretag Total

(MFD) (MFD (marknad) (MFI+marknad) utldning
2013 kv 3 4,6 14 1,5 3,0 38
2013 kv 4 49 13 11,7 4,0 45
2014 kv 1 49 08 15,8 48 48
2014 kv 2 51 23 11,1 47 4,9
2014 kv 3 54 3,0 13,2 58 55

Kdlla: SCB

Sammantaget véixer hushéllens skulder fortfarande snabbare &n BNP, medan
tillvaxttakten for foretagsutldningen fran finansiella institut borjar ndrma sig
den nominella BNP-tillvéxten (se diagram 3).
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3 Tillvaxttakten i utlaning till hushall respektive foretag samt nominell
BN P-tillvéxt
Arlig procentuell forandring
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Kalla: SCB

Savil hushallskrediterna som den disponibla inkomsten dkade for det tredje
kvartalet 2014, men utldningen till hushall vixte fortsatt snabbare &n disponibel
inkomst (se diagram 4). Detta kan bero pa att huspriserna, som driver
hushallens utldning, har fortsatt att 6ka snabbare dn hushallens disponibla
inkomst de senaste kvartalen. Den disponibla inkomsten fortsétter dock att 6ka
i en god takt, néra det historiska genomsnittet, inte minst pa grund av den laga
rantemiljon.

4 Tillvaxttakten i utlaning till hushall och nominell disponibel inkomst

Arll’g procentuell férdndring
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Nir buffertvirdet faststélls dr det viktigt att &ven ta hinsyn till andra atgarder
som Finansinspektionen vidtar for att hantera systemrisker. Finansinspektionen
har sedan tidigare vidtagit en rad atgirder som tillsammans syftar till att bade
frimja konsumentskyddet och 6ka bankernas motstandskraft och formaga att
hantera systemrisker som kan vara kopplade till hushéllens skuldsittning.” Som
ett led i detta arbete avser Finansinspektionen nu dven att infora ett
amorteringskrav for nya bolan.® Detta eftersom hogt belanade hushall ar
kéinsliga for ekonomiska pafrestningar och kan utgéra en makroekonomisk
risk. Ett amorteringskrav dkar hushéllens motstandskraft mot ekonomiska
pafrestningar och minskar den makroekonomiska risken. Den foreslagna
regleringen innebdr att nya bolanetagare ska amortera ner sina bolén till

50 procents beldningsgrad. Atgirden bedoms ha en dimpande effekt pa
hushéllens efterfragan pa bolan, som star for storre delen av hushallskrediterna.
De nya reglerna foreslas gilla fran och med den 1 augusti 2015.

Buffertriktvirdet och andra kvantitativa faktorer

Buffertriktvérdet utgor utgdngspunkten for Finansinspektionens beddmning av
storleken pa det kontracykliska buffertvéardet i Sverige. Det finns dock ingen
mekanisk koppling mellan buffertriktvdrdet och nivan pa den kontracykliska
bufferten. Beslut om det kontracykliska buffertvirdet grundas pa bade
kvantitativa och kvalitativa bedomningar av hallbarheten 1 kreditutvecklingen
och nivan pa systemriskerna. Finansinspektionen tar darfor hansyn dven till
andra relevanta variabler som kan signalera uppbyggnad eller avtagande av
cyklisk systemrisk samt gor egna kvalitativa bedomningar.

Finansinspektionen berdknar det kontracykliska buffertriktvirdet i enlighet
med Baselkommitténs standardmetod som bygger pa kreditgapet, det vill sdga
hur mycket utlaningen i forhéllande till BNP avviker fran sin ldngsiktiga
trend.” Enligt standardmetoden ligger kreditgapet pa 7,3 procent (se

diagram 5).

> Finansinspektionen inforde 2010 ett boldnetak om 85 procent, vilket innebér att hushall inte
far lana mer &n 85 procent av bostadens vidrde med bostaden som sédkerhet. Dessutom inférde
Finansinspektionen 2013 ett riskviktgolv for svenska bolan om 15 procent for de banker som
anvinder den interna riskklassificeringsmetoden for att berékna riskvikterna for sina
kreditexponeringar. Detta riskviktsgolv hojdes till 25 procent under 2014.

% Se forslag till nya foreskrifter om krav pa amortering av nya bolan, publicerat pa fi.se den
11 mars 2015, http://www.fi.se/Regler/FIs-forfattningar/Forslag-nya-
FFFS/Listan/Amorteringskrav/.

7 Fér 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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5 Kreditgapet enligt standardmetoden

Avvikelse fran trend i procentenheter
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Anmarkning. De streckade linjerna visar de traskelvarden (2 respektive 10 procent) som
enligt standardmetoden anvands for att omvandla kreditgapet till ett buffertriktvarde.
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Kdlla: FI och SCB

Kreditgapet omvandlas till ett buffertriktvérde enligt en kvantitativ regel som
anger hur kreditgapet och buffertriktvirdet forhéller sig till varandra. Ett
kreditgap om 7,3 procent innebdr att det kontracykliska buffertriktvérdet i
Sverige ér 1,65 procent for tredje kvartalet 2014 (se diagram 6).

6 Buffertnivan enligt standardmetoden
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Finansinspektionen har dartill valt att folja upp ett antal indikatorer som, utéver
kreditgapet, bedoms relevanta for Sveriges del vid faststdllande av det
kontracykliska buffertvirdet. Dessa inkluderar olika matt pa utvecklingen i
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utlaning, bostadspriser i forhdllande till disponibel inkomst, bytesbalans och
finansiellt sparande 1 offentlig sektor som andel av BNP, bankernas
kapitalnivéer, hushallens rintekvot, och utvecklingen i reala aktiepriser.®

Ovan redogjordes for utvecklingen 1 utlaning under tredje kvartalet 2014. Den
bild som de 6vriga indikatorerna ger for samma period &r att situationen inte
fordndrats ndmnvért jamfort med arets andra kvartal. Det kan noteras att kvoten
mellan huspriser och disponibel inkomst har okat ytterligare ndgot jamfort med
kvartalet innan. Aven om hushallens disponibla inkomst har kat med omkring
3 procent i arstakt, Okar huspriserna i en snabbare takt. Den arliga tillvaxttakten
for huspriserna lag pé ca 8 procent for tredje kvartalet 2014. Samtidigt dr
hushéllens riantekvot fortsatt mycket 14g och de laga ridntorna innebér att
rantekostnaderna utgor en allt mindre borda for hushéllens ekonomi.

Den svenska bytesbalansen minskade ndgot under 2014 men é&r fortsatt positiv.
I dagsldget tycks det inte foreligga nagra obalanser i svensk ekonomi som
helhet. Dartill kan det konstateras att bankernas kapitalstyrka ar fortsatt god
och har forbéttrats under det tredje kvartalet. De svenska bankerna ér
vilkapitaliserade och uppfyller mer 4n vil de stillda kapitalkraven.” Det 4r en
klar indikation pa att motstdndskraften i den svenska banksektorn ar hog.

Sammantagen bedomning

Den totala utlaningen till den privata icke-finansiella sektorn fortsatte att 6ka
nagot under det tredje kvartalet 2014. I synnerhet tillvaxttakten i
foretagsutldningen fran saval MFI:s som via marknadsfinansiering har 6kat
jamfort med samma kvartal aret fore. Utvecklingen i utlaning frn bada dessa
finansieringskallor bidrar till att den totala tillvaxttakten i utlaning till foretag
for forsta gdngen pa linge ar ndgot starkare én tillvaxttakten 1 utldning till
hushéll. Eftersom utlaningen till foretag under en relativt ldng tid legat pd en
lag niva bedoms inte denna utveckling som problematisk.

Vad avser hushallskrediter vixer dessa ndgot snabbare &n nominell BNP-
tillviixt och disponibel inkomst. Aven om tillvixttakterna i utlning till hushall
och foretag dr ndgot hogre dn BNP-tillvixten beddms dessa fortfarande ligga
pa en rimlig niva. Det finns inte heller tecken pa négra obalanser vad avser
utvecklingen i de 6vriga kvantitativa indikatorerna som ligger till grund for
beddmningen av riskbilden 6verlag. Finansinspektionen fortsitter dartill att
arbeta fOr att hantera riskerna med hushéllens skuldséttning genom att inféra
ett amorteringskrav for bolén.

Finansinspektionens analys av den senaste utvecklingen tyder sammantaget
inte pa att finansiella obalanser byggs upp ytterligare. Med beaktande av

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

? F1 (2015), De svenska bankernas kapitalkrav, fjdrde kvartalet 2014. Publicerad pa fi.se den
19 februari 2015, FI Dnr 14-16254.
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utvecklingen i de olika indikatorerna samt redan vidtagna och planerade
atgirder faststills det kontracykliska buffertvardet till att fortsatt vara
1 procent.

FINANSINSPEKTIONEN

Sven-Erik Osterberg
Styrelseordforande

Matilda Gjirja
Senior analytiker

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik
Osterberg, ordférande, Hans Nyman, Gustaf Sjoberg, Kristina Stahl och Martin
Andersson, generaldirektor) efter foredragning av senior analytiker Matilda
Gjirja. I den slutliga handldggningen har dven chefsjuristen Per Hikansson och
chefsekonomen Henrik Braconier deltagit.
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Bilaga 1

B 1.1 Huspriser i forhallande till disponibel inkomst
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Kalla: SCB

== Medel (1975 kv. 4 — 2014 kv. 3)

B 1.2 Byteshalans och finansiellt sparande i offentlig sektor
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B 1.3 Primarkapital i relation till totala tillgangar
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B 1.4 Hushallens rantekvot
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B 1.5 Reala aktiepriser
Index, 1987=100
00
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Anm. Reala aktiepriser har berdknats genom att dividera OMX med KPIF.

Kalla: SCB och Reuters Ecowin
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