8 Riksbankens uppdrag,
befogenheter och verksamhet

I detta kapitel beskriver vi Riksbankens uppdrag, vilka verktyg som
Riksbanken har till sitt forfogande och hur Riksbanken arbetar
med prisstabilitet och finansiell stabilitet. Frigan om hur uppdraget
bér se ut 1 framtiden och om Riksbanken bér fi ndgra nya verktyg
kommer att behandlas i kommande kapitel.

8.1 Riksbankens uppdrag

Riksbanken 4r Sveriges centralbank och en myndighet under
riksdagen.! Riksbankens huvudsakliga uppdrag ir att ansvara fér
penningpolitiken med maélet att uppritthilla ett fast penningvirde.
Av regeringsformen framgdr nimligen att Riksbanken har ansvaret
fér penningpolitiken och att ingen myndighet fir bestimma hur
Riksbanken ska besluta i frigor som rér penningpolitik.” Av lagen
(1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) framgir vidare
att milet for Riksbankens verksamhet ska vara att uppritthilla ett
fast penningvirde.’

Riksbanken ska ocksd framja ett sikert och effektivt betalnings-
vdsende. Enligt forarbetena till riksbankslagen ir detta en grund-
ligegande uppgift for Riksbanken men inget egentligt mal for verk-
samheten.*

Riksbanken har ocksd visst ansvar for valutapolitiken. Enligt
regeringsformen har regeringen ansvaret f6r évergripande valuta-
politiska frigor. Det ir regeringen som ska besluta om det system

' 9 kap. 13 § regeringsformen.

21bid. Enligt riksbankslagen ska dock Riksbanken infér alla viktiga penningpolitiska beslut
informera det statsrdd som regeringen utser (6 kap. 3 §) och minst tvi gdnger om &ret limna
en skriftlig redogorelse till riksdagens finansutskott om penningpolitiken (6 kap. 4).

’ 1 kap. 2 § riksbankslagen.

* Prop. 1997/98:40 s. 54.
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som ska gilla for att faststilla kronans virde i férhdllande till
utlindska valutor (vixelkurssystem). Om regeringen skulle besluta
att Sverige ska limna den rérliga vixelkursen och &vergd till ett
annat vixelkurssystem sd ska Riksbanken besluta om tillimpningen
av vixelkurssystemet. Riksbanken har ocksd en roll i besluts-
processen. Riksbanken har nimligen mojlighet att gora en fram-
stillning till regeringen om att den ska fatta beslut om vixelkurs-
system och regeringen ska innan den beslutar om vixelkurssystem
samrida med Riksbanken.’

For att kunna utféra dessa uppdrag har Riksbanken en upp-
sittning verktyg. Dessa har delvis 6ronmirkts for ett visst indamadl
av lagstiftaren, vilket redogérs for 1 korthet nedan.

8.1.1  Att uppratthalla ett fast penningvarde

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken félja utvecklingen pd valuta-
och kreditmarknaderna samt vidta erforderliga penningpolitiska
dtgirder.® Riksbanken fir 1 penningpolitiskt syfte:’

1. Bevilja kredit mot betryggande sikerhet och ta emot inldning,
varvid de rintevillkor som giller fér Riksbankens in- och
utlining ska offentliggéras.

2. Kopa, silja och férmedla virdepapper, valuta samt rittigheter
och skyldigheter som anknyter till sidana tillgdngar.

3. Ge ut egna skuldebrev.

4. Uppstilla kassakrav gentemot finansinstitut.

Riksbanken har preciserat mélet om ett fast penningvirde som ett
mal for inflationen som innebir att den arliga forindringen av
konsumentprisindex (KPI) ska vara 2 procent. Samtidigt som
penningpolitiken inriktas mot att uppfylla inflationsmélet ska den
stddja milen for den allminna ekonomiska politiken 1 syfte att
uppnd en héllbar tillvixt och hég sysselsittning. Detta gors genom
att Riksbanken, férutom att stabilisera inflationen runt inflations-
maélet, strivar efter att stabilisera produktion och sysselsittning
runt lingsiktigt hillbara utvecklingsbanor. Riksbanken bedriver

* 9 kap. 12 § regeringsformen, lagen (1998:1404) om valutapolitik och 7 kap. 1 § riksbanks-
lagen.

¢ 6 kap. 2 § riksbankslagen.

7 6 kap. 5 och 6 §§ riksbankslagen.
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dirmed vad som kallas flexibel inflationsmélspolitik. Det innebir
dock inte att Riksbanken gor avkall pd att inflationsmaélet ir éver-
ordnat.”

Kommittén har inte 1 uppdrag att se 6ver Riksbankens
penningpolitiska verktyg, men som framgdr av avsnitt 5.2 si
anvindes nigra av verktygen for att mildra systemstdrningar under
finanskrisen. Det behover dirfér analyseras om tillimpnings-
omrddet for dessa verktyg bor vidgas. Det dr en friga som vi
diskuterar i kapitel 11. En 6vergripande forstdelse for Riksbankens
penningpolitiska arbete ir ocksd nédvindig for att kunna ta
stillning till frigan om vem som bor f& ansvaret f6r nya verktyg for
finansiell stabilitet — en friga som diskuteras i kapitel 10. Riksbankens
arbete med prisstabilitet beskrivs i avsnitt 8.2.

8.1.2  Att framja ett sdkert och effektivt betalningsvasende

Vid sidan om maélet om ett fast penningvirde har Riksbanken, som
sagt, uppgiften att frimja ett sikert och effektivt betalnings-
visende. Uppgiften ska utféras utan att det 6vergripande mélet att
uppritthélla ett fast penningvirde 3sidositts.’

Riksbanken ir utgivare av svenska sedlar och mynt, det s.k.
legala betalningsmedlet.”” Enligt riksbankslagen fir Riksbanken
ocksd tillhandahilla system foér avveckling av betalningar och pi
annat sitt medverka i betalningsavveckling."

Riksbanken iger och driver ett betalningssystem, (RIX), som
genom att det hanterar betalningar mellan banker och vissa andra
finansiella aktérer utgoér en grundbult 1 betalningssystemet. RIX-
systemets effektivitet och stabilitet 4r siledes av avgorande
betydelse fér betalningssystemets effektivitet och sikerhet. RIX-
systemet beskrivs i avsnitt 8.3.2.

Betalningssystemet bestdr emellertid inte bara av sedlar och
mynt samt RIX-systemet. I dag gors de flesta betalningar pd
elektronisk vig och det finns andra visentliga delar som exempelvis
clearingorganisationer och banker stir fér. Den ganska betydande

8 Penningpolitiken i Sverige 2010, Riksbanken. Uppdraget att stédja méilen fér den allminna
ekonomiska politiken i syfte att uppnd en hillbar tillvixt och hog sysselsittning framgdr inte
av lag men det har enligt férarbetsuttalanden ansetts f6lja av att Riksbanken ir en myndighet
under riksdagen (prop. 1997/98:40 s. 51 ff.).

? Prop. 1997/98:40 s. 89.

!9 Enligt 9 kap. 14 § regeringsformen har endast Riksbanken ritt att ge ut sedlar och mynt.

" 6 kap. 7 § riksbankslagen.
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del av betalningstrafiken som sker mellan konton i en och samma
bank passerar exempelvis aldrig RIX-systemet. For att betalnings-
systemet ska vara stabilt, mdste betalningssystemets aktorer, 1
férsta hand bankkoncernerna, vara motstindskraftiga mot olika
slag av storningar. Bankkoncernerna ir beroende av utvecklingen
pd de finansiella marknaderna och hos sina l3ntagare, vilka 1 sin tur
pdverkas av den makroekonomiska utvecklingen. Riksbanken har
dirfor ansett att dess uppdrag att frimja ett sikert och effektivt
betalningsvisende stricker sig lingre dn till de delar som
Riksbanken sjilv stir for.

Riksbankens arbete med finansiell stabilitet har ocksd betydelse
fér penningpolitiken, eftersom penningpolitikens genomslag, via
den s.k. transmissionsmekanismen, pdverkas av hur det finansiella
systemet fungerar. Riksbankens férebyggande arbete for att virna
finansiell stabilitet beskrivs nirmare 1 avsnitt 8.4.

Riksbanken har dessutom ett ansvar vid finansiella kriser,
eftersom den, som beskrivs nirmare i avsnitt 11.6.1, som central-
bank snabbt kan tillféra likviditet till det finansiella systemet.
Riksbanken analyserar 16pande den finansiella sektorns aktorer och
hur de interagerar for att med kort varsel kunna bedéma om ett
finansiellt foretag ska f3 likviditetsstod. Aven av den anledningen
har Riksbanken en systemfokus i analysen. Riksbankens arbete 1 en
krissituation belyses nirmare 1 avsnitt 8.5.

8.1.3  Att besluta om tillampning av vaxelkurssystem

De verktyg som stdr till Riksbankens férfogande vad betriffar
tillimpningen av vixelkurssystemet gir under benimningen valuta-
politik. De valutapolitiska verktygen har emellertid ocksd en
paverkan pd inflationen och valutapolitiken kan sigas vara en del av
penningpolitiken.'

I valutapolitiskt syfte fir Riksbanken

1. kopa, silja och férmedla utlindsk valuta, utlindska statspapper,
andra litt omsittningsbara skuldebrev i utlindsk valuta och guld
samt rittigheter och skyldigheter som anknyter till nimnda
tillgdngar,

12 Prop. 1997/98:40 s. 60.
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2. ge ut egna skuldebrev i utlindsk valuta fér de indam4l som avses
15 kap. 1 § andra stycket budgetlagen (2011:203)."

I valutapolitiskt syfte fir Riksbanken dven ta upp utlindsk kredit
och kredit i utlindsk valuta, bevilja kredit till annan centralbank,
bevilja kredit inom ramen f{ér verksamheten 1 Banken for
internationell betalningsutjimning (BIS) samt bevilja kredit for
Europeiska unionens system fér medelfristigt finansiellt st6d."

8.2 Riksbankens arbete med prisstabilitet
8.2.1 Penningpolitisk analys

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken f6lja utvecklingen pd valuta-
och kreditmarknaderna samt vidta erforderliga penningpolitiska
dtgirder.” Den vanligaste penningpolitiska dtgirden ir att besluta
om nivdn pd reporintan och prognosen fér reporintans nivd
framover, den s.k. rintebanan.

Till grund f6r beslut om reporintan ligger en bedémning av det
ridande liget i ekonomin och en prognos for de kommande &ren.
Skilet for att basera penningpolitiken pd prognoser ir att den
paverkar ekonomin och prisutvecklingen med f6rdréjning.

Prognoserna fér ekonomin och inflationen grundar sig pd en
bred analys av ekonomiska férlopp i Sverige och 1 omvirlden.
Riksbanken gér prognoser fér en rad variabler som inflation, BNP,
arbetade timmar, vixelkurs och reporinta. Dessutom gors en
omfattande analys av och prognos fér andra rintor 1 ekonomin, for
tillgdngspriser och fér tllvixten 1 olika kreditaggregat. Den
finansiella analysen féder in i1 bedémningen av inflations- och
tillvixtutsikterna.

I sitt prognosarbete anvinder Riksbanken olika modeller som
bygger pd historiskt observerade samband. Modellresultaten
kombineras sedan med bedémningar av sivil ginstemidn som ir
experter inom olika omriden som av Riksbankens direktion. Sirskilt
viktiga blir sddana bedémningar nir det intriffar ovanliga hindelser
eller strukturella hindelser som dndrar ekonomins funktionssitt.

137 kap. 3 § riksbankslagen.
'* 7 kap. 4 § forsta stycket riksbankslagen.
15 6 kap. 2 §. riksbankslagen.
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Riksbanken bedriver, som tidigare nimnts, en flexibel inflations-
mélspolitik. Det innebir att Riksbanken, férutom att stabilisera
inflationen runt inflationsmélet pd 2 procent, dven strivar efter att
stabilisera resursutnyttjandet kring en normal nivd. Avvigningen
handlar dirfér normalt om att hitta en limplig balans mellan
stabilisering av inflationen runt inflationsméilet och stabilisering av
realekonomin, det vill siga produktionsnivd och sysselsittning.

Riksbankens oberoende stillning medfor hoga krav pd ppenhet
och tydlighet kring hur besluten om penningpolitiken fattas.
Dirfér publicerar Riksbanken penningpolitiska rapporter 1
samband med de penningpolitiska métena.'® Rapporterna samman-
fattar det beslutsunderlag som direktionen anvint vid beslutet. De
firdigstills efter det penningpolitiska métet och beskriver den syn
pd den ekonomiska utvecklingen som en majoritet i direktionen
star bakom.

Ungetir tvd veckor efter det penningpolitiska méotet publiceras
protokollet frdn motet dir det &terges 1 detalj hur de olika
ledaméterna 1 direktionen har resonerat och rostat.

8.2.2 Rantestyrningssystemet

Riksbanken, 1 likhet med flera andra centralbanker, inriktar
penningpolitiken pd att styra den kortaste marknadsrintan,
dagsldnerintan, det vill siga rintan pd 18n frin en dag till nista. Det
ir framfor allt banker som ir aktorer pd dagslinemarknaden, men
dven ndgra andra foretag har tillgdng till denna marknad. Nigot
forenklat pdverkar dagslinerintan de rintor som allminheten far
betala och dirmed aktiviteten och prisutvecklingen i ekonomin. En
forhallandevis hog rinteniva ger — allt annat lika — en ligre aktivitet
1 ekonomin och dirmed ett ligre inflationstryck och vice versa.
Rintestyrningssystemet bestdr i grova drag av Riksbankens in-
och utldningsrinta — rintorna pé de s.k. stiende faciliteterna — samt
marknadsoperationer som pdverkar bankernas likviditetssituation
till den sk. reporintan, den rinta som faststills i direktionens
penningpolitiska beslut."” Via rintestyrningssystemet siktar Riksbanken
pd att hilla dagslinerintan nira reporintan. Mycket forenklat kan

' Vid hilften av de penningpolitiska métena publiceras en kortare rapport som kallas for
penningpolitisk uppféljning. A

'7Se vidare Nessén, M., Sellin, P. och Asberg Sommar, P. (2011), Det penningpolitiska
styrsystemet, Riksbankens balansrikning och den finansiella krisen. Ekonomisk kommentar nr.
12011, Riksbanken.
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sigas att Riksbanken pdverkar dagsldnerintan — och dirmed ocksd
inflationen — genom nivdn pd reporintan. Forindringar 1 repo-
rintan paverkar dagslinerintan och fortplantar sig till andra rintor
med lingre 6ptider for att slutligen nd de rintor som hushill och
foretag moter. Genom  styrrinteforindringar pdverkas forst
rintebildningen i ekonomin och sedan efterfrigan, produktionen
och inflationen. Hur den s.k. transmissionen frin reporinta till
realekonomi och inflation fungerar beror 1 hég grad pd hur det
finansiella systemet fungerar. Om det exempelvis uppstdr storningar 1
det finansiella systemet, kan det dirfér pdverka penningpolitikens
genomslag. For att 6ka forstdelsen for kinsligheten 1 rinte-
styrningssystemet, beskrivs det nedan ndgot mer i detal;.

De instrument som Riksbanken anvinder for att styra dagsline-
rintan delas in i stdende faciliteter och dppna marknadsoperationer.

Stiende faciliteter

De stiende faciliteterna innebir att kreditinstitut som ir deltagare 1
RIX och som har site eller filial 1 Sverige, fir lina pengar av,
respektive placera pengar hos, Riksbanken &ver natten. Lin kan
dock endast ges mot sikerhet som Riksbanken godtar."” For att ge
dessa foretag incitament att jimna ut likviditeten sinsemellan pd
dagsldnemarknaden, ir rintan pd inlining i Riksbanken ligre in
utliningsrintan. Eftersom det ir en differens mellan inlinings- och
utliningsrintan pd 150 rintepunkter har bankerna ett incitament
att komma 6verens om en rinta som ligger mellan den rinta som
respektive bank skulle fi betala eller erhilla hos Riksbanken.

Oppna marknadsoperationer

Beroende pd om banksystemet som helhet har 6verskottslikviditet
eller underskottslikviditet gentemot Riksbanken méste dtminstone
en bank placera eller 18na 1 Riksbanken. For att minimera beloppet
och antalet aktdérer som behover l8na samt f6r att uppnd mer
precision 1 rintestyrningen anvinder sig Riksbanken av s.k. 6ppna
marknadsoperationer. Dessa kategoriseras med utgingspunkt i
loptid och syfte 1 huvudsakliga transaktioner, finjusterande
transaktioner och strukturella transaktioner.

'8 Se avsnitt 8.3.2 for en beskrivning av RIX-systemet.
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De huvudsakliga transaktionerna genomférs regelbundet, i
normala fall varje vecka, till reporintan. De innebir att bank-
systemet som helhet far 18na eller placera till reporintan. Volymen
bestims av Riksbanken i syfte att minimera bankernas behov av in-
och wutlining 1 de stiende faciliteterna. Samtidigt signalerar
Riksbanken pi vilken nivd dagslinerintan ska ligga under den
kommande veckan (dvs. under transaktionens 16ptid).

Transaktionens storlek bygger pi en prognos over bank-
systemets linebehov kommande vecka baserat p& de betalningar
eller floden som sker mellan Riksbanken och bankerna. Om
prognosen visar att banksystemet har ett ldnebehov i Riksbanken
innebir de huvudsakliga transaktionerna att Riksbanken tillgodoser
linebehovet genom penningpolitiska repor. Detta innebir att
Riksbanken koper virdepapper med ett samtidigt avtal om
dterforsiljning av virdepapperen vid en bestimd senare tidpunkt.
Linebehovet kan ocksd tillgodoses genom att Riksbanken — mot
sikerhet — ger kredit. Om banksystemet i stillet har ett placerings-
behov i Riksbanken tillgodoses detta behov genom att Riksbanken
ger ut riksbankscertifikat.

Nir banksystemet har ett likviditetséverskott mot Riksbanken
behéver Riksbanken dra in detta overskott. Detta gors 1 forsta
hand genom att varje vecka erbjuda bankerna att placera i
riksbankscertifikat med en veckas 16ptid till reporintan. For att
balansera de dagliga svingningarna i banksystemets line- och
placeringsbehov och dirmed stabilisera dagslinerintan kring
reporintan, anvinder Riksbanken s.k. finjusterande transaktioner.
En sddan transaktion innebir att banksystemet som helhet fir 1ana
eller placera i Riksbanken till reporintan +0,1 procentenheter,
beroende p& om det finns ett sammantaget 6ver- eller underskott
mot Riksbanken vid dagens slut. Riksbanken genomfér i normala
fall finjusterande transaktioner i form av kredit (mot sikerhet) eller
inldning O6ver natten, men kan dven anvinda repor eller
valutamarknadsswappar.

Riksbanken kan dven genomfora strukturella transaktioner.
Dessa har 1 regel lingre 16ptid in huvudsakliga och finjusterande
transaktioner och syftar till att piverka huruvida den finansiella
sektorn som helhet behéver 1dna eller placera i Riksbanken. De
minskar pd s sitt storleken pd de huvudsakliga transaktionerna
som gors veckovis. For de strukturella transaktionerna kan
Riksbanken anvinda repor, kredit mot sikerhet, emissioner av
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riksbankscertifikat, kop eller férsiljning av virdepapper eller
valutamarknadsswappar.

Sammanfattningsvis innebir Riksbankens rintestyrningssystem
att Riksbanken ser till att dagslinerintan dag f6r dag hamnar nira
den nivd pd reporintan som direktionen beslutat om vid det senaste
penningpolitiska métet.

8.2.3  Kompletterande satt att paverka inflationen

Riksbanken och méinga andra centralbanker inriktar penning-
politiken pd att styra nivdn pd en kort nominell rinta. Ett fital
centralbanker, bland dem Riksbanken, publicerar dessutom en egen
prognos for nivdn pd den nominella styrrintan framéver, bla. fér
att forsoka pdverka forvintningarna pd den framtida penning-
politiken.

Det ir dock inte den nominella rintan som ir mest relevant fér
hushillens och féretagens ekonomiska beslut utan realrintan, dvs.
skillnaden mellan den nominella rintan och den forvintade
inflationen. Normalt leder dndringar i den korta nominella rintan
till motsvarande dndringar 1 den korta realrintan, eftersom den
férvintade inflationen dr trogrorlig, inte minst pd kort sikt. Men i
en situation med mycket svag eller t.o.m. negativ utveckling i den
reala ekonomin och med 13g inflation, kan det behévas en lig och
till och med negativ realrinta fér att dstadkomma en effektiv
stimulans. Aven om reporintan sinks till en si lig nivi som
mojligt, vilket 1 princip dr noll, kan realrintan ind3 vara for hog. I
en sddan situation har alltsd rintan ntt sin nedre grins och
penningpolitiken stdr infér det som brukar kallas en bindande
nollrinterestriktion. D3 behover kompletterande verktyg tillgripas.

Det finns flera sitt att pdverka realrintan dven nir den korta
nominella rintan har nitt sin nedre grins. Ofta brukar man tala om
dessa dtgirder som okonventionella eller extraordinira 1 den
meningen att de inte anvinds av centralbanken i normala tider.
Vilka 3tgirder som kan vara aktuella beror pd situationen, pi
institutionella  férhllanden och gillande lagar och regler.
Exempelvis kan uttalanden om den framtida nivdn pi styrrintan
vara en extraordinir tgird for centralbanker som normalt inte
publicerar egna bedémningar av styrrintans utveckling.

Under krisen, nir reporintan kommit ner till nira noll, beslutade
Riksbanken att komplettera penningpolitiken med ytterligare dtgirder.
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I det liget blev beslutet att erbjuda utlining pd lingre tider till fast
rinta 1 syfte att stirka trovirdigheten for den liga rintebanan och
fd ner dven de ndgot lingre rintorna. Syftet var att ge en ytterligare
penningpolitisk stimulans samtidigt som dtgirden var separat frin
den 6vriga utldningen 1 svenska kronor.

Alternativa sitt att forséka paverka inflationen och ekonomin 1
ovrigt kan grupperas pd olika sitt. Grinsdragningen mot &tgirder
som ir motiverade for att uppritthlla den finansiella stabiliteten ir
heller inte sjilvklar, en aspekt som kommittén har anledning att
dterkomma till. I det féljande diskuteras tvd typer av dtgirder som
varit aktuella under finanskrisen, kvantitativa dtgirder och &tgirder
for att forbittra kreditgivningen.

Kvantitativa atgirder

Kvantitativ penningpolitik innebir att centralbanken képer till-
gingar och finansierar dessa kop genom att 6ka bankernas
tillgodohavanden i centralbanken. Centralbankens kép av tillgdngar
medfor att priset pd dessa stiger, och dirmed att rintan pd dessa
sjunker. P4 s sitt kan centralbanken férséka paverka ekonomin
genom att pressa ned rintorna pi tillgdngar med lingre 16ptid.

Ett exempel pd kvantitativ penningpolitik ir att centralbanken
képer virdepapper, t.ex. statsobligationer, med linga 16ptider och
pd si sitt forsoker pdverka deras pris. Nir centralbanken képer
virdepapper paverkar det portfoljerna av tillgingar som investerare
och andra aktérer hiller eftersom de di har en mindre del
obligationer och en storre del likvida medel in innan. De kan
dirfor vilja justera balansen pa portféljerna vilket medfor att priset
pa obligationer stiger, och dirmed att rintan pd dessa sjunker.
Genom sidana “portféljbalanseffekter” kan effekterna av central-
bankens kop av vissa virdepapper dessutom spridas till andra
finansiella tillgdngar och pdverka priserna iven pd dessa. Liknande
effekter kan uppstd om centralbanken genom att kopa linga
statsobligationer kan sinka l&nga rintor genom att terminspremien
sjunker.

En komplikation med centralbankers kép av just stats-
obligationer ir att det kan tolkas som att centralbanken skapar
pengar som linas ut till staten, dvs. en monetir finansiering av
statsskulden. I manga linder dr det foérbjudet enligt lag. Central-
banker far d inte kopa statsobligationer direkt frén staten och ofta
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finns det dven restriktioner pd kop pd sekundirmarknaden. S3 ir
ocksd fallet 1 Sverige. Riksbanken anvinde sig inte av kvantitativ
penningpolitik i den hir angivna meningen under krisen (se avsnitt
5.2) men det gjorde andra centralbanker, t.ex. Federal Reserve och
Bank of England."” Fastrinteutliningen hade dock i princip samma
syfte som den typen av dtgirder.”

Atgirder for att forbittra kreditgivningen

De kvantitativa dtgirder som beskrivs ovan syftar alltsd till att
sinka rintenivin i1 ekonomin i stort. Ett annat eller kompletterande
syfte med centralbankers tillgdngskép kan vara att f8 ned
rintenivin pd specifika kreditmarknader som inte fungerar pd ett
tillfredsstillande vis.

Om vissa delar av kreditmarknaden inte fungerar pd ett
tillfredsstillande sitt kan det ta sig uttryck 1 att den rinta som
foretag och hushdll moter pressas upp av stigande likviditets-
riskpremier sd att skillnaden mot centralbankens styrrinta 6kar.
Centralbanken kan di vilja att stédja dessa marknader direkt,
exempelvis genom att kopa virdepapper pd marknaderna for att
underlitta kreditflodet. Ett exempel pd detta idr nir Riksbanken
under krisen erbjéd bankerna 18n mot sikerhet i féretagscertifikat i
syfte att underlitta foretagens finansiering.

8.3 Riksbankens ansvar for kontantforsorjning och
betalningssystem

8.3.1 Kontantforsorjningen

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken ansvara for att forsérja
landet med sedlar och mynt.”! Enligt Riksbankens féreskrifter
(RBFS 2011:1) om kontantf6érsérjning har institut som har ingitt
avtal om kontantférsérjning med Riksbanken ritt att limna in och
himta ut kontanter vid Riksbanken.” Ett sddant institut kan vara

Mer information om dessa dtgirder finns pi centralbankernas webbplatser,
www.federalreserve.gov respektive www.bankofengland.co.uk.

©Se Elmér, H. m.l. "Riksbankens penningpolitiska &tgirder under finanskrisen -
utvirdering och lirdomar.” Penning- och valutapolitik 2012:3, s. 8-30.

215 kap. 3 § riksbankslagen.

221 § Riksbankens foreskrifter (RBFS 2011:1) om kontantférsérjning.
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en bank eller ett bankigt bolag. For nirvarande har Riksbanken
ingdtt kontantférsodrjningsavtal med ett bankigt bolag.” Utlimning
och mottagning av kontanter gors vid Riksbankens tvd kontor i
Tumba och Mélndal. Banker och bankigda bolag distribuerar
kontanterna vidare till handeln och allminheten med hjilp av
virdetransportféretag.

Riksbankslagen anger vidare att Riksbanken fir betala ut
ersittning eller ge rintefri kredit till féretag som avskilt och lagrat
sedlar och mynt enligt Riksbankens anvisningar.** Sedan 2005
erbjuder Riksbanken rintekostnadsersittning till banker och
bankigda bolag som hiller kontantlager. Dirmed har bankerna inte
lingre anledning att kora in kontanter till Riksbanken enbart i syfte
att undgd rintekostnaden. I stillet forblir dessa kontanter i
cirkulation och ndr Riksbanken férst nir de 4r utslitna.
Riksbankens uppgift ir dirmed begrinsad till att vid behov limna
ut nya sedlar och att ta emot utslitna sedlar {6r destruktion.

8.3.2 RIX-systemet

Enligt riksbankslagen fir Riksbanken tillhandahilla system for
avveckling av betalningar och p& annat sitt medverka i betalnings-
avveckling. For att frimja ett sddant betalningssystems funktion far
Riksbanken mot betryggande sikerhet bevilja deltagarna i systemet
kredit under dagen, s.k. intradagskredit. ”

Riksbanken dger och driver ett betalningssystem, RIX-systemet,
som mojliggdr kontodverféringar mellan deltagare 1 systemet.”
RIX ir knutpunkten i det svenska betalningssystemet. I stort sett
samtliga betalningar 1 svenska kronor som inte sker internt i1 en
enskild bank hanteras i nigon form genom RIX. Omsittningen i
systemet under sju dagar ir i genomsnitt lika stor som Sveriges
drliga BNP.

RIX har avgorande betydelse for att det finansiella systemet ska
fungera. Genom RIX ges deltagarna mojlighet att gora dverforingar
med hjilp av tillgodohavanden 1 centralbanken, dvs. i ett
betalningsmedel utan kredit- och likviditetsrisk, vilket i sin tur
minskar riskerna for det finansiella systemet.

2 BDB Bankernas depd AB.
25 kap. 3 § riksbankslagen.
% 6 kap. 7 § riksbankslagen.
®For en  mer  detaljerad  beskrivning, se  Tertialrapport  for  RIX,
http://www.riksbank.se/Documents/Avdelningar/KAP/2012/kap_rixtertiall 120521 sv.pdf
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Overforingar i RIX sker pi elektronisk vig i form av
debiteringar och krediteringar mellan konton fér de banker och
andra aktorer som deltar 1 RIX. Deltagarna har konton hos Riksbanken
precis som privatpersoner och féretag har inliningskonton hos en bank.
Via sina konton 1 RIX gor deltagarna betalningar och andra éverforingar
mellan varandra. Over bankernas konton i Riksbanken sker dels de
direkta betalningarna mellan bankerna, dels den slutliga avvecklingen av
betalningsuppdragen frin bankkunderna. Dessutom hanterar RIX-
systemet kontobaserade massbetalningar 1 samlad form som ill
exempel loneutbetalningar. Betalningar som kommer frin handeln i
finansiella instrument, som exempelvis statsobligationer, avvecklas
ocks3 i RIX-systemet. Aven Riksbankens egna transaktioner med
deltagarna, till exempel vid forsiljning av virdepapper samt in- och
utvixling av sedlar och mynt avvecklas 1 RIX.

Alla storre banker och clearingorganisationer deltar 1 RIX. I
bérjan av 2012 deltog 18 kreditinstitut, BGC, EMCF, Euroclear
Sweden, NASDAQ-OMX Derivatives Markets (DM), CLS,
Riksgildskontoret och Riksbanken (se figur 1).” Som deltagare
accepterar Riksbanken enligt RIX-villkoren Riksgildskontoret,
svenska och utlindska kreditinstitut, clearingorganisationer och
virdepappersforetag som uppfyller sirskilda tilltrideskrav. **

¥ Figuren har himtats frin Riksbankens webbsida. Under rubriken “bank” déljer sig dven
nigra kreditmarknadsforetag.
2 Villkor for RIX och penningpolitiska instrument B.3, juli 2012, webbversion.
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Figur 1. RIX-systemet
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For att minska risken f6r att dverforingar 1 RIX inte kan utforas till
foljd av att deltagare saknar likviditet limnar Riksbanken kredit
under dagen till RIX-deltagarna. Krediterna ges mot sikerheter.
Detta innebir att &verféringar kan utféras snabbare och att
effektiviteten 1 betalningssystemet 6kar. Kredit beviljas endast i
svenska kronor.

Kraven pd de tillgdngar som Riksbanken accepterar som
sikerhet framgdr av RIX-villkoren. Forenklat kan sigas att de
virdepapper som accepteras ska vara utfirdade av stat, centralbank,
kommun eller annat offentligt organ eller foretag som har en
tillfredsstillande kreditvirdighet i ett godkint land och en godkind
valuta.

I anslutning till RIX tillhandahiller Riksbanken dven sirskilda
konton och krediter under dagen for att underlitta avvecklingen av
virdepappersaffirer. Euroclear Sweden, den svenska centrala virde-
pappersforvararen, hanterar dessa konton och krediter pd uppdrag
av Riksbanken.
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8.3.3  Overvakning av finansiell infrastruktur

Riksbankens RIX-system dr som framgitt en central del av den
svenska finansiella infrastrukturen. Dock finns dven privata system
for olika former av transaktionshantering som spelar en viktig roll i
det finansiella systemet generellt. Nigra av dessa system,
exempelvis Bankgirot, interagerar direkt med RIX-systemet.
Riksbanken foljer och overvakar pd olika sitt dessa system och
publicerar drligen en sammanfattande rapport 6ver de viktigaste
riskerna i de olika systemen. Tillsammans med Finansinspektionen
foljer Riksbanken ocksd upp hur dessa aktorer uppfyller vissa
internationella standarder pid omridet. Infrastrukturforetag dger
delar av de system dir betalningar genomférs och dir transaktioner
med finansiella instrument hanteras. Exempel pd infrastruktur-
foretag dr clearingorganisationer (inklusive centrala motparter, s.k.
CCP:er) och centrala virdepappersforvarare (se avsnitt 7.5.1).

8.4 Riksbankens forebyggande arbete for att varna
finansiell stabilitet

I arbetet med att férebygga kriser verkar Riksbanken i férsta hand
genom att offentligt och i1 dialog med aktérerna uppmirksamma
och varna for risker och hindelser som kan innebira hot mot den
finansiella stabiliteten.” Riksbanken ger dven rekommendationer
till olika aktérer att vidta specifika dtgirder f6r att minska riskerna
eller 6ka motstdndskraften i det finansiella systemet.

Riksbankens férebyggande arbete bestar av att:

e inhimta, sammanstilla och sprida information om det finansiella
systemet,

e analysera och overvaka utvecklingen i sdvil det finansiella
systemet som i ekonomin 1 évrigt,

e varna for risker och ge rekommendationer om specifika
tgirder,

o paverka det finansiella regelverket sd att det bidrar till stabilitet
och effektivitet, samt

¥ Detta brukar benimnas med den engelska termen moral suasion.
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e bidra tll andra organs bedémningar, agerande och kommunikation
rorande systemrisker.

8.4.1 Informationsinsamling och kunskapsspridning om det
finansiella systemet

Riksbanken har enligt riksbankslagen ritt att begira in den
information som Riksbanken anser vara nédvindig fér att 6vervaka
betalningssystemets stabilitet.”® Riksbanken samlar for detta
indamil in uppgifter frin flera olika hall.

Statistiska centralbyr@n (SCB) sammanstiller pd Riksbankens
uppdrag finansmarknadsstatistik. Denna bestdr av statistikuppgifter
over svenska finansinstitut och de finansiella marknaderna.’
Riksbanken sammanstiller &rligen information om de finansiella
marknaderna och publicerar den i rapporten Den svenska finans-
marknaden.” Publikationen beskriver hur det svenska finansiella
systemet ir uppbyggt och fungerar och vilka aktdérer som ir
verksamma 1 detta.

Riksbanken samlar dven sjilv in statistik frdn banker och
infrastrukturféretag sdsom uppgifter om bankernas exponeringar
gentemot varandra i form av olika dtaganden, antalet transaktioner i
infrastruktursystemen (Bankgirot, Euroclear, NASDAQ-OMX)
och andra faktorer av relevans f6r hur systemen fungerar.

Riksbanken genomfor ocksd egna enkitundersokningar som pd
olika sitt syftar till att belysa forhdllanden pd de finansiella
marknaderna. Exempelvis genomfér Riksbanken tvd ginger per ar
en riskenkit. Syftet med enkiten ir dels att fi en samlad bild av
synen pa risk pd den svenska rinte- och valutamarknaden, dels att
bilda sig en uppfattning om aktdrernas syn pd marknadens
funktionssitt.”

Vidare anvinder sig Riksbanken av sitt internationella nitverk
foér insamling av information. Genom sitt deltagande i en mingd
internationella arbetsgrupper tar Riksbanken del av — och deltar i
diskussioner kring — utvecklingen i resten av virlden.

3% 6 kap. 9 § riksbankslagen.

*! Finansmarknadsstatistiken finns pd SCB:s webbplats, www.scb.se.

32 Publikationen finns p4 Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.

3 Resultatet av riskenkiten publiceras dels pd Riksbankens webbplats, www.riksbank.se, dels
i rapporten Finansiell stabilitet (se avsnitt 8.4.3).
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8.4.2 Loépande stabilitetsanalys

Riksbanken analyserar kontinuerligt hur det finansiella systemets
risker och motstdndskraft utvecklas i syfte att kunna bedéma den
finansiella stabiliteten. Figur 2 illustrerar éversiktligt de omriden
som ingdr 1 Riksbankens stabilitetsanalys. Betalningssystemet utgor
kirnan 1 analysen. Bankkoncernerna ir de viktigaste deltagarna i
betalningssystemet. Dessa ir 1 sin tur beroende av utvecklingen
dels p& de finansiella marknaderna, dels hos sina l&ntagare. Den
makroekonomiska utvecklingen spelar i sin tur stor roll for savil de
finansiella marknaderna som bankernas lintagare.

Figur 2. Vad ingar i Riksbankens dvervakning?*

Makroekonomisk utveckling

Bankernas Finansiella marknader
lantagare

Bankkoncernerna

Analysen spinner 6ver alla delar av det finansiella systemet som
banker, forsikringsbolag, marknader, finansiella infrastrukturer
och regelverk. I fokus for Riksbankens analys och 6évervakning ir
de delar som ir eller kan vara systemviktiga. De fyra stora
bankkoncernerna (Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank)
stdr 1 dagsliget 1 centrum {6r 6vervakningen eftersom de spelar en
s& central roll foér betalningsférmedling och kreditforsérjning.
Dessa banker svarar tillsammans for cirka tre fjirdedelar av bide
den samlade inldningen frdn och utlningen till den svenska
allminheten.

** Bilden har himtats ur Riksbanken och finansiell stabilitet, Riksbanken, december 2010,
s. 15.
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Aven de finansiella marknaderna ir av betydelse, eftersom de
spelar stor roll for bankernas och foéretagens finansiering och
riskhantering. Svenska banker har ett internationellt sett stort
inslag av marknadsfinansiering — de finansierar ungefir hilften av
sin utlining med utgivning av virdepapper och hilften med
inldning. Dessutom i4r cirka tvd tredjedelar av deras marknads-
finansiering i utlindsk valuta.

Nir det giller den finansiella infrastrukturen riktar Riksbanken
sin analys mot de delar som ir visentliga for allminhetens
betalningar och fér att de finansiella marknaderna ska fungera vil.
Aven deltagarna i dessa system och hur de anvinder sig av
systemen ir av betydelse for analysen.

Bedomning av finansiell stabilitet

Riksbanken har delat in sin stabilitetsbedémning och analys i tre
steg: 1dentifiering och beddémning av risker, bedémning av
motstindskraft samt stresstest av motstdndskraft. Dessa tre steg
ligger sedan till grund foér Riksbankens bedémning av den
finansiella stabiliteten och de rekommendationer som Riksbanken
ger. Detta illustreras i figur 3.

Figur 3. Riksbankens stabilitetsbedomning®

Identifiering Samlad

och bec!omnmg motstandskraft motstandskraft Stal?_lhte,ts'
av risker bedomning

Beddmning av Stresstest av

> Bilden har himtats ur Riksbanken och finansiell stabilitet, Riksbanken, december 2010,
s. 16.

288



SOU 2013:6 Riksbankens uppdrag, befogenheter och verksamhet

Identifiering och bedomning av risker

Det forsta steget i1 Riksbankens stabilitetsbedémning ir att
identifiera och bedéma risker och hot mot den finansiella
stabiliteten. Som en del i det arbetet foljer och analyserar
Riksbanken utvecklingen i omvirlden. Riksbanken analyserar ocksd
prisbildningen och aktiviteten pd de finansiella marknaderna for att
fa tidiga indikationer pd det allminna stimningsliget, pd viljan att
ta risk, var risker finns och hur de férindras 6ver tiden. Vidare for
Riksbanken en aktiv dialog med aktérer pid de finansiella
marknaderna, for att tidigt finga upp frigor och fenomen som kan
paverka utvecklingen.

Riksbanken overvakar dessutom mer specifikt riskerna for att
finansiella aktérer, och di sirskilt de stora bankerna, ska drabbas av
forluster. Riksbanken analyserar dirfér sirskilt de stora bank-
koncernernas lintagare. Omkring 60 procent av de svenska
bankernas tillgingar bestdr av utldning till allminheten. Riksbanken
studerar sirskilt stora lintagargrupper som fastighetsbolag mer
ingdende och féljer utvecklingen pd8 marknader av betydelse for
utliningen, som den kommersiella fastighetsmarknaden och bostads-
marknaden.

Banker omvandlar kortfristigt sparande till ldngfristig utldning.
Nir de gor det tar de pd sig likviditetsrisk.”® For att bedéma
likviditetsrisken 6vervakar Riksbanken bade I6ptidsskillnader
mellan tillgdngar och skulder och bankernas méjligheter att
finansiera sig p& de finansiella marknaderna. De mojligheterna
paverkas dels av vilket fértroende en bank har pd marknaden, dels
av hur vil marknaderna som bankerna anvinder for sin finansiering
fungerar. Riksbanken analyserar dirfér l6pande riskerna for
likviditeten pad de mest betydelsefulla marknaderna.

De svenska bankerna blir allt mer internationella i sina
verksamheter och ungefir hilften av de tillgingar och skulder som
tas upp pd de svenska bankernas balansrikningar kommer frin
verksamheter i andra linder in Sverige. Riksbanken analyserar
dirfor betalningsférmigan hos bankernas utlindska [dntagare och
utvecklingen pd de internationella finansiella marknader som
bankerna ir beroende av for sin finansiering.

Riksbankens arbete med évervakning av den finansiella infra-
strukturen ir inriktat pd att se till att dessa system samt deras
regelverk och rutiner fungerar pd ett sikert och effektivt sitt. I

% Se vidare kapitel 11.
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detta ingdr en bedémning av att systemen kan hantera operativa
risker s att betalningar och virdepapperstransaktioner kan genom-
foras utan storre avbrott samt att systemen inte medfor att kredit-
eller likviditetsrisker som kan bli systemhotande byggs upp. Aven
infrastrukturforetagen har pd senare ar blivit internationella i den
meningen att vissa av de system som anvinds av svenska aktorer
inte lingre ir baserade i Sverige.

Bedomning av motstandskraft

Nista steg 1 Riksbankens stabilitetsbeddmning ir att bedéma
motstindskraften 1 olika delar av det finansiella systemet.
Motstindskraft handlar om 1 vilken utstrickning det finansiella
systemet kan hantera en storning utan att allvarliga problem
uppstir for systemet som helhet. Det handlar om férmigan att dels
hantera stérningar dir de uppstdr, dels begrinsa spridningen av
storningarna. Analysen av motstindskraft mdste ocksd sittas i
relation till de risker som har byggts upp och identifierats i de
enskilda bankerna, pd marknaderna och 1 infrastrukturen.

Motstindskraft har olika bestindsdelar 1 olika delar av det
finansiella systemet. For en bank handlar motstdndskraften till stor
del om dess kapital och likviditetssituation. Om en bank gor
kreditforluster, kan den behilla eller férlora marknadens och
allminhetens fortroende beroende pd hur mycket kapital banken
har for att ticka forlusterna. Ett minskat fértroende kan i sin tur
leda till att bankens likviditetssituation snabbt blir anstringd. Om
en bank fir problem med likviditeten uppstir omgdende stérningar
i betalningstrafiken. Om likviditetsproblemet inte snabbt fir en
l6sning kan det driva fram en betalningsinstillelse. D& sprids och
vixer problemen ytterligare. Riksbanken analyserar dirfor
fortlopande bankernas kapitalstyrka. Riksbanken studerar iven
bankernas lonsamhet for att kunna bedéma deras konkurrens-
formiga och mojlighet att pd sikt bygga upp kapitalstyrka och méta
kreditforluster.

Bankernas likviditetssituation ir beroende av hur de viljer att
finansiera sig och hur kinslig denna finansiering ir for storningar
pa olika marknader. Detta utvecklas nirmare 1 kapitel 11.

Nir det giller finansiella marknader beror motstindskraften till
stor del pd hur stort fortroende marknadsaktdrerna har for
varandra. Detta innebir att om det finns en risk f6r att marknads-
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aktdrerna gor plotsliga och ovintade forluster sd utgoér denna risk
ett hot dven mot marknadens funktionssitt. Marknadens mot-
stindskraft pdverkas ocksd av bland annat hur minga och stora
képare och siljare som finns, hur vil genomlysta eller begripliga
tillgdngarna pd marknaderna ir och vilka risker som ir férknippade
med den infrastruktur dir transaktionerna genomférs.

Motstidndskraft handlar ocksi om huruvida problem hos
enskilda aktdrer, pd marknader eller i infrastrukturen, kan hillas
isolerade och inte spridas vidare. Det finansiella systemets
motstdndskraft handlar siledes ocksd om vilka spridningsrisker
som finns 1 olika delar av systemet. Riksbanken analyserar dirfor
vilka spridningsrisker en bank kan ge upphov till genom att
anvinda information om bankernas storsta exponeringar mot
varandra och mot andra stora aktdrer i det finansiella systemet,
deras s kallade motpartsexponeringar. Riksbanken analyserar dven
hur transaktionsfloden hanteras f6r att identifiera spridningsrisker 1
den finansiella infrastrukturen.

Stresstest av motstandskraft

Efter att ha identifierat risker och uppskattat det finansiella
systemets motstdndskraft bedomer Riksbanken om systemet kan
uppritthdlla sina funktioner i det scenario — avseende forvintad
utveckling i realekonomin, pd de finansiella marknaderna och hos
bankernas lintagare — som Riksbanken bedémer vara det mest
troliga under ett par &r framdt. Men det finansiella systemet ska
dven kunna uppritthdlla sina funktioner om en ovintad stérning
intriffar. For att bedéma detta testas dess motstindskraft
ytterligare med si kallade stresstester. I dessa testas hur bankerna
klarar pifrestande, men inte osannolika, scenarier under en viss
tidsperiod. Sivil bankernas kapitalsituation som deras likviditets-
situation testas.

Att utsitta bankerna for stresstester innebir att fokus flyttas
frdn att spekulera kring vad som kan g8 fel — dir antalet scenarier i
princip ir odndligt — till vad som hinder om ndgot gir fel. Syftet ir
att uppmirksamma bankerna pd konsekvenser av stérningar samt
att uppmuntra dem att ha tillrickligt med motstdndskraft mot
stdrningar som ir svira att férutse men ind3 mojliga.

For att utféra stresstester anvinder Riksbanken offentliga data
samt en modell som finns tillginglig for allmidnheten. Detta innebir
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att resultaten av stresstesterna kan bli offentliga och ir mojliga att
replikera. Individuella testresultat fér de fyra stora bank-
koncernerna publiceras 1 rapporten Finansiell stabilitet (se avsnitt
8.4.3). De utgdr ocksd utgdngspunkt for bilaterala diskussioner om
risker och motstdndskraft mellan respektive bank och Riksbanken.

8.4.3  Varning for risker och utfardande av rekommendationer

En viktig kanal fér Riksbankens budskap om den finansiella
stabiliteten dr rapporten Finansiell stabilitet. Den publiceras tvd
ginger per dr.

I varje stabilitetsrapport analyserar Riksbanken utvecklingen pd
de finansiella marknaderna globalt och 1 Sverige samt storbankernas
kapital- och likviditetssituation. Riksbanken analyserar ocksd l&n-
tagarnas efterfrigan pd krediter och betalningsférmiga samt hur
dessa faktorer forvintas pdverka bankernas intjining och kredit-
forluster.

I stabilitetsrapporterna gor Riksbanken ocksd en bedémning av
de storsta storningsriskerna 1 det svenska finansiella systemet.
Vidare redovisas bedémningar och stresstester av motstindskraften
i det finansiella systemets olika delar, bl.a. f6r var och en av de fyra
storbankerna. Riksbanken analyserar ocksd spridningsriskerna i det
finansiella systemet.

Mot bakgrund av stabilitetsbedémningen avger Riksbanken
ocksd sedan en tid rekommendationer. Dessa rekommendationer
kan ha sin grund i den aktuella ekonomiska utvecklingen. Men de
kan ocksd avse mer strukturella omstindigheter och ha sin
bakgrund 1 aktuella regleringsfrigor. Rekommendationerna kan
riktas till sdvil banker och andra marknadsaktorer som till
lagstiftaren och andra myndigheter.

Riksbanken férmedlar ocksd sin syn via ett antal andra kanaler,
som utskottsutfrdgningar och andra publikationer. Dessutom
hiller Riksbankens direktionsledaméter ett stort antal publicerade
och opublicerade tal varje ar.
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8.4.4  Regelutveckling och systemriskarbete

Riksbanken, liksom andra myndigheter med ansvar fér den
finansiella stabiliteten, engagerar sig dven 1 frigor som ror de
finansiella regelverken. Detta ir en viktig del av det férebyggande
arbetet och handlar om alltifrdn institutionella aspekter pd
internationella organisationer till hur enskilda institut regleras och
hanteras sdvil under normala omstindigheter som vid en kris.
Inom Sverige har Riksbanken sedan linge olika former av
samarbete och informationsutbyte med Finansinspektionen nir det
giller att forebygga risker for det finansiella systemet. P4 senare tid
har detta getts en fastare struktur genom att myndigheterna
gemensamt inrittat det s.k. samverkansridet for makrotillsyn.
Samverkansrddet beskrivs nirmare 1 avsnitt 6.5.2.

I takt med att internationaliseringen av finansiella aktérer och
marknader 6kar utférs mer och mer av det normbildande arbetet pd
internationell niv4.

Ett viktigt forum for Riksbankens internationella arbete med
finansiella stabilitetsfrigor dr Bank for International Settlements
(BIS). BIS har ull frimsta uppgift att frimja internationellt
monetirt och finansiellt samarbete. Till BIS ir bland annat Basel-
kommittén for banktillsyn (BCBS) - det centrala forumet for
utveckling av internationella standarder fér banker — knutet.
Riksbanken ir, tillsammans med Finansinspektionen, representerad
1 Baselkommittén. Inom ramen {6r BIS-samarbetet deltar
Riksbanken dessutom 1 en rad andra kommittéer med inriktning pd
finansiell stabilitet, som bade tillfor viktig information och ger
mojlighet att piverka i policyfrigor, som Kommittén for det
globala finansiella systemet (CGFS), Kommittén foér betalnings-
och avvecklingssystem (CPSS) och Marknadskommittén (MC)
och deras undergrupper.

Ett annat viktigt forum for Riksbankens internationella samarbete ir
Internationella valutafonden (IMF), dir s gott som alla linder i virlden
ir representerade genom sina centralbanker och finansministerier.
Riksbanken bidrar med finansiering till IMF:s utlining. Sverige
tillsammans med 6vriga nordiska och de baltiska linderna utgér en
gemensam valkrets som utser en ledamot 1 IMF:s styrelse.

Riksbankens mojligheter att bidra till att forebygga och varna
for systemrisker fick en viktig europeisk dimension genom etableringen
av Europeiska systemrisknimnden (ESRB) den 1januari 2011. Detta
organ har i uppdrag att utfirda varningar och rekommendationer om
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korrigerande dtgirder om det identifierar hot mot stabiliteten 1 det
finansiella systemet 1 EU. Genom ESRB-samarbetet deltar Riksbanken
ocksd 1 arbetet med att ge synpunkter pd kommande finansiell EU-
lagstiftning frin ett makrotillsynsperspektiv. Riksbanken deltar och
har rostritt 1 ESRB:s styrelse och i1 dess ridgivande tekniska
kommitté. Forutom detta deltar Riksbanken fér nirvarande i
styrkommittén samt i ett antal arbets- och expertgrupper. Mer
information om ESRB finns 1 avsnitt 6.2.1. Riksbanken deltar ocksd
som observator 1 Europeiska bankmyndighetens (EBA) styrelse.

Det har ocksi, som nimnts 1 avsnitt 6.5.3, utvecklats ett
samarbete f6r makrotillsynsfrigor inom Norden-Baltikum (NBSG)
dir Riksbanken deltar.

8.5 Riksbankens arbete i en krissituation

Riksbankens krishantering kan delas in 1 tre huvudsakliga moment:
o tillforsel av likviditet,

e kommunikation av Riksbankens bedémningar bide 6ppet och 1
kontakter med marknadens aktorer, och

e samarbete med andra myndigheter i Sverige och i utlandet.

8.5.1 Likviditetstillforsel

I en kris kan likvida medel bli en bristvara. Det visade sig inte minst
under den finansiella krisen 2008 och 2009. Viktiga finansiella
marknader som utgér killa till finansiering kan plétsligt fungera
simre. Samtidigt gor bristande fértroende och osikerhet att den
likviditet som fortfarande finns i det finansiella systemet inte
omfoérdelas pd samma sitt som under normala férhdllanden.
Likviditetsforsérjningen 1 ekonomin beskrivs mer utforligt i
kapitel 11.

Riksbanken har flera mojligheter att snabbt tillféra likviditet till
systemet. Dessa skiljer sig beroende pd om det handlar om likviditets-
stdd till enskilda institut eller generella likviditetsstirkande dtgirder.
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Likviditetsstod till enskilda institut

Riksbanken fir om det foreligger synnerliga skil ge likviditetsstod
till enskilda institut pd sirskilda villkor.”” Sirskilda villkor kan
exempelvis innebira att Riksbanken accepterar andra sikerheter in
de som ir gingbara vid Riksbankens évriga utldning. Bankinstitut
och andra svenska féretag som stir under Finansinspektionens
tillsyn kan {8 sidant likviditetsstod.

Generellt likviditetstirkande dtgirder

Till generella likviditetsstirkande &tgirder kan man rikna olika
dtgirder som gor det littare for banker att 18na av Riksbanken.
Dessa itgirder kan utformas pd flera olika sitt. Under den
finansiella krisen tillférde Riksbanken likviditet genom att:**

e erbjuda ldn 1 svenska kronor pd lingre l6ptid d4n normalt,

o oka tillgdngen till krediter, exempelvis genom att acceptera fler
sikerheter dn tidigare och vidga kretsen av finansiella institut
som tillits lina av Riksbanken,

e erbjuda l&n i annan valuta in svenska kronor.

Med denna typ av dtgirder kan Riksbanken under kriser tillfilligt
fylla den roll som finansiella marknader eller andra finansierings-
killor normalt spelar och dirigenom underlitta finansierings-
situationen sdvil for enskilda banker som fér ekonomin som
helhet. Sjilva vetskapen om att Riksbanken erbjuder finansiering,
eller stir beredd att gora det, stirker stabiliteten i det finansiella
systemet.

8.5.2 Kommunikation

Riksbanken anser att den 1 en kris kan bidra tll att skapa
fortroende for det finansiella systemet genom att 6ppet och tydligt
kommunicera om problem och hur dessa kan och bér tgirdas.
Framforallt giller det tgirder som Riksbanken vidtar eller stir
beredd att vidta foér att lésa problem. Riksbanken har dirfor

%7 6 kap. 8 § riksbankslagen.
%% Se avsnitt 5.2. fér en beskrivning av dtgirderna.
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beslutat om en sirskild kommunikationspolicy fér finansiell
stabilitet.”

Nir det rdder oro eller kris pd de finansiella marknaderna ir det
enligt Riksbankens mening viktig att kommunicera snabbare och
komma ut mer frekvent med évergripande bedémningar av den
finansiella stabiliteten. Riksbanken avser vidare att samordna sin
information och kommunikation 1 hégre utstrickning i en kris for

att minska risken f6r otydliga eller dubbla budskap.

8.5.3 Samarbete med svenska myndigheter och andra
centralbanker

Riksbanken delar ansvaret for att mildra de sambhillsekonomiska
effekterna av en kris med regeringen, Riksgilden och Finans-
inspektionen. Inom ramen fér myndigheternas ansvarsfoérdelning
har ett samarbete byggts upp nir det giller informationsutbyte och
samrdd. Detta sker bl.a. i det s.k. stabilitetsrddet (se vidare avsnitt
6.5.1).

Den 6kade internationaliseringen av finansiell verksamhet har
inneburit hogre krav pd att centralbanker 1 olika linder samarbetar i
en kris. Aven samarbetet mellan myndigheter i olika linder
hanteras 1 olika 6verenskommelser.*

Ett viktigt steg for svensk del ir den 6verenskommelse om
finansiell stabilitet, krishantering och krislosning som sléts 2010
mellan finansdepartement, centralbanker och tillsynsmyndigheter 1
de nordiska och baltiska linderna. Nordic-Baltic Stability Group
(NBSG)," T ett krislige samarbetar centralbanker dven genom att
lina till varandra for att dmsesidigt bidra till makroekonomisk och
finansiell stabilitet. Den hir typen av 1an férekom i olika former
under den senaste finansiella krisen:

¢ Riksbanken erbjod genom swappavtal kortfristig finansiering till
centralbanker i1 Sveriges niromrdde for att underlitta f6r dessa
att vidta tgirder for att stabilisera sina egna finansiella system.*

% Se Riksbankens webbplats, http://www.riksbank.se/sv/Press-och-publicerat/Press-och-
debatt/Nyheter/2012/Kommunikationspolicy-for-finansiell-stabilitet/.

“Vissa av de internationella 6verenskommelserna som Riksbanken har ingdtt finns
publicerade  pd  Riksbankens  webbplats,  http://www.riksbank.se/sv/Finansiell-
stabilitet/Riksbankens-roll-i-krishantering/.

1 Se avsnitt 6.5.3.

#2 Riksbanken slét under den senaste finansiella krisen swappavtal med Islands, Estlands
respektive Lettlands centralbank. Ett swappavtal ir i detta avseende ett avtal mellan tva
parter om att erhdlla en valuta i utbyte mot en annan.

296



SOU 2013:6 Riksbankens uppdrag, befogenheter och verksamhet

e Riksbanken ingick swappavtal med Federal Reserve och ECB
som gav Riksbanken méjlighet att 18na dollar respektive euro for
att uppritthdlla Riksbankens formdga att ullfora likviditet i
utlindsk valuta. Mer information om Riksbankens atgirder
under den senaste finansiella krisen finns 1 avsnitt 5.2.
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9 Riksgéaldens uppdrag,
befogenheter och verksamhet

Att Riksbanken och Finansinspektionen har viktiga uppgifter nir
det giller finansiell stabilitet dr en sjilvklarhet sedan l8ng tid. Nir
finanskrisen brot ut hésten 2008 stilldes krav pd nya typer av
tgirder och dirmed pd en aktdr som — pd regeringens uppdrag —
kunde ta ansvar for att hantera dessa.

Behovet av en sidan aktor var 1 sig kint frin 1990-talskrisen. D3
inrittade regeringen (efter det att frigorna under en inledande fas
handlagts inom Finansdepartementet) en sirskild myndighet for
hantering av bankkrisen. Den kallades Bankstédsnimnden. Nir
krisen var 6ver och den generella bankgarantin togs bort, omvandlades
Bankstédsnimnden till Insittningsgarantinimnden och gavs ansvar for
det nyligen inférda systemet fér insittningsgaranti och senare for
investerarskyddet.

Insittningsgarantinimnden avvecklades vid &rsskiftet 2007-
2008 och ansvaret for dess uppgifter dvergick till Riksgilden. Det
var mot den bakgrunden som regeringen hésten 2008 beslutade att
ge uppdraget att ansvara for handliggningen av statens kris-
hanteringsdtgirder till Riksgilden.

For att komplettera bilden av hur ansvaret fér hantering av
finanskriser (och kriser i enskilda institut) dr foérdelat beskriver
kommittén i detta kapitel Riksgildens uppdrag och roller. Vi bérjar
med en kortfattad beskrivning av Riksgilden samlade verksambhet,
men tonvikt ligger pd myndigheten ansvar for krishantering 1 olika
former. Avslutningsvis beror vi dven att Riksgilden inom ramen
for sitt ansvar for statsskuldsforvaltningen kan besluta att 6ka
uppliningen foér att vid ett hot mot den finansiella stabiliteten
tillgodose behovet av statspapper.
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9.1 Riksgaldens uppdrag och befogenheter

Riksgilden (eller, med den formella benimningen, Riksgilds-
kontoret) ir en myndighet under regeringen. I 1§ férordningen
(2007:1447) med instruktion fér Riksgildskontoret beskrivs
Riksgilden som ”statens centrala finansférvaltning”. I den upp-
giften ingdr att ansvara for férvaltningen av statsskulden enligt
reglerna 1 5 kap. budgetlagen (2011:203). Statsskuldsférvaltningen
bedrivs inom ramen fér &rliga riktlinjer som enligt en sirskild
ordning, som ocksd ir reglerad i1 budgetlagen, beslutas av
regeringen.

Riksgilden har dessutom 1 uppdrag att fungera som statens
internbank. Det innefattar att verka for att betalningar till och frin
statliga myndigheter kan ske effektivt och sikert. Till internbanks-
funktionen hor ocks3 att ta emot medel pa konto och ge 18n. Dessa
tjanster riktas 1 forsta hand till statliga myndigheter och syftar till
att underlitta deras hantering av anslagsmedel. Med stéd av
sirskilda riksdags- och regeringsbeslut kan Riksgilden dven ta emot
medel frén och ge 1an till andra in statliga myndigheter.

Riksgildens system fér in- och utldning anvinds dessutom fér
att skapa forutsittningar for staten att fullgéra garantier och
liknade &taganden utan budgettekniska hinder. S& har exempelvis
statens garantimyndigheter (inklusive Riksgilden sjilv; se nedan)
med stod 1 lag eller sirskilda riksdagsbeslut konton i Riksgilden
med obegrinsad kredit. Om en garanti miste infrias kan pd si sitt
dtagandet fullgdras utan att kostnaden behéver redovisas mot ett
anslag eller pdverkar utgiftstaket. Denna lésning valdes dven for
stabilitetsfonden; se vidare nedan.

Dirtill ansvarar Riksgilden for att stilla ut och forvalta statliga
lan och garantier enligt férordningen (2011:211) om utldning och
garantier. Den férordningen bygger i sin tur pd budgetlagen som
anger att statliga garantier bara fir stillas ut efter beslut av
riksdagen. Regeringen beslutar sedan vilken myndighet som ska ges
1 uppdrag att stilla ut och i dvrigt hantera garantin. Nir uppdragen
ges till Riksgilden handlar det vanligen om olika typer av
kreditgarantier riktade till specifika projekt och féretag. I uppgiften
ingdr att berikna forsikringsmissiga avgifter fér dessa garantier.
Avgifterna fors till garanti- och linereserver 1 form av inlinings-
konton 1 Riksgilden.

Sedan 2008 har Riksgilden enligt sin instruktion ytterligare tvd
uppgifter. De hér mindre tydligt hemma under rubriken statens
centrala finansférvaltning, men gér myndigheten till en viktig aktér
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1 samband med hantering av problem och kriser i det finansiella
systemet.

Den 1 januari 2008 6vertog Riksgilden uppdraget som garanti-
myndighet enligt lagen (1995:1571) om insittningsgaranti och
lagen (1999:158) om investerarskydd. Det ansvaret hade, som
nimns inledningsvis, tidigare legat pd Insittningsgarantinimnden.
En orsak tll férindringen var att det visat sig vara svirt for en sd
liten myndighet att effektivt hantera ersittningsfall. Regeringen
ville siledes ge verksamheten mer stadga genom att ge uppdraget
till en myndighet med stérre och bredare resurser. Det fanns
dessutom en koppling till Riksgildens 6vriga garantiverksambhet.
Insittningsgarantinimnden blev inledningsvis ett beslutsorgan
inom Riksgilden.

Som garantimyndighet ska Riksgilden betala ut ersittning till
kunder som drabbas av férluster till foéljd av konkurs eller
betalningsproblem i ett institut som omfattas av garantisystemen. I
uppdraget ingdr ocksd att ta ut &rliga avgifter for insittnings-
garantin frin de institut som omfattas av skyddet och att forvalta
en fond dit dessa avgifter fors.

Hosten 2008, i samband med att lagen (2008:814) om statligt
stod till kreditinstitut (stodlagen) instiftades, beslutade regeringen
att dessutom gora Riksgilden till stédmyndighet. Det betyder att
Riksgilden ansvarar for att forbereda och hantera &tgirder som kan
behéva vidtas f6r att uppfylla mélet med stddlagen, dvs. “for att
motverka en risk for allvarlig stérning av det finansiella systemet i
Sverige”.! I stédlagspropositionen bedémde regeringen att det inte
var indamilsenligt att som under 1990-talskrisen inritta en sirskild
myndighet. Uppgiften borde i stillet liggas pd en befintlig
myndighet. Som skil for att ge uppdraget till Riksgilden pekade
regeringen bland annat pd kopplingen ull ansvaret {for
insittningsgarantin och Riksgildens 6vriga garantiverksamhet.” Vid
rsskiftet 2008-2009 avvecklades 16sningen med ett sirskilt
beslutsorgan for insittningsgarantin och investerarskyddet. Aven
den verksamheten ir siledes numera fullt ut integrerad i
Riksgilden.

I det bida féljande avsnitten redovisar kommittén huvuddragen
i Riksgildens uppgifter som stddmyndighet respektive garanti-
myndighet.

"1 kap. 2 § lagen (2008:814) om statligt stdd till kreditinstitut.
% Se prop. 2008/09:61, avsnitt 5.2.
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9.2 Riksgalden som stédmyndighet

Funktionen som stédmyndighet ir reglerad 1 stodlagen. I 1 kap. 3 §
I den lagen anges att beslut om stdd fattas av regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer (stddmyndigheten). S3
linge inte regeringen explicit 6verldter en viss befogenhet till
Riksgilden eller annat uttryckligen foljer av bestimmelser 1 stod-
lagen ir det regeringen som har beslutanderitten.

De befogenheter som enligt stédlagen direkt ges il
stddmyndigheten avser i forsta hand beslut om hanteringen av
pigdende stodirenden. Ritten att hinskjuta olika frigor och tvister
till Provningsnimnden ligger exempelvis pd stddmyndigheten.

Som lagen kom att tillimpas under krisen innebir det att beslut
om riktat stdd enligt stodlagen fattades av regeringen. Denna
begrinsade delegering frin regeringens sida avspeglar den
principiella och statsfinansiella betydelse som beslut om att ge stod
till ett institut eller pd annat sitt ingripa 1 en finanskris i minga fall
kan ha.

Riksgilden har diremot i uppgift att forbereda och ta fram
underlag for de beslut som regeringen fattar. I det ingdr att med
enskilda institut férhandla fram avtal om villkoren fér stodet. Det
var siledes Riksgilden som férhandlade fram line- och pant-
sittningsavtalet avseende Carnegie. Direfter begirde Riksgilden
regeringens tillstdnd att ingd avtalet. I och med att Riksgilden var
avtalspart ankom det sedan pd Riksgilden att hantera de foljder
som uppstod nir avtalet fullféljdes.’

Riksgilden kan dirutdver fi uppdrag genom att regeringen
beslutar om férordningar med stéd av stédlagen och i dessa ger
Riksgilden ytterligare befogenheter. Det tydligaste exemplet ir
garantiprogrammet f6r bankers virdepappersuppléning. Det gav
Riksgilden 1 uppgift att utforma garantiavtal enligt principer och
riktlinjer 1 férordningen. Riksgilden hade sedan mandat att ingd
sddana avtal med institut som ansckte och uppfyllde kraven enligt
forordningen. Det har direfter varit Riksgildens uppgift att
administrera garantiprogrammet.*

I samband med kapitaltillskottsprogrammet hade Riksgilden 1
uppgift att utforma forslag till villkor for emissioner sirskilt
riktade till staten. Denna arbetsfordelning avspeglade delvis att
enligt kapitaltillskottsprogrammet skulle beslut i varje enskilt fall
fattas av regeringen, dvs. mindre ansvar hade delegerats till

’ For en utférligare beskrivning av hindelserna kring Carnegie, se avsnitt 5.4.3.
* Garantiprogrammet diskuteras utférligare i avsnitt 5.4.5.
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Riksgilden in i garantiprogrammet. Riksgilden limnade under
hand underlag om villkor fér riktade emissioner till Finans-
departementet, men i och med att det inte uppstod behov av sddana
riktade kapitaltillskott fattade regeringen inte nigot beslut om
villkoren.’

Som stodmyndighet har Riksgilden dessutom 1 uppdrag att ta ut
en &rlig stabilitetsavgift av de institut som kan tinkas fi st6d. Hur
avgiften ska beriknas framgdr av stodlagen.

Riksgilden ansvarar dven for stabilitetsfonden. I denna ingdr det
konto i Riksgilden som anvinds fér att finansiera stoddtgirder och
till vilket stabilitetsavgifter och inkomster frin stod fors. Till
fondens tillgdngar riknas dven de aktier i Nordea som finansierades
via kapitaltillskottsprogrammet. Regeringen har dock beslutat att
rostritten for dessa aktier ska utdvas av regeringen, tillsammans
med statens Ovriga aktier 1 Nordea. Likasd dr det regeringen, inte
Riksgilden, som beslutar om och nir aktierna ska siljas. Av stod-
lagens regler foljer dock att om dessa aktier siljs, ska likviden féras
till stabilitetsfonden.

9.3 Riksgalden som garantimyndighet

Som framgdr av féregiende avsnitt innebir uppgiften som
stddmyndighet att Riksgilden ska ta fram forslag till avtal om st6d
och administrera det stéd som limnas, medan regeringen 1 de flesta
fall har beslutanderitten. Stod hanteras sdledes 1 samarbete mellan
Riksgilden och regeringen (via Finansdepartementet). I sin roll
som garantimyndighet foér insittningsgarantin och investerar-
skyddet har Riksgilden diremot — i kraft av det uppdrag som
regeringen ger 1 myndighetens instruktion — fullt ansvar for alla
beslut. P4 dessa omrdden har Riksgilden siledes en helt traditionell
relation till regeringen, dir styrningen sker enbart via instruktionen
och eventuella sirskilda uppdrag i regleringsbrevet.

Reglerna for insittningsgarantin och investerarskyddet bygger
pd en likartad grund. P4 ett antal viktiga punkter, sdsom t.ex.
ersittningsbelopp och finansiering, skiljer sig dock reglerna 3t.
Riksgildens uppgifter som garantimyndighet ir dock 1 allt
visentligt desamma 1 b3da systemen, varfor kommittén 1 det
foljande 1 huvudsak beskriver dem parallellt.

> Kapitaltillskottsprogrammet diskuteras utférligare 1 avsnitt 5.4.6.
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9.3.1 Hanteringen av ersittningsfall

Som garantimyndighet ska Riksgilden betala ut ersittning till
insittare respektive investerare som drabbas av forluster till f6ljd av
konkurs i ett institut som omfattas av ndgot av garantisystemen.
Inom insittningsgarantin kan utbetalning ocksi utlosas av att
Finansinspektionen konstaterar att ett institut inte har betalat
pengar till en insittare som har ritt till att £ ut medel och bedémer
att problemen inte endast ir tillfilliga.

For insittningsgarantin har férsikringsbeloppet hojts avsevirt
under senare &r; frdn 250 000 kronor per insittare och bank nir
systemet inférdes till motsvarande 100 000 euro. Samtidigt har
kravet pd snabbhet i utbetalningarna skirpts; frin tre manader till
20 arbetsdagar. For att kunna leva upp tll det kravet har Riksgilden
behovt utveckla nya system och rutiner for att snabbt kunna ta emot
och bearbeta information frin bankerna om insittarnas fordringar.
Riksgilden har av samma skil hojt kraven pd bankernas férméga att
snabbt kunna limna nédvindig information.

Riksgilden har ocksd 1 uppgift att efter ansokan frin ett institut
granska villkoren pi ett konto foér att kontrollera att kontot
omfattas av insittningsgarantin. Godkinda konton redovisas pd
Riksgildens webbplats. Denna ordning inférdes s& sent som 2011.
Fram till dess kunde en insittare fi slutligt besked om ett visst
konto var skyddat eller inte forst efter det att garantin 16sts ut.

Skyddsnivan i investerarskyddet ligger kvar pd 250 000 kronor
per kund och institut. En investerare som vill ha ersittning ska
framstilla sitt krav senast ett ar frdn dagen for konkursbeslutet.
Utbetalning av ersittning ska ske senast tvd veckor efter att
ersittningen har faststillts. Forfarandet avspeglar att de medel som
kan tinkas férsvinna i ett virdepappersinstitut vanligen har mindre
betydelse for den enskilda kunden in medel pd ett insittnings-
konto.

9.3.2  Avgifter och fondering

I Riksgildens uppdrag ingdr dven att ta ut drliga avgifter for
insdttningsgarantin frdn de institut som omfattas av skyddet.
Avgifterna foljer regler som ir angivna i lagen, si uppgiften ir
begrinsad till att inhimta underlag frén instituten, berikna avgiften
som respektive institut ska betala och skicka ut fakturor.
Avgifterna fors till en fond, som ocksi ska anvindas for att
finansiera utbetalningar om garanti fér ndgot institut behover
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infrias. Insittningsgarantifondens medel fir enligt placeringsregler 1
lagen placeras 1 svenska statspapper eller pd samma slags konto i
Riksgilden som stabilitetsfonden. Insittningsgarantinimnden
beslutade att placera huvuddelen av medlen 1 statspapper. Denna
ordning har behillits av Riksgilden 1 avvaktan pd den 6versyn av
insdttningsgarantins utformning och finansiering som pagitt under
en foljd av ar, bide 1 Sverige och inom EU. P4 samma sitt som
tidigare ir det Kammarkollegiet som skoter férvaltningen av
fonden. Riksgilden undviker pi si sitt misstro om samman-
blandning mellan fondférvaltningen och uppdraget att forvalta
statsskulden.

Lagen om investerarskydd reglerar endast principerna for hur
kostnader for forsikringsfall ska tickas. Det anges sdledes att
samtliga kostnader ska tickas av de institut som omfattas av
skyddet. Diremot ir det inte reglerat om det ska goras med
avgifter som tas ut pd forhand eller f6rst i efterhand nir en kostnad
har uppstdtt. Genom foreskriftsritt dr det beslutet 1 praktiken
delegerat till garantimyndigheten. Insittningsgarantinimnden valde
att inte utfirda ndgra foreskrifter om avgifterna. Det betyder att
kostnader for investerarskyddet finansieras 1 efterhand, med
undantag for en mindre &rlig avgift som syftar till att ticka
garantimyndighetens 16pande kostnader fér att administrera
systemet. Nigon fond for investerarskyddet finns dirfér inte.
Diremot finns en kredit 1 Riksgilden som gér att ersittningar kan
betalas ut 1 nira anslutning till ett ersittningsfall. Nir avgifter
sedan krivts in frn instituten ska saldot pd den krediten pi nytt
vara noll. P s sitt fungerar investerarskyddet som en ¢msesidig
forsikring, dir statens roll dr begrinsad till att administrera
systemet samt att vid behov forskottera medel si att ersittning kan
betalas ut snabbt.

Sedan investerarskyddet infordes 1999 har endast ett
ersittningsfall intriffat. Det visade sig d& att avgiftsreglerna i lagen
var svdra att tillimpa i1 praktiken, bland annat dirfér att de bygger
pa storheter som var svira att mita. Insittningsgarantinimnden
och direfter Riksgilden har dirfoér varit tvungna att ligga
betydande tid och kraft pd att reda ut hur kostnaderna fér detta
enda fall ska férdelas mellan instituten. Trots att ersittningsfallet
intriffade 2004 ir drendet dnnu inte helt avslutat. Bland annat har
vissa institut Overklagat Riksgildens beslut om avgifternas
fordelning. Riksgilden har vint sig till regeringen och patalat
behovet av en éversyn av avgiftsreglerna 1 lagen om investerarskydd
1 syfte att gora dem tydligare och enklare att tillimpa.
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9.4 Extra emissioner av statspapper

Som framgir av avsnitt 5.3 beslutade Riksgilden 1 september 2008
att hilla extra auktioner av statsskuldvixlar. Syftet var att i
kontrollerade former méta den starkt 6kade efterfrigan pd sikra
papper som hade uppstdtt efter Lehman Brothers kollaps.
Riksgilden agerade 1 utkanterna av sitt mandat. Exempelvis
saknades det 1 reglerna for statsskuldsférvaltningen hinvisningar
till mélet att bevara finansiell stabilitet.

Den eventuella osikerhet om det formella mandatet som kan ha
ritt nir beslutet fattades undanrdjdes genom att reglerna om
statsskuldsférvaltningen indrades med retroaktiv verkan. Det
skedde som en del i de beslut som 1 oktober 2008 fattades for att
mota finanskrisen. Listan éver de dndamdl for vilka regeringen
(som &verldter mandatet till Riksgilden) fir ldna kompletterades
dirmed med en punkt: ”att i samrdd med Riksbanken tillgodose
behovet av statslin med olika I6ptider”.® Av férarbetena framgar att
mojligheten endast fir anvindas foér att virna den finansiella
stabiliteten. Att samrid ska med Riksbanken avspeglar att medlet
fungerar som en form av likviditetsstod givet att Riksgilden
anvinder de extra medel som p3 detta sitt l&nas upp for placeringar
i tillgdngar med simre likviditet.

Att Riksgilden ges denna méjlighet dr logiskt med tanke p3 att i
ett osikert lige kan statspapper vara det enda virdepapper som
placerare ir beredda att utan att tveka godta som sikerhet.
Samtidigt giller att bestimmelsen tillkom som en snabb anpassning
till (och kodifiering av) ett beslut som redan hade fattats. Nigot
nimnvirt utrymme for analys av huruvida extra emissioner av
statspapper ir den mest indamaélsenliga 16sningen pd det aktuella
problemet fanns inte hdsten 2008. Kommittén dterkommer dirfor
till hur denna funktion boér hanteras i samband med vir analys av
ansvaret for likviditetsférsérjningen 1 kapitel 11.

¢ Reglerna 3terfinns numera i 5 kap. 1 § budgetlagen (2011:203).
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10 Makrotillsyn

Det har vixt fram en omfattande litteratur, sivil akademiska
arbeten som mer populirvetenskapliga och journalistiska alster,
som analyserar orsakerna till finanskrisen.' Litteraturen ir inte enig
om vare sig de djupare orsakerna till krisen, vad som gjordes fel och
av vem, eller om vad som bor goras for att undvika liknande
problem i framtiden. Det kan dock konstateras att kunskaperna var
bristfilliga om hur risker kan byggas upp i det finansiella systemet,
hur systemet kan reagera pd pifrestningar och hur stérningar 1 det
finansiella systemet kan pdverka och samspela med ekonomin i
stort. Det saknades o6verblick av de samlade riskerna 1 det
finansiella systemet. I den min det fanns en oro fér vissa fenomen
sd fanns inga firdiga verktyg som var utformade for att hantera
dessa. I avsaknad av sidana verktyg fanns det inte heller ett tydligt
ansvar for ingripande.

Den internationella bilden som tonat fram ir att tillsyns-
myndigheterna, som 1 och for sig har manga verktyg i sin arsenal,
genom sitt fokus pi foretagsspecifika forhillanden saknade
tillricklig 6verblick och inte heller hade ndgot uttalat uppdrag att
ingripa mot sddana fenomen som inte konkret kunde sigas utgéra
en risk foér det enskilda féretaget. Centralbankerna, & andra sidan,
hade mer fokus pd samlade risker 1 sin stabilitetsanalys, men inte
heller de insdg hur stora risker som var under uppbyggnad. De hade
inte heller ndgra andra verktyg in penningpolitiken. Dessutom
hade samordning och samverkan mellan centralbanker och
tillsynsmyndigheter inom enskilda linder och mellan linder minga
brister.

I Sverige hade sivil Riksbanken som Finansinspektionen
utvecklad stabilitetsanalys och var t.ex. vil medvetna om bankernas

'Se t.ex. A.W. Lo “ Reading About the Financial Crisis: A 21-Book Review”, Journal of
Economic Literature 2012.
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exponeringar 1 de baltiska linderna. Det myndigheterna inte
forutsig var de spridningseffekter som uppstod till foljd av att
risker pd annat hdll i virlden realiserades. Dessutom fanns en
férvintan om att marknaden och foretagen sjilva 1 stor
utstrickning hade mojlighet att hantera de risker som uppstod.

De senaste &ren har det forts en livlig diskussion bide
internationellt och 1 enskilda linder kring hur stater — enskilt och 1
samverkan — pd ett bittre och mer heltickande sitt ska kunna
motverka och hantera stdrningar som kan hota stabiliteten i det
finansiella systemet. Inom EU har detta bland annat kommit till
uttryck 1 bildandet av de tre EU-tillsynsmyndigheterna (ESA) och
den europeiska systemrisknimnden (ESRB) (se kapitel 6 for en
beskrivning). Det grundliggande syftet med ESA kan sigas vara att
skapa plattformar for att forbittra tillsynssamarbetet och utforma
enhetliga regler och standarder for finanstillsynen inom EU. Med
ESRB har syftet varit att utveckla den finansiella dvervakningen
genom att bittre kunna f8nga upp och adressera marknads-
overgripande risker. Detta brukar i internationella sammanhang
benimnas “macroprudential supervison”, vilket pi svenska kan
oversittas med makrotillsyn.

Makrotillsynsarbetet innehiller flera moment. Vi bedémer att det
frimst handlar om att bygga upp kunskap om risker mot det
finansiella systemets funktionsférméga, s.k. systemrisker, utveckla
nya verktyg for att motverka systemrisker, 16pande 6vervaka den
finansiella stabiliteten och identifiera systemrisker och, slutligen,
vid behov agera genom att anvinda de verktyg som finns
utvecklade och tillgingliga for detta syfte (makrotillsynsverktyg).

Kommittén har valt att fokusera pd att fi tll stdnd en vil
fungerande organisationsstruktur f6r makrotillsynen. Det idr vir
tanke att den struktur vi kommer att foresld ska utgora en
plattform fér den vidare utvecklingen av arbetet i Sverige med
makrotillsynens alla moment. Kommittén limnar inte forslag pd
inférande av nigra nya makrotillsynsverktyg. Kommissionens
forslag CRD IV innehéller ndgra makrotillsynsverktyg, diribland
kontracykliska kapitalbuffertar (se avsnitt 10.2.2). Dessa verktyg
har dock utredningen om nya kapitaltickningsregler (Fi 2012:05) 1
uppdrag att inféra i svensk ritt. Som framgdr av avsnitt 10.2 finns
det 1 dvrigt inte ndgra nya firdigutvecklade makrotillsynsverktyg, i
meningen verktyg som ir specifikt utformade fér att hantera
marknadsdvergripande risker. En del av de verktyg som redan stir
till Finansinspektionens férfogande kan emellertid dven anvindas 1
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ett makrotillsynssyfte. Kommittén anser att det ir mer
indamdlsenligt att uvecklingen av makrotillsynsverktyg sker inom
ramen fér den nya makrotillsynsstrukturen av de parter som har
kompetensen pd detta omride. Kommittén noterar ocksg att sidant
arbete redan pagir.’

Vi kommer i detta kapitel argumentera for att sdvil kunskapen
om systemrisker som nya verktyg behdver utvecklas. Vi kommer
ocksd ge ndgra exempel pd verktyg som har lyfts fram som
potentiella makrotillsynsverktyg och vars anvindbarhet behéver
utredas. Vidare behover stabilitetsanalysen utvecklas. Nya data
behéver samlas in och nya metoder behéver utvecklas for att 6ka
mojligheterna att finga upp aggregerade fenomen och utvecklings-
tendenser som ger upphov till systemrisker. Slutligen ger vi f6rslag
pi en organisatorisk struktur fér makrotillsyn.

10.1 Okad kunskap om systemrisker

Kommitténs bedomning: Kunskapen om sévil strukturella som
cykliska systemrisker behéver utvecklas ytterligare.

For att kunna bedéma systemriskerna och for att kunna motverka
dem p3 ett effektivt sitt krivs god kunskap om hur finanssektorn
fungerar. Krisen 2008 visade p8 bristande kunskap om hur samband
och beroenden ser ut inom den finansiella sektorn och d& framfor
allt sambanden mellan olika marknader och 6ver nationsgrinser.
Finanssektorns speciella struktur och egenskaper medfor att
storningar kan spridas pd ett sitt som marknadsaktdrerna varken
kan 6verblicka eller kontrollera och in mindre kan hantera
konsekvenserna av. Det dr dirfér nédvindigt att staten bide har
insikt om systemrisker och kan hantera dem.

Systemrisker kan kategoriseras p3 flera olika sitt. En uppdelning
som ir vanlig i den framvixande litteraturen pd omrddet ir en

?Se tex. Att skapa en svensk verktygslida fér makrotillsyn, Riksbanksstudier, nov 2012.
Finansinspektionen har dessutom under hdsten 2012 vidtagit dtgirder som kan sigas ha en
plats i en sidan verktygsldda, se t.ex. Fdreskrifter om krav pd likviditetstickningsgrad och
rapportering av likvida tillgingar och kassafléde” (FFFS 2012:6) och Riskviktsgolv for svenska
boldn, PM november 2012.
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uppdelning 1 tvd huvudkategorier, strukturella risker och cykliska
risker.’

Strukturella risker har sin grund i det finansiella systemets
uppbyggnad. Beroendeférhdllanden och sammankopplingar som
finns mellan finansiella féretag och marknader paverkar hur
storningar sprids och hur problem manifesteras, liksom hur vidstrickta
skadeverkningarna kan bli. Detta piverkas av utformningen av
finansiella produkter, infrastrukturer, dgarférhillanden, konkurrens-
forhdllanden, incitamentssystemens utformning — listan kan goras
l&ng.

En form av strukturell risk om vilken kunskapen behover
utvecklas dr koncentrationen av risk 1 det finansiella systemet 1
termer av exponering mot samma slags risker, beroende av samma
finansieringskillor, likartade beldéningssystem, gemensamma
infrastrukturer m.m. En annan typ av strukturell risk ir en hog
grad av sammankoppling i det finansiella systemet — mellan olika
finansiella féretag och mellan olika marknader.

Att linkar och samband finns ir kint sedan linge, men inte hur
dessa ser ut mer exakt i olika delar av det finansiella systemet.
Krisen visade hur omfattande spridningseffekterna kan vara och
hur svért det kan vara att uppskatta dem p4 férhand. Problemet blir
inte mindre av den snabba produktutvecklingen och av andra
strukturforindringar som priglar finansmarknaden. I efterhand kan
konstateras att exempelvis den virdepapperiseringsprocess som
pdgick en ldng tid foére krisen fick minga att dra slutsatsen att
systemet var bittre diversifierat — och dirmed mer stabilt — dn det i
verkligheten var.*

Strukturella risker uppstod ocksd genom finansmarknadernas
snabba internationalisering, samtidigt som regler, tllsyn och
overvakning fortfarande 1 hég grad var nationella. Det medférde att
tillsynsmyndigheterna hade otillricklig kunskap om spridnings-
viagarna. Det skapade dessutom drivkrafter till s.k. regelarbitrage,
dvs. att foretagen kunde vilja att forligga aktiviteter och
verksamheter dir regler och 6vervakningsorgan bedémdes vara
minst besvirliga. Harmoniseringen av regler och tillsyn inom EU ir
ett led i att minska den typen av risk, men det ir en ldng vig att g8
innan regler och andra institutionella férutsittningar kan anses fullt

’ Se exempelvis C Nordh-Berntsson och ] Molin, Ett svenskt ramverk fér makrotillsyn”,
Penning och Valuta, 2012:1.
*Se kapitel 3.
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ut harmoniserade, ens inom EU.’> Dirfor finns fortfarande skil att
sirskilt analysera systemrisker kopplade till grinséverskridande
verksambhet.

Cykliska risker ir kopplade till cykliska férlopp som byggs upp 1
det finansiella systemet, s.k. finansiella cykler. Det ir risker som
byggs upp 6ver tiden, antingen genom finansiella aktorers samspel
med varandra eller genom &terkopplingar mellan det finansiella
systemet och realekonomin. Den cykliska risk som frimst lyfts
fram 1 litteraturen ir den som brukar sammanfattas i uttrycket
“boom and bust”. Den innebir att det finns en benigenhet till
overdrifter 1 den finansiella sektorn. I uppgingsfasen leder detta till
en snabb kreditexpansion och snabbt vixande skuldsittning 1
hignet av en allmin éveroptimism. I nedgingsfasen blir resultatet
en snabbt 6kad misstro och osikerhet som fir aktdrerna att fly
risker, verkliga eller befarade. Detta kan ta sig uttryck i snabbt
minskad utlining for att dra ner riskerna och 1 fallande
tillgdngspriser. D& uppstdr kontraktiva &terkopplingar mellan det
finansiella systemet och realekonomin. Finansmarknaderna kan pd
det sittet bide underblisa en allmin éverhettning 1 ekonomin och
driva pd ett recessionsforlopp nir kreditcykeln vinder, dvs.
forstirka det cykliska forloppet i realekonomin.

De finansiella cyklerna ir inte desamma som konjunktur-
cyklerna dven om de émsesidigt kan forstirka varandra. Det saknas
tillricklig kunskap om mekanismerna bakom de starka cykliska
dragen 1 riskuppbyggnaden i den finansiella sektorn och kunskapen
om vad som kan goras for att pd ett effektivt sitt motverka dem ir
in mindre — framfor allt dirfor att de praktiska erfarenheterna ir sd
begrinsade. Kunskapen ir inte heller tillrickligt utvecklad di det
giller sambanden mellan den finansiella sektorn och ekonomin 1
stort, dvs. dess vixelverkan med den reala ekonomin och den
ekonomiska politiken.

Grinsen mellan vad som ir en strukturell risk respektive en
cyklisk risk ir inte knivskarp och det finns en émsesidig paverkan.
Strukturella forhdllanden, som t.ex. hur incitamentsystemen ir
utformade i foretagen, kan forstirka cykliska problem. Likasd kan
cykliska faktorer pdverka strukturella risker. Exempelvis kan det 1
en uppgingsfas, som priglas av stark expansion och hégt
risktagande, uppstd bide storre koncentration av risk och fler och

® Se avsnitt 6.2 f6r en beskrivning av utvecklingen inom EU.
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mer komplicerade sammankopplingar 1 det finansiella systemet. I
den jakt pd avkastning som priglade uppspelet till den globala
finanskrisen skapades t.ex. en mingd nya virdepapper och
artificiella mellanhinder 1 form av olika specialbolag i wvilka
virdepapper kunde grupperas och ompaketeras till nya virde-
papper.

Sammantaget blev det finansiella systemet mer sdrbart,
komplext och sviréverblickbart. Allmint sett kan man konstatera —
och di inte bara nir det giller finanssektorn — att strukturella
svagheter och problem brukar komma till ytan just i samband med
cykliska nedgingar.

I Sverige har analysen av systemrisker utvecklats kraftigt sedan
1990-talskrisen. Som framgatt tidigare publicerar Riksbanken sedan
mer in tio ar tillbaka stabilitetsrapporter dir olika stabilitetsrisker
analyseras. Finansinspektionen har under ungefir lika ldng tid
analyserat riskerna i det finansiella systemet och publicerat
bedémningar om dessa 1 olika rapporter. Det har ocksd funnits en
politisk diskussion om risker 1 det finansiella systemet. Vissa andra
linder var senare 1 starten, men arbetet hade 1 de allra flesta fallen
paborjats. Inom internationella fora som BIS, IMF och ECB hade
mycket arbete gjorts bdde nir det giller kartliggning och analys av
systemrisker och om de policyfrigor som detta vicker ldngt innan
krisen 2008. Nigot resultat i termer av en klart definierad
ansvarstordelning och utformning av limpliga instrument hade
dock inte kommit till stdnd.

10.2 Nya verktyg

Kommitténs bedémning: Det behdver utvecklas nya typer av
verktyg for att forebygga sivil strukturella som cykliska
systemrisker. Detta bor ske inom ramen fo6r den nya
makrotillsynsstrukturen. I det arbetet bér ocksd ingd att ta
stillning till om kassakrav ir ett limpligt makrotillsynsverktyg.
For att effekterna ska kunna utvirderas, bor nya verktyg inféras
stegvis.

For att aktivt kunna férbygga kriser och reducera systemrisker ir
det nédvindigt att utveckla och anvinda verkningsfulla verktyg
som frimjar systemstabilitet. Verktygen ska ta sikte pd for-
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hillanden som 1 praktiken ir svira att observera och hantera med
traditionell reglering och tillsyn inriktad pd enskilda foretag och
som heller inte kan hanteras pd ett effektivt sitt med generella
ekonomisk-politiska dtgirder i form av finans- eller penningpolitik.
Penningpolitik, skattepolitik m.m. pdverkar konjunkturtérloppet
och dirmed den finansiella riskuppbyggnad som relaterar till detta.
Den typen av tgirder har dirfér ibland medvetet anvints, eller
dtminstone diskuterats, som verktyg for finansiell stabilitet mer
specifikt.® Det giller bide 1 ett férebyggande arbete och som
redskap for att avvirja och hantera problem som redan uppstatt.

Framfor allt har, som nimnts i avsnitt 3.4, penningpolitikens
mojligheter och begrinsningar 1 ett stabilitetsperspektiv varit
foremal f6r mycket diskussion under senare r. Eftersom det finns
starka och ©6msesidiga beroenden mellan penningpolitik och
finansiell systemstabilitet har vissa menat att detta uttryckligt bor
vigas in i hur penningpolitiken utformas, medan andra menat att
penningpolitiska dtgirder, dvs. rintestyrning, ir alltfér trubbiga
och ineffektiva for att hantera den typen av problem och att
stabilitetsproblem dirfér bor hanteras med andra metoder, kanske
ocksd av andra organ in centralbanker for att undvika att méilen
blandas samman.”

Det ligger inte 1 kommitténs uppdrag att avgora huruvida
penningpolitiken bér utformas isolerat frin 6verviganden kring
finansiell stabilitet, men kommittén konstaterar att genom att utveckla
den typ av instrument som vi hir diskuterar — dvs. makrotillsyns-
verktyg — skapas andra och bittre mojligheter fér centralbanker
och/eller andra myndigheter att foérebygga systemproblem
oberoende av hur styrrintan hanteras.

Arbetet med att utveckla nya verktyg for finansiell stabilitet har
tagit ordentlig fart de allra senaste dren, och inte minst pd det
internationella planet har det forts en livlig diskussion om olika
verktyg.® Till en del har arbetet gitt ut pi att utveckla

¢ Det har under en f6ljd av ir (dven fére krisen) bide i Sverige och i andra linder férts en
diskussion om penningpolitiken borde utformas dven med hinsyn till den finansiella
stabiliteten ("lean against the wind”).

7Se exempelvis Curdia, V., and M. Woodford. (2009), Credit Frictions and Optimal
Monetary Policy BIS Working Papers, 278, Penningpolitiken i Sverige 2010, Sveriges riksbank,
s. 15 och Lars E O Svensson Utmaningar for Riksbanken — penningpolitik och finansiell
stabilitet, Ekonomisk Debatt 5/2012.

8 Se exempelvis: Instruments of macroprudential policy — a discussion paper, Bank of England,
Dec 2011, Macroprudential policy: an organizing framework, IMF March 2011, Central Bank
governance and financial stability” BIS May 2011, Macroprudential instruments and
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rorelseregleringen, t.ex. kapitaltickningskrav, limiter fér stora
exponeringar, reserveringsregler etc. Aven anvindbarheten av vissa
traditionella  penningpolitiska  instrument som  kassakrav,
likviditetskvoter, generella utldningsbegrinsningar och liknande har
diskuterats. Den typen av dtgirder har sedan linge i praktiken varit
utsorterade frin den penningpolitiska arsenalen, men har setts som
tinkbara att dteruppvicka, nu 1 syfte att paverka systemstabiliteten.
Vissa linder har infért nigra makrotillsynsverktyg.

Nedan ges en 6versikt av ndgra typer av verktyg som diskuterats
1 olika sammanhang och som 1 en eller annan form skulle kunna
ingd 1 en medelarsenal f6r makrotillsyn. Verktyg och metoder nir
det giller makrotillsyn kan klassificeras och betraktas frin olika
synvinklar.” T det foljande har vi valt att dela in verktygen utifrin
om det ir strukturella eller cykliska risker som ska &tgirdas.
Genomgingen ir inte pd ndgot sitt fullstindig, vare sig med
avseende pd tinkbara verktyg eller med avseende p& beskrivningen
av de verktyg som diskuteras, utan ska ses som exempel pd verktyg
som dr foremadl for diskussion 1 Sverige och internationellt.

Kommittén har valt att inte utreda vilka specifika makrotillsyns-
verktyg som bor anvindas 1 Sverige framéver. Att utveckla och
implementera nya makrotillsynsverktyg bér frimst vara en uppgift
for den eller de myndigheter eller organ som ges ansvaret for
makrotillsynsarbetet och som har kompetensen pd omrddet. Vi
dterkommer med vira forslag 1 dessa frigor i avsnitt 10.5.
Kommittén vill dock peka pd behovet av att g stegvis fram nir det
giller inférande av nya verktyg.

Det finns en risk med att bygga ett system som syftar till att
varje typ av risk ska hanteras med hjilp av makrotillsynsverktyg. I
grunden miste det generella regelverket inklusive mikrotillsynen ge
de finansiella aktérerna incitament att hantera risker pd ett sunt
sitt. En viktig del av makrotillsynen ir dirfor ocksd att oka
kunskapen hos marknadsaktérerna om systemriskerna och att
dirigenom pédverka deras beteenden. Samtidigt mdste det finnas
verktyg och ansvar att handla nir det finns uppenbara hot mot det
finansiella systemets stabilitet.

frameworks: a stocktaking of issues and experiences, Committee of the Global Financial System
(CGFS), 2010.

?Se ”Ett svenskt ramverk fér makrotillsyn” Penning- och wvalutapolitik 2012:1 och
Instruments of macroprudential policy, Bank of England 2011 for en fylligare diskussion.
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10.2.1 Verktyg mot strukturella risker

Verktyg for att pdverka och ingripa mot sammankopplingar och
beroenden som innebir risker fér systemets funktionsférméga
behéver utvecklas. Regler for att hantera férhillanden av denna typ
finns sedan linge. Ett exempel ir de regler som finns nir det giller
stora exponeringar, som enkelt uttryckt innebir att en bank inte far
ha en f6r stor del av sin utldning till en enda kund, en viss sektor
eller en viss marknad. Det behovs dock mojlighet till vidare
tillimpning av vissa existerande verktyg och dven nya verktyg som
utgdr frin ett bredare perspektiv. Det viktiga ir att finga in
strukturella drag och tendenser som ir eller kan bli systemproblem,
dven om de inte ir eller upplevs som problematiska ur det enskilda
foretagets perspektiv.

Att utveckla analys, regler och tillsynsmetoder foér dessa
strukturrisker kan 1 och fér sig starta 1 observationer av enskilda
finansféretags affirsmodeller, organisation och beteendeménster —
om man si vill ett mikroperspektiv — men informationen behover
analyseras med utgingspunkt frin ett systemperspektiv. En sddan
analys kriver att det utvecklas nya metoder och modeller och hir
pagdr en hel del internationellt utvecklingsarbete. Det krivs ocksd
att det samlas in ny och helst internationellt harmonsierad data.
Aven pi detta omride bedrivs arbete internationellt for att
identifiera vilka databrister som finns.

I begreppet ”strukturellt” ligger att regler och Atgirder ir
permanenta i s& mitto att de inte forutsitts variera i takt med
nigon cyklisk finansiell variabel som rinteutveckling, fastighets-
priser eller kredittillvixt. Diremot kan de behéva idndras vid
strukturella forindringar som pdverkar den strukturella risken eller
ger upphov till nya strukturella risker. Exempel skulle kunna vara
att nya finansiella instrument utvecklas.

Finanskrisen har inneburit att férslag till strukturella verktyg
lanserats och diskuterats, exempelvis inom ramen for forslaget till
CRD IV." Tre sddana exempel ir f6ljande.

1 Se kapitel 6 for en beskrivning av detta forslag.
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Kapitalbevarande buffert

Den kapitalbevarande butferten bygger pd idén att under normala
forhillanden bor foretagens kapitalbas 6verstiga de miniminivier
som féljer av berikningen av kapitalkravet for kreditrisker,
marknadsrisker och operativa risker (minimikapitalkraven). Den
kapitalbevarande bufferten ir avsedd att garantera foretagets
kapacitet att absorbera forluster under kritiska perioder, och
forvintas byggas upp av féretagen under goda tider. Under
férhandlingarna av. CRD IV har diskuterats att bufferten ska
uppgd till 2,5 procent av den totala riskexponeringen, vilket ska
liggas ovanpd minimikapitalkraven. Detta kapitalkrav dr nirmast
att betrakta som en strukturell dtgird di det ir ett permanent krav.
Samtidigt innehdller det ett dynamiskt inslag d& det ar tilldtet att
bedriva verksamheten vidare dven om buffertkravet inte ir uppfyllt,
men med restriktioner som syftar till att dteruppbygga bufferten,
exempelvis genom restriktioner pd utdelningar. Detsamma giller
for systemriskbufferten och den kontracykliska bufferten som
beskrivs nedan.

Systemriskbuffert

Enligt CRD IV fir en nationell myndighet — som kan vara en
tillsynsmyndighet eller nigon annan myndighet — besluta om en
s.k. systemriskbuffert. Om systemriskbufferten ska o6verstiga tre
procent maste dock kommissionen godkinna den. Syftet med
systemriskbufferten ska vara att begrinsa strukturella makro- eller
systemrisker som inte hanteras av kapitaltickningsférordningen.
Bufferten ska bestd av kirnprimirkapital. Systemriskbufferten far
exempelvis anvindas fér att besluta om péslag for systemviktiga
institut, s.k. SIFIs (“systemically important financial institutions”).
Denna typ av kapitalbuffert kan betraktas som ett typiskt
strukturverktyg, 1 meningen att den bygger pd att specifika foretag
och verksamheter uppvisar vissa definierade externaliteter som kan
anses innebira latenta risker for systemet som helhet. Den angivna
bufferten kan ses som en slags grov prissittning av denna
samhillsekonomiska risk. Kravet pd en extra buffert for
systemviktiga institut kan skapa incitament att undvika en sidan
position. I realiteten handlar det dock mera om att skapa en storre
buffert som kan 6ka motstdndskraften om och nir stérningar
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uppstar. Finansdepartementet, Riksbanken och Finansinspektionen
gick 1 november 2011 ut med ett gemensamt uttalande med
innebérden att de fyra svenska storbankerna ska omfattas av en
systemriskbuffert pd tre procent frdn 2013 och fem procent frin
2015."

Likviditetskrav

Som framgdtt av kapitlen 4 och 5 handlade 2008 &rs finanskris 1 hog
grad — och inte minst frin svensk horisont — om de akuta problem
som uppstod iven for solida banker att uppbringa kortfristig
marknadsfinansiering. Detta ir en visentlig del av bakgrunden till
nya och skirpta krav pd bankernas likviditet och likviditets-
beredskap. Dessa krav dr 1 grunden traditionella tillsynskrav i
meningen att de ir baserade pa de enskilda féretagens situation och
syftar till att forhindra att de enskilda féretagen fir betalnings-
svirigheter — som 1 sin tur kan ge smittoeffekter pd andra féretag.
De ir sdledes inte kalibrerade utifrin ndgon form av systemmaissig
variabel och avses inte heller variera over kredit- eller
konjunkturcykeln. De ir dirmed att betrakta som strukturella.
Som beskrivs 1 nista avsnitt skulle det emellertid dven kunna vara
mojligt att variera likviditetskrav 6ver finansiella cykler kalibrerat
utifrdn likviditetsriskerna i systemet som helhet. I sammanhanget
kan noteras att Finansinspektionen infort ett krav pd likviditets-
tickningsgrad frn den 1 januari 2013."

10.2.2 Verktyg mot cykliska risker

De verktyg som inte bara i sin mélinriktning utan ocksd mer
operativt representerar nigot kvalitativt nytt, ir dtgirder som har
sitt fokus pd att piverka cykliska fenomen pd finansmarknaden och
som relaterar till utvecklingen 6ver kredit- och konjunkturcykeln;
kreditdrivna bubblor i fastighets- eller andra tillgdngspriser ir ett

'""Se  Finansdepartementets pressmeddelande  frdn  den 25 november 2011,
http://www.regeringen.se/sb/d/119/a/181234. Finansmarknadsminister Peter Norman
betonade i pressmeddelandet att det kommande forslaget avsdg att minska det hot mot
tillvixt och sysselsittning som finanskriser utgdr, och géra Sverige mindre sirbart fér
bankernas ibland riskfyllda agerande.

12 Féreskrifter om krav pd likviditetstickningsgrad och rapportering av likvida tillgdngar och
kassafléden. FFFS 2012:6, Finansinspektionen. Dessa krav beskrivs 1 kapitel 11.
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exempel. Som framgdtt har det inte funnits nigra instrument i
myndigheternas arsenaler som varit specifikt utvecklade och
utformade foér att hantera cykliska risker. Sidana instrument
behdver kunna varieras 6ver cykeln.

Beslut om makrotillsynsitgirder mot cykliska risker méste
grundas pid ett bredare och delvis annorlunda underlag in
traditionell tillsyn. Framfér allt handlar det om att finga upp och
virdera sdvil forhillanden 1 det finansiella systemet som olika
makroekonomiska férhdllanden. Samtidigt kommer 3tgirderna att
samspela med inte bara andra tillsynsitgirder utan ocksd med olika
stabiliseringspolitiska &tgirder och pdverka den makroekonomiska
utvecklingen.

Verktyg mot cykliska risker kan 1 ménga fall utgoras av 1
grunden traditionella regleringsverktyg, men en visentlig skillnad
ir att ingripanden inte initieras av indikationer och iakttagelser
sprungna ur tillsynen av enskilda féretag, utan aktiveras av och
kalibreras mot nigon form av cyklisk komponent, kopplad till den
generella, aggregerade marknadsutvecklingen. Hirvidlag finns alltsd
ett visst sliktskap med finans- och penningpolitiska dtgirder. En
skillnad mot sidana 4tgirder ir dock att verktyg mot cykliska
risker 1 det finansiella systemet handlar om regleringar riktade mot
en grupp av finansiella foretag, t.ex. banker, inte hela ekonomin
eller hela féretagssektorn.

I detta ligger ocksd att verktygen mot cykliska risker, till
skillnad frin de gingse finansiella regleringarna, nirmast
definitionsmissigt varierar 6ver tiden, 1 respons pd utvecklingen av
den eller de makrovariabler som avses styra anvindningen av
verktygen. De strukturellt motiverade verktygen som diskuterats
ovan kan visserligen ocksd komma att behéva dndras och justeras,
men inte pa lopande basis.

De métt och indikatorer som dessa verktyg tar sin utgingspunkt
1 kan vara exempelvis kredittillvixt i férhdllande till BNP eller
cykliska variationer i skuldsittningsgrader. Atgirderna kan vara
inriktade p& att skapa finansiella buffertar eller att paverka
incitamenten for riskuppbyggnad, eller bida. For att ta en
trafikliknelse kan det handla om att skapa krockkuddar eller skapa
farthinder. Ndgra sddana verktyg som héller pd att utvecklas eller
diskuteras redovisas kortfattat nedan. Inledningsvis diskuteras de
kontracykliska kapitalbuffertarna ndgot mer ingiende, eftersom
dessa kan sigas ha nitt lingst pd vigen mot forverkligande. De
ingdr som en del av det kommande Kkapitaltickningsregelverket.
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Kontracykliska kapitalbuffertar dr allts8 ett makrotillsyns-
instrument som med sikerhet kommer att introduceras pd nigra
drs sikt, iven om utformningen i sina detaljer dn si linge 4r ndgot
oklar. Dirutdver finns dven andra mer eller mindre utvecklade idéer
och forslag tll andra sddana verktyg av cyklisk karaktir. Vi
redovisar kort dven nigra sidana.

Kontracykliska kapitalbuffertar

Inom ramen for CRD IV {6reslds en kontracyklisk kapitalbuffert, ett
pislag pd kapitaltickningskravet som ska variera med kreditcykeln.
Tanken dr att bufferten ska byggas upp 1 goda tider med
inneborden att systemets formdga att absorbera forluster stirks i
takt med kreditexpansionen, fér att kunna anvindas ull att
absorbera forluster 1 nedgingsfasen. Tanken ir att bufferten ska
bidra ull att en kontraktion av utliningen kan undvikas. Buffert-
kravet ska siledes fungera som en “krockkudde” dven om det ocksd
kan bidra till att dimpa kreditexpansionen och dirmed ocksd
minska risken f6r att kredit- och prisbubblor byggs upp. Allt annat
lika innebir ju 6kade krav pd kapitaltickning 6kade kostnader for
krediterna. Effekterna i det avseendet torde dock bli marginella,
givet storleksordningen pd de buffertar som diskuteras.” Diremot
finns ett tydligt syfte att, genom att en extra buffert finns, 6ka
mojligheterna att undvika en kraftig minskning 1 kreditgivningen 1
en nedgdngsfas di forlusterna vixer och riskerna upplevs 6ka.

Varje medlemsstat ska utse en myndighet — som kan, men inte
behéver, vara tillsynsmyndigheten — som kvartalsvis bestimmer
storleken pd den kontracykliska kapitalbufferten. Bufferten ska
som huvudregel bestimmas till mellan noll och 2,5 procent av
institutets riskexponeringar, men myndigheten fir bestimma ett
hogre buffertvirde. Beslut om en hojning av buffertkravet ska
fattas minst ett ir fore ikrafttridandet. Beslut om en sinkning
forutsitts dock kunna tas med omedelbar verkan.

Utgingspunkten f6r berikningen av den kapitalbuffert som ska
krivas dr relationen mellan den totala kreditgivningen och BNP,

P T en berikning som refereras i Organisering av og virkemidler for makroovervikning av det
finansielle systemet, kapitel 6, sid. 41, kan det handla om en pdverkan pd en typisk
utldningsrinta p3 6-12 rintepunkter.
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dven om ocksd andra relevanta faktorer ska beaktas."* Europeiska
systemrisknimnden (ESRB) ska utfirda rekommendationer med
riktlinjer f6r berikningen av den kontracykliska kapitalbufferten
och 6vervaka dess tillimpning. Nir enskilda féretag som arbetar i
flera linder ska berikna storleken pd bufferten ska de anvinda sig
av den buffert (procentsats) som bestimts 1 det land dir exponeringen
(t.ex. lanet) finns. Den kontracykliska kapitalbufferten bestims som ett
viktat genomsnitt av buffertarna i de olika linderna.

Den kontracykliska kapitalbufferten ir lika lite som den
kapitalbevarande bufferten eller systemriskbufferten ett strikt
kapitalkrav 1 meningen att verksamheten inte fir fortsitta om
kravet inte dr uppfyllt. Buffertarna adderas till minimikapitalkraven
och om kapitalbasen understiger summan av dessa buffertkrav
infors restriktioner pd bl.a. utdelningar och bonusutbetalningar for
att buffertarna ska byggas upp igen.

Cykliska likviditetskrav

Det har diskuterats om det bor inforas likviditetskrav som varierar
dver cykeln. En uppbyggnad av likviditet under tider d& likviditeten
ir latllginglig forbittrar mojligheterna att undvika risken att
ullfilliga eller mer varaktiga stérningar 1 likviditetsférsérjningen
hotar i grunden solida banker och framtvingar centralbanksingripanden.
Variabla likviditetskrav skulle ocksd kunna minska risken fér en
uppblést kredittllvixt byggd pa billig och littillginglig likviditet eller
framvixten av affirsmodeller som inte dr hillbara nir likviditeten
blir knappare.

Konstruktionsmaissigt kan man tinka sig en variabel buffert som
pibyggnad pd den s.k. likviditetstickningsgraden som fr.o.m. 1
januari 2013 ska tillimpas i Sverige. Ett enklare och grovre verktyg
ar att 1ata ett krav pd en s.k. Unweighted Liquid Assets Ratio (LAR),
dvs. kvoten mellan likvida tllgdngar och totala tillgdngar, variera
cykliskt. Alternativt kan man applicera en cyklisk variation for
Baselpaketets s.k. Net Stable Funding Ratio,” som baseras pad
strukturen i balansrikningen som helhet.

" Buffertvirdet ska enligt forslaget baseras pd avvikelsen frin den l&ngsiktiga
utvecklingstrenden f6r skuldsittningen som andel av BNP, med beaktande av 6kningen av
skuldsittningsnivderna i landet och sirskilt férindringar nir det giller kreditgivningens andel
av BNP och ESRBs riktlinjer.

'3 Se Instruments of macroprudential policy Bank of England s. 23 {.
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Tak for utldning

Syftet med beldningsbegrinsningar ir, fér att anknyta till tidigare
liknelser, att utgora ett farthinder snarare dn krockkudde, dvs.
syftet dr att bromsa upp en kreditexpansion som annars kan
innebira att si stora riskexponeringar byggs upp att de blir
svirhanterliga om risken slr till. Det finns ett antal varianter pd
detta tema. En variant dr vad som 1 internationella sammanhang
kallas ”Loan-to-Value ratio” (LTV), dvs. att en tillgdng (t.ex. en
fastighet) bara fir belnas upp till en viss andel av tillgdngens virde.
Denna modell ir den som tillimpas 1 det svenska s.k. boldnetaket
som Finansinspektionen introducerade 2010. En annan méjlighet
ir att sitta ett tak for utliningen i relation till kundens inkomst,
s.k. Loan-to-Income ratio” (LTI). Denna typ av restriktioner kan
givetvis 1 princip appliceras pd alla slag av 13n, respektive f6r olika
inkomstmdtt. Givet att taken varieras pd basis av ett cykliskt métt
blir det friga om ett cykliskt verktyg, om taket ligger fast 6ver tid
ar det att se som ett strukturellt verktyg. Aven om taken ligger fast
kan dock effekten komma att variera 6ver cykeln. Exempelvis torde
ett fast LTV medféra en mojlighet till okad beldning i en
uppgingsfas eftersom fastighetspriser typiskt sett stiger da.

Tidsvarierande kapitalkrav/riskvikter pd delsektorer

Att utforma kapitalkrav som ir olika for olika finansiella
delsektorer ir att se som ett strukturellt angreppssitt, i den
meningen att man utgdr frin olika konstaterade beteenden,
konjunktur- och reaktionsmonster i olika verksamheter. Ett
exempel ir det riskviktsgolv som forbereds av Finansinspektionen
betriffande bolin.'® Den dynamiska effekten kommer in d& man
l3ter kapitalkraven variera med utvecklingen 1 respektive sektor
over tid. En fordel med att variera kapitalkraven foér olika
delsektorer ir att dtgirder och krav kan formuleras med storre
precision. Den generella nackdelen ligger 1 att de ocksd kriver en
stor precision nir det giller myndigheternas kunskaper om enskilda
produkt- och affirsomriden och vilka effekter pd sdvil lingre som
kortare sikt en férindring av kraven har.

1 Riskviktsgolv for svenska bolin, PM frén Finansinspektionen den 26 november 2012. Innan
FI genomfér dtgirden kommer berdrda att ges méjlighet att limna synpunkter.
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Andra verktyg som diskuterats och som har sliktskap med
tidsvarierande kapitalkrav dr att tillimpa kontracykliska variationer
1 beldningsvirdet for sikerheter som anvinds fér upplining eller
cykliskt varierande riskvikter fér exponeringar visavi vissa
marknader, instrument eller sektorer.

Kassakrav

Kassakrav innebir att ett finansiellt foretag ska hilla tillgingar,
motsvarande en viss andel av sin in- och upplining, pd ett (oftast
rinteldst) konto i centralbanken. Kassakrav har varit ett medel for
att dra in likviditet frdn bankerna och var ett ofta utnyttjat
penningpolitiskt medel fram till borjan av 1980-talet. Okade
kassakrav tvingade in bankerna i s.k. straffrinteupplining, vilket 1
sin tur pressade upp marknadsrintorna. I utredningens direktiv
nimns kassakrav som ett exempel pd ett tidigare penningpolitiskt
medel som skulle kunna anvindas for att frimja finansiell stabilitet.

Kassakrav ir sdledes ett traditionellt penningpolitiskt medel som
for svensk del i praktiken inte anvints sedan 1994, di kassakravet
sattes till noll. Det har dock behdllits i den penningpolitiska
medelarsenalen, dels som en anpassning till EU-krav, dels for att ha
mojligheten att tillgripa medlet om behov skulle uppsta.
Bakgrunden till att kassakraven sattes till noll var att Riksbanken
ansig att kassakrav var ett, jimfért med l3nefaciliteter och
marknadsoperationer, mindre effektivt medel fér att styra
likviditeten i banksystemet. Dirutdver ansdgs kassakrav ha vissa
konkurrenssnedvridande effekter pd kreditmarknaden, till nackdel
for de foretag, frimst banker, som omfattades av kassakravet.

I samband med finanskrisen har frigan stilltss om inte det
eventuella framtida behov som pipekades 1 samband med 1994 &rs
beslut nu har manifesterats — dock inte som penningpolitiskt
medel, utan for att stirka den finansiella stabiliteten genom att
minska likviditetsrisken 1 banksystemet.

Kassakravsmedel som ger ligre rinteersittning dn den rinta som
banken fir betala for att skaffa sig de likvida medel som ska
placeras skapar en kostnad fér banken. Den kostnaden skulle
kunna liknas vid en skatt och den kommer att pdverka priset pd
likviditet. Samtidigt kan man konstatera att det dr mer komplicerat
att anvinda kassakrav for att férdyra ett visst beteende 1 bankerna
in att direkt inféra en avgift eller skatt med samma effekt.
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Kassakravet skulle dock ha ett visst mervirde relativt avgifter eller
skatter om kassakravsbeloppet skulle kunna anvindas som likviditets-
buffert under perioder med finansiell oro. Kassakrav skulle alltsd kunna
skapa en viss f6rbittring av betalningsberedskapen, eftersom frislippta
kassakravsmedel omedelbart kan anvindas {or betalningar.

For att instrumentet ska kunna utnyttjas som ett stabilitets-
instrument krivs vissa lagforindringar. Enligt riksbankslagen (RBL
6 kap. 68§) fir kassakrav stillas 1 penningpolitiskt syfte.
Instrumentet kan ocksd anvindas om ”en kris i betalningssystemet
hotar milet om ett fast penningvirde”. Det innebir att kassakrav
kan anvindas 1 ett krislige, men inte som ett instrument for att
forebygga en finansiell kris. En férutsittning f6r att kassakrav ska
kunna utnyttjas som finansiellt makroverktyg dr alltsd att lagen
forindras sd att syftet ocksd kan vara att férebygga stabilitetsrisker.

Aven andra modifieringar torde vara nédvindiga, exempelvis att
kassakrav kan stillas pd koncernnivi. Nuvarande lag innebir att
kassakrav endast kan riktas mot enskilda finansiella institut. Fér att
en dtgird riktad mot banksystemet ska vara effektiv mdste
mojligheterna till regelarbitrage begrinsas, och en 4tgird maiste
dirfér kunna riktas mot hela koncernen. Ett fortydligande i
riksbankslagen bér dessutom 1 s3 fall ske om att utlindsk valuta ska
kunna anvindas som bas for stillande av kassakrav 1 kronor.

Limpligheten av kassakrav som makrotillsynsdtgird miste vigas
mot om det finns andra verktyg som ir effektivare for att minska
likviditetsriskerna 1 banksystemet, sisom t.ex. krav pd likviditets-
buffert och likviditetsavgift. Skillnaderna mellan kassakrav och
likviditetskrav dr bland annat att likviditetskrav innebir att
bankerna tvingas ha fordringar pd staten, medan kassakrav tvingar
bankerna att ha fordringar pd Riksbanken, vilket i s3 fall paverkar
Riksbankens balansrikning. Om kassakraven innebir att
fordringarna ir rintelsa, medfor dessa dessutom en kostnad for
bankerna jimfért med likviditetskrav. Detta ir exempel pd frigor
som behover analyseras nirmare inom ramen fér en makro-
tillsynsstruktur.

10.2.3 Fortsatt analys behovs

Som framgitt finns alltsd en rad mer eller mindre utvecklade idéer
och forslag angdende nya verktyg som skulle kunna anvindas for
att motverka uppkomsten av finansiella systemrisker. Det saknas
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dock kunskap och erfarenhet om vilka dtgirder som ir mest
relevanta och effektiva. Det finns dnnu inga rena makrotillsyns-
verktyg 1 bruk — i meningen verktyg som ir specifikt utformade fér
att hantera marknadsovergripande risker — och dirfér finns inte
nigra praktiska erfarenheter av hur olika sidana verktyg fungerar
och fyller sin tinkta uppgift. For vissa verktyg har det dock gjorts
kvantitativa studier som forsoker uppskatta effekterna.

Det ir viktigt att inse att vi dr 1 ett tidigt skede av en
utvecklingsprocess. Samtidigt som underbyggd kunskap ir en
bristvara pd detta omride finns en rad mer eller mindre vil-
analyserade idéer om olika verktyg och hur de skulle kunna
fungera. Det kommer med andra ord att finnas ett stort behov av
att utforma, testa och utvirdera olika typer av verktyg under
kommande &r. Kommittén beddémer att det ir mest dndamélsenligt
att detta arbete bedrivs inom ramen fér den féreslagna makro-
tillsynsstrukturen. Detta giller dven en vidare utredning av om
kassakrav ir ett limpligt makrotillsynsverktyg.

Virdet av att skynda ldngsamt

En overgripande strategifriga, som bland annat har biring pi de
reella mojligheterna till utvirdering och ansvarsutkrivande, ir om
en bred uppsittning eller ett fatal verktyg ska inféras. Utifrdn den
diskussion som férts 1 internationella fora kan konstateras att det
rider en ganska skiftande syn pd vilka tgirder och verktyg som
kan eller bér ingd 1 en arsenal f6r makrotillsyn. Delvis beror detta
pa hur snivt eller brett man vill definiera begreppet makrotillsyn,
delvis, och kanske in mer, beror det pd att det saknas kunskap och
erfarenhet om vilka &tgirder som ir mest relevanta och effektiva.

Nigra nya verktyg kommer att behéva implementeras 1 Sverige
inom en relativt nira framtid, nimligen de som ingir i CRD IV."”
Aven om dessa rider det emellertid osikerhet. Det finns t.ex. som
framgdtt en stor osikerhet om hur effektiva de kontracykliska
kapitalbuffertarna kan bli for att pdverka kredittillvixten. Det talar
for en restriktivitet vid inférandet av ytterligare nya verktyg.

Det finns flera skil till att det bor ske ett successivt inférande av
nya verktyg.

7 Dessa verktyg har utredningen om nya kapitaltickningsregler (Fi 2012:05) i uppdrag att
inféra i svensk ritt.
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Ett skil dr att det dr viktigt att s3 18ngt mojligt kunna urskilja
effekterna av olika enskilda verktyg, 1 synnerhet nir verktygen ir
nya och oprévade. Introduceras en mingd olika nya verktyg pd
kort tid kommer det att vara svirt att utvirdera olika dtgirders
effekter och effektivitet.

Ett annat skil ir att flera av verktygen som diskuteras syftar till
att paverka delvis samma saker. Det finns anledning att inte
introducera flera verktyg som i stor utstrickning férvintas ge
samma effekter. Detta dr dnnu mer angeliget om det ir olika
myndigheter som har verktygen.

Ett tredje skil ir att minga verktyg kan skapa ett
interventionistiskt férhdllningssitt hos myndigheterna. Detta kan
skapa en foérvintan hos foretagen och allminheten att staten ir
rustad f6r och kommer att ta hand om varje tinkbart problem. I sin
forlingning kan detta leda till att roll- och ansvarsférdelningen
mellan stat och féretag blir oklar.

Sammantaget anser kommittén att det finns anledning att g3
fram forsiktigt och inféra nya verktyg stegvis och att det finns
ordentligt med tid f6r utvirdering sd att de verktyg som tas fram ir
motiverade och effektiva. Nedan redogér vi forst for vilka verktyg
som har valts 1 Storbritannien f6r att sedan fora fram vilka verktyg
vi tycker bor utredas forst.

Exemplet Storbritannien

I Storbritannien redovisade vdren 2012 den s.k. Financial Policy
Commutte (FPC) 1 Bank of England, den makrotillsynsansvariga
instansen i den nya struktur som ir under implementering, vilka
verktyg man, dtminstone inledningsvis, vill ha beslutanderitt 6ver
(powers of direction)." De verktyg som pekades ut ir tre stycken:

- kontracykliska kapitalbuffertar
- sektorspecifika kapitalkrav

- skuldsittningsgrad

'8 Financial Policy Committee statement from its policy meeting, Bank of England, 16 March
2012. Se kapitel 6 {61 en beskrivning av det brittiska systemet.
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I sitt uttalande konstaterade FPC att {or andra verktyg var ritten
att ge rekommendationer till andra om vilka dtgirder de bor vidta
(powers of recommendation) tillricklig. I de fall rekommendationerna
riktas till mikrotillsynsmyndigheten eller marknadstillsynsmyndigheten
kan FPC kriva att dessa forklarar sitt agerande om de viljer att inte f6lja
rekommendationen.

FPC menade att den kontracykliska bufferten kommer att
utgdra ett enkelt, aggregerat verktyg som ocksd fungerar i ett
grinsoverskridade perspektiv. Sektorspecifika kapitalkrav kan,
menade FPC vidare, komplettera de kontracykliska buffertarna
med selektiva ingripandemojligheter mot mer avgrinsade system-
risker. Det kan exempelvis handla om att pdverka riskupp-
byggnaden visavi hela eller delar av fastighetsmarknaden. FPC
understryker dock att man samtidigt bér undvika alltfér mycket av
fine-tuning” och detaljreglering, och att det dirfor fortfarande bor
handla om relativt breda delsektorer. Slutligen vill FPC ha
befogenheter att dver tiden variera och sitta tak fér skuldsittnings-
graden 1 banker och dirmed den samlade riskexponeringen. FPC
ser detta som ett transparent instrument, oberoende av
tillgdngsspecifika riskbedémningar. Indirekt kan, menar FPC, en
restriktion pd skuldsittningsgraden ocksd minska finansierings-
riskerna.

I termer av cykliskt kontra strukturellt handlar det 1 huvudsak
om tre instrument mot cykliska risker, givet att de sektorspecifika
kapitalkraven férutsitts vara variabla 6ver cykeln — om inte bér de,
som framgdtt, ses som ett strukturverktyg. En annan notering ir
att dessa dtgirder — liksom méanga av de andra som diskuteras — i
princip har sin startpunkt i att banker i grunden har haft ett
(allefor) litet eget kapital och att detta ofta dessutom wvarit
otillfredsstillande anpassat till den riskprofil de haft.

Vilka verktyg bor utredas forst?

Finansinspektionen och Riksbanken har pdgiende diskussioner om
de atgirder som redan inférts eller dr pd vig att inféras 1 Sverige
som t.ex. systemriskbuffertar, likviditetstickningsgrad och ett
riskviktsgolv for boln. Aven om det krivs mer fordjupad analys av
for- och nackdelar med de olika uppslag som diskuteras nir det
giller makrotillsynsverktyg, kan man ind4 konstatera att det finns
ndgra nya verktyg som framstdr som mer intressanta in andra att
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arbeta vidare med. Som nimnts utreddes i Storbritannien under
2011-2012 ett antal tinkbara makrotillsynsinstrument. Analysen
bakom valen av verktyg i Storbritannien torde visentligen vara
relevant och av intresse dven foér svenska forhdllanden. Dessa
verktyg ter sig sdledes naturliga att utreda vidare f6r en eventuell
svensk tillimpning. Till detta skulle ndgon form av cykliskt varierad
likviditetsbuffert kunna overvigas 1 tilligg till de strukturellt
motiverade krav som finns som en del av. CRD IV. Ett annat
verktyg — som de facto redan finns 1 drift 1 Sverige — ir att anvinda
restriktioner for tilldtna beldningsgrader av vissa tillgdngar (LTV)."
Det s.k. bolanetaket skulle d& dels uttryckligen kunna tillgripas
ocksd av systemstabilitetsmotiv, dels kunna avse dven andra typer
av beldningsbara tillgingar in bostider, exempelvis kommersiella
fastigheter. Beroende pd utformning kan detta fungera bide som
ett strukturellt verktyg och som ett cykliskt sddant; det senare om
den maximala beliningsgraden varieras cykliskt.

10.3 Lodpande stabilitetsanalys

Kommitténs bedomning: Ny kunskap om systemrisker méste
integreras 1 myndigheternas l6pande stabilitetsanalys som i sin
tur ska ligga till grund f6r beslut om makrotillsynsdtgirder.

Staten behéver ha kunskap om det aktuella stabilitetsliget 1 det
finansiella systemet, men ocksd en god bild av vilka utvecklings-
tendenser som finns. Detta ir en utmanade uppgift, eftersom
finanssektorns struktur dels blivit alltmer komplex 6ver tiden, dels
férindras snabbt. Det méste med andra ord finnas ullricklig
analyskapacitet for finansiell tillsyn med ett bredare perspektiv in
tidigare. Det krivs dirutdver en tydlighet om vem som ska vara
ansvarig for bevakning och for att vid behov vidta dtgirder.
Riksbanken och Finansinspektionen har inom ramen for
respektive myndighets arbete med olika stabilitets- och risk-
rapporter under senare dr utvecklat metoder och arbetssitt for att

" Det kan noteras att brittiska Financial Policy Committee (FPC) i sitt uttalande den 16
mars 2012 sdger att anvindning av LTV skulle kunna vara ett verkningsfullt instrument, men
att det dr s3 pass kinsligt och kontroversiellt att direkt piverka hushills och féretags
kreditmdjligheter att man pd detta stadium inte vill géra nigon rekommendation angdende
detta.
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beskriva och analysera stabilitetsrisker och riskpaverkande faktorer.
Detsamma har skett i organ som IMF, BIS, ECB och ESRB och i
andra nationella centralbanker och tillsynsmyndigheter. Vixande
resurser har ocks3 tillforts over tiden. Aven om kunskapsbristerna
alltjimt ir stora och mycket arbete 8terstar att gora finns siledes en
god grund att bygga pa.

10.4  Organisatorisk struktur for makrotillsyn

Kommitténs forslag: Finansinspektionen och Riksbanken ska
var och en ha ett ansvar foér makrotillsynen utifrin sina
respektive uppgifter och kompetenser. Ett makrotillsynsrad ska
etableras genom lag 1 vilket myndigheterna och fristdende
experter ska samverka for att férebygga allvarliga stérningar i
det finansiella systemet. Finansdepartementet ska kunna delta
som observatér 1 makrotillsynsridet. Beslut om tillimpning av

ett makrotillsynsverktyg ska aligga Finansinspektionen eller
Riksbanken.

I detta avsnitt analyserar vi vilken organisatorisk struktur som ir
mest limplig for makrotillsynen 1 Sverige. Vi bérjar med att
redogora f6r de samarbeten som finns i1 dag vad giller finansiell
stabilitet. Sedan redovisar vi vilka modeller vi jimfor, vilka kriterier
som vi har beddmt modellerna efter och nigra utgdngspunkter for
var analys for att slutligen redovisa den 16sning som vi féresprikar.
Forslag till genomférande av vér 18sning presenteras 1 10.5. Vi vill
dock redan nu siga att det inte finns nigon uppenbart bista
l6sning. Alla modellerna har sina fér- och nackdelar och vikten
som liggs vid dessa kan komma att indras nir omrddet har blivit
mer utvecklat. Det kan dirfér finnas anledning att utreda denna
friga pd nytt om négra &r.

10.4.1 Modeller fér makrotillsyn

Som redovisas i kapitel 6, finns det en rad férslag pd hur
makrotillsynen kan och bor organiseras. IMF beskriver 1 en rapport
ett antal modeller f6r makrotillsyn, baserade p& undersokningar i
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50 linder.® ESRB har gett ut en rekommendation om hur
medlemsstaterna bor organisera sin makrotillsyn. Enligt den ska
medlemsstaterna i den nationella lagstiftningen utse ett organ som
ska svara f6r genomfoérandet av makrotillsynen, normalt antingen 1
form av en enda institution eller ocksd av ett rdd bestdende av de
organ vars dtgirder har en betydande inverkan pd den finansiella
stabiliteten.”’ Flera linder har beslutat om att inféra en struktur for
makrotillsyn. I Sverige har Finansinspektionen och Riksbanken
genom en Overenskommelse inrittat ett samverkansrdd for
makrotillsyn i avvaktan pd beslut om hur makrotillsynen formellt
ska organiseras.

Utifrdn detta material har kommittén kommit fram ull att
féljande modeller skulle kunna vara aktuella fér svensk del:

1. En sirskild myndighet ansvarar fér makrotillsyn.

2. Riksbanken eller Finansinspektionen blir ansvarig for
makrotillsyn.

3. Ett beslutsorgan inom antingen Riksbanken eller Finans-
inspektionen ansvarar f6r makrotillsyn.

4. Riksbanken och Finansinspektionen blir bdda ansvariga for
makrotillsyn och ingdr tillsammans med fristdende experter i ett
rdd f6r kunskapsuppbyggnad, utveckling och analys.

Inledningsvis ska nimnas att kommittén inte har oOvervigt
forindringar av den overgripande strukturen for finansiell tillsyn.
Internationellt dr det vil sd vanligt att centralbanken har ansvaret
inte bara fér penningpolitik och betalningssystem utan dven for
tillsynen av bank- eller finanssektorn i stort. Debatten kring vilken
overgripande modell for tillsynen som ir mest effektiv har forts i
ménga sammanhang, frin och till 4ven i Sverige, och har ventilerats
pa nytt 1 finanskrisens kolvatten. Frigan kan givetvis stillas inte
bara av vem och hur vissa nya analysfunktioner och tillsynsverktyg
ska hanteras, utan ocksd om det finns skil att gora mer ldngtgdende
férindringar 1 myndighetsstrukturen.

Frigan om hur ansvaret for finansiell stabilitet ska férdelas har
till en del piverkats av den dndrade synen pd systemrisker som

2 Towards Effective Macroprudential Policy Frameworks — An Assessment of Stylized
Institutional Models IMF, augusti 2011.
! Se kapitel 6 for en beskrivning av rekommendationen.
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kommit 1 krisens spar. Vissa har menat att stabilitetsfrigorna ir s&
intimt foérknippade med centralbankernas verksamhet och ansvar
att ansvaret for dessa uttalat ska liggas pd centralbanken. S3 har
ocksd gjorts i1 flera linder, diribland, som framgdr av kapitel 6,
Storbritannien. Dir liksom 1 flera andra linder har detta skett i
form av en s.k. twin-peaks-modell, dir centralbanken, férutom ett
uttalat makrotillsynsansvar, ocks3 svarar for den traditionella
tillsynen avseende banksektorn, medan tillsynen av andra delar av
finanssektorn, liksom marknadstillsyn och konsumentfrigor, lagts
pd en eller flera andra myndigheter. Givet en sddan struktur ir den
organisatoriska hemvisten f6r makrotillsynen nirmast sjilvklar.
Kommittén har dock bedémt att en sammanslagning av
Riksbanken och Finansinspektionen skulle vara en omfattande
forindring och berdéra minga frigor utéver de som rér den
finansiella stabiliteten. Det ligger inte heller inom kommitténs
uppdrag att utreda en sddan forindring. Vi har dirfor begrinsat oss
till att analysera hur ansvaret f6r makrotillsynen bor organiseras.

Mojligheten att ge rekommendationer

I den internationella forslagstloran forekommer det att makro-
tillsynsorganet ges befogenheten att rikta rekommendationer till
andra aktorer om vilka 3tgirder dessa bor vidta, eventuellt i
kombination med en skyldighet fér mottagaren att antingen f6lja
rekommendationen eller forklara varfér denne inte f6ljer
rekommendationen, en s.k. folj-eller-férklara-modell.”

Kommittén har brottats med frigan om vad en sdan ordning
skulle innebira 1 det svenska systemet. I Sverige kallas generella
bindande normer for foreskrifter. Det ir regeringsformens
samlingsnamn pd lagar beslutade av riksdagen, férordningar
beslutade av regeringen och foreskrifter beslutade av myndigheter
efter delegation .”* Vi har alltsd inte begreppet rekommendation i
vdr normgivning. I EU-ritten ir rekommendationer rittsakter,
dock utan bindande verkan.** Rekommendationer kan antas av
ridet och av kommissionen och kan fi betydelse som komplement

?2 Frin engelskans comply-or-explain.
2 Jfr 8 kap 1 § RF.

* Artikel 288 Fordraget om europeiska unionens funktionssitt.
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till bindande rittsakter eller som vigledning avseende hur
kommissionen ser pi en viss rittslig friga.”

Svenska myndigheter kan ge ut allminna rdd. Dessa ir inte
rittsligt bindande och kan ses som rekommendationer eller som
kommentarer till stod for hur gillande ritt inom myndighetens
eget omrdde kan tillimpas. Denna typ av uttalanden vinder sig
sdledes till dem som ska folja de regler som giller inom myndig-
hetens omride och giller inte andra myndigheters rittstillimpning.
Det hindrar inte att en myndighet kan pitala vad den anser att en
annan myndighet bor gora. Det kan goras informellt direkt till den
berorda myndigheten, men ocksd formellt genom att skriva ill
regeringen for att pitala eventuella brister eller ge forslag och/eller
gora sin uppfattning publik. Det torde inte heller finnas ndgot
hinder f6r en myndighet att skriva till den andra myndigheten och
uppmana den att vidta en &tgird s linge det inte handlar om beslut
1 enskilt drende eller tillimpning av lag, dven om det dr en ordning
som inte brukas.” I det fallet torde den mottagande myndigheten
ha svért att undvika att svara. Om det handlar om en 4tgird som
har betydelse fér den avsindande myndighetens egen verksamhet,
kan detta vara ett rimligt sitt att agera. I fallet med makrotillsyn
skulle det dessutom motiveras av att det ir flera myndigheter som
har samma uppdrag och som ser p& behovet av dtgirder var och en
utifrin sitt perspektiv. Siledes ir det inget som hindrar att en
myndighet som ir ansvarig fo6r makrotillsyn ger rekommendationer
och om det gérs pd formell vig vore det nirmast anmirkningsvirt
om den mottagande myndigheten inte svarar.

10.4.2 Kriterier for utvirdering

Kommittén har kommit fram till att féljande kriterier ir centrala
vid utvirderingen av olika organisatoriska uppligg av en makro-
tillsynsstruktur:

o formdga att utveckla kunskap, analys och nya verktyg,
o kvalitet pd beslutsunderlag,

e resurseffektivitet,

» Prop. 94/95:19 5. 527.
% Jfr 12 kap. 2 § RF.

331

Makrotillsyn



Makrotillsyn

SOU 2013:6

o tydlig ansvarsférdelning,
e kompatibilitet med EU,

e kontinuitet.

Den forsta punkten, formdga att utveckla kunskap, analys och nya
verktyg, ska ses mot bakgrund av att makrotillsyn dr ett omride 1
ett tidigt, men intensivt, utvecklingsskede. Den organisatoriska
ram som viljs fir inte skapa en broms f6r den kreativa process som
behévs. Det dr ocksd viktigt att ny kunskap tas tillvara. Nista
punkt, kvalitet pa beslutsunderlag, ir nirmast sjilvklar, men vi vill
trycka pd vikten av en tillrickligt bred bas i analysen och att den
gors utifrin ett helhetsperspektiv. Effektivitetskravet relaterar till
det faktum att resurserna for detta, liksom fér allt annat, inte kan
vara obegrinsade. Det giller att i si hog kvalitet som méjligt fér
givna resurser. Det ir vidare viktigt med en tydlig ansvarsfordelning
for att skapa handlingskraft och goda mojligheter till ansvars-
utkrivande. Med ansvar avser vi en skyldighet att utifrdn tilldelade
medel forsoka utfora tilldelade uppgifter. En tydlig ansvars-
fordelning forutsitter siledes en fordelning av uppgifter och en
tilldelning av resurser som mojliggdér ett uppfyllande av upp-
gifterna. Utan en tydlig ansvarsfordelning finns en risk att dtgirder
vidtas for sent eller inte alls, eftersom beslut om tgirder kommer
att behova fattas under stor osikerhet och det naturligt finns ett
motstdnd mot att riskera att fatta felaktiga beslut. Givet att den
samhillsekonomiska kostnaden av att inte agera kan bli vildigt stor
ir det angeliget att det dven ir en kostnad for beslutsfattaren att
inte vidta nigon 4tgird nir si behovs. Vad giller kompatibilitet med
EU, ir makrotillsyn en verksamhet som 1 hég grad ir en respons pa
finansmarknadsutvecklingen 1 ett internationellt perspektiv. Inte
minst inom EU finns ett institutionellt ramverk pd plats 1 form av
de europeiska tillsynsmyndigheterna och systemrisknimnden
ESRB, och ett svenskt organisationsuppligg ska kunna fungera pd
ett effektivt sitt 1 det sammanhanget. Slutligen vad giller
kontinuitet,vill kommittén trycka pi att det dr viktigt att
makrotillsynen blir en etablerad verksamhet som fir tillrickligt
med resurser dven nir stabilitetsfrigor inte stdr hogt pd den
politiska agendan. Dirfér bor en organisationsstruktur som kan
skapa kontinuitet viljas.
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Oberoende

Ett ytterligare kriterium som har lyfts fram av vissa, bl.a. ESRB,
som betydelsefullt for beslutsfattande om makrotillsynsitgirder ir
oberoendet. Forst ska dock sigas att frigan om oberoende frimst ir
aktuell d& det giller beslut om tillimpning av makrotillsyns-
instrument. Den gér sig inte gillande vid kunskapsuppbyggnad och
knappast heller vid utveckling av nya verktyg och framtagande av
analys.

Frigan ir di vad som ska avses med oberoende. Att myndig-
heter med ansvar for finansiell stabilitet kan agera pi ett
sjilvstindigt sitt och med hoég integritet ir sjilvfallet viktigt.
Frigan ir mer specifikt vilken grad och vilket slag av oberoende
som dr rimligt och nédvindigt just 1 detta sammanhang. Kriver
denna typ av beslut en hégre grad, eller en annorlunda typ, av
oberoende t.ex. jimfort med beslut som 1 dag fattas av Finans-
inspektionen? Kriver de ett oberoende motsvarande det som giller
fér penningpolitiska beslut, och i s fall varfor?

Ett gemensamt drag med penningpolitik ir att besluten — t.ex.
om rintehojningar eller begrinsningar av kreditgivningen — kan
vara kontroversiella och féga populira hos allminheten. A andra
sidan kan sigas att det finns minga slag av myndighetsbeslut som
ir eller uppfattas som kontroversiella och dir det 1 vissa ligen kan
vara frestande for en regering att paverka besluten.

Det finns ocks3 visentliga skillnader. For det forsta ir finansiell
stabilitet ett mer svardefinierat, men framfor allt mer svarmaitbart,
mdl in inflationen. For det andra har makroverktygen en mer
sammansatt triffbild pd ekonomin och det rider osikerhet om
deras effektivitet, dvs. 1 vilken mén de faktiskt kan piverka mal-
uppfyllelsen.”” Underlag fér och resultat av makrotillsynsitgirder
blir pd s& sitt betydligt mindre transparenta in motsvarande for
penningpolitiska tgirder. Det ir dirfor betydligt svrare att folja
upp och utvirdera en sidan verksamhet. Ett skil tll att inte ge
samma oberoende som fér penningpolitiken dr dven att finansiell
stabilitet ir ett delat ansvar mellan flera myndigheter och att
samarbete krivs i bide utveckling av ny kunskap och i beslut om
dtgirder.

7 Se t.ex. Charles A.E. Goodhart “The macro-prudential authority: powers, scope and
accountability”, OECD Journal: Financial Market Trends, Volume 2011, issue 2.
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Kommittén drar dirfér slutsatsen att den speciella — och unika —
form av oberoende som penningpolitiken dtnjuter inte ir behovlig
och inte heller indamélsenlig for beslut om makrotillsynsitgirder.
Det ir heller knappast den typ av oberoende som ESRB avser med
sin rekommendation, eftersom det inte uttrycks pd det sittet.
Snarare handlar det om att de anser att beslut om makrotillsyn inte
bor ligga pd politisk nivd och dirmed ir ocksd samtliga modeller
som utvirderas férenliga med ESRB:s rekommendationer nir det
giller oberoende. Kommittén anser ocksd att om Riksbanken skulle
komma att bli ansvarig f6r makrotillsynen och fi verktyg for detta,
s& dr befintliga regler om oberoende inget hinder for att andra
parter kan uttrycka dsikter om nir ett verktyg bor eller inte bor
tillimpas, och Riksbanken ska kunna ta intryck av och ta hinsyn
till dessa.

En myndighets sjilvstindighet i beslutsfattandet kan ocksd
styras genom det sitt pd vilket beslutandemakten delegeras. Om
riksdagen 1 samband med inférande av ett verktyg i lag bemyndigar
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer att
utfirda nirmare foreskrifter om verktyget, blir det en friga for
regeringen att ta stillning till i samband med bemyndigandet.
Exempelvis innebir 8 kap. 12 § RF att regeringen, i samband med
att den bemyndigar en myndighet att utfirda féreskrifter, kan
bestimma att dessa ska understillas regeringen fér prévning. Om
de inte understills eller godkinns av regeringen inom viss tid, ska
myndighetsforeskriften upphéra att gilla®® Detta har ansetts
utgdéra en naturlig del av det foérhdllande som rider mellan
regeringen och dess myndigheter. Bestimmelsen ger regeringen
mojlighet att pd ett formaliserat sitt kontrollera underlydande
myndigheters féreskrifter.”

28 Prop. 2009/10:80 s. 224.
#1 den mén inférandet av verktyget dr ett EU-krav, miste ocksd beaktas vilka krav som EU-
regleringen stiller pd oberoende.
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10.4.3 Utgangspunkter

Bade Finansinspektionens och Riksbankens kompetens behévs
for effektiv makrotillsyn

Riksbanken

En modell som har foreslagits och som ocksd tillimpas 1 nigra
linder ir att utse centralbanken till makrotillsynsmyndighet. I vissa
linder, t.ex. Irland, beror det pd att centralbanken dven har ansvar
fér den finansiella tillsynen, men dven 1 linder med separat
tillsynsmyndighet, som t.ex. Norge, har det varit pd forslag att ge
centralbanken ansvar fér beslut om kontracykliska buffertar.™
Skilen som forts fram idr att centralbanken har den typ av
kompetens som krivs och dirmed ir den mest limpade att ta fram
beslutsunderlaget. Det ger en klar ansvarsplacering med
beslutsunderlag och beslutsfattande 1 samma organ. Dirtill anses
oberoende vad giller penningpolitiken kunna bidra till trovirdighet
dven betriffande makrotillsyn. Centralbankerna har ocks3 en viktig
roll for den europeiska dvervakningen som ESRB ansvarar fér, dir
Riksbanken deltar och har rostritt.

Som beskrivs 1 kapitel 8, har Riksbanken en lingre tid analyserat
hot mot den finansiella stabiliteten, med tyngdpunkt pd stabiliteten
hos bank- och betalningssystemet. Mot bakgrund av denna
stabilitetsbedomning  avger  Riksbanken rekommendationer.
Riksbanken har unik kunskap om betalningssystemet genom sitt
operativa ansvar for RIX och &vervakar dessutom infrastruktur,
marknader och banker. I 6vervakningen ingdr ocksd den makro-
ekonomiska utvecklingen i Sverige och 1 omvirlden. Riksbanken
har en utvecklad analyskompetens avseende bedémningar av
systemrisker och en god kunskap om utvecklingen pd makroniva.
Riksbanken har siledes kunskap som ir visentlig for makrotill-
synen. Dessutom ir ett vil fungerande finansiellt system en
nddvindig forutsittning for att effektive kunna implementera
penningpolitiken. Penningpolitiken har i sin tur stor betydelse foér
den finansiella stabiliteten. Det kan dirfér finnas behov av att
beakta makrotillsynsdtgirder i samband med beslut om penning-
politiska dtgirder och vice versa.

%% Se kapitel 6 for en beskrivning av andra linders organisationsval.
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Finansinspektionen

Kommittén bedémer emellertid att dven Finansinspektionen har
fér sammanhanget visentlig kompetens och kunskap. Finans-
inspektionen har utifrdn sin tillsyn av enskilda finansiella féretag
stor kunskap om hur det finansiella systemet fungerar. Genom
tillsynen fir myndigheten bla. information om nya finansiella
instrument som utvecklas och kunskap om vilka aktérer som ir
aktiva pd olika finansiella marknader. Inspektionen méste kunna
bedéma om foretagens riskhanteringssystem pd ett korrekt sitt
fingar de risker som foretaget ir utsatt f6r och behover dirfor ha
en forstdelse for risken i olika instrument och marknader. Det
innebir att iven om Finansinspektionen i grunden har ett foretags-
eller mikroperspektiv i sin tillsyn behéver myndigheten ha kunskap
om mer Overgripande utvecklingstendenser och risker 1 den
marknadsmiljo 1 vilken de enskilda aktérerna verkar. Finans-
inspektionen har ocksd satsat mycket pd en egen overgripande
analys i vilken bl.a. de samlade iakttagelserna frin ett stort antal
enskilda foretag ger viktig information for generella slutsatser om
tillstdndet 1 systemet. Finansinspektionen har vidare i stor
utstrickning ansvar for att utforma regler som riktar sig till
kategorier av foretag. Det finns allts3 en vixelverkan mellan
”mikrokunskap” och ”makrokunskap” inom Finansinspektionen
som midste tillvaratas.

Finansinspektionen har ocksi redan i dag ett uppdrag att arbeta
for ett stabilt och vil fungerande system. Myndigheten har ocks3
flera verktyg som kan anvindas for att frimja systemstabilitet och
ménga av de nya verktygen kommer att i grunden vara en
utveckling/pdbyggnad av traditionella tillsynsverktyg, dven om
tillimpningen kommer att ske utifrin ett makrotillsynsperspektiv.
Aven Finansinspektionen ir genom sitt internationella arbete del av
den internationella kunskapsuppbyggnaden om makrotillsyn.
Finansinspektionens verksamhet beskrivs mer utforligt i kapitel 7.

En forutsittning fér en effektiv modell for makrotillsyn ir
sdledes att iven Finansinspektionens kunnande kan tas till vara.
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Samordning

Det ir ocksd viktigt att tgirder kan samordnas, inte minst for att
inspektionen redan har verktyg som har likartade effekter som
vissa av de nya makrotillsynsverktygen kommer att ha. En orsak
till att krisen kunde bli s omfattande var att inget organ hade
helhetsbilden av liget for den finansiella stabliteten. Kommitténs
slutsats dr att Finansinspektionens och Riksbankens kompetenser
behéver sammanforas pd ett systematiskt sitt och dtgirder vidtas
utifrin ett helhetsperspektiv f6r att samhillet ska std bittre rustat
mot systemrisker i framtiden.

Makrotillsyn kriver bred ansats

Omrddet makrotillsyn ir relativt nytt. Det dr en anledning till att
kommittén anser att kunskapsuppbyggnad och analys bor priglas
av mingfald vad giller perspektiv och infallsvinklar. En analys av
den finansiella stabiliteten som ir tillrickligt djup och tillrickligt
bred forutsitter olika perspektiv. Vir bedémning dr att bide
Finansinspektionens och Riksbankens kunskaper ir nédvindiga,
men det krivs ocksd nya och mer djupgiende kunskaper, bide
teoretiska och empiriska, pd omridet.

Intresset 1 forskarvirlden fér denna typ av frigor har tidigare
varit relativt begrinsat, men 1 finanskrisens spar har detta vint. Det
ir viktigt att stimulera den kunskapsuppbyggnad som nu sker, och
det ir angeliget att den l6pande kan tas tillvara 1 makrotillsynen.
Bide Riksbanken och Finansinspektionen har i dag, i olika former,
en relativt tit kontakt med akademisk forskning som kan bidra till
utveckling av myndighetens verksamhet. Kommittén bedémer
dock att det ir angeliget att lyfta fram betydelsen av extern
kompetens 1 utvecklingen av makrotillsynen givet omridets
omogna status. Det kan ocks3 handla om kunskap fr&n marknaden.

Extern kompetens behévs ocksd i utvecklandet av nya verktyg.
Lika viktigt som att bli varse nya systemrisker och drivkrafterna
bakom, ir att konstruera verktyg som kan anvindas for att
motverka problem. Aven detta handlar om ett brett utvecklings-
arbete dir givetvis Finansinspektionen och Riksbanken har centrala
roller, men dir ocks8 andra kan och bor bidra till problemanalysen
och delta i diskussionen.
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Tillimpning av makrotillsynsverktyg kriver myndighetsbeslut

Syftet med makrotillsynsverktyg dr att med hjilp av reglering som
styr verksamheten i de enskilda finansiella foretagen paverka
foretagen som kollektiv och dirmed hur systemet fungerar. Dessa
verktyg torde dirfor ta sig uttryck i form av foreskrifter.

Det ir inte mojligt att ge ett organ fér samarbete mellan tvd
myndigheter kompetens att utfirda foreskrifter. Sddan kompetens
méste tilldelas en myndighet ensam. Det ir alltsd inte mojligt att ge
ett samverkansrdd mojlighet att besluta om anvindningen av
makrotillsynsverktyg.

Det forekommer att myndigheter fir i uppdrag att gora saker :
samrdd. Det handlar dock fér det mesta om analys och rapporter
som regeringen vill att myndigheterna ska samarbeta om. Det finns
dock ndgot enstaka exempel dir en myndighet 8liggs 1 lag att fatta
beslut 1 samrdd med en annan myndighet. Ett sidant exempel ir att
Riksgilden bara fir fatta beslut om att repa statspapper mot andra
tillgdngar i samrdd med Riksbanken.”' Ordningen ir emellertid inte
speciellt limplig d& den skapar oklara ansvarsférhillanden och den
anvinds ocksi vildigt sparsamt. Ett beslut miste fattas av en
utpekad myndighet, eventuellt efter samrid med en annan
myndighet. En sidan ordning innebir att den beslutsfattande
myndigheten fattar beslut sjilvstindigt, men 1 syfte att f3 bista
mojliga beslutsunderlag har lagstiftaren ansett att myndigheten
genom samrdd bor fi del av en eller flera andra myndigheters
synpunkter.

Av detta foljer att beslut angdende nya verktyg bér fattas
antingen av en befintlig myndighet, t.ex. Finansinspektionen eller
Riksbanken, eller av en helt ny myndighet. Vilken myndighet som
ska fi ansvar att besluta om tillimpningen av vilket verktyg bor
beslutas genom en foreskrift.

Ska regeringen ha en roll i makrotillsynen?

Som beskrivs 1 kapitel 6 har nigra linder valt en l6sning dir
regeringen/regeringskansliet dr inblandad 1 makrotillsynen. I den
FSAP som IMF gjorde for Sverige 2011 foéreslog IMF att

31 Se 5 kap. 1 § forsta stycket fjirde punkten Budgetlagen (2011:203) dir ”i samrid” innebir
att parterna ska vara eniga (prop. 2008/09:61 s. 65 f).
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regeringen ska vara delaktig i makrotillsynen pd liknande sitt som i
krishanteringsfrigor. Aven Riksgilden féreslogs vara delaktig. I
den s.k. artikel IV-konsultation som gjordes 2012 bedémde IMF
dock att ett rdd bestdende av Riksbanken, Finansinspektionen och
fristdende experter med Riksbanken som ordférande ir den mest
effektiva l6sningen.

Kommittén menar att det finns flera skil till att regeringen inte
bér ha direkt inflytande éver makrotillsynen. Makrotillsyn ir en
utveckling av det férebyggande arbete som Finansinspektionen och
Riksbanken bedriver 1 dag och som ligger inom deras
ansvarsomraden. Regeringen bedriver inget eget sddant arbete, utan
har delegerat det till Finansinspektionen. Nir det giller
krishantering har regeringen behillit beslutanderitten 1 vissa frigor
med anledning av de ekonomiska konsekvenser sddana beslut kan
fa for samhillet och staten. Ndgot motsvarande kan inte sigas vara
motiverat di det giller makrotillsyn. Tvirtom finns skil for att
beslut om makrotillsynsdtgirder bor fattas pd armslingds avstind
frin regeringen; dels handlar det om beslut som kan vara
impopulira i vida kretsar och dirfor politiskt otacksamma, dels ir
det friga om beslut som skulle kriva en resursuppbyggnad inom
Regeringskansliet i viss min motsvarande den som finns inom
Finansinspektionen och Riksbanken.

Aven om regeringen inte bér vara delaktig i beslut om
makrotillsynsdtgirder, bér den & information om hot mot den
finansiella stabiliteten. Information om sidana hot kan myndig-
heterna delge inom ramen fér stabilitetsridet.”” Etablerandet av en
makrotillsynsstruktur bér dirfér inte férindra stabilitetsrddets roll
som ett forum f6r informationsutbyte om systemrisker. Regeringen har
dven ett ansvar for att utforma lagstiftning pd detta omride. Det kan
dirfor  vara motiverat att ginstemin pd Regeringskansliet
(Finansdepartementet) har mojlighet att folja arbetet med
utveckling av nya verktyg.

Kommittén ser inget skil till att Riksgilden ska delta i
makrotillsynen. Riksgilden har ingen direkt férebyggande uppgift
utan kommer som stddmyndighet férst in i ett krisférberedande
eller krishanterande skede. Riksgildens informationsbehov vad
giller potentiella systemrisker bor kunna tillgodoses via stabilitets-
ridet.

’2 Se kapitel 6 for en beskrivning av stabilitetsridet.
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10.4.4 Utvardering av modellerna i en svensk kontext
En ny myndighet

En ny makrotillsynsmyndighet skulle kunna f& ansvar fér makro-
tillsynen och befogenhet att genom foéreskrifter besluta om de
verktyg som klassificeras som makrotillsynsverktyg. Det skulle
vara ett sitt att ge detta omride en tydlig uppmirksamhet och
avdela vissa bestimda resurser till omridet.

Etablerandet av en makrotillsynsmyndighet skulle garantera viss
kontinuitet, iven om resurser till en myndighet kan dras ned och
myndigheter kan liggas ned.

Som framgdr ovan anser kommittén att bide Riksbankens och
Finansinspektionens kompetens miste tas tillvara i makrotillsynen
liksom dven annan kompetens pd omridet. Finansinspektionen och
Riksbanken har i dag till stora delar den kunskap och erfarenhet
som behovs fo6r kunskapsuppbyggnaden om  systemrisker och
utvecklandet av verktyg samt analys av stabilitetsliget. Dirtill behovs
kunskap frin bl.a. forskningen. En viktig friga blir dirmed hur
denna kunskap kan tas tillvara i en ny myndighet pd ett
resurseffektivt sitt. Att bygga upp en ny myndighet med kompetens
motsvarande  Finansinspektionens och  Riksbankens jimte
forskningskompetens ir uppenbart ineffektivt.

Ett alternativ till att bygga upp en full egen analyskapacitet
skulle kunna vara att myndigheten arbetar pd basis av analys-
underlag frin Finansinspektionen och Riksbanken. Det férutsitter
att dessa myndigheter fir ett reglerat ansvar att leverera underlag.
Myndigheten miste emellertid bygga upp en fé6rmiga att bedéma
de underlag som den fér in, eftersom den kommer att vara ansvarig
for vidtagna dtgirder. En viss analyskapacitet miste alltsd under alla
forhillanden byggas upp. Det gir inte heller att utesluta att
Riksbanken och Finansinspektionen kommer att bli mindre
engagerade i att ta fram bra beslutsunderlag nir de inte sjilva ir
ansvariga f6r makrotillsynen. Den risken ska dock inte dverdrivas
eftersom myndigheterna i stor utstrickning behéver en likartad
analys 1 sin egen verksamhet. Diremot finns en uppenbar risk for
att kvaliteten pid den lopande analysen blir ligre och att
utvecklingsarbetet himmas om inte myndigheterna har ett nira
samarbete.

For att begrinsa de administrativa kostnaderna med en ny
myndighet skulle myndighetsformen nimndmyndighet eventuellt
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vara limplig. En nimndmyndighet har inte en generaldirektér och
en styrelse som ir fallet f6r en styrelsemyndighet, utan en nimnd
ir ansvarig for verksamheten. Till sin hjilp kan nimnden ha ett
kansli med en kanslichef vars uppgift ir att svara f6r den [6pande
verksamheten enligt direktiv och riktlinjer som nimnden utfirdar.
Nimndmyndigheten kan samlokaliseras med en annan myndighet
som ocksd kan skéta administrativa eller handliggande uppgifter 4t
nimndmyndigheten. Denna myndighetsform med kollektivt
beslutsfattande skulle kunna passa fér makrotillsynen av skil som
vi anger nedan. Det torde dock bero pd hur omfattande operativ
verksamhet myndigheten ska bedriva.

En separat myndighet med tydligt ansvarsomrdde ger normalt
goda forutsittningar {6r ansvarsutkrivande. Det kommer dock inte
vara mojligt att ge makrotillsynsmyndigheten ett tydligt avgrinsat
ansvarsomride. Som framgir av kapitel 7 s8 ir ett viktigt mal med
Finansinspektionens tillsyn att virna finansiell stabilitet, vilket
ocksd dr syftet med makrotillsynen och med Riksbankens éver-
vakning av det finansiella systemet (se kapitel 8). Det ir siledes
redan 1 dag flera myndigheter som har ett ansvar f6r finansiell
stabilitet.

Det gir att ge olika myndigheter olika uppgifter och olika
verktyg med syfte att uppnd samma mil. Som framgitt av
beskrivningen ovan ir det dock inte enkelt att dra grinsen mellan
annan reglering av finansiella foretag och sddan som inférs i
makrotillsynssyfte. Det kommer dirfér inte att vara sjilvklart
huruvida ett visst nytt verktyg ska klassificeras som ett makro-
tillsynsverktyg och om det dirmed bér vara makrotillsyns-
myndigheten som ska vara ansvarig for tillimpningen eller om det
boér tilldelas Finansinspektionen. Dirtill har Finansinspektionen
redan i dag verktyg som kan anvindas 1 makrotillsynssyfte. Detta ir
1 och fo6r sig inget hinder fér att etablera en ny myndighet, men om
det inte ir klart vilket verktyg som ir bist limpat i en viss situation
och dirmed vem som ska agera ir det nédvindigt med en nira
samverkan och samordning mellan myndigheterna om inte
kvaliteten 1 arbetet ska bli lidande.

Ett sitt att uppnd samordning infor beslutsfattande ir genom
samrddsskyldighet, dvs. samtidigt som en myndighet tilldelas ett
verktyg fir den ett krav att samrida med vissa andra myndigheter
infér beslut om tillimpning av verktyget. Vid samrdd ligger
initiativet till samrddet hos den myndighet som har verktyget. En
samrddsskyldighet hanterar siledes inte en situation dir en
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myndighet som inte har ett visst verktyg anser att just det
verktyget i det rddande liget skulle vara det mest limpliga att
tillimpa. Ett sitt att utéva patryckning skulle kunna vara genom att
offentligt ge myndigheten en rekommendation att vidta &tgird.
Om den myndigheten inte foljer rekommendationen torde den
behéva offentligt forklara varfér.

Det behévs emellertid dven samverkan for att bygga upp kunskap
och utveckla verktyg och fd ett tillrickligt bra beslutsunderlag. For det
ir inte en samrddsskyldighet eller rekommendationer tillrickligt,
utan ett l&ngtgdende samarbete ir nodvindigt. Ett sitt att skapa
forutsittningar fér samarbete ir att medlemmar i Riksbankens
direktion respektive Finansinspektionens ledning wutses till
ledaméter i styrelsen/nimnden 1 den nya myndigheten. Dessa torde
ocksd vara personer som har en kompetens som ir relevant for
makrotillsynen. Styrelsen skulle i en sddan modell dven 1 &vrigt
bestd av personer som har kompetens inom omridet och di inte
minst forskningsmissig sidan.

En nackdel med en sidan ordning idr att spelplanen i
“hemmamyndigheten” rubbas. I enlighet med svensk férvaltnings-
praxis utdvar ledaméter ett styrelseuppdrag pd basis av sin
personliga kapacitet. Eftersom flera verktyg kan ha likartade
effekter kan ledaméterna i makrotillsynsmyndigheten {3 ytterligare
en arena att genomféra vad de anser vara korrekt politik. Siledes
kan t.ex. en riksbanksledamot som inte har fitt gehor for sin syn pd
penningpolitiken féresld makrotillsynsdtgirder som skulle fi
effekter i samma riktning, eller en generaldirektér fér Finans-
inspektionen som inte har fitt gehor i sin styrelse for en viss dtgird
kan foresld makrotillsynsitgirder med likartade effekter. Samtidigt
skulle det kunna uppfattas som att Riksbanken respektive Finans-
inspektionen har ett ansvar f6r de beslut som makrotillsyns-
myndigheten fattar.”

Det kan alltsd bli en svdr och grannlaga uppgift att hitta de ritta
avvigningarna mellan samordningsbehov och institutionell integritet.
Ansvar och ansvarsutkrivande — som 1 princip borde bli entydigt genom
att en sirskild myndighet inrittas — behover allts 1 praktiken inte bli
s& entydigt.

¥ Denna problematik har lyfts fram i den tidigare refererade norska rapporten om
makrotillsyn.
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En ny makrotillsynsmyndighet passar 1 internationella sammanhang.
Att utse en myndighet med ett specifikt ansvar fér makrotillsyn ligger
mycket vil i linje med ESRB:s rekommendationer.

Riksbanken eller Finansinspektionen blir ansvarig for
makrotillsynen

Ett sdtt att undvika att analyskapacitet byggs upp pa ytterligare en
myndighet ir att ge hela uppgiften till en befintlig myndighet. Att
ge antingen Riksbanken eller Finansinspektionen ansvaret for
makrotillsynen skulle innebira att det ir en myndighet som har ett
tydligt ansvar 16r makrotillsynen. En sddan ordning skulle fungera
bra inom ramen fér EU-samarbetet. For att kvaliteten pd
beslutsunderlaget ska bli tillrickligt bra, samtidigt som dubbelarbete
undviks miste dock myndigheten fi del av underlag frin den andra
myndigheten. Det skulle kunna regleras pd samma sitt som f6r en
ny myndighet som ska f& analysunderlag frin Finansinspektionen
och Riksbanken. Finansinspektionen eller Riksbanken som
makrotillsynsmyndighet framstir som mer resurseffektiv in en ny
myndighet, eftersom kompetensen att bedéma den andra
myndighetens underlag 1 hoég grad redan finns hos dessa
myndigheter. Myndigheten kan ocksd ha en skyldighet att samrida
med den andra myndigheten infér beslut om makrotillsynsitgirder.
Kontinuiteten riskerar att bli lidande i och med att makrotillsyn
blir en av méinga arbetsuppgifter for myndigheten. Finans-
inspektionen har exempelvis minga uppgifter och miste anpassa
sin verksamhet och sin resursanvindning till olika externa
forhdllanden och férindringar, och det finns alltid en risk att
forebyggande verksamhet efterfrigas mindre 1 tider di liget
upplevs som stabilt. Denna risk torde vara mindre i Riksbanken,
eftersom uppgifterna ir firre och genom att Riksbanken ska,
oavsett vilka uppgifter man 3liggs, vara finansiellt oberoende.

Beslutsprocess for tillimpning av makrotillsynsverktyg

Om Finansinspektionen blir ansvarig foér makrotillsynsverktyg
torde beslut om anvindningen av dessa fattas av Finansinspektionens
styrelse. Om Riksbanken blir ansvarig torde beslut av makrotillsyns-
verktyg fattas av direktionen. Férberedelseprocessen for besluten kan
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komma att skilja sig ndgot &t for olika verktyg. For vissa verktyg —
som de kontracykliska kapitalbuffertarna — finns det tydliggjort i
den EU-lagstiftning som ir under utarbetande att nivierna ska ses
over kvartalsvis och att ESRB ska utforma vigledande principer f6r
det nationella beslutsfattandet. For vissa andra verktyg (tex.
likviditetskrav, riskvikter/sektorsvisa kapitalkrav, stora exponeringar
etc.) planeras 1 EU-lagstiftningen ndgon form av obligatorisk
forhandsinformation till EU-organ och en mer eller mindre aktiv
europeisk godkinnandeprocess for att nationella dtgirder som gir
utover minimikraven ska kunna vidtas. Fér ndgra andra tinkbara
verktyg (t.ex. Loan-to-Value-begrinsningar) finns inga sddana EU-
krav. Med andra ord kommer sjilva beslutsfattandet med storsta
sannolikhet att ske pd samma sitt oavsett verktyg, medan
forberedelsearbetet (behov av europeisk avstimning/diskussion,
periodicitet for beslut etc.) kan komma att skilja sig nigot &t
mellan olika instrument.

Ett beslutsorgan

Myndigheter under regeringen kan fi i uppdrag att hantera en
uppgift genom ett beslutsorgan inom myndigheten som di fir en
sirskild sammansittning av personer beroende pd uppgiftens art.
For ett beslutsorgan inom Finansinspektionen, som ir myndighet
under regeringen, giller att myndigheten fir ett sirskilt anslag for
beslutsorganets verksamhet. Beslutsorganet ansvarar direkt infér
regeringen for sina beslut, dvs. dr sjilvstindig 1 sina beslut 1
forhillande till myndigheten. Ledaméterna 1 beslutsorganet utses
av regeringen. Ett beslutsorgan inom Riksbanken skulle behéva
inrittas genom lag.”*

Ett beslutsorgan dir medlemmar i Riksbankens direktion och
Finansinspektionens ledning ingir tillsammans med externa
ledaméter liknar den brittiska 18sningen.

En ordning med beslutsorgan skulle siledes innebidra att
personer kan delta i1 makrotillsynen utan att behéva delta i
myndighetens 6vriga verksamhet, som skulle vara fallet om en
riksbanksledamot skulle ingd 1 Finansinspektionens styrelse.
Siledes kan sammansittningen av personer helt viljas utifrén

** Det finns ingen firdig ordning f6r beslutsorgan inom Riksbanken. Om den 18sningen viljs
krivs ytterligare dverviganden.

344



SOU 2013:6

kunskap som ir relevant fér makrotillsyn. Samtidigt skulle med
antingen Riksbanken eller Finansinspektionen som virdmyndighet
en l6sning med beslutsorgan kunna vara lika resurseffektiv som att
ge ansvaret direkt till en av dessa myndigheter, eftersom
beslutsorganet skulle dra pd virdmyndighetens resurser.

For att sikra tillvickligt bra beslutsunderlag maiste dock
myndigheten fi del av underlag frin den andra myndigheten. Det
skulle kunna regleras pd samma sitt som fér en ny myndighet som
ska fi analysunderlag frdn Finansinspektionen och Riksbanken.
Det kan dock finnas en risk att den myndighet som inte ir
virdmyndighet, pd samma sitt som 1 fallet dir den andra myndig-
heten tar hela ansvaret, blir mindre engagerad 1 frigorna. Risken
borde 1 princip vara mindre om nigon frin myndigheten deltar i det
sirskilda beslutsorganet, men torde ind& kvarstd. Detta skulle 1 s3
fall kunna paverka kvaliteten pa beslutsunderlaget negativt.

I Goodhart-Rochets rapport skisseras ett alternativ dir ett
beslutande organ inom Riksbanken, benimnt stabilitetskommitté,
blir ansvarig f6r makrotillsynen. I detta organ skulle foretridare for
Finansinspektionen men dven Riksgilden och Finansdepartementet
ingd. Goodhart-Rochet anger som argument fér en stabilitets-
kommitté att undvika méilkonflikter med penningpolitiken och
tillsynen.

Det finns betydande enighet om att f6r det fall Riksbanken ska
ha ett operativt ansvar fér makrotillsyn si fir det inte hota
oberoendet i penningpolitiken. I insikt om de skillnader mellan
dessa mil och verksamheter som finns har man bide i1 den
internationella diskussionen, exempelvis inom ramen fér BIS och IMF,
och 1 den internationella praktiken (exempelvis 1 Storbritannien)
utvecklat olika uppligg for att inom centralbankens ram separera
ansvaret si att andra myndigheter, eventuellt ocksd regeringen, kan
involveras 1 makrotillsynen utan att penningpolitikens effektivitet,
anseende och oberoende riskerar att skadas. Det resulterar alltsg i
nigot som liknar en separat myndighet eller avgrinsad funktion
inom centralbanken.

Aven en ordning med ett beslutsorgan kan ge problem med
ansvarsfordelning och fér mojligheterna tll tydligt ansvars-
utkrivande. Problemen kan 1 vissa avseenden bli storre dn 1 fallet
med en ny myndighet om virdskapet i sig, utan att det ir uttalat
eller avsett, ind3 uppfattas medféra ett sirskilt ansvar. Aven om det
formellt dr beslutsorganet som ir ansvarigt {or besluten, finns risk
att det utdt ir virdmyndigheten som framstir som ansvarig. Det
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kan bli besvirande foér virdmyndigheten om den inte delar
beslutsorganets syn, eller om det pdverkar forutsittningarna for
myndighetens arbete pd andra omriden.

Finansinspektionen, Riksbanken samt ett rid

Som beskrivs 1 kapitel 6 har flera forslag presenterats for en svensk
16sning som gir ut pd att det skapas ett rdd foér makrotillsyn,
liknande en systemrisknimnd eller ett stabilitetsrid, bestiende av
Finansinspektionen, Riksbanken och i vissa fall Riksgilden och
Finansdepartementet. En ridslosning har ocks3 valts i andra linder.
Den danska kommitténs férslag innebir t.ex. att ett rdd skapas med
representanter fér de myndigheter som ir involverade i arbetet med
finansiell stabilitet, vilket 1 Danmark 4r Finanstilsynet, National-
banken och tre departement. Dirtill foreslds oberoende experter
delta. Ett sddant rid foreslds fi en rddgivande funktion, vilket
medfér att det inte blir nigon forindring i myndigheternas
nuvarande mandat. R3det kan ge rekommendationer till myndig-
heterna, men myndigheterna bestimmer sjilva om de ska f6lja
dessa. Aven Tyskland har valt en ridslosning. I Sverige har
Riksbanken och Finansinspektionen etablerat ett samverkansrid
fér makrotillsyn 1 avvaktan pd eventuell lagstiftning om hur
makrotillsynen l3ngsiktigt ska organiseras 1 Sverige.

I benimningen ”“rdd” ligger att det inte ska bedriva nigon
operativ verksamhet. Det kan siledes inte ges ansvaret for
tgirdsbeslut. Det innebir att verktygen maiste ges till Finans-
inspektionen och/eller Riksbanken. Syftet med rddet skulle vara att
bygga upp kunskap om systemrisker och nya verktyg, analysera
risker 1 det finansiella systemet och diskutera limpliga &tgirder
utifrin ett helhetsperspektiv.

Ett rdd kan etableras pd olika sitt. Det kan vara en myndighet.
Alla myndigheter har inte operativ verksamhet, men myndighets-
formen ir ofta onddigt betungande om si inte ir fallet. Undantag
kan dock goras frin de krav som finns pid en myndighet.
Exempelvis har Finanspolitiska rdder undantag frin nistan alla
punkter i myndighetsférordningen.

En myndighetsform som kan fungera nir det inte ska fattas
ndgra myndighetsbeslut ir en statlig utredning. Denna myndighets-
form anvinds normalt sett f6r specifika tidsbestimda uppdrag, som
t.ex. virt eget, men det férekommer att den anvinds iven for
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kontinuerlig verksamhet. Ett exempel pd detta ir Expertgruppen for
studier i offentlig ekonomi (ESO) som inte har nigot datum fér nir
den ska avsluta sitt arbete. Det ir dock inte helt oproblematiskt att
passa in en kontinuerlig verksamhet 1 det formatet. Bland annat
innebir det att verksamheten varje &r konkurrerar om medel med
andra utredningar som regeringen vill genomféra och att det inte
gdr att ge tillsvidareanstillning till sekretariatet. Detta gor det 1 sin
tur svart att f riktig stadga 1 verksamheten. Det dr ocksd betydligt
enklare for regeringen att ligga ned en utredning in att avveckla en
vanlig myndighet. Det ir siledes knappast en bra form for att skapa
kontinuitet 1 arbetet.

Ett r8d kan emellertid dven etableras genom 6verenskommelse
mellan olika aktdrer. Det tidigare nimnda samverkansridet mellan
Finansinspektionen och Riksbanken ir ett exempel pd detta, liksom
det i kapitel 6 beskrivna stabilitetsrddet.

En skillnad mellan ett rdd i form av myndighet och ett rid
etablerat genom en verenskommelse ir att 1 det forsta fallet utses
de som ska ingd i ridet av regeringen, medan det 1 det andra fallet
styrs av overenskommelsen. Ar det lagreglerat kan det framg3 av
lagen vilka personer som ska delta i ridet och pd sd sitt kan det
bestimmas pd vilken nivd deltagande frdn myndigheterna ska ske
och tillses att det t.ex. ingdr fristdende extern kompetens.

Nir det giller formdga att utveckla kunskap, analys och nya
verktyg och framstilla beslutsunderlag med hiog kvalitet giller samma
sak for ett rdd som idr en myndighet som fér en makrotillsyns-
myndighet. Det skulle siledes behéva regleras att ridet ska f3
underlag fr8n Finansinspektionen och Riksbanken. Om ridet
diremot ir ett samarbete mellan myndigheterna si deltar myndig-
heterna med hela sin kompetens och kan dirmed std f6r underlag
och analys. Det framstér siledes som en mer resurseffektiv 16sning.
Om ridet ir lagreglerat, gir det dessutom att specificera vilken roll
myndigheterna respektive externa ledaméter ska ha. Ett lagreglerat
rdd skulle ocksa ge bittre kontinuitet.

En annan skillnad mellan ett rdd i form av en myndighet och ett
rdd etablerat genom &verenskommelse eller lag dr att det dr tydligt
att de rddsmedlemmar som kommer frin myndigheterna representerar
myndigheterna 1 det senare fallet. Férhéllandet blir likartat som nir
foretridare for Riksbanken eller Finansinspektionen representerar
respektive myndighet i exempelvis internationella kommittér och
grupper. Den oklarhet som kan uppstd i ett rdd som drivs 1
myndighetsform eller i en makrotillsynsmyndighet, dir styrelse-
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medlemmar, enligt svensk forvaltningspraxis, utses 1 sin personliga
kapacitet kan siledes undvikas.

Ansvarsfordelningen blir ocksd tydlig genom att varje myndighet
har ett odelat ansvar for sina dtgirder. Detta kvarstdr ograverat,
dven om det sker diskussioner 1 rddet om limpliga dtgirder utifrin
ett helhetsperspektiv, och om det stills krav pd samrid mellan
myndigheterna 1 samband med 4tgirdsbeslut. Det skulle eventuellt
ocksd kunna skapas ett tydligare tryck pd myndigheterna att bdde
agera och att samordna sig om medlemmarna i ridet ger uttryckliga
rekommendationer till dtgirder. Detta ir fullt mojligt dven om
rddet som sddant inte kan ge rekommendationer.

Nir det giller frigan om kompatibilitet med EU:s besluts-
strukturer och normgivning kan konstateras att ett rid som inte ir
en sjilvstindig enhet pd en punkt avviker frin de rekommendationer
som lagts fram av ESRB, nimligen att ansvaret {6r beslut om tgirder
eller rekommendationer i detta fall inte liggs pd en enda
beslutsfattare. Fransett det faktum att ESRB-rekommendationen ir
just en rekommendation och inte ir av bindande karaktir, miste
det grundliggande syftet med ESRB:s initiativ rimligen vara att i
varje land skapa en organisatorisk 16sning som pd ett effektivt sitt
uppnir mélen f6r makrotillsynen, och pa basis av de institutionella
och andra férhdllanden som rdder i de enskilda medlemsstaterna.
Att ESRB:s rekommendationer 1 helhet och delar ska beaktas,
innebir inte att de kan eller bor tillimpas mekaniskt. Det framgar
ocksd av att rekommendationen siger att det normalt bor vara en
myndighet eller ett rid. Avgérande mdiste vara det samlade
férvintade resultatet av den organisationsmodell som viljs.

10.4.5 Kommitténs bedémning

Kommittén anser att det krivs att flera aktdrer arbetar med och
aktivt reflekterar kring de mycket komplexa faktorer och frigor
som ror det finansiella systemets stabilitet. Det krivs dppenhet,
mangfald och breda perspektiv i analysen samtidigt som det behovs
tydliga mandat och ansvarsférhillanden 1 tillimpningen av
verktygen. Utmaningen ir att hitta en struktur som s& bra som
mojligt férenar dessa ambitioner. Kommittén konstaterar att det
inte finns ndgon sjilvklar bista organisationslésning fér makro-
tillsynen. Kommittén har dock med utgdngspunkt frin den
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diskussion som forts 1 de féregdende avsnitten dragit slutsatsen att
den bista [8sningen ir féljande.

Finansinspektionen och Riksbanken fir ansvar f6r
makrotillsynen — samverkan genom ett makrotillsynsrad

Som framgdtt har kommittén utgdtt frin foljande kriterier for att
bedéma vilken organisatorisk ram fér den svenska makrotillsynen
som dr mest limplig:

o formdga att utveckla kunskap, analys och nya verktyg,
o kvalitet pd beslutsunderlag,

e resurseffektivitet,

e tydlig ansvarsfordelning,

e kompatibilitet med EU,

e kontinuitet.

Olika 16sningar har olika styrkor och svagheter nir dessa kriterier
anvinds som méttstock. Var slutsats ir att den bista 16sningen ir
att bdde Finansinspektionen och Riksbanken fir ett ansvar for
makrotillsynen samt att det etableras ett r8d dir myndigheterna
kan samverka tillsammans med fristiende experter.

I begreppet “rdd” ligger att det inte handlar om ett operativt
verksamt organ. I fallet med ett makrotillsynsrdd miste dirfor de
verktyg som utvecklas tilldelas antingen Riksbanken eller Finans-
inspektionen. Det ir d& viktigt att dessa myndigheter samordnar
sina dtgirder.”® Ridet utgdr ett forum fér detta, men samordning
kan behova ske pa flera sitt.

I rddet bér myndigheterna delta med hela sin kompetens, dvs.
det bér vara en samverkanslésning och inte ett rdd 1 myndighets-
form. Det innebir att ridet som sidant inte kan fatta nigra beslut i
formell mening. Det hindrar dock inte att deltagarna 1 ridet
kommer 6verens om att uttala sig gemensamt. Det ir emellertid
ocksd viktigt att meningsskiljaktigheter kan komma till allmin

3 Ett sddant behov skulle dock dven finnas i fallet med en makrotillsynsmyndighet d& det
kommer finnas andra 3tgirder som inte ir klassificerade som makrotillsynsverktyg som kan
ha likartade effekter. Snarare blir problemet mindre d& antalet myndigheter som ska
samordna sina dtgirder blir firre.
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kinnedom fér att pd sd sitt f3 en bred debatt om dessa viktiga
frigor. Kommittén bedémer att den tydligare ansvarsfordelningen
som ett rdd med myndigheterna som deltagare innebir, dverviger
den eventuella nackdelen med att ridet som sidant inte kan ha en
stindpunkt.

Hir kan di frigan stillas om inte det samverkansrdd som
Riksbanken och Finansinspektionen etablerat kan fylla denna roll.
Som framgdtt anser kommittén att det ir ett bra initiativ, men att
l6sningen ocksd har svagheter. Den frimsta svagheten ir just att
det enbart handlar om en samverkan mellan tv8 myndigheter.
Kommittén anser det vara centralt att makrotillsynen tillférs extern
kompetens bide med tanke pd att kunskapen dnnu ir outvecklad
och att det behvs f6r en 6ppen och vital debatt. Samtidigt som det
ir viktigt med ett forum dir tgirder kan diskuteras utifrdn ett
helhetsperspektiv ir det rimligt att myndigheterna kan ha olika syn
genom att de nirmar sig frigorna frin olika hdll och det ir viktigt
att ta till vara denna pluralism.

Verksamheten 1 ett makrotillsynsrdd av den typ vi foreslar ska
inte vara — eller uppfattas som — en foérhandling mellan tvi
myndigheter. T rddet bor dirfér frin myndigheterna fristiende
experter delta som fullvirdiga medlemmar.

For att kunna attrahera kompetenta personer dr det viktigt att
de fristdende experterna fér tillricklig status. Ett deltagande i denna
typ av rdd kommer nimligen att begrinsa vilken typ av aktivitet
som man 1 Ovrigt kan vara delaktig i med hinsyn ull den
information som man kan férvintas {4 del av.

Ett arbete inom ett rdd med de mil och den inriktning som
foreslds forutsitter tydliga krav pd oppenhet om de frigor som
diskuteras och om de stillningstaganden som gérs. Det bor dirfor
foras protokoll vid métena som publiceras. Genom att asikter
uttrycks 1 protokollet férs diskussionen ut i offentligheten, och
ridets ledamoter — myndighetsforetridare och andra — far std ill
svars for sina bedémningar, sdvil i den dagliga debatten som infor
uppdragsgivarna. Om en myndighet anser att &tgirden X ska
genomforas medan den andra myndigheten tycker att den inte ska
genomforas, kommer detta sannolikt att innebira en inte obetydlig
medial uppmérksamhet dir myndigheterna kommer att {8 motivera
och utveckla sina stdndpunkter. Det kan diskuteras om myndlg—
heterna kommer att vara villiga eller ovilliga att visa oenighet i
protokollet. Varje myndighet, liksom de fristiende experterna,
kommer emellertid utvirderas utifrdn vad de har sagt i rddet och
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det sitt de kan visa pd att de har argumenterat for en viss
handlingslinje ir att det framkommer i protokoll.

Ett ytterligare skil till att en annan struktur behdvs ir att
kommittén anser att Finansdepartementet bér ges mojlighet till en
observatorsroll 1 ridet, ndgot som ter sig mindre naturligt inom
ramen for ett rent myndighetssamarbete. Aven om departementet
inte utdvar ndgot férebyggande arbete, ansvarar det for lagstift-
ningen pd bla. finansmarknadsomridet och ska i det samman-
hanget bereda beslut om nya verktyg. Dirtill finns som tidigare
beskrivet kopplingar mellan makrotillsyn och den ekonomiska
politiken. Kommittén bedémer att det inte kan anses strida mot
ESRB:s rekommendation om att det nationella organ som ansvarar
fér makrotillsynen ska vara dtminstone operativt oberoende,
sirskilt frin politiska organ och frin finansindustrin, att Finans-
departementet deltar som observator.

Réidet for makrotillsyn bor lagregleras

Kommittén bedémer att for att dstadkomma de forindringar som
har lyfts fram ovan 1 férhillande till dagens samverkansrdd
(deltagande av fristdende experter, mojligheten till en observatér
frin Regeringskansliet och krav pd publicering av protokoll) bor
makrotillsynsridet lagregleras. Ytterligare ett skil till att makro-
tillsynsrddet bor lagregleras r att vi fister sirskild vikt vid att
intresset f6r denna typ av frigor kan komma att variera dver tid
och att frigorna loper risk att 3sidosittas nir stabilitetsproblem
upplevs som avligsna, nir intresset utifrin ir l3gt eller nir
resurserna inte ir tillrickliga. Om det, som 1 detta fall, ir friga om
en uppgift som ir viktig och som bor utféras pd kontinuerlig basis
av nigon eller nigra myndigheter, bér uppgiften forfattnings-
regleras. En forfattningsreglering torde ocksd underlitta
styrningen, resurstilldelningen, utvirderingen och ansvars-
utkrivandet. Den utveckling vi ser i Europa och internationellt
forutsitter ocksd nationella organisationsstrukturer fér detta nya
politikomride som makrotillsynen ir pi vig att bli, vilket ocksd
utgor skil att 1 lagstiftning fastsld struktur, inriktning pd arbetet,
mandat m.m.
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Rédet jimfort med andra modeller

Kommittén anser att den foreslagna modellen ir den bista utifrin
de ovan angivna kriterierna. Det dr den ldsning som ger bist
beslutsunderlag till ligst kostnad genom att bdda myndigheterna
bidrar med sina respektive kompetenser och sin kunskap. Det ir
visserligen mojligt att ge Finansinspektionen och Riksbanken till
uppgift att bidra med analysunderlag till en ny makrotillsyns-
myndighet, men risken ir att kvaliteten pd beslutsunderlaget inte
blir lika bra nir myndigheterna sjilva inte dr ansvariga f6r makro-
tillsynen. Den risken skulle sannolikt kunna minskas om Finans-
inspektionen och Riksbanken blir representerade i styrelsen for en
ny myndighet, men en sidan [8sning skapar som sagt & andra sidan
oklara ansvarsfoérhillanden. I och med att fristdende experter ir
fullvirdiga medlemmar 1 makrotillsynsrdet ir vir bedémning att
formdgan att utveckla kunskap, analys och nya verktyg dr minst
lika bra som 1 I8sningarna med en makrotillsynsmyndighet eller
beslutsorgan och klart bittre 4n om antingen Finansinspektionen
eller Riksbanken skulle bli ensamt ansvarig fér makrotillsynen.
Genom att ridet lagregleras skapas ocksd goda forutsittningar for
kontinuitet. Nir det giller kompatibilitet med EU ir det for tidigt
att uttala sig, men kommittén konstaterar att det inte dnnu finns
nigra sirskilda fora f6r makrotillsynsmyndigheter och att det ir

centralbanker och tillsynsmyndigheter som t.ex. ir medlemmar i
ESRB.

Jémfirelse med en ny myndighet

En fordel med en makrotillsynsmyndighet jimfért med den av
kommittén foreslagna l6sningen som har lyfts fram ir att det skulle
ge en storre beslutskraft genom att styrelsen kan résta om 3tgirder.
En myndighet som har ansvaret f6r makrotillsynsverktygen kan
fatta beslut om vilket av dessa verktyg som ir limpligt att anvinda i
en viss situation. I det fallet skulle majoritetssynen styra
vilken/vilka, om ndgon, av dessa makrotillsynsitgirder som ska
vidtas. Genom att sivil Riksbanken som Finansinspektionen ir
representerade 1 myndighetens styrelse, kan makrotillsynen synas
bli vil avvigd. Det kan dock noteras att inte nigon av myndig-
heterna, Finansinspektionen eller Riksbanken, behéver st bakom
den beslutade linjen 1 makrotillsynsmyndigheten, i det fallet att
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representanterna frin myndigheterna inte rostar enligt respektive
myndighets stdndpunkt. Skillnaden ir att det i kommitténs forslag
ir myndigheterna som samverkar medan ledamdterna 1 en
myndighets styrelse inte féretrider den myndighet som utsett dem,
utan endast dr dir 1 personlig kapacitet.

Som sagt gir det inte heller att ge en makrotillsynsmyndighet ett
tydligt avgrinsat ansvarsomride. Exempelvis har Finansinspektionen
flera verktyg som ocksd kan anvindas i1 makrotillsynssyfte och som
behover vigas in 1 makrotillsynen. Att 6verflytta dven dessa till
makrotillsynsmyndigheten skulle & andra sidan riskera att beskira
Finansinspektionens mdojligheter att agera effektive. Hir har
rekommendationer lyfts fram som ett effektivt verktyg for en
makrotillsynsmyndighet att kunna ta ett helhetsgrepp. Kommittén
bedémer dock att den fordelen ir liten eller obefintlig. Verktyget
skulle syfta till att f8 Finansinspektionen att vidta en 4tgird som
myndigheten sjilv bedémer inte ir limplig, fér om Finans-
inspektionen delar uppfattningen behévs ingen rekommendation
for att dtgirden ska vidtas. Sannolikt har det emellertid ingen
avgorande betydelse for Finansinspektionens stillningstagande om
rekommendationen ir resultatet av ett beslut i en myndighet eller
om den har framkommit i ett samverkansrdd. I bigge fallen torde
myndigheten  ocksd  behéva  offentligt ta  stillning  all
rekommendationen. Motsvarande resonemang kan wllimpas pd
Riksbanken 1 fallet med en makrotillsynsmyndighet i form av ett rdd
och med verktygen férdelade p&8 Finansinspektionen och
Riksbanken.

Mojligheten att résta om rekommendationer viger dirfor litt
mot de oklara ansvarsfoérhillanden som riskerar att uppstd genom
en myndighetskonstruktion.

Sammanfattningsvis kan en ny myndighet med ansvar fér
makrotillsyn ha férdelar 1 kraft av egna resurser och verktyg med
dirtill hérande ansvar. Det finns emellertid ocksd betydande
problem, bland annat just i dessa avseenden. En nira myndighets-
samordning pd detta omride ir dven med etablerandet av en
sirskild myndig for makrotillsyn nédvindig for att dtgirder ska
vidtas utifrdn ett helhetsperspektiv och detta underlittas knappast
av om man 6kar det antal myndigheter vars insatser ska samordnas.
En modell dir representanter frdn Finansinspektionen och
Riksbanken sitter 1 makrotillsynsmyndighetens styrelse riskerar
leda till oklara ansvarsforhdllanden. Till detta kan liggas att antalet
personer i Sverige med tillricklig kompetens 1 dessa frigor ir
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begrinsat. En uppsplittring av dessa knappa resurser pd ytterligare
en myndighet ir sannolikt inte effektivt frin ett sambhills-
ekonomiskt perspektiv.

Kort sagt forefaller det svirt att hitta en rimligt fungerande
balans mellan resursetfektivitet, integritet och tydlighet med en ny
myndighet.

Generellt krivs 1 praktiken starka argument for att inritta en ny
myndighet och dirmed fér att nya uppgifter inte kan hanteras
inom ramen for befintliga myndigheter. Det dr svart att hivda att
den typ av verktyg vi beskrivit och den typ av beslut som behover
fattas oméjligen skulle kunna hanteras av de befintliga myndig-
heterna. Ytterligare en aspekt i sammanhanget ir att antalet nya
makrotillsynsverktyg som inom de nirmaste &ren kommer att
finnas 1 drift kommer att vara begrinsat. I dagsliget ir det de
makrotillsynsverktyg som férhandlas inom ramen fér CRD 1V,
diribland de kontracykliska kapitalbuffertarna, som ir de lingst
framskridna och som kan vintas bli férst ut i raden av makro-
tillsynsverktyg att omsittas i praktiken. Aven om innehillet i
verktygslddan med stérsta sannolikhet stegvis kommer att utékas,
sd stirker detta kommitténs uppfattning att de nya verktygen kan
hanteras av befintliga myndigheter.

Jémfirelse med att ligga hela ansvaret hos en befintlig myndighet

Att § andra sidan ge det samlade ansvaret fér makrotillsynen till
antingen Finansinspektionen eller Riksbanken skulle ur flera
aspekter vara en bittre l6sning idn att etablera en ny makrotillsyns-
myndighet. Det skulle fylla kraven pd internationell kompatibilitet
och pd tydligt ansvar. Det framstir ocksi som en mer resurseffektiv
l6sning dn en ny myndighet, eftersom kompetensen att bedéma
den andra myndighetens underlag i hog grad redan finns hos dessa
myndigheter. Nackdelen ir frimst att det kan innebira en ligre
grad av dppenhet 1 verksamheten och i viss min en passivisering av
andra myndigheter och aktérer nir verksamheten blir, eller
framstdr som, en intern angeligenhet f6r Riksbanken eller Finans-
inspektionen. I sin férlingning skulle detta i s& fall kunna leda till
en simre kunskapsuppbyggnad och dirmed simre kvalitet pd
beslutsunderlagen. Dirtill kommer att Finansinspektionen redan
har verktyg som kan anvindas 1 makrotillsynen eller &tminstone
bér samverka med makrotillsynsitgirderna. Siledes krivs nigon
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form av samverkan om Riksbanken skulle f& ansvaret f6r makro-
tillsynen.

Vissa av dessa problem kan reduceras genom att t.ex. skapa ett
sirskilt beslutsorgan for dessa frigor, dir den andra myndigheten
och eventuellt andra intressenter kan delta. En nackdel med ett
beslutsorgan ir dock att omgivningen kanske inte uppfattar grins-
linjen mellan beslutsorganet och virdmyndigheten. Dirmed kan
ansvarsfordelningen framstd som oklar. Virdmyndigheten kan i
realiteten f3 hela ansvaret f6r beslut som fattas tillsammans med
andra. Till detta kommer i princip samma problem kring tydlighet i
ansvaret som giller for en makrotillsynsmyndighet om man 1
beslutsorganet har personer som ir utsedda pd ett personligt
mandat, men som uppfattas som myndighetsforetridare.

Sammanfattningsvis bedémer kommittén att en 16sning dir
Finansinspektionen och Riksbanken bida fir ett uttalat ansvar for
makrotillsyn med krav pd sig att samverka 1 dessa frigor
tillsammans med fristdende experter ir den bista. Ett grund-
liggande skil dr, som framgitt, att en vil fungerande makrotillsyn
kriver en storre kunskapsbas in vad myndigheterna var for sig
besitter. Kommittén anser att ett makrotillsynsrdd erbjuder den
bista l6sningen for att tillféra detta, samtidigt som ansvaret for de
dtgirder som vidtas — dven med beaktande av att samrid mellan
myndigheterna forutsitts ske — entydigt ligger pd den myndighet
som av statsmakterna getts ansvaret att disponera det verktyg som
ir aktuellt. Om bdda myndigheterna tilldelas makrotillsynsverktyg
ir det dock angeliget att nira samverkan sker s att dtgirder vidtas
utifrin ett helhetsperspektiv di det inte alltid kommer att vara
uppenbart vilken dtgird som ir limpligast att vidta.

10.5 Narmare om férslaget

Kommittén féresldr att bide Finansinspektionen och Riksbanken
far ett uttryckligt uppdrag att verka for ett stabilt och wvil
fungerande finansiellt system.” En del i detta uppdrag ir att
samverka 1 frigor om makrotillsyn. Av skil som angetts 1 avsnitt
10.4.5 boér samverkan lagregleras. Det ska inte uppfattas som att
allt samarbete mellan myndigheterna ska ske inom ramen f6r detta
rdd. Avsikten ir att myndigheterna ska samarbeta kontinuerligt och

% Se kapitel 13.
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pd alla nivder f6r att pd bista sitt anvinda respektive myndighets
kompetens och kunskap.

Kommittén dr av den uppfattningen att det ir de stora dragen i
strukturen som ska faststillas i lag. Vi vill undvika att i lag tillskapa
en detaljerad konstruktion som riskerar att bli stelbent. Ansvaret
fér de nirmare detaljerna 1 denna organisation bér limnas till
deltagarna i ridet att komma 6verens om.

10.5.1 Makrotillsynsradets uppgifter

Kommitténs forslag: Makrotillsynsrddet ska verka for okad
kunskap om systemrisker och utveckling av makrotillsyns-
verktyg samt analysera risker 1 det finansiella systemet och
diskutera limpliga dtgirder.

Makrotillsynsrddet ska verka for 6kad kunskap om systemrisker
och f6r utveckling av makrotillsynsverktyg samt regelbundet gora
en bedémning av den finansiella stabiliteten och diskutera behovet
av atgirder. Detta ska ske genom att Finansinspektionens och
Riksbankens kompetenser sammanférs pa ett mer systematiskt sitt
samt att ytterligare kunskaper tillférs genom fristdende experter.

Genom ridet skapas forutsittningar for ett helhetsperspektiv
och en enad bild av eventuella systemrisker och stabiliteten 1
systemet. En helhetsbild ger mojligheten att bedéma vilka 3tgirder
som skulle vara limpligast f6r den aktuella situationen. Samverkan
inom rddet bér kunna bidra till att undvika dubbelarbete dven om
viss dubblering férmodligen ir oundviklig nir myndigheterna nu
foreslds f& samma uppdragsformulering vad giller ett stabilt och vil
fungerande finansiellt system. Asiktsskillnader mellan myndig-
heterna bér vara naturligt att ta upp och diskutera 1 rddet med
syftet att hitta en samsyn. Myndigheternas sjilvstindighet fir sitta
naturliga grinser fér deras mojligheter till samordning. Enligt
kommitténs bedémning bor de fristiende experterna kunna spela
en viktig roll som katalysatorer i diskussionerna med myndig-
heterna.

Genom samarbete och utbyte av information ska ridet
ytterligare forbittra analysen av systemrisker och Atgirder for att
forebygga dessa. Informationsspridning, i synnerhet till marknaden, blir
en viktig del 1 ridets uppgift att verka for 6kad kunskap om
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systemrisker. I arbetet ska bdde finnas en framétblickande vision,
exempelvis gillande vilken typ av verktyg som kan komma att
behovas, hur metoder och arbetssitt kan utvecklas osv., samt en
16pande bedémning av det finansiella stabilitetsliget och behovet
att vidta dtgirder.

Vad giller stabilitetsbedémningen kan antas att myndigheternas
respektive analyser diskuteras. Deltagarna foljer naturligtvis den
internationella debatten om systemrisker och makrotillsyns-
verktyg. Kommittén forutser att det som avser makrotillsyn i
myndigheternas arbetsuppgifter tas upp fo6r diskussion 1 ridet. Det
kan vara 8tergirder som planeras, verktyg som behover utvecklas,
remisser pd omrddet, lagstiftningstérslag frdn EU, rekommendationer
fran ESRB o.dyl. som diskuteras i ridet, iven om myndigheterna sedan
viljer att svara var for sig till regeringen eller andra enligt sina mandat.
Ridet har mojlighet att till regeringen féresld nya verktyg for
svenska foérhillanden och bor di se till att de foreslagna verktygen
ir forenliga med EU-ritten.

10.5.2 Makrotillsynsradets organisation

Kommitténs forslag: Ridet for makrotillsyn ska bestd av
riksbankschefen (ordférande), Finansinspektionens general-
direktdér samt ytterligare en tjinsteman frdn vardera myndigheten.
Tv3 frin myndigheterna fristdende ledaméter med expertkunskap pd
omridet finansiell stabilitet ska utses av regeringen att ingd i1 ridet.
Finansdepartementet ska ha mgjlighet att delta som observatér 1
ridet. Ridet ska sammantrida minst tvd ginger per dr. Ett sekretariat
for rddet ska upprittas hos Riksbanken. De fristdende experterna
ska omfattas av bestimmelser om bisysslor. Deras arvoden ska
finansieras av stabilitetsfonden.

Deltagare i radet f6r makrotillsyn
Myndigheterna

For att markera betydelsen av frigor om finansiell stabilitet och
makrotillsyn bér myndighetsrepresentanter pd hogsta niva delta 1
makrotillsynsrddet. Riksbankschefens och generaldirektdrens for
Finansinspektionen deltagande boér dirfor regleras for att till-
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forsikra regelbundna méten pd hogsta nivd. Dirutéver bor ridet
bestd av minst ytterligare tvd tjinstemin pd hog nivd, en frin
Riksbanken och en fr8n Finansinspektionen for att forsikra
kontinuitet. Dessa ledamoter ska utses av respektive myndighet.
Kommittén anser att det kan limnas till myndigheterna sjilva att
avgora om det ska vara samma person hela tiden eller om det ska
vara olika tjinstemin vid varje mote beroende pd vilka frigor som
avhandlas.

Fristdende experter

Rédet ska vidare bestd av tvd fristdende experter som ska utses pd
basis av personlig kompetens. Kommittén bedomer att experterna
kan bidra till rddets arbete med sin sirskilda kompetens och genom
att vicka idéer hos myndigheterna och ifrigasitta deras stind-
punkter. Det innebir att experterna kan bidra till att myndig-
heterna inte fastnar i invanda tankeménster eller att frigor faller
mellan myndigheterna. Det kan tyckas att experterna fir en i
forhillande till myndighetsrepresentanterna svag stillning, men
genom mojligheten att {8 sina uttalanden offentliggjorda kan de i
praktiken fi ett betydande inflytande pid myndigheternas arbete.
Experterna bor vara kontinuerligt verksamma med de hir frigorna
och inte bara engageras i samband med sammantridena. Det
innebir bl.a. att Finansinspektionen och Riksbanken idven bor
kunna anvinda experterna i frigor om makrotillsyn som inte tas
upp inom makrotillsynsridet.

Experterna ska vara fristdende i forhdllande till myndigheterna
och inte vara knutna till Finansinspektionens eller Riksbankens
organisationer. De kan t.ex. vara akademiker eller aktiva inom den
offentliga sektorn. De kan p8 grund av jivsproblematik (se nedan)
inte vara aktiva inom finansmarknaden, men det kan vara personer
som tidigare varit verksamma i den finansiella sektorn eller vara
personer med bakgrund frin niringslivet 1 6vrigt. Inget hindrar att
experterna kan vara utlindska medborgare. Kommittén begrinsar
sitt forslag 1 denna del till att experterna ifrdga inte ska vara knutna
till Finansinspektionen eller Riksbanken.

Experterna ska utses av regeringen for en tid av tre &r.
Kommittén bedémer att tre &r dr en tllrickligt l8ng tid for att
ridets arbete ska kunna bedrivas lingsiktigt och & den kontinuitet
som frdgorna kriver. Inget hindrar en férnyelse av férordnandet
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efter tre dr. Det ska finnas mojlighet f6r myndigheterna att limna
forslag till regeringen pa limpliga kandidater.

Experterna ska sitta pd personligt mandat och dirmed inte
representera nigon arbetsgivare eller annan in sig sjilva. De kan
komma att fi tillging till information om enskilda finansiella
foretag som ifall den innehiller kinsliga uppgifter férmodligen
sekretessbeliggs hos myndigheterna och dirmed bér omfattas av
de fristiende experternas tystnadsplikt. Aven om si ir fallet ir det
inte limpligt att dessa experter med den information de kan f3
tillgdng till 1 sitt arbete 1 ridet innehar befattningar 1 finansinstitut.
For att undvika intressekonflikter av detta slag och for att
allminheten ska kinna fortroende for att de som ingdr i ridet inte
liter privata intressen kollidera med de allminna bér det dirfor i
lagen inféras liknande restriktioner for dessa experter vad giller
bisysslor som de som giller f6r styrelseledaméter och anstillda hos
de myndigheter som agerar pd finansmarknadsomridet. Kommittén
anser emellertid inte att reglerna behover vara lika omfattande f6r dessa
experter som for exempelvis styrelseledaméter 1 Finansinspektionens
eller Riksgildens styrelser med hinsyn till verksamhetens art. Det
ir viktigt att en bestimmelse om bisysslor utformas pi ett sitt som
gor den forutsigbar. T lagen om offentlig anstillning (1994:260)
anges att en arbetstagare inte kan ha en anstillning eller ett uppdrag
eller utéva verksamhet som kan rubba foértroendet fér dennes
opartiskhet i arbetet eller som kan skada myndighetens anseende.”
Med en sidan utformning blir det mycket av en bedémningsfriga
vad som kan anses rubba fértroendet fér nigon. Kommittén
forordar i stillet att det i lagen tydligt anges den kategori av
anstillningar eller uppdrag som inte ska vara tillitna utan sirskilt
tillstdnd. Sddant tillstdnd bér meddelas av regeringen.

Regeringen bér dven besluta om experternas arvoden. I detta
stillningstagande bor vigas in att experterna, med anledning av de
bestimmelser om bisysslor som kommittén féresldr, sannolikt
kommer att behéva avstd uppdrag som de annars skulle kunna ta.
Experternas insats ir inte tinkt att begrinsas till sjilva rddsmétena
utan ska dven avse arbetet mellan métena. Myndigheterna bér
ocksd 1 viss utstrickning kunna ta 1 ansprik experternas kompetens
i det Idpande makrotillsynsarbetet. Sammanfattningsvis bor
utgdngspunkten vara att de som utses till fristiende experter i

7 7 § Lagen (1994:260) om offentlig anstillning.
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makrotillsynsrddet ska kunna ligga ner en betydande arbetsinsats
pa sitt uppdrag.

Medel ur stabilitetsfonden bor finansiera experternas arvoden.
Kommitténs forslag réorande makrotillsyn syftar till att frimja den
finansiella stabiliteten, vilket de avgiftsskyldiga har direkt nytta av.
Det ir dirfér, enligt kommitténs mening, rimligt att instituten
sjilva fir bira dven dessa kostnader genom inbetalda avgifter till
stabilitetsfonden.

En annan méjlighet vore att dessa kostnader ticktes direkt av
Finansinspektionen och Riksbanken ur myndigheternas normala
finansieringskillor. For en sidan ordning talar att makrotillsynen,
precis som penning- och finanspolitiken, syftar till att uppnd en
stabil makroekonomisk miljé som kommer hela samhillet till gagn
och dirfér inte borde finansieras enbart med avgifter pd instituten.
En ordning dir myndigheterna svarar for finansieringen har dock
andra problem. Att 8ligga Riksbanken att bestrida denna typ av
kostnader skulle vicka frigor om férbudet mot monetir finansiering.
Att l3ta Finansinspektionen finansiera kostnaderna skulle 4 andra sidan
inte innebdra ndgon principiell skillnad jimfért med att utnytya
stabilitetsfonden, di inspektionen ocksd finansierar sin verksamhet
med avgifter som erliggs av finansinstituten. Kommittén férordar
dirfér att finansiering av arvodena till de fristdende experterna i
makrotillsynsridet sker med medel ur stabilitetsfonden.

Ordférandeskap

Kommittén anser som framgdtt att bdda myndigheternas
kompetens dr lika viktig 1 makrotillsynen. For att arbetet inom
ridet ska bli effektivt ir det dock nodvindigt att utse en
ordférande. Ordférandeskapet skulle kunna alternera, men
erfarenhetsmissigt dr det bittre med ett permanent ordférande-
skap. I valet mellan Riksbanken och Finansinspektionen talar
makrofokuset for att forligga sekretariatet och dirmed dven ridets
ordférandeskap hos Riksbanken. Det dr ocksd den 18sning som
myndigheterna sjilva har valt 1 samverkansridet (se kapitel 6) och
som ESRB rekommenderar.

Hirutover anser kommittén, av skil som angetts 1 avsnitt 10.4.3,
att Finansdepartementet bér kunna {8 insyn dven 1 det férebyggande
arbetet med finansiell stabilitet. Finansdepartementet bor dirfér ges
mojlighet att delta som observator 1 makrotillsynsridet, vilket i detta
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sammanhang innebir att Finansdepartementet inte utdvar nigot
inflytande 6ver arbetet i ridet, vad giller bl.a. dagordning, underlag
eller protokoll. Kommittén forutser att Finansdepartementet
representeras av en opolitisk tjinsteman pd hog niv.

Ledaméterna  frdn  Riksbanken och  Finansinspektionen
representerar respektive myndighet. Behovet av att behandla
frigorna 1 styrelsen eller direktionen torde bero pd vad som giller
for respektive myndighets beslutsfattande. Det dr dock klart att det
som framférs av nigon av ledamoéterna frdn myndigheterna ir
nigot som myndigheten i friga ska st bakom. Det betyder att
representanterna miste férankra 1 det myndighetsorgan som ska
vara beslutande om makrotillsynen, nimligen Finansinspektionens
styrelse och Riksbankens direktion (se avsnitt 10.4.4). Detta blir
kanske frimst aktuellt nir man diskuterar olika tinkbara tgirder.
Eftersom makrotillsynsridet ir ett métesforum och inte besluts-
fattande, kan dock behovet variera med frigornas karaktir.

Regelbundna méten

I linje med tanken att reglera ett ramverk ir det sjilva rddsmétena
som vi foreslir ska regleras. Kommittén anser att ridet bér motas
dtminstone en gdng per halvir. Detta ger en regelbundenhet i
motesfrekvensen utan att den fér den skull blir onédigt
betungande. Det ir under dessa méten som myndigheternas stind-
punkter bryts och, som utgingspunkt, blir offentliga och kan bli
foremal for debatt. Kommittén vill emellertid understryka att det
ir under processen fram till métena som det egentliga arbetet
kommer att ske pd olika nivder inom myndigheterna. Hur myndig-
heten ligger upp arbetet mellan métena och hur de involverar de
fristiende experterna i arbetet bér vara en friga f6r myndigheterna
och experterna. Moten en ging 1 halviret ska ses som en nedre
grins och det ir upp till ledaméterna 1 ridet att utdka antalet
moten efter vad de finner limpligt.

Forberedelser av makrotillsynsradets méten

Makrotillsynsrddets méten ska vara vil férberedda. Detta kriver en
funktion som foérbereder och processar dagordningar, samordnar
framtagande av underlag, kallar till méten och handhar det
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praktiska kring dessa. Det dr ocksd viktigt att ha en samordnande
funktion och kontaktpunkt inte minst f6r de fristdende experterna
i rddet. Av skil som vi tidigare angett foresldr vi att sekretariatet
och ordférandeskapet forliggs till Riksbanken. Det blir riksbanks-
chefen som fir huvudansvaret for planering och férberedelse och
som beslutar dagordningen for rdets moten. Sekretariatet blir
samordnare vad giller férslag fr8n Finansinspektionen och
experterna till dagordning eller forslag till analys.

10.5.3 Dokumentation och kommunikation av
makrotillsynsradets arbete

Kommitténs forslag: Makrotillsynsridets méten ska dokumenteras
1 protokoll som offentliggors.

Ridet ska sprida information och kunskap om sina iakttagelser om
systemrisker och om nya makrotillsynsverktyg eller verktyg under
utveckling. Kommunikation utdt ir ett viktigt led 1 ridets uppgift
att verka f6r 6kad kunskap om systemrisker.

Kommittén anser att makrotillsynsrddet ska dokumentera sina
moten i protokoll som blir offentliga och pi si vis kommer att
utgdra en stor del av denna kommunikation. Vi forutser att ridet
utvecklar denna kommunikation 1 informativ riktning 1 takt med
att arbetet 1 ridet tar form.

Protokollen bér skildra diskussionerna i1 rddet. Som tidigare
angetts ir ett syfte med ridet att f3 en helhetsbild av liget 1 det
finansiella systemet och vilka dtgirder som kan bli aktuella. Inget
hindrar att ledaméterna pd vigen dit redovisar olika sikter utan det
skulle endast frimja debatten. Idén med ett rdd som utgér ett
motesforum och inte dr beslutfattande dr bland annat att olika
uppfattningar f&r komma fram till diskussion. Det fir ett virde i sig
att exempelvis stabilitetsbedémningar och riskbedémningar belyses
ur olika synvinklar och att dsiktsskillnader kommer fram. P4 s§ vis
kan deltagarna ta till protokollet uppfattningar och inligg som inte
alla stiller sig bakom. Detta kan bli vil s& betydelsefullt for de
fristiende experterna som inte har samma plattform for
kommunikation som myndigheterna har var for sig. Sekretariatet
ir, som vi tidigare har beskrivit, samordnande fér planeringen av
rddsmotena och ordféranden i sista hand beslutande for vad som
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ska tas upp pd ridsmétena respektive vilka underlag som behover
tas fram. For det fall experterna eller Finansinspektionen inte far
gehor f6r sina forslag kan de vilja att ta till protokollet att de anser
att en viss friga borde ha tagits upp under motet eller viss
utredning borde ha tagits fram. Protokollen blir siledes ett
betydelsefullt instrument for att piverka kommande méten och
debatten i allminhet. Detta innebir emellertid inte att experterna
har ndgon formell méjlighet att kriva att i del av viss information
eller att ndgon speciell friga utreds, men offentligheten utgér en
reell mojlighet for de fristiende experterna att piverka makro-
tillsynsradets arbete. I tilligg till kommunikation via offentlig-
gorande av protokoll, ir det rimligt att rddet i samband med sina
moten publicerar ett pressmeddelande. P& si vis kommunicerar
man med en bredare allminhet och bidrar till att forfarandet blir
mer transparent.

10.5.4 Informationsutbyte och sekretess

Kommitténs forslag: Riksbanken och Finansinspektionen ska
ha méjlighet att limna de fristiende experterna den information
som krivs for att de ska kunna utféra sin uppgift enligt lagen
om ett rdd f6r makrotillsyn. De fristdende experterna omfattas
av tystnadsplikt avseende sddana uppgifter som avser enskilds
affirs- eller driftforhllanden, ekonomiska eller personliga
forhéllanden eller sidana uppgifter som hinfor sig till risk- och
sirbarhetsanalyser, planering och férberedelser eller hantering
av fredstida krissituationer.

Detta avsnitt behandlar informationsutbytet mellan ledaméterna 1
rddet och hur sekretessbelagda uppgifter hos myndigheterna som
behévs 1 ridets arbete ska kunna delges de fristdende experterna
med bibehéllet sekretesskydd. Vi har tidigare angett vikten av
informationsspridning till bl.a. marknaden som ett viktigt led i
ridets arbete. S& mycket som mojligt av diskussionerna bor
offentliggdras for att andra aktorer ska kunna tillgodogora sig det
som framkommer 1 diskussionerna och dirmed eventuellt indra sitt
beteende. Makrotillsyn handlar om ett forebyggande arbete dir
extern kommunikation som mojliggér lirande utgor en viktig del.
Transparens har dven betydelse for allminhetens fortroende for
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verksamheten. Detta till trots kommer det naturligtvis att
forekomma uppgifter som kan omfattas av sekretess dven i detta
forebyggande arbete.

Vi kommer 1 kapitel 14 att gi igenom de sekretessregler och
uppgiftsskyldigheter som finns mellan inblandade myndigheter i
arbetet med finansiell stabilitet. I den min vi anser att nuvarande
lagreglering inte medger det informationsfléde mellan inblandade
myndigheter som vi bedémer nédvindigt 1 arbetet med finansiell
stabilitet féresldr vi nédvindiga lagindringar.

Informationsutbyte

For att kunna utbyta information som kan innehilla sekretess-
belagda uppgifter behover det finnas  sekretessbrytande
bestimmelser (se mer om detta 1 kapitel 14). I de underlag som
ledaméterna fir del av infér ridsmotena kan det finnas uppgifter
som ir sekretessbelagda hos Riksbanken eller Finansinspektionen.
Det behover sdledes finnas bestimmelser som medger att ridets
ledamoter oavsett om de ir myndighetsrepresentanter eller
fristdende experter kan dela samma information. Nir det giller
myndigheterna féljer det av offentlighets- och sekretesslagen att
sekretess inte hindrar att en myndighet limnar ut en uppgift till en
annan myndighet om uppgiftsskyldigheten framgir av lag eller
forordning.” Riksbankens och Finansinspektionen har idag en
samrdds- och uppgiftsskyldighet gentemot varandra enligt
bestimmelser 1 riksbankslagen respektive Finansinspektionens
instruktion. For Riksbankens del giller det i viktigare frigor som
har samband med betalningssystemets stabilitet eller beror
Finansinspektionens tillsynsverksamhet. Fér Finansinspektionens
del giller samrids- och uppgiftsskyldigheten i viktigare frigor som
har samband med betalningssystemets stabilitet eller som berér
Riksbankens ansvar fér valuta- och kreditpolitiken och for
betalningsvisendet.” Vid inférandet av dessa bestimmelser var
tanken att reglera det samrdd mellan myndigheterna som ir
nddvindigt for att de ska kunna fullgéra de uppgifter som iligger
dem och dirmed underlitta informationséverféringen mellan

% 10 kap. 28 § OSL.
¥ 4 kap. 3§ lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank och 7§ férordning (2009:93) med
instruktion fér Finansinspektionen.

364



SOU 2013:6

Finansinspektionen och Riksbanken.* Kommittén bedémer att det
uppgiftsutbyte som behoéver ske inom ramen fér makrotillsyns-
rddet omfattas av dessa bestimmelser och att ndgon specifik
uppgiftsskyldighet f6r myndigheternas arbete 1 makrotillsynsridet
dirfor inte behdver inforas.

Nir det giller de fristdende experterna behover det inféras en
uppgiftsskyldighet fér Riksbanken och Finansinspektionen
gentemot dem for att information som innehdller sekretessbelagda
uppgifter ska kunna limnas ut till experterna. For att en uppgifts-
skyldighet gentemot enskilda ska 3 sekretessbrytande verkan krivs
det att uppgiftsskyldigheten framgdr av OSL eller annan lag till
vilken OSL hinvisar. Det bor dirfor inféras en uppgiftsskyldighet
for Riksbanken och Finansinspektionen gentemot de fristiende
experterna i lagen om ett rdd fér makrotillsyn. Dirtill ska det
inféras bestimmelser 1 OSL som hinvisar till uppgiftsskyldigheten
ilagen om ett rdd f6r makrotillsyn.

Det finns mojlighet f6r en myndighet att som ett led 1 en
beredning skicka 6ver handlingar till ngon utomstdende, en
myndighet eller enskild person, med begiran om synpunkter utan
att handlingen anses vara expedierad och dirmed bli en allmin
handling. Detta férutsitter att handlingarna ir av karaktiren utkast,
koncept eller liknande “mellanprodukter”.*" Detta bér méjliggéra for
ledamoterna 1 rddet att pd ett tidigt skede 8 varandras synpunkter pd
olika frigor.

Sekretess

Lagen om offentlighet och sekretess ("OSL”) ir tillimplig pd
myndigheter.* Sekretess giller emellertid ocksd fér en person som
fatt kinnedom om en uppgift genom att f6r det allminnas rikning
delta i en myndighets verksamhet bl.a. pd grund av anstillning eller
uppdrag hos myndigheten.” De deltagare i ridet som representerar
Finansinspektionen respektive Riksbanken omfattas siledes av
OSL. Detta innebir att upprittade handlingar som dagordningar,
underlag, protokoll m.m. blir allminna handlingar hos respektive
myndighet och féremdl foér sedvanlig sekretessprévning. De

“ Prop. 1995/96:172 5. 43 {.

12 kap. 9 § andra stycket TF, jfr. prop. 1975/76:160 s. 170.

#2 1 kap. 1§ férsta stycket OSL. Jfr. 2 kap. 5 och 17 §§ TF och 2 kap. 2-5 §§ OSL.
# 2 kap. 1 § OSL.
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fristiende experterna i ridet representerar ingen myndighet utan
sitter 1 rddet 1 personlig kapacitet. Frigan ir om de indi kan
omfattas av OSL:s regelverk (som uppdragstagare) eller om det
behover inforas sirskilda bestimmelser om tystnadsplikt f6r dessa.

Enligt kommitténs foérslag dr det regeringen som ska utse
experterna. Dessa ska vara fristiende frin Finansinspektionen och
Riksbanken och tillsammans med dessa myndigheter samverka 1 ett
rdd som inte ingdr i nigon av myndigheterna. Kommittén foreslar
dirfor att det infors bestimmelser om tystnadsplikt for dessa
experter.

For att arbetet 1 ridet ska kunna bedrivas pd ett effektivt sitt
och att samtliga ledaméter ska fi tillging till samma typ av
information bér tystnadspliktsbestimmelserna for de externa
experterna i mojligaste min motsvara de sekretessregler som giller
i det allminnas verksamhet. Fér en nirmare beskrivning av de
sekretessregler som tillimpas av myndigheterna i det férebyggande
arbetet, se kapitel 14.

Genom att inféra tystnadsplikt begrinsas yttrandefriheten. Av
regeringsformen framgdr vilka begrinsningar som fir goras 1
yttrandefriheten.*

Eftersom det redan finns méjlighet f6r myndigheterna att
sekretessbeligga den typ av uppgifter det kommer att vara friga om
med stod av OSL, bér de férutsittningar som framgdr av regerings-
formen fér att f4 inskrinka yttrandefriheten vara uppfyllda.*

Bestimmelsen om tystnadsplikt bér i sak std 1 si nira
dverensstimmelse som mojligt med vad som giller f6r myndighets-
representanterna enligt OSL. Bestimmelsen om tystnadsplikt bor
dirfor knyta an till de bestimmelser i OSL som myndigheterna har
att tillimpa.*

Nir det giller sjilva utformningen av bestimmelsen om
tystnadsplikt har det 1 tidigare lagstiftningsarbeten ansetts att
metoden att anvinda skaderekvisit for att begrinsa sekretessen inte
ir iandamdlsenlig 1 friga om tystnadsplikter fér enskilda.” Det har
bla. anférts att de detaljerade reglerna i sekretesslagen for det
allminnas verksamhet svarar mot den grundliggande offentlighets-

#2 kap. 20-23 §§ RF.

# Jfr. prop. 1979/80:2 Del A s. 66 f. RF:s foreskrifter om begrinsningar i yttrandefriheten
bér 1 vart fall inte ge mindre utrymme for tystnadsplikt dn tryckfrihetsférordningens regler
om handlingssekretess.

* Framforallt 30 kap. 4 § och 18 kap. 13 § OSL.

¥ Prop. 1979/80:80 s. 45 f.
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principen inom detta omride. Fér enskilda finns ingen mot-
svarande principiell skyldighet att hlla uppgifter tillgingliga.*® Ett
sitt att avgrinsa tystnadsplikten ir att ange att de fristiende
experterna inte obehdrigen fir réja vad de fir veta inom ramen for
arbetet 1 makrotillsynsridet.

Frigan blir di hur obehérighetsrekvisitet ska tolkas. I denna
friga har det i ovan refererade lagstiftningsarbeten angetts att det
blir naturligt att soka ledning i det skaderekvisit som finns i
sekretesslagens motsvarande bestimmelser, dvs. vad som typiskt
sett skulle vara obehorigt respektive behorigt inom det allminnas
verksamhet. Syftet dr att bestimmelsen om tystnadsplikt ska ha 1
huvudsak samma innehdll som motsvarande bestimmelser 1
sekretesslagen. De fristidende experterna bor i likhet med vad som
giller f6r myndighetsrepresentanterna omfattas av brottsbalkens
regler om tystnadsplikt.

10.6  Anvdndning av makrotillsynsverktyg

Kommitténs f6rslag: For varje nytt makrotillsynsverktyg som
arbetas fram ska ansvaret for att tillimpa verktyget tilldelas
antingen Finansinspektionen eller Riksbanken. Beslut om
tllimpning av ett sddant verktyg ska fattas efter samrdd med
den andra myndigheten.

Kommitténs bedomning: Huruvida en samridsskyldighet bor
inféras fér Finansinspektionens befintliga verktyg som kan
anvindas som makrotillsynsverktyg bér myndigheterna sjilva
avgora. Den myndighet som bedémer att en samrddsskyldighet
boér inforas for ett visst verktyg bor skriva till regeringen om
detta.

10.6.1 Tilldelning av verktyg

Som framgdr av avsnitt 10.2 ir flera nya renodlade makrotillsyns-
verktyg under utveckling. Diribland behandlas nigra inom ramen
for CRD IV. Det dr ocksd sannolikt att fler verktyg successivt

* Prop. 1980/81:28 5. 22 f.
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kommer att tillféras. Som nidmnts har Finansinspektionen redan
verktyg som kan anvindas som makrotillsynsverktyg.

Som framggtt har kommittén funnit att beslut om anvindningen
av nyutvecklade makrotillsynsverktyg boér liggas pd endast en
myndighet, men att olika verktyg kan ligga pd olika myndigheter.
Kommittén bedémer att bide Riksbanken och Finansinspektionen
har forutsittningar att axla ansvaret att fatta beslut om
makrotillsynsverktyg.

De olika makrotillsynsverktyg som diskuteras ir olika till sin
karaktir. Ett sitt att kategorisera dem ir att, som framgstt, skilja pd
verktyg som primirt skjuter in sig pd att paverka olika strukturella
drag i marknaden som kan generera risker {6r systemet som helhet,
kontra verktyg som 1 forsta hand ir inriktade pd att paverka de ofta
patagliga cykliska elementen i riskuppbyggnaden.

En naturlig utgdngspunkt for hur beslutsansvaret for
makrotillsynsverktyg bor fordelas ir den verksamhet respektive
myndighet bedriver i dagsliget och den kompetensprofil man
byggt upp for detta. Strukturella verktyg, dvs. verktyg och dtgirder
som primirt tar sikte pd finanssektorns struktur och de system-
risker dessa involverar, kan som tidigare sagts i grunden ses som en
vidareutveckling av den traditionella finansiella regleringen och
tillsynen. Detta eftersom analysen och bedémningen madste
grundas pd hur olika specifika instrument och olika institutionella
l6sningar fungerar och samspelar. Analysen kan alltsd sigas utgd
frin vad som kan kallas mikroférhéllanden, och det 4r ocksi mot
den nivin som &tgirder primirt kommer att riktas. Mot den
bakgrunden ter det sig rimligt att den typen av beslut och &tgirder
hanteras av Finansinspektionen.

Den andra huvudtypen av makrotillsynsitgirder har sitt fokus
pa cykliska risker. Atgirder av det slaget méste ses i relation till —
och 1 hég grad genereras av — det makroekonomiska férloppet. Det
kan konkret handla om faktorer som aggregerad kredittillvixt och
tillgdngspriser. Kompetensen att f6lja och analysera dessa aspekter
pd utvecklingen finns i hégre grad inom Riksbanken dn inom
Finansinspektionen. Givet detta framstdr det som rimligt att
Riksbanken bor tilldelas huvudansvaret f6r den typen av verktyg.

I realiteten kommer det i de enskilda fallen sillan att vara helt
uppenbart till vilken kategori ett visst verktyg ska hinforas, och
vem som dirmed bor ha ansvaret, i grunden beroende pi att
strukturella och cykliska faktorer kan vara nira sammanflitade.
Oavsett vilken av myndigheterna som fir ansvaret for ett visst
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verktyg, kommer den andra myndighetens infallsvinkel och
kunskaper att vara viktiga for att verktyget anvinds pa ett effektivt
och vilavvigt sitt. Nir Riksbanken eller Finansinspektionen stir
infér beslut att tillimpa ett makrotillsynsverktyg bor dirfor ett
samrdd ske med den andra myndigheten. Detta samrid kan
tillgodoses genom att frigan avhandlas pid ett mote med
makrotillsynsrddet, men det kan dven ske myndigheterna emellan.
Det fir dock forutsittas att om ett beslut ir forestdende tas frigan
upp pa rddets mote s att de fristdende experterna har méjlighet att
uttala sig. Myndigheterna kan ocksi konsultera de fristdende
experterna vid sidan av ridsmétena infér beslut om makrotillsyns-
dtgird. For att kunna anvinda verktygen pd ett indamailsenligt sitt
krivs en helhetsbild av den samhillsekonomiska situationen, av
liget pd finansmarknaderna och av situationen i de finansiella
féretagen, som bara kan komma till stind genom samverkan mellan
Finansinspektionen och Riksbanken. Kommitténs forslag ir att
samrdd med den andra myndigheten ska vara en férutsittning for
att myndigheten ska kunna tillimpa ett makrotillsynsverktyg. Hur
samrddet ska utformas mer exakt bér regleras i samband med att
regelverket for varje aktuellt verktyg faststills.

Sammanfattningsvis ir kommitténs stindpunkt att {6r varje nytt
verktyg som utvecklats och ska inféras, méste stillning tas till om
det ir Finansinspektionen eller Riksbanken som ska besluta om
tillimpningen av verktyget. Samtidigt som det inférs ett nytt
verktyg bor det inféras ett krav att myndigheten ska samrdda med
den andra myndigheten. Huruvida en samrddsskyldighet bor
inféras for Finansinspektionens befintliga verktyg som kan
anvindas som makrotillsynsverktyg limnas till myndigheterna att
avgora. Ar det nigon av myndigheternas uppfattning att en
samrddsskyldighet bor inféras fir framstillan om detta goras till
regeringen 1 vanlig ordning.
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10.6.2 De kontracykliska kapitalbuffertarna

Utredningen om nya kapitaltickningsregler har bla. 1 uppdrag att ge
forslag pd inforlivandet av de verktyg som féreslds 1 kommissionens
forslag till direktiv som férhandlas inom ramen fér CRD IV.*

De kontracykliska kapitalbuffertar som inférs i och med CRD
IV illustrerar konkret svirigheterna att pd ett enkelt sitt klassificera
ett verktyg som ett strukturellt verktyg eller ett cykliskt verktyg.
Ur en synvinkel kan sigas att de kontracykliska buffertarna ir en
pabyggnad pd det regelverk om kapitaltickning som torde ses som
en kirnverksamhet for tillsynsmyndigheten. A andra sidan kommer
beslut om de kontracykliska buffertarna — till skillnad frdn andra
beslut relaterade till kapitaltickningsregelverket — inte att baseras
pd uppgifter om utvecklingen 1 enskilda finansiella foretag, utan
vintas visentligen komma att styras av den cykliska variationen av
vissa finansiella makrovariabler. I det perspektivet blir ett
riksbanksansvar naturligt — samtidigt som efterlevnaden av dessa
dtgirder midste foljas upp genom tillsyn av enskilda finansféretag.
Hanteringen av kontracykliska kapitalkrav har alltsd tydliga
berdringspunkter med svil Riksbankens som Finansinspektionens
kirnverksamheter.

Under alla férhillanden dr det dock tydligt att det nir det giller
olika delar av kapitaltickningsregelverket krivs en nira samordning,
oavsett de kontracykliska kapitalbuffertarnas institutionella hemvist —
ett pelare 2-beslut kan ju 1 realiteten for ett, flera eller manga foretag
ta 6ver en forindring av den kontracykliska bufferten. Om man
resonemangsvis antar att centralbanken bestimmer den kontra-
cykliska bufferten kan alltsd tillsynsmyndigheten, om den anser
annorlunda eller inte kommunicerar ordentligt med centralbanken,
genom sin pelare-2 bedémning forstirka, forsvaga eller helt
neutralisera effekten av centralbankens beslut.

I dagsliget dr det inte klart mer exakt utifrdn vilka variabler och
kriterier beslut om de kontracykliska buffertarna ska fattas. En mer
slutgiltig rekommendation om vilken av myndigheterna som ska
ansvara for detta verktyg kan dirfér inte goras av kommittén.
Dirtill har uppgiften att utarbeta férslag angiende detta lagts pd

# Kommissionens férslag [KOM (2011) 453] till Europaparlamentets och ridets direktiv om
behérighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och
virdepappersféretag samt om idndring av Europaparlamentets och ridets direktiv
2002/87/EG om extra tillsyn 6ver kreditinstitut, {6rsikringsféretag och virdepappersforetag
i ett finansiellt konglomerat.
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CRD IV-utredningen. Enligt vir uppfattning ir dock den viktigaste
frigan inte vilken myndighet som ges det operativa ansvaret, utan
att en nira och vil fungerande samordning mellan myndigheterna
kring detta kommer till stdnd.
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11 Statliga atgarder for
likviditetsforsdrjiningen

En vil fungerande likviditetsforsérjning dr avgoérande for
ekonomins utveckling. Finansiella féretag och marknader skoter
under normala marknadsférhillanden likviditetsforsérjningen och
statens direkta inblandning ir begrinsad till ett fital dtgirder. I
forsta hand handlar det om att Riksbanken ger ut kontanter och
ger intradagskrediter mot sikerhet i RIX-systemet (se kapitel 8). I
en finansiell kris eller om ett individuellt féretag far finansiella
problem ir dock situationen en annan. D3 kan staten, precis som
den gjorde under den senaste finansiella krisen, behéva vidta extra-
ordinira dtgirder. Staten kan t.ex. behova vidta likviditetsstodjande
tgirder riktade till framfér allt banker for att de sedan ska kunna
kanalisera likviditeten vidare 1 ekonomin, men iven till andra
foretag som ir viktiga fér kreditférsérjningen 1 ekonomin. Staten
kan dven behova ge likviditetsstdd till enskilda finansiella foéretag.
Sddant stdéd har dock ett nira samband med frigor kring
rekonstruktion och avveckling som vi avser att behandla i1 virt nista
betinkande. Vi avser dirfér att dven behandla likviditetsstod till
enskilda féretag 1 det betinkandet.

Det hir kapitlet inleds med nigra avsnitt som syftar till att skapa
forstdelse f6r vad likviditet dr och varfor staten kan behova vidta
extraordinira dtgirder for att likviditetsforsdrjningen ska fungera
(avsnitt 11.1-11.5). Direfter analyserar vi hur ansvaret for dessa
dtgirder bor fordelas mellan regeringen (och dess myndigheter)
och Riksbanken (avsnitt 11.6). I de avslutande avsnitten analyserar
vi behovet av nya bestimmelser och féreslir vissa lagindringar
(avsnitt 11.7-11.10).
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11.1  Vad ar likviditet?

Ordet likviditet anvinds i flera sammanhang; man pratar om likvida
personer, likvida medel, en tillgdngs likviditet och marknaders
likviditet. Gemensamt ir dock att det handlar om #llging till
betalningsmedel, t.ex. kontanter eller medel pd transaktionskonto 1
bank eller centralbank.

Att vara likvid

Att vara likvid innebir att kunna fullgéra sina betalningsdtaganden 1
tid.

Ett foretag kan se till att vara likvitt genom att antingen hilla en
buffert av betalningsmedel eller ha en kreditlina, dvs. ett [6fte om
att 3 kredit. Foretag som ir illikvida har betalningssvarigheter. Det
kan bla. innebira att de inte har omedelbar tillgdng till
betalningsmedel motsvarande forfallna skulders belopp. Foretagen
kan diremot ha andra tillgingar som kan anvindas fér att pd sikt
betala skulderna.

Foretag kan vara illikvida men indd vara solida. Uttrycket
soliditet handlar om kapitalstyrka. Soliditeten avgér férmigan att
l&na utan sikerhet. Den som ir solid kan dirfér hilla en mindre
likviditetsbuffert utan att riskera att inte kunna fullgéra sina
dtaganden. Ett aktiebolag kan férbittra soliditeten genom en
nyemission, vilket normalt ocksd ger ny likviditet. Det ir dock
knappast ett alternativ till en likviditetsbuffert.

En tillgdngs likviditet

Betalningsmedel ir fullstindigt likvida tillgdngar. En likviditets-
buffert behover emellertid inte bestd endast av rena betalnings-
medel, utan kan innehilla iven mindre likvida tillgdngar. S8dana
tillgdngars likviditet beror forenklat uttryckt pd hur effektive de
kan generera betalningsmedel genom t.ex. uttag, forsiljning eller
belining. Effektiviteten beror bdde pi tiden som det tar och
kostnaden for att generera betalningsmedel. Fér marknads-
tillgdngar beror likviditeten bl.a. pd kunskapen om utgivaren hos
dem som férvintas vara beredda att képa eller godta tillgdngen som
sikerhet. Om investerarna bérjar misstro utgivarens betalnings-
formiga kommer ingen att vilja képa eller motta tillgingen som
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pant, dvs. tillgdngen blir illikvid. Alla finansiella tillgdngar dr dock
inte direkt knutna till en utgivare. S3 kallade strukturerade
produkter kan vara s komplicerade att det kan vara svdrt att
bedéma risken 1 dem, d& det ir svirt att avgora vems
betalningstérméga risken beror pi. En lirdom frn krisen ir att
fortroende kan skapas for tillgdngar trots att de dr svirvirderade,
men nir fortroendet forsvinner s& kollapsar likviditeten 1
marknaden.

Likviditet har ett virde genom att det finns en kostnad med att
inte ha ullrickligt med betalningsmedel tillgingligt nir en betalning
ska fullgoras eller ett investeringstillfille dyker upp. Hog likviditet
1 en tillgdng kan dirfér medfora att investeraren ir villig att
acceptera ligre avkastning.

Likviditeten i en marknadstillgdng beror dven p& marknadens
funktionssitt.

En marknads likviditet

Finansiella marknader kan delas in 1 férstahands- och andrahands-
marknader. I en forstabandsmarknad moter investerare utgivare av
virdepapper. Likviditeten 1 en sidan marknad beror bl.a. pd om det
finns ménga investerare som har medel som de vill investera. P&
forstahandsmarknader for rintepapper ir det vanligt att foretag
som ska emittera har betyg, s.k. rating, frin ett etablerat
kreditvirderingsféretag som har gjort en beddmning av féretagets
betalningsférmdga. Om investerarna litar pd kreditvirderings-
foretagets bedomningar 6kar likviditeten 1 marknaden, eftersom
investerarna sjilva di inte behdver utvirdera foretaget, vilket
minskar kostnaden foér investerarna och fér att l8na pengar i
marknaden.

I andrabandsmarknaden kan tillgingen siljas vidare. I likvida
andrahandsmarknader finns ménga képare och siljare. Det finns
dock inte fungerande andrahandsmarknader for alla tillgingar. Som
det redogérs nirmare for i avsnitt 11.3.1 finns det oftast inga
likvida andrahandsmarknader foér kreditfordringar. Avsaknad av
eller diligt fungerande andrahandsmarknad gér en tillgdng mindre

likvid.
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11.2 Bankernas betydelse for likviditetsférsorjningen

Bankerna fyller en central roll i likviditetsforsorjningen genom att
ta emot insittningar pd konto och bedriva betalningsférmedling via
generella betalningssystem." Av stor betydelse ir iven bankernas
kreditverksamhet.

De insittningar som hushll och féretag har pd konto i en bank
kan de anvinda som betalningsmedel. Medel pa transaktionskonto
ir omedelbart tillgingliga for insittaren som kan ta ut kontanter i
en bankomat eller 6verféra medel frin sitt konto tll en
betalningsmottagare genom t.ex. kort- eller internetbetalningar
eller girering. Dessutom kan 1 regel insittningar pd sparkonton
enkelt flyttas 6ver till ett transaktionskonto, iven om banken kan
ha begrinsningar pd hur minga ginger per &r som medel fir tas ut
frdn sparkontot utan kostnad. Genom denna omflyttning skapas
betalningsmedel.

Om en insittare via ett transaktionskonto gér en betalning till
en annan person som ir insittare 1 samma bank péverkas inte
bankens likviditet. Om en insittare gor en betalning till en person
som har konto i en annan bank, fir banken en skuld till den andra
banken. I gengild fir banken fordringar pd andra banker nir deras
insittare gor betalningar till bankens insittare. Som beskrivs 1
kapitel 8, reglerar bankerna i normala fall sina behov av
betalningsmedel sinsemellan p& interbankmarknaden. En bank som
har 6verskott pa betalningsmedel 1anar ut detta till en bank som har
underskott, ett s.k. interbanklin. Interbankldn ir relativt korta.
Den allra kortaste formen ir 1dn 6ver natten, s.k. dagslin, men
bankerna l&nar normalt ocksd ut till varandra pd nigot lingre
l6ptider. En bank som bedémer att den kommer ha ett underskott
en lingre tid kan vilja att 1na pd lingre tid. Om den sedan fir ett
dverskott linar den ut det.

En bank kan normalt gora timligen triffsikra uppskattningar
over hur de insatta medlen varierar over tid. Eftersom endast en
mindre del av de insatta medlen tas ut i form av kontanter kan
bankerna hilla en relativt liten kassa med kontanter. Banken kan
med hjilp av statistik med timligen stor precision normalt férutse
hur kontantuttagen ser ut 6ver tid. Banken kan emellertid dven

! Med bankrdrelse avses enlig 1 kap. 3 § (2004:297) lagen om bank- och finansieringsrorelse,
rorelse 1 vilken det ingir 1) betalningsférmedling via generella banksystem och 2)
mottagande av medel som efter uppsigning ir tillgingliga f6r fordringsigaren inom hégst 30
dagar.
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gora triffsikra prognoser pd variationer i volymen inldning totalt
sett. Dirfoér kan banken investera en stor del av de inldnade medlen
1 mer illikvida tillgdngar. Traditionellt har banken l&nat ut dessa
medel till féretag och hushdll. Dessa 18n kan betalas ut i kontanter,
men vanligast dr att de betalas ut som en gottskrivning av ett
konto. Oavsett vilket l8nar siledes banken ut betalningsmedel, dvs.
kreditgivningen ir en viktig del av likviditetstorsorjningen. Det ir
dessutom s& att bankernas utlining delvis kommer tillbaks till
banksystemet i form av insittningar pd konto. En del av utliningen
ir sdledes sjilvfinansierande idven om en enskild bank inte kan
rikna med att utlinade medel alltid sitts in just hos den.

All utlining kommer emellertid inte tillbaka till det svenska
banksystemet i form av insittningar. Svenska foretag och hushall
placerar nimligen en hel del av sina medel i utlindska tillgingar,
dels direkt, dels via olika finansiella aktdrer sisom forsikrings-
foretag och framfor allt de svenska storbankerna har
utliningsverksamhet i andra linder dir de utlinade medlen till del
sitts in 1 de nationella bankerna.

Genom att ge ut obligationer eller certifikat antingen i svenska
kronor eller i utlindsk valuta kan bankerna l8na ut mer in vad de
annars skulle kunna goéra och kan pi si sitt bidra mer till
likviditetsférsorjningen.  Obligationer ~ kan  antingen  vara
oprioriterade eller berittiga till sirskild férminsritt. Exempel pd
det senare ir s.k. sikerstillda obligationer som ir en sirskild
finansieringsform fér bolin. Den innebir att koparen av
obligationen fir sirskild férméinsritt i en sikerhetsmassa som
huvudsakligen bestir av bolin. Normalt finns en vil fungerande
andrahandsmarknad for dessa sikerstillda obligationer. De ger
sdledes placeraren en likvid tillgdng. P4 motsvarande sitt som med
inldning har banken omvandlat illikvida krediter wll likvida
tillgdngar.

11.3 Likviditetsrisker och likviditetskris

Rena betalningsmedel, kontanter och transaktionsmedel pd konto,
har mycket l3g eller t.o.m. negativ real avkastning. Det finns dirfor
anledning att investera betalningsmedel som inte omedelbart ska
anvindas till betalningar 1 tillgingar som ger en hogre avkastning.
Investeringar i inte fullt likvida tillgingar skapar emellertid ett
behov av likviditetsplanering som 1 férlingningen handlar om att
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matcha foérfallande betalningar med tillgdngen p& betalningsmedel.
Likviditetsrisk kan sigas vara risken att inte kunna fullgéra en
betalning i tid. Med /likviditetskris avser vi allvarliga stérningar i
likviditetsférsérjningen som beror pd att marknaden kirvar eller
inte fungerar alls.

I detta avsnitt beskriver vi likviditetsrisker 1 bankverksamhet
och vilka effekter de kan f8 fér banken och f6r samhillsekonomin.
Vidare beskriver vi hur en allmin likviditetskris kan uppstd och
vilka effekter en sidan kan ha pa ekonomins likviditetsférsorjning.

11.3.1 Likviditetsrisker i bankverksamhet

Eftersom en stor del av en banks verksamhet gir ut pd att hantera
likviditet ir en god likviditetsplanering ett midste. Det finns dock
inneboende likviditetsrisker 1 en banks balansrikning som gor
banken sdrbar for likviditetsstdrningar. Vi bérjar diarfor med att
redogora foér en banks balansrikning.

En banks balansrikning

Diagram 1 ger en illustration av betydelsen av de olika posterna i en
banks balansrikning. De procentuella andelarna av de olika
posterna 1 figuren och som anges 1 texten syftar tll att ge
ungefirliga  proportioner mellan de olika posterna i
balansrikningen under normala forhillanden fér en storbank,
baserat pd uppgifter om de fyra svenska storbankerna.

378



SOU 2013:6 Statliga atgérder for likviditetsforsérjningen

Diagram 1 En storbanks balansrdkning

o -
100% Kontanter i
Interbanklan
90% - Interbanklan
80% - Sakerstalida
Vardepapper obligationer
70% -
60% - Obligationer
certifikat
50% - Bolan
40% |
Inlaning
30%
20% - Krediter
Farlagslan
10% - Hybrider
Owriga tillgangar Eget kapitel
0% ga tilgang , get kap |
Tillgangar Skulder

Som figuren visar, har en bank begrinsat eget kapital. Det utgor
omkring fem procent av balansrikningens skuldsida. Inldning frin
allminheten utgér ungefir 30 procent av storbankernas
finansiering. Virdepappersfinansieringen via obligationer och
certifikat r inklusive sikerstillda obligationer stérre dn inldningen
och utgor cirka 40 procent, varav sikerstillda obligationer utgor
mer in hilften. Finansiering via hybrider, forlagslin och andra
skulder varierar, men utgér ndgonstans mellan 10 och 25 procent av
finansieringen. Figuren visar ocksd att banker har omfattande
affirer med varandra. Typiskt sett bdde ger en bank 1in till andra
banker och fir 13n frin andra banker, men vilket som éverviger kan
variera. Omfattningen ligger i storleksordningen 5-25 procent av
balansrikningen.

I figuren har inte poster i svensk respektive utlindsk valuta
sirskilts. Storbankerna har en ganska stor wutlining och
obligationsuppldning i euro. Storbankerna finansierar sig ocksd i
timligen stor utstrickning genom att ge ut certifikat med kort
16ptid pd marknaden {or korta dollarlin. Bland de storsta lingivarna
pd denna marknad ir amerikanska penningmarknadsfonder. Denna
upplining ir delvis motiverad av att de svenska storbankerna har

379



Statliga atgérder for likviditetsforsérjningen SOU 2013:6

utldning 1 dollar, men en del av dollaruppliningen finansierar
utlining i svenska kronor och férklaras av att den ir billigare in
upplining i kronor.?

P tillgdngssidan utgor krediter inklusive bolin den absolut
storsta posten, 1 diagrammet 60 procent. En stor del av krediterna
ir bolin. Andelen varierar mellan bankerna, men bolidnen kan
sdsom 1 diagrammet utgora si mycket som hilften av kredit-
portfoljen. Férutom 1an placerar banker i olika virdepapper som de
dven kan stilla som sikerheter i olika transaktioner. Bland annat
behéver en bank kunna stilla sikerhet for krediter i RIX-systemet.
I genomsnitt placerar bankerna cirka 20 procent av sina tillgdngar 1
olika virdepapper. Bankerna hiller endast en liten kassa, 1
storleksordningen 5 procent av tillgdngarna, i form av kontanter.

Beroende pi& om banksystemet har ett underskott eller
overskott gentemot Riksbanken kan de ocksd behova 1ana av eller
placera 1 Riksbanksinstrument. Som beskrivs 1 kapitel 8, har
banksystemet for nirvarande ett likviditetsdverskott gentemot
Riksbanken. Det placerar de antingen i Riksbankscertifikat som 1
diagrammet ingdr i posten virdepapper, eller som inlining pa konto
i Riksbanken, som ingdr i posten interbanklan.

Likviditetsrisken

Likviditetsrisken 1 bankverksamhet bottnar 1 att krediter dr mindre
likvida 4n de skulder som banken har finansierat krediterna med.
Det finns nimligen 1 regel inga likvida andrahandsmarknader for
krediter. En orsak ir att kreditgivningen i minga fall bygger pd
information som banken har skaffat sig genom att ha haft en lingre
relation med linekunden och potentiella képare vet att banken i
forsta hand kommer foérsoka gora sig av med diliga kunder. Av
samma skl kan lintagare som fir sin kredit uppsagd av en bank 3
svirt att finna nya kreditgivare. Det innebir att dven om
kreditavtalet formellt ger banken ritt att siga upp krediten s& kan
l&ntagaren inte betala tillbaka ldnet. En uppsigning av krediten kan
siledes leda till lintagarens konkurs och att stora virden gir
forlorade, vilket 1 sin tur kan leda till forluster f6r banken. Det ir
siledes inte linets formella 16ptid som avgér dess likviditet. Aven
om ldnet 16per pd tex. ett ir, kan det vara underforstict att det

?Se "Svenska bankers anvindning av valutaswappmarknaden foér att omvandla upplining i
utlindsk valuta till svenska kronor”, Penning och valuta 2012:2, Riksbanken.
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drojer lingre innan foretaget kan klara sig utan denna
linefinansiering. Detta giller framfér alle 18n till smd- och
medelstora foretag.

Historiskt har den storsta likviditetsrisken f6r en bank varit att
insdttarna tappar fortroendet for banken och dirfér tar ut sina
insittningar, medan 1 dag dr det framfor allt risken att andra banker
eller andra professionella finansidrer tappar tillit wll bankens
betalningsférmiga. Mindre finansieringsbortfall kan en bank
hantera genom att minska nyutldningen och silja av likvida
tillgdngar. De likvida tillgdngar som en bank har behévs emellertid
till en del som sikerhet i olika transaktioner som inte framgir av
balansrikningen, diribland de som gors 1 RIX-systemet. Om
finansieringsbortfallet blir stort kan siledes inte banken hantera det
genom att avyttra alla likvida tillgdngar, utan méste i stillet forsoka
avyttra illikvida [dn. Det tar tid och ger upphov till férluster som
kan dventyra bankens betalningsférmiga.

Eftersom en bank ir skyldig att betala ut insittningar nir s3
begirs, har en insittare som tror att andra insittare kommer ta ut
sina insittningsmedel skil att férsoka komma férst 1 kén innan
forlusterna dr s stora att banken inte kan fullgéra alla sina
dtaganden. P2 si sitt kan dven en ogrundad misstro mot en banks
betalningsférmdga bli sjilvuppfyllande nir banken tvingas silja
tillgdngar tll underpris f6r att méta en uttagsanstormning. Andra
banker kan bli ovilliga att hjilpa den drabbade banken med l&n di
de vill hélla pd likviditeten for det fall de sjilva blir drabbade. Det
finns nimligen en risk att en uttagsanstormning leder till en allmin
bankpanik dir insittare i stor omfattning begir att f ut sina insatta
medel.’

Den tekniska utvecklingen har medfort att en enskild bank kan
drabbas snabbare av uttagsanstormning genom att insittarna kan
initiera ¢verforingar av medel frin sina konton till konton 1 andra
banker nir som helst p& dygnet via internet. Risken for
uttagsanstormningar har dock minskats genom inférandet av en
insittningsgaranti. Denna har 6ver tiden forbittrats for insittarna
pd flera sitt. I dag dr dirfér, som ovan nimnts, den storsta
likviditetsrisken f6r den enskilda banken att andra banker tappar
tillit till bankens betalningsférméga.

Interbankldn ir flyktiga; det kan vara tillrickligt att andra
banker inte kan bedéma storleken pd en plotslig forlust for ate

> Om insittarna viljer att ta ut och behilla medlen i form av kontanter, drineras dessutom
systemet pd likviditet.
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banken inte ska & 1an. Denna process kan vara mycket snabbare in
en uttagsanstormning, bla. dirfér att det vid interbank-
transaktioner ir friga om firre motparter och ldngt stérre belopp.
Banken har inte tillrickligt med tid att avyttra krediter utan hamnar
snabbt 1 en situation dir den inte kan fullgéra sina betalningar.
Ogrundad misstro kan siledes dven med en vil fungerande
insittningsgaranti ge upphov till likviditetsproblem.

Att ett foretag med soliditetsproblem eller som riskerar att fi
viktiga tillstdnd fé6r verksamheten indragna fir finansierings-
problem ir pd intet sitt unikt f6r banker. Det som framfor allt ir
speciellt med banker ir att likviditetsproblem kan uppstd vildigt
snabbt och det dven till {6]jd av ogrundad misstro, vilket hinger
samman med en banks balansrikning. Det giller dven i jimforelse
med kreditmarknadsféretag och andra finansiella féretag, di dessa
typer av foretag inte har samma stora skillnad i likviditet mellan
skuld- och tillgdngssidorna som bankerna har.*

Denna typ av likviditetsrisker finns sdledes inbyggd i1 den
traditionella bankens grundkonstruktion och hinger samman med
bankernas funktion att omvandla sparande med kort l6ptid till
investeringar med l&ng 16ptid. Likviditetsrisker kan reduceras
genom till exempel krav pd storre likviditetsbuffertar, men de
elimineras inte med mindre dn att man radikalt indrar uppligget for
hur svirvirderade tillgingar som bankkrediter hanteras. S3 linge
det finns institutioner med bankliknande egenskaper ir
likviditetsrisker ofrdnkomliga och medel f6r att hantera likviditets-
kriser oundgingliga.

11.3.2 Likviditetskris

Traditionellt har risken fér en utbredd likviditetskris ansetts
komma frén risken att problem i en bank ska sprida sig till andra
banker. Utvecklingen och internationaliseringen av det finansiella
systemet har emellertid medfort att de finansiella marknaderna har
fatt en allt storre betydelse och krisférloppet under 2008 visade att
likviditetsstorningar dven kan uppstd utanfér banksystemet.
Finansiella tillgdngar gir att beldna eller silja nir det finns tilltro till
att prissittningen korrekt avspeglar risken. Likviditeten 1

* Eftersom bankernas méjligheter att berikna sina in- och utfléden, genomféra betalningar
och stilla sikerheter ir upphingda pi tekniska system, kan en bank iven fi likviditets-
problem till f6ljd av tekniska problem. Att ha robusta IT-system ir lika viktigt for en bank
som att ha en god likviditetsplanering.
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marknader, dvs. hur effektive det gir att silja ullgingar 1
marknaden, beror pd om det finns en tro pd att det kommer att
finnas kopare till rimliga priser. En lirdom frdn finanskrisen ir att
nir det uppstir osikerhet 1 systemet kan likviditeten i finansiella
marknader férsimras drastiskt.

I och med att bankerna har en stor andel kort marknads-
finansiering blir de mer kinsliga dn andra féretag fér nir
finansmarknaderna upphér att fungera pi det sitt som skedde
under krisférloppet under 2008 och 2009. Till detta kommer de
spridningsrisker som finns om en bank fir betalningsproblem.

I brist pd omedelbart tillginglig likviditet tvingas banker och
andra aktorer avyttra tillgdngar for att kunna fullgéra dtaganden.
Det medfor att priserna sjunker och férluster vid utforsiljning
riskerar att bli stora. Det kan i sin tur tvinga fram nya f6rsiljningar.
Dessutom medfor sjunkande tillgdngspriser krav pd nya sikerheter
1 existerande avtal. Som resultat kan ménga finansiella féretag som
ir beroende av likvida tillgingar 1 sin verksamhet samtidigt f3
problem att fullgéra sina dtaganden till £6]jd av bristande likviditet.
Aven andra som hiller virdepappersportfoljer som likviditets-
buffert kan drabbas av likviditetsproblem.

Prisfall och brist pd likviditet i de finansiella marknaderna kan
sdledes skapa osikerhet om olika aktdrers betalningsférmédga. Det
kan medféra att de inte lingre kan emittera finansiella instrument
eller £ 1n och att aktdrer som tidigare kunde 18na utan sikerhet nu
méste stilla sikerhet for 1dnet.” Den sammanlagda effekten av detta
och av att vissa tillgdngar som tidigare var likvida blir svirsilda och
dven omdjliga att belina ir att det blir likviditetsbrist i systemet.®
Det gor att likviditetsplaner omkullkastas och mer utbredda
betalningsproblem riskerar att uppsta.

Om finansiella tillgdngar inte ir beldningsbara 1 normal
utstrickning och det dessutom ir svdrt att skaffa finansiering pa
marknaden, f&r de stora icke-finansiella féretagen likviditets-
problem. D3 tvingas dessa foretag finansiera sig pd annat hill och
att vinda sig till bankerna ligger di nirmast till hands. Men
eftersom dven bankerna ir beroende av de finansiella marknaderna
for sin finansiering, kan de ha svirt att 6ka sin kreditgivning eller
att ens finansiera existerande kreditstockar.

5> IMF benimner denna risk ”funding liquidity risk”, Global Financial Stability Report, IMF,
april 2011, 5.77.
¢ IMF benidmner denna risk "market liquidity risk”, a.a.
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Bankerna kan iven bidra till spridningen av en allmin
likviditetskris. En bank med 6verskott pd likvida medel kan vilja
placera det hos centralbanken foér att vara siker pd att ha
betalningsmedel tillgingliga vid behov 1 stillet f6r att [dna ut will
andra banker. Banker som har ett linebehov pi interbank-
marknaden miste d3 18na fr@n centralbanken. Information om att
banker linar hos centralbanken kan ge en negativ signal ill
marknaden.

Om inte bankerna vill 1ina ut till varandra ir det en uppenbar
risk att fortroendekrisen sprider sig till virdepappersmarknaden.
Investerare, inklusive banker, flyr till statspapper bdde for att de ir
osikra pd bankernas betalningsf6rmdga och for att de blir osikra pd
likviditeten i marknaden fér bankpapper. Osikerhet om likviditet
kan dirmed bli sjilvuppfyllande och leda till bristande likviditet.
Okad efterfrigan pi statspapper ékar priset och sinker rintan pi
statspapper. Samtidigt stiger rintan pid andra virdepapper bide
relativt statspapper och 1 absoluta termer. Men om det rider
osikerhet om tillstindet 1 banksektorn, féredrar investerare att
ind3 1ana ut pengarna sikert till staten.

En finanskris 6kar behovet av tillgingar som kan stillas som
sikerheter. I den man det gir att l8na av andra banker i en kris
krivs 1 regel sikerhet fér dessa 18n. Obligationslin som forfaller
kan vara svdra att ersitta med nya sidana, utan fir 1 stillet ersittas
med korta lin mot sikerhet. Vidare medfér en likviditetskris att
virdet pd minga tillgdngar faller och dirmed médste ytterligare
tillgdngar stillas som sikerhet fo6r redan ingdngna kontrakt. Det
senare giller dven &taganden utanfér balansrikningen, inte minst i
derivathandeln. Sammantaget medfér detta en risk for brist pd
likvida tillgdngar.

Finanskrisen visade dven att brist p utlindsk valuta kan uppsta.
Bankerna behéver utlindsk valuta fér att de har 8taganden, t.ex. i
form av utlovad utlining, i utlindsk valuta. Denna typ av dtaganden
ger upphov till en likviditetsrisk i den utlindska valutan om
finansiering 1 utlindsk valuta inte forfaller till betalning samtidigt
som en tillgdng 1 utlindsk valuta genererar motsvarande intikt, t.ex.
en utstilld kredit 1 valutan som &terbetalas. Under hésten 2008 fick
de svenska bankerna akut brist pd utlindsk valuta pd grund av att
uppliningsmojligheterna i utlindsk valuta, frimst dollar och euro,
blev starkt begrinsade samtidigt som mdojligheterna att vixla
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svenska kronor till dessa valutor var smi 1 kombination med att
l6ptiden fér finansieringen inte matchade tillgdngarna.”

Bankerna anvinder ocksi upplining i utlindsk valuta for att
finansiera svenska tillgdngar. Genom att emittera ett virdepapper i
utlindsk valuta och samtidigt utféra en valutatransaktion, en sd
kallad valutaswapp, kan bankerna fi svenska kronor for att
finansiera svenska tillgingar. I detta fall kan dock upplining 1
utlindsk valuta ersittas med upplining i svenska kronor.*

En bank kan vidta &tgirder for att stirka fortroendet for
banken. En sidan &tgird ir att forbittra kapitaltickningen. Det kan
vara svart att i ett anstringt lige finna finansiirer av sidant kapital
som fir ingd 1 kapitalbasen. Ett annat sdtt att forbittra
kapitaltickningen ir att avyttra riskfyllda tillgdngar. Det innebir 1
praktiken att banken drar ner pd den mest riskfyllda [dngivningen,
vilket typiskt sett dr 18n till sm& och medelstora féretag. Samtidigt
som bankerna tvingas bli terhdllsamma 1 sin kreditgivning innebir
en finanskris att industriféretagen blir mer beroende av bank-
finansiering nir det blir svirare for dem att f8 marknads-
finansiering. Risken ir stor att bankerna inte kan hantera de
linevolymer som de stora industriféretagen behéver. Det finns
ocks3 risk att dessa 18n undantringer 18n till smi- och medelstora
foretag. Sammantaget finns det en overhingande risk for ate
foretag drabbas av en kraftig kreditdtstramning. Det leder till en
allmin dtstramning i ekonomin och risk for 6kade kreditforluster i
banksektorn, vilket i sin tur minskar bankernas utldningskapacitet
ytterligare.’

11.4 Nya krav pa bankernas likviditetshantering

Bankernas utsatthet f6r likviditetsrisk och de samhillsekonomiska
konsekvenser som ett bankfallissemang riskerar att £ har varit ett
skl till att det stills sirskilda krav pd banker och att de stir under
tillsyn. Regleringen har framfor allt varit inriktad pd att se till att
banker har god soliditet och att skapa trygghet hos konsumenterna
genom en statlig insittningsgaranti. Bland annat Baselkommittén

7 Dessa problem 16stes med att bankerna fick lna utlindsk valuta av Riksbanken och via
garantiprogrammet (se kapitel 5).

¥Om den svenska swappmarknaden stinger, sisom skedde under hésten 2008, kan
Riksbanken tillgodose bankernas likviditetsbehov i svenska kronor.

*For att forsdka undvika ett sidant forlopp utfirdade regeringen garanti- och
kapitaltillskottsprogrammet (se avsnitt 5.4).
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har dock kommit fram till att detta inte ir tillrickligt for att
motverka likviditetskriser. Baselkommittén har beslutat om tvi nya
likviditetsregleringar. EU hanterar Baselkommitténs likviditets-
regleringar inom ramen fér den nya férordningen om tillsynskrav
for kreditinstitut och virdepapperstoretag (CRD IV-paketet), se
avsnitt 6.2.2. Finansinspektionen har antagit svenska likviditetskrav
(se nedan) som féljer Baselkommitténs forslag.

Baselkommitténs likviditetsregleringar

Basel III innehdller tvd nya likviditetsregleringar. Syftet ir att
forbittra bankernas férméga att hantera likviditetsproblem pd kort
och lang sikt.

Den forsta likviditetsregleringen, Liguidity Coverage Ratio
(LCR), kriver att en banks likviditetsbuffert ska vara minst lika
stor som nettoutflédet av pengar under 30 dagar i ett scenario med
likartade problem med likviditetsforsorjningen som under hésten
2008. LCR-kravet ska enligt Baselreglerna inféras r 2015.

Den andra likviditetsregleringen, Net Stable Funding Ratio
(NSFR), kriver att bankens stabila finansiering ska vara stérre in
bankens behov av stabil finansiering. Syftet ir att minska risken
som uppstdr till {6]jd av att en banks skulder ir mer likvida in dess
tillgdngar. NSFR maiter bankernas strukturella likviditetsrisker
genom att stilla deras stabila finansiering 1 relation till deras
illikvida tillgdngar under ett stressat scenario som pagir i ett &r.
Som stabila finansieringskillor riknas bland annat emitterade
obligationer med kvarvarande 16ptid 6ver ett r samt en stor del av
inldningen frin privatpersoner och mindre foéretag, medan de
illikvida tillgdngarna framfor allt bestdr av utlining till hushdll och
foretag. For nirvarande pdgir en 6versyn av vissa detaljer i mittet
och dirmed ir den slutliga utformningen innu inte helt klar.
Baselkommittén har dock foreslagit att méttet ska implementeras
ar 2018.

Nationell tillimpning av LCR-krav

Finansinspektionen beslutade 1 november 2012 féreskrifter om
krav pd likviditetstickningsgrad och rapportering av likvida
tillgdngar och kassafloden (FFFS 2012:6). Foreskrifterna baseras pd
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Baselkommitténs riktlinjer for LCR frdn december 2010. Enligt
Finansinspektionens beslutspromemoria ir syftet att bidra till ett
stabilt och vil fungerande finansiellt system dir svenska kredit-
institut och virdepappersbolag kan klara kortare perioder utan
tillgdng till marknadsfinansiering.'

Kravet pd likviditetstickningsgrad innebir att foretagen ska ha
en buffert av likvida tillgdngar som klarar verkliga och simulerade
kassautfloden under 30 dagar. Kravet giller foér kreditinstitut,
virdepappersbolag och finansiella foretagsgrupper med en balans-
omslutning stérre dn 100 miljarder kronor. Grinsdragningen har
enligt beslutspromemorian gjorts f6r att finga in sddana kredit-
institut och virdepappersbolag som 1 stor utstrickning finansierar
sig genom marknadsfinansiering. Kravet ska uppfyllas pd gruppnivd
(koncernnivd), men behéver inte uppfyllas av enskilda institut
inom en grupp som omfattas av kravet. Till de foretag som
omfattas av foreskrifterna hor de fyra stora bankgrupperna
Nordea, Handelsbanken, SEB och Swedbank.

Nigot forenklat beriknas likviditetstickningsgraden enligt
foéljande formel:

Likvida tillgangar

Likviditetstackni d=
Hepairetstacimingsgra Kassautfloden — Kassainfloden

Likviditetstickningsgraden ska uppgd till minst 1, eller uttrycke i
procent ska de likvida tillgingarna ticka nettoutfléden till 100
procent under normala tider. Om ett foretag befinner sig i en
situation av “likviditetspiverkande stress” behover det dock inte
uppfylla kravet utan d& far kvoten tillfilligt understiga 100 procent.

Likviditetstickningskravet ska uppfyllas pd aggregerad nivd dver
alla valutor. Dessutom ska de uppfyllas i valutorna euro och
amerikanska dollar var fér sig. Det sistnimnda motiveras i
beslutspromemorian med att det dr viktigt med god likviditets-
hantering i de utlindska valutor som svenska foretag 1 huvudsak
finansierar sig med och dir mojligheterna till likviditetsstod dr mer
begrinsade. Finansinspektionen har diremot inte infért ndgot
sarskilt likviditetstickningskrav i kronor.

Regleringen innebir att Sverige gir lingre dn den internationellt
overenskomna miniminivin genom att inféra dels ett
likviditetstickningskrav 1 euro och dollar och inte bara for alla

' Finansinspektionens beslutspromemoria Nya féreskrifter om ett krav pi likviditets-
tickningsgrad vid rapportering av likviditetsrisk, FI dnr 11-13136, sammanfattningen.
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valutor sammanriknat, dels genom att inféra de kvantitativa kraven
tvd &r tidigare in vad som pdkallas i de internationella 6verens-
kommelserna i Baselkommittén. Med stéd av CRD IV-paketet
forvintas motsvarande likviditetskrav att inféras inom EU tidigast
2015.

Aven om det finns en principiell éverenskommelse i Basel-
kommittén om att likviditetstickningsgraden ska introduceras,
diskuteras vissa frigor avseende kalibrering av mittet fortfarande
inom den kommittén. Nigra av de ursprungliga antagandena kan
komma att dndras. Finansinspektionen anger i beslutspromemorian
att den kommer att fortsitta att félja det internationella arbetet och
fortlspande ta stillning till vilka konsekvenser det pigiende
internationella arbetet bor ha for féreskrifterna. Nir en reglering
pd EU-nivd inférts kommer de nya foreskrifterna att anpassas efter
denna.

Potentiella problem med likviditetskrav i svenska kronor

Brist pd& hoglikvida tillgdngar 1 svenska kronor som stats-
obligationer gor det svirt f6r banksystemet att uppfylla ett separat
likviditetstickningskrav i kronor.

I Australien, som liksom Sverige har en liten statsskuld, har
problemet 16sts genom att centralbanken och tillsynsmyndigheten
kommit 6verens om att bankerna efter avtal med centralbanken ska
kunna uppfylla delar av likviditetstickningskraven genom en
sirskild 18neram kallad "Committed Liguidity Facility”. Hur stort
belopp en banks avtal med centralbanken ska omfatta beslutas av
tillsynsmyndigheten p& grundval av en likviditetskravsberikning.
For ritten att f3 tillgdng till faciliteten ska banken betala en l6pande
avgift till centralbanken. Dessutom maste banken stilla
sikerheter."

" Systemet  beskrivs  &versiktligt  hdr:  http://www.rba.gov.au/speeches/2011/sp-ag-
231111.html
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11.5 Likviditetsforsoérjningen under extraordindra
forhallanden

I detta avsnitt analyserar vi frigan under vilka férhillanden det ir
motiverat med ett utdkat statligt ingripande 1 likviditets-
férsorjningen, medan frdgan om vem som ska ges uppgiften att
ingripa behandlas 1 avsnitt 11.6. I avsnitt 11.7-11.10 analyserar vi
existerande verktyg och ger f6rslag pd nya verktyg.

11.5.1 Atgérder for att uppratthalla det finansiella systemets
funktioner

Kommitténs bedémning: Under extraordinira férhillanden
kan det krivas statliga likviditetsdtgirder for att uppritthdlla det
finansiella systemets funktioner.

Skilen for kommitténs beddmning

Statliga dtgéarder kan vara motiverade under extraordindra

forbéllanden

Under normala forhillanden skéter i1 stort sett det finansiella
systemet likviditetsforsérjningen av ekonomin. Statens inblandning
ir relativt begrinsad. Som beskrivs 1 avsnitt 11.3, kan emellertid det
finansiella systemet utsittas for storningar som kriver att staten
trider in for att det inte ska bli en kraftig likviditetsdtstramning
som fir stora realekonomiska effekter och for att det finansiella
systemet ska kunna uppritthdlla sina centrala funktioner. Som
framgdr 1 kapitel 2 ir det finansiella systemets grundliggande
funktioner att formedla betalningar, att omvandla sparande till
finansiering (kredit- och annan kapitalférsérjning) och hantering
av risker. Avbrott eller andra stdérningar i nigon av dessa
grundliggande funktioner kan leda till allvarliga sambhills-
ekonomiska konsekvenser. Det 4r en anledning till att det stills
sirskilda krav pd finansiella foretag som spelar en viktig roll for
dessa funktioner (se kapitel 7 f6r en mer utforlig beskrivning). Nir
det uppstdr allminna storningar 1 likviditetsférsorjningen  ir
emellertid inte reglering och tillsyn tillrickligt f6r att uppritthilla
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stabiliteten i det finansiella systemet, utan staten kan behova vidta
extraordinira dtgirder.

Principiellt kan man uppfatta en sidan likviditetsstdrning som
ett marknadsmisslyckande, dir marknader som normalt fungerar
utan problem plotsligt kirvar. Med tanke pd de allvarliga foljder
som ett sddant marknadsmisslyckande kan 3 ir det oundvikligt att
staten méste ha bide vilja och férméga att ingripa.

Atgirder for att uppritthdlla betalningsformedlingen

Foér att bankerna ska kunna gora betalningar mellan varandra
behover de tillgdng till betalningsmedel. For betalningar 1 RIX
limnar Riksbanken under ordinarie férhdllanden kredit under
dagen. Over natten ir det dock tinkt att aktérerna férst och frimst
ska limna kredit till varandra. Viljan att gora detta kan dock minska
vid oro pd marknaden. Staten kan dirfér behova ge krediter dver
natten for att betalningssystemet ska fungera.

En bank behover ocksi stilla sikerheter f6r sina dtaganden mot
RIX eller mot privata infrastrukturféretag. Under en finansiell kris
kan det emellertid bli brist pd tillgdngar som fir stillas som
sikerhet. Staten kan dirfér behova forse banker med tillgdngar som
kan stillas som sikerhet for att betalningssystemet ska fungera.

Aven infrastrukturféretag kan f3 likviditetsproblem som kan
behéva hanteras genom I&n frin staten.

Atgirder for att upprétthilla kreditforsoriningen

Som framgdr av avsnitt 11.2, dr bankerna centrala aktérer i
kreditférsorjningen som ir en viktig del av ekonomins likviditets-
férsorjning. Nir bankerna fir finansieringsproblem, férsimras
deras formiga att forse foretag och hushdll med krediter, vilket i
sin tur fir realekonomiska konsekvenser. En viktig dtgird ir dirfor
att se till att bankerna kan f3 finansiering, som de i sin tur kan
kanalisera vidare till andra féretag och hushdll. Denna finansiering
far inte ha alltfér kort loptid om bankerna ska vidga lina ut pi
lingre tid.
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Det finns nigra andra typer av finansiella féretag in banker som
har stor betydelse for kreditgivningen. Aven dessa foretag kan
behéva komma i dtnjutande av de statliga dtgirderna.'

I bista fall dr det tillrickligt att staten ger l8n till banker och
andra foretag som ir centrala fér kreditgivningen eller utstiller
garantier f6r deras upplining si att de kan {8 marknadsfinansiering
for att kreditgivningen ska fungera tillfredsstillande. Vid mer
allvarliga storningar kan emellertid ytterligare dtgirder krivas.

En bank kan behéva forstirka sin kapitaltickning, dels om
kreditforluster okar 1 krisen, dels foér att det krivs bittre
kapitaltickning f6r att uppritthélla fortroendet f6r banken. Det
finns 1 princip tva sitt f6r en bank att forbittra kapitaltickningen.
Det ena ir att gora en emission av sidana instrument som far
riknas in 1 kapitalbasen, t.ex. en nyemission av aktier. Det andra ir
att dra ner pd frimst den mer riskfyllda kreditgivningen. D3 det
forsta kan vara svdrt 1 en krissituation och det senare riskerar att sld
hirt mot bankernas l&nekunder kan staten behova bidra till att
forstirka bankernas Kkapitalbas genom kapitaltillskott for att
uppritthdlla kreditgivningen pd en rimlig nivi. Olika former av
kapitaltillskott ger dven ett likviditetstillskott, men syftet ir frimst
att stirka fortroendet for att mojliggéra dkad finansiering och
kreditgivning.

Det ir dock mojligt att dessa dtgirder riktade mot kreditgivarna
inte ir tillrickliga for att uppritthilla kreditgivningen eller att de
tar for ldng tid innan de fir genomslag pd kreditgivningen. Staten
kan dirfér 1 en allmin likviditetskris dven behéva utvidga sin
direkta kreditgivning till foretag.”

Atgirder for att uppritthilla likviditeten i vissa finansiella tillgingar

Krisen visade att nir fortroendet sviktar kan likviditeten 1
finansiella tillgingar pédverkas kraftigt. Nir obligationer och
certifikat, som normalt har hog likviditet, inte kan siljas eller stillas
som sikerhet 1 olika motpartsaffirer, riskerar minga foretag
betalningsproblem. Staten kan uppritthdlla likviditeten 1 till-

12 Garantiprogrammet omfattade férutom banker iven bolineféretag och Kommuninvest.
Riksbanken inférde under hésten 2008 en méjlighet att bli begrinsad penningpolitisk
motpart, vilket innebar en méjlighet att f3 ta del av Riksbankens utliningsfaciliteter utan att
bli RIX-medlem, vilket utnyttjades av bl.a. Kommuninvest som di inte var RIX-medlem. Se
avsnitt 5.2 for en beskrivning av dessa dtgirder.

" Regeringen utdkade under krisen EKN:s, ALMI:s och SEK:s méjligheter till utlining (se
avsnitt 5.4.8).
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gdngarna genom att képa dem eller acceptera dem som sikerhet for
1an."*

11.5.2 i\tgéirder under finanskrisen

Som framgdr av kapitel 4 och 5 kom en viktig del av
krishanteringen 1 sdvil andra linder som 1 Sverige att handla om att
tillféra likviditet till ekonomin dels genom ldn och garantier till
banker och andra foéretag, dels genom marknadsvirdande
aktiviteter. I Sverige vidtog Riksbanken flera likviditetsstédjande
dtgirder under finanskrisen. Det handlade om krediter pd lingre
loptider, till andra rintevillkor, annan valuta och delvis andra
motparter in vad som gillde f6r de normal penningpolitiska
transaktionerna. Dessutom dndrade Riksbanken p& sikerhets-
villkoren.

Regeringen fattade med stéd av stddlagen beslut om bla. ett
garantiprogram. Det syftade till att stétta bankers virdepappers-
finansiering 1 ett lige dir finansieringsmarknaderna hade drabbats
av allvarliga storningar. Programmet skottes av Riksgilden 1
egenskap av stodmyndighet. I ett tidigt skede av krisen gav
Riksgilden vidare ut statspapper utdver vad som krivdes for att
finansiera statsskulden och anvinde de medel den fick in till att
gora s.k. omvinda repor i sikerstillda bostadsobligationer.

Som redogors for 1 kapitel 5 bedomer kommittén att den typ av
dtgirder som staten vidtog under den finansiella krisen var
nodvindiga for att uppritthilla det finansiella systemets funktions-
formdga. Liknande extraordinira statliga dtgirder behéver kunna
vidtas i framtiden. I nista avsnitt behandlar vi rollférdelningen
mellan regeringen och Riksbanken.

! Riksbanken indrade under krisen pd sina sikerhetskrav och godtog fler tillgingar som
sikerheter och Riksgilden tog bostadspapper som sikerhet vid placering av dverskottsmedel
(se avsnitt 5.2 och 5.3).
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11.6  Arbetsfordelningen for statliga atgarder for att
stodja likviditetsforsorjningen

I detta avsnitt analyserar vi hur myndighetsansvaret for att vidta
statliga &tgirder for att motverka likviditetsstorningar bor férdelas
mellan  Riksbanken och regeringen eller nigon av dess
myndigheter.

Som underlag fér ett stillningstagande om arbetsférdelningen ir
det virdefullt att nigot mer ingiende analysera skillnaden mellan
likviditetsstdd frin en centralbank och likviditetsstéd som kan
limnas av andra aktorer. I det foljande beskriver vi dirfor
inledningsvis Riksbankens roll som likviditetsforsorjare 1 och
utanfér en kris, men beskrivningen giller 1 princip fér central-
banker generellt. Efter beskrivningen av Riksbankens roll
behandlar vi regeringens (och dess myndigheters) likviditets-
stodjande kapacitet. Avslutningsvis redovisar vi vir bedémning av
myndigheternas respektive roller 1 likviditetstérsérjningen.

11.6.1 Riksbanken som likviditetsférsérjare i och utanfér en
kris

Alla betalningar som inte gors mellan kunder 1 samma bank gérs
ytterst med hjilp av fordringar pd Riksbanken. I liten skala anvinds
sedlar utgivna av Riksbanken, men iven elektroniska betalningar
forutsitter 1 slutindan fordringar pd Riksbanken. Det beror pd att
det centrala betalningssystemet (RIX) ligger i Riksbanken och
overtoringar av medel mellan konton 1 Riksbanken anvinds for att
fullgéra betalningar mellan banker (och indirekt deras kunder). En
bank som har tillgdngar pd sitt konto i Riksbanken kan med visshet
anvinda dessa medel for att fullgora betalningar. Under dagen har
medlemmar 1 RIX ritt att dvertrassera sina konton s linge de har
stille tillrickligt med sidana sikerheter som Riksbanken godtar.
Vid dagens slut utjimnar bankerna i ett normallige likviditeten
genom inbordes 18n. En bank som har stora utbetalningar en viss
dag och dirigenom fir underskott pd sitt konto i Riksbanken under
dagen fir innan systemet stinger ldna pengar frin en annan bank
(eller mojligen Riksgilden som ocksi ingir 1 det centrala
betalningssystemet). Eventuella obalanser 1 den totala tillgdngen pd
likviditet rittar Riksbanken till genom vad som kallas finjusterande
transaktioner (se kapitel 8 for vidare beskrivning).
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Denna process riskerar att stanna upp i en krissituation. En
orsak kan vara att banker inte lingre ir villiga att 13na ut pengar till
en eller flera andra banker. De som har ett betalningséverskott
behiller medlen pd sitt eget konto, kanske for att sikra sin egen
féormaga att klara av morgondagens betalningar. I och med att
likviditeten 1 systemet ir given betyder ndgras overskott att andra
far underskott, dvs. fir en skuld till centralbanken. P34 s3 sitt blir
Riksbanken automatiskt kreditgivare i denna situation. Men de in-
och utliningsfaciliteter som Riksbanken erbjuder i det penning-
politiska styrsystemet dr varken avsedda eller limpade for att
bankerna ska sitta in respektive ldna stora belopp. Bland annat
uppstdr oklarhet om rinteliget, och dirmed den penningpolitiskt
beslutade styrrintan, 1 och med att vissa banker fir en rinta som
ligger 0,75 procentenheter under Riksbankens reporinta medan
andra betalar 0,75 procentenheter &ver reporintan. For att undvika
att hamna i denna situation méste Riksbanken vidta andra atgirder,
t.ex. tillféra sd mycket likviditet att alla banker fir ett 6verskott.

Om man ser pid Riksbankens utlining i ett balansriknings-
perspektiv kan den 1 viss mening sigas vara sjilviinansierande. Ett
1in innebir att Riksbanken gottskriver l8ntagarens riksbankskonto
med en summa motsvarande ldnet och redovisar fordringen pid
banken som en tillging. Riksbankens tillgdngar och skulder kar
allesd lika mycket. S3 ldngt fungerar Riksbanken som en vanlig
bank. Men medan en vanlig bank kan rikna med att en del av de
medel som tas ut frin kontot fors éver till konton 1 andra banker,
kan Riksbanken férlita sig pd att betalningar mellan banker endast
leder till att medlen flyttas mellan konton 1 den egna
balansrikningen. Nigon aktér mdste alltid hilla de utestiende
fordringarna pa Riksbanken. Systemet ir i denna bemirkelse slutet.

Denna beskrivning visar att talet om att likviditetsstod eller kop
av tillgdngar bygger pd s.k. sedelpressfinansiering ir missvisande.
Riksbanken drar alltid in lika mycket likviditet som den tillfér. Det
som hinder vid ett likviditetstillskott ir att en bank (eller flera
banker) som kan ha haft svirt att 18na av andra banker 1 stillet far
l&n av Riksbanken. De anvinder dessa medel for att fullgéra sina
dtaganden mot andra medlemmar 1 Riksbankens clearingsystem. De
banker som mottar betalningar fir i sin tur fordringar pd
Riksbanken i stillet for fordringar pd andra banker.

I likviditetsstdd finns alltsd ett inslag av kreditriskomvandling,
dir staten tar over kreditrisker frdn privata aktorer. Riksbanken
trider in som mellanhand 1 marknaden f6r kortsiktig likviditet 1 ett
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lige dir den kirvar eller inte fungerar alls. Detta synsitt ir
tillimpbart pd dtgirder riktade mot enskilda banker och generellt
riktade statliga dtgirder i forebyggande syfte som riktas till alla
banker. I det senare fallet kan Riksbanken tinkas erbjuda bankerna
18n med lingre 16ptid, eventuellt till fast rinta.

Centralbankslén ir 1 regel mot sikerhet men genom att sidana
tillgdngar som hade varit svirare eller i vart fall dyrare att anvinda
for 18n frdn privata aktdrer fungerar som sikerhet i Riksbanken ir
l&nen frin Riksbanken ind3 likviditetsstédjande.

11.6.2 Regeringens kapacitet att vidta likviditetsstédjande
atgarder

De mekanismer som tar sig uttryck i en okad efterfrigan pa att
placera medel hos Riksbanken kan ocksi leda till 6kad efterfrigan
pd statspapper, som ir en siker fordran pd svenska staten. De
banker som har éverskottslikviditet och inte lingre vill 13na ut till
andra banker kan alltsd placera i statspapper 1 stillet f6r att placera
dem pd konto i Riksbanken. Det innebir att Riksgilden 1 en kris
kan hitta de nya lingivare som staten behover for att finansiera
stodatgirder.

Staten kan sdledes 1 likviditetsstddjande syfte emittera
statspapper for att tillgodose den dkade efterfrigan och sedan 1ina
ut de upplinade medlen till de banker som inte har andra bankers
fortroende. En variant pd detta var nir Riksgilden i september 2008
gav ut stora volymer extra statsskuldvixlar och placerade de medel
som dirigenom l3nades upp 1 bostadspapper (via repor). Stodet l3g
1 att marknadsaktérerna fick tillgdng till statspapper som de kunde
anvinda som sikerhet f6r 1dn och siledes kunde anvindas for att 3
tillgdng till betalningsmedel. Staten tog via reporna (tillfilligt) dver
en tillging som i detta osikra lige inte gick att belina. Aven i detta
fall var det siledes friga om att staten tog over kreditrisker som
privata aktdrer inte var beredda att acceptera.

Likasd innebar de garantier som stilldes wut enligt
garantiprogrammet att staten tog over kreditrisk och dirigenom
underlittade bankernas upplining. I det fallet fick staten ingen
sikerhet, men behévde 4 andra sidan inte heller betala ut nigra
medel direkt utan férst om den bank vars fordringar garanterades
inte kunde fullgéra sina forpliktelser.
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Generellt giller dock att genom att det krivs transaktioner i
flera led for att f4 till stdind den 6nskade omférdelningen av risker
ir metoderna som regeringen (eller en myndighet som lyder under
regeringen) forfogar 6ver trogare dn Riksbankens. Via regeringen
och dess myndigheter kan staten ta ¢ver kreditrisker, men den kan
inte pd samma sitt skapa extra likviditet. Den automatik som finns
i centralbankers likviditetstillforsel, dir en banks vilja att 13na frin
Riksbanken férvandlas till inlining i densamma, saknas.

Detta betyder dven att for regeringen och dess myndigheter ir
garantier vanligen ett mer flexibelt instrument. En garanti
forutsitter nimligen ingen statlig uppldning utan det ricker att
banken genom att den kan bifoga en statlig garanti kan 6vertyga
sina vanliga ldngivare att fortsitta att erbjuda den finansiering. En
sddan l6sning kan sannolikt iven underlitta avvecklingen av stédet
nir krisen ir &ver i och med att banken hiller sina normala
l&nekanaler 6ppna. Att emittera virdepapper tar emellertid oavsett
statlig garanti en viss tid, medan Riksbanken kan ge likviditetsstod
mer eller mindre omedelbart.

11.6.3 Arbetsfordelningen mellan Riksbanken och regeringen

Kommitténs bedomning: Riksbanken bér ha en likviditets-
stddjande roll. Regeringen, med hjilp av nigon eller nigra
myndigheter, bér kunna vidta kompletterande likviditets-
stddjande dtgirder om det behovs.

Skilen for kommitténs bedomning: Av den féregdende
beskrivningen framgdr att sdvil Riksbanken som regeringen har
mojlighet att vidta generella likviditetsstodjande atgirder. Bida
myndigheternas 4tgirder har likartade effekter pd bankernas
likviditetssituation. Skillnaden ligger i férsta hand 1 den smidighet
med vilken Riksbanken i kraft av sin stillning som producent av
slutliga betalningsmedel kan ge likviditetsstéd. Eftersom smidighet
och snabbhet ofta ir absolut nodvindigt under en finanskris,
betyder det att Riksbanken har ett instrument som kan vara
avgorande for en effektiv krishantering. Det dr dirfor limpligt att
Riksbanken iven framéver har en likviditetsstddjande roll
motsvarande den som Riksbanken hade under den senaste krisen.
Riksbankens likviditetsstodjande dtgirder kan dock pd samma sitt
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som under krisen 2008 och 2009 behéva kompletteras med dtgirder
som fir vidtas av regeringen med hjilp av nd3gon eller nigra
myndigheter.

I kommitténs uppdrag ingir det att tydliggora arbets-
férdelningen mellan myndigheter med delvis 6verlappande mandat,
t.ex. avseende likviditetsitgirder. I det foljande analyserar vi dirfor
vilka verktyg Riksbanken respektive regeringen bor tilldelas och
overviger behovet av lagindringar. Vi 6verviger dven forutsitt-
ningarna att samordna myndigheternas &tgirder for att {2 till stind
en fungerande helhet.

11.7 Riksbankens generella likviditetsatgarder

I det foregdende har vi konstaterat att Riksbanken bor ges en
likviditetsstddjande roll motsvarande den Riksbanken hade under
krisen. Under krisen tillhandahéll Riksbanken Idnefaciliteter 1 sdvil
svenska kronor som 1 dollar. Riksbanken inrittade dessa
l&nefaciliteter 1 syfte att virna den finansiella stabiliteten, underlitta
kreditforsorjningen och forbittra marknadens funktionssitt.

S&dana 4tgirder som riktas mot vissa kategorier av finansiella
féretag nir marknaden inte fungerar alls eller kirvar kallar vi for
generella likviditetsitgirder. I det foljande behandlar vi under vilka
forutsittningar vi anser att Riksbanken bér kunna vidta sidana
dtgirder och lagstodet for det. Vi beskriver dock férst den
bestimmelse 1 gillande ritt som Riksbanken stodde sig pa nir den
vidtog dtgirderna.

I avsnitt 11.8 behandlar vi regeringens generella likviditets-
dtgirder.

11.7.1 Lagregleringen av Riksbankens generella
likviditetsatgarder

Under den finanskris som kulminerade under 2008 limnade
Riksbanken krediter pd lingre l6ptider, tll andra rintevillkor, 1
annan valuta och till delvis andra motparter in vad som gillde for
de normala penningpolitiska transaktionerna.” Lagstodet fér dessa
dtgirder var dock detsamma som foér &tgirder i penningpolitiskt

15 Se avsnitt 5.2.
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syfte, nimligen 6 kap. 5 § riksbankslagen. Den bestimmelsen anger
att Riksbanken i penningpolitiskt syfte fir

1. Bevilja kredit mot betryggande sikerhet och ta emot inldning.

2. Kopa, silja och férmedla virdepapper, valuta samt rittigheter
och skyldigheter som anknyter till sidana tillgingar.

3. Ge ut egna skuldebrev.

I forarbetena till bestimmelsen konstaterar regeringen att det
skulle kunna hivdas att Riksbankens uppgift att frimja ett sikert
och effektivt betalningsvisende skulle kunna komma 1 konflikt
med Riksbankens mil om ett fast penningvirde eftersom
Riksbanken 1 vissa situationer skulle kunna anvinda styrrintan for
att undvika en kris i betalningssystemet." De penningpolitiska
instrumenten ska dock enligt regeringen bara anvindas for att
uppritthilla ett fast penningvirde. For att undvika en kris i det
finansiella systemet férfogar Riksbanken éver andra instrument,
exempelvis mojlighet att bevilja nodkrediter. Det kan emellertid
uppkomma situationer dir en kris 1 betalningssystemet hotar att
riskera milet om ett fast penningvirde. Enligt regeringen bér 1
sddana situationer naturligtvis de penningpolitiska instrumenten
kunna anvindas for att avvirja en kris.

11.7.2 i\tgéirder for att motverka allvarliga stérningar i
likviditetsforsorjningen

Kommitténs forslag: Riksbanken fir f6r att motverka allvarliga
storningar i likviditetsforsdrjningen vidta f6ljande dtgirder:

1. bevilja kredit mot betryggande sikerhet och ta emot inl&ning,

2. kopa, silja och formedla virdepapper, valuta samt rittigheter
och skyldigheter som anknyter till sddana tillgdngar, och

3. ge ut egna skuldebrev.

' Prop. 1997/98:40 s. 54.
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Skilen for kommitténs forslag
Motverka allvarliga storningar i likviditetsforsoriningen

Som nimns ovan fir Riksbanken under vissa férutsittningar vidta
generella likviditetstgirder i penningpolitiskt syfte."” Som nimns i
avsnitt 11.5.1 dr ett motiv fér en statlig inblandning 1 likviditets-
férsérjningen, vid exempelvis en finansiell kris, att det finansiella
systemets funktioner ska kunna uppritthillas. Det framgir dock
inte direkt av riksbankslagen att Riksbanken fir vidta generella
likviditetsitgirder i detta syfte. Vi menar dirfor att Riksbanken, vid
sidan av de dtgirder som far vidtas 1 penningpolitiskt syfte, bor ges
ett tydligt lagstod for att videa generella likviditetsdtgirder 1 syfte
att motverka likviditetsstérningar som ir si allvarliga att de hotar
det finansiella systemets grundliggande funktioner.

Syftet med dndringen ir att klargéra att Riksbanken far vidta
likviditetsitgirder nir det behovs for att motverka allvarliga
storningar 1 likviditetsférsorjningen dven i de fall di det primira
syftet inte dr att uppnd prisstabilitetsmélet. Som utvecklas nirmare
1 kapitel 13, ska Riksbanken, utan att 8sidositta prisstabilitetsmilet,
verka for att motverka allvarliga storningar 1 likviditetsforsory-
ningen s att det finansiella systemets funktioner kan uppritthéllas.
Den nya bestimmelsen ska inte paverka Riksbankens mojlighet att
vidta &tgirder nir det behévs i penningpolitiskt syfte.

Krediter mot betryggande sikerbet

Vilka likviditetsdtgirder bor dd Riksbanken kunna vidta?

Ett instrument som kan anvindas for att 16sa ett foretags
likviditetsproblem ir krediter. Detta instrument anvindes ocksd av
Riksbanken under den finansiella krisen och ir centralt f6r att det
ska vara mojligt att hantera en likviditetskris. Enligt kommitténs
mening bér Riksbanken dirfor fi ge kredit for att motverka
allvarliga storningar 1 likviditetsférsérjningen. Riksbanken bér ges
ett tydligt lagstod for detta.

Enligt riksbankslagen ansvarar direktionen fér Riksbankens
verksamhet och ska se till att den bedrivs effektivt och enligt
gillande ritt, att den redovisas pa ett tillférlitligt och rittvisande

176 kap. 5 § riksbankslagen.
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sitt samt att Riksbanken hushillar vil med statens medel." Aven
om detta bla. innebir ett krav pd att statens medel ska hanteras
sikert, anser kommittén att det av riksbankslagen bor framgd att
Riksbanken — i éverenstimmelse med vad som giller f6r krediter 1
penningpolitiskt syfte och enligt ECBS-stadgan'” — endast ska 3 ge
generella krediter mot betryggande sikerhet. Om ett foretag inte
har tillrickligt med betryggande sikerheter behover det avgoras i
sirskild ordning om det ir motiverat att ge likviditetsstdd pd
sirskilda villkor, s.k. nodkrediter.?

Begreppet betryggande sikerhet bér ha samma innebérd som
for krediter 1 penningpolitiskt syfte. Att sikerheten ska vara
betryggande bide for krediter som limnas 1 stabilitetssyfte och i
penningpolitiskt syfte utesluter dock inte att de sikerheter som
accepteras kan skilja sig 3t beroende pd syftet med krediten.
Liksom skedde under den finansiella krisen, bor det vara méojligt
for Riksbanken att variera vilka sikerheter som godtas.

Eftersom det ir friga om &tgirder som riktar sig till en viss krets
av foretag och for vilka villkoren bestims 1 forvig, kommer det att
vara nddvindigt att 1 samband med att en viss kredit erbjuds
informera aktdérerna om vilka sikerheter som accepteras som
betryggande och vilka féretagskategorier som accepteras som
motparter. Det kan goras i samband med att villkoren for krediten
offentliggérs. Exempelvis motparter och sikerheter kan dock
komma att variera beroende pd vilken kreditfacilitet det ir friga
om.

Riksbanken bor sjilv fi bestimma rintesittningen. Den kan
bl.a. beh6va anpassas till 16ptiden. Kommittén anser dock att det ir
naturligt att den 1 varje fall sker till visst rintepéslag i férhallande
till reporintan. Kommittén konstaterar dock att den rinta som
sattes under krisen var indamélsenlig.

189 kap. 1 a § riksbankslagen. Kravet p3 effektivitet innebir att Riksbanken ska §stadkomma
avsedda resultat och uppnd verksamhetens mal pd ett si kostnadseffektivt sitt som méjligt
utan att for den skull géra avkall pd en hog kvalitet i arbetet. Att Riksbanken ska hushilla vil
med statens medel innebir att onédiga utgifter ska undvikas, att verksamheten ska bedrivas
med hog produktivitet och att statens medel ska hanteras sikert. Begreppet innefattar dven
att statens fordringar och tillgdingar 1 6vrigt samt statens skulder férvaltas wvil.
(Riksdagsstyrelsens framstillning till riksdagen 2009/10:RS6 s. 52).

1 Artikel 18 i ECBS-stadgan.

2 6 kap. 8 § riksbankslagen.
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Andra generella likviditetsdtgirder in krediter

Likviditeten kan emellertid okas p& annat sitt in genom kredit-
givning. Ett alternativ dr att ingd repor varigenom féretagen f&r mer
likvida tillgingar 1 utbyte mot mindre likvida tillgdngar. Regelritta
kép av omsittningsbara tillgingar som vid tidpunkten i friga ir
svira att omsitta kan ocksd bidra till att 6ka féretagens likviditet.
Utdver att limna kredit fir Riksbanken i penningpolitiskt syfte

1. ta emot inlining,

2. kopa, silja och férmedla virdepapper, valuta samt rittigheter
och skyldigheter som anknyter till sddana tillgdngar, och

3. ge ut egna skuldebrev.”

Om Riksbanken 6kar kreditgivningen till bankerna s innebir det
med automatik att de kommer behova sitta in pengar pd konto i
Riksbanken alternativt képa riksbankscertifikat som Riksbanken
ger ut for att dra in den extra likviditet som har skapats genom
kreditgivningen. Méjligheten till inldning ir en del av Riksbankens
rintestyrningssystem och det kan dirmed anses som tillrickligt att
Riksbanken fir ta emot inlning i penningpolitiskt syfte. I en kris
nir marknaden inte fungerar kan det emellertid hinda att andra in
de penningpolitiska motparterna fir ett behov av en siker
placering. Det skulle t.ex. kunna gilla en CCP. Kommittén anser
dirfor att Riksbanken dven ska kunna ta emot inldning i syfte att
motverka allvarliga stérningar i likviditetsférsdrjningen.

Under den andra punkten faller, fé6rutom kép och férsiljning av
virdepapper och valuta, exempelvis repor samt rinte- och valuta-
swappar. Sidana avtal kan enligt beslut av Riksbanken ingds bide
efter anbudsférfaranden och bilateralt.”” En sddan &tgird som
underlittade bankernas finansiering var Riksgildens dtgird att ge ut
statspapper och anvinda de medel som den erholl for att gora
omvinda repor i sikerstillda obligationer. Aven om itgirden inte
vidtogs av Riksbanken, visar den att repor kan vara ett anvindbart
instrument 1 en finansiell kris. Enligt vir mening boér Riksbanken
dirfor kunna kopa virdepapper etc. och ge ut egna skuldebrev dven
for att motverka allvarliga storningar i likviditetstorsorjningen.

Som har nimnts 1 det foéregdende ska krediter beviljas mot
betryggande sikerhet. Sjilvfallet bor Riksbanken dven betriffande

21 6 kap. 5 § riksbankslagen.
22 Bilaga H6 till RIX-villkoren.
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andra itgirder dn krediter striva efter att begrinsa sina risker 1
enlighet med vad som 4r limpligt 1 den aktuella situationen.
Eftersom de 4tgirder som nu diskuteras inte ir homogena, ir det
inte limpligt att pd samma sitt som {6r krediter 1 lag beskriva vilka
dtgirder som Riksbanken ska vidta for att reducera sina risker.
Nigon sddan bestimmelse finns inte heller nir dtgirderna vidtas 1
penningpolitiskt syfte.” Det pdverkar emellertid inte Riksbankens
ansvar att pa ett limpligt sitt forsoka begrinsa sina forlustrisker.

Under finanskrisen agerade en del centralbanker genom att képa
tillgdngar frdn bankerna och pd si sitt férbittra deras likviditet. I
vissa fall koptes tillgingarna tll ett pris som 6versteg det som
marknaden var beredd att betala for att dven férbittra bankernas
soliditet. Kommittén anser inte att Riksbanken medvetet ska kopa
tillgdngar till 6verpris. Om bankernas soliditet behover férbittras,
ir det regeringens ansvar.

Motpartskretsen

Riksbankslagen innehiller ingen begrinsning av vem som fir vara
motpart 1 de penningpolitiska transaktionerna. I stillet har lag-
stiftaren ansett att det ankommer pd Riksbanken att bestimma det.
Vi har inte identifierat nigra skil att géra ndgon annan bedémning
betriffande krediter som ges for att motverka allvarliga stérningar i
likviditetsforsérjningen. Det ligger dock i1 uppdragets natur att
Riksbanken bor vilja motparter pd sidant sitt att dtgirderna fir si
effektivt genomslag pd likviditetsforsérjningen som mojligt.

Generella likviditetsstodjande dtgirder i utlindsk valuta

Under finanskrisen limnade Riksbanken kredit i dollar. Denna
dtgird var betydelsefull mot bakgrund av bankernas svirigheter att
fa tillgdng till finansiering 1 denna valuta. En sirskild friga ir om
Riksbanken ska ha samma likviditetsstédjande roll 1 utlindsk valuta
som i svenska kronor nir &tgirderna vidtas for att motverka
likviditetsstérningar.

Riksbanken har inte samma unika férdel 1 att ge likviditetsstod i
utlindsk valuta som i kronor. Riksbanken har dock en valutareserv

» Se 6 kap. 5§ riksbankslagen. Av RIX-villkoren framgir bla. vilka tillgingar Riksbanken
accepterar 1 repotransaktioner.
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och etablerade system for att ge kredit mot sikerhet. Till detta
kommer att centralbanker via swappavtal kan tillhandah&lla valuta
till varandra.?* Aven om Riksbanken inte kan forlita sig ps sidana
swappavtal, kan sidana avtal nir de ingds ge Riksbanken snabb
tillgdng till valuta. Kommittén anser dirfoér att Riksbanken ocksé
bér ha lagstéd for att videa likviditetsstodjande dtgirder 1 utlindsk
valuta. Det idr ocksd rimligt att Riksbanken d& fir anvinda sig av
samma verktyg som fér svenska kronor.

For att ha mojlighet att ge utldning 1 utlindsk valuta behéver
Riksbanken tillgdng till en tillrickligt stor valutareserv och/eller
mojlighet att 13na upp utlindsk valuta nir valutareserven inte ricker
tll. Frigan om bla. valutareservens anvindningsomride och
storlek, uppldningen till valutareserven och dess finansiering ska
emellertid inte behandlas av denna kommitté utan av en sirskild
utredare som ska behandla uppdraget i regeringens direktiv
“Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning — &versyn
efter erfarenheter frdn den finansiella krisen” (dir. 2011:89).

11.7.3 Riksbankens skyldighet att informera regeringen

Kommitténs forslag: Riksbanken ska informera regeringen
infor viktigare beslut som ror generella likviditetsdtgirder.

Skilen f6r kommitténs forslag
Riksbankens oberoende

Riksbanken fattar sjilvstindigt beslut 1 penningpolitiska frigor och
ingen myndighet, dvs. inte heller regeringen, fir bestimma hur
Riksbanken ska besluta i frigor som rér penningpolitik.
Riksbankens sjilvstindighet 1 dessa frigor dr ocksd ett EU-krav.
Det har dock inte ansetts hindra att Riksbanken har krav p3 sig att
informera regeringen infér viktigare beslut.”

Frigan ir om samma typ av sjilvstindighet ska gilla for
generella likviditetsdtgirder for att motverka allvarliga stérningar i
likviditetsférsorjningen eller om Riksbanken ska ha krav pd sig att

2 Som exempel kan nimnas att Federal Reserve under krisen ingick swappavtal med ett antal
centralbanker, bl.a. Riksbanken (se vidare kapitel 4).
» Prop. 1997/98:40s. 75 ff.
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samrdda med regeringen infér ett beslut om sidana itgirder. En
forsta forutsittning for att det ska vara méjligt med samrdd ir att
det gir att gora skillnad mellan & ena sidan penningpolitiska
itgirder, 4 andra sidan dtgirder som vidtas f6r finansiell stabilitet.

Nir det giller krediter skulle man kunna félja Riksbankens egen
kommunikation och faststilla syftet med krediten med utgdngs-
punkt fr&n om den ges till fast eller rérlig rinta. Kommittén
bedémer dock att det inte dr limpligt att fastsld en sidan ordning i
lag. Det riskerar att begrinsa Riksbankens handlingsutrymme och
da dven f6r penningpolitiken.

Vi anser dirfor att samma typ av oberoende bor gilla for de
generella likviditetsitgirder som vidtas i syfte att uppritthdlla
stabiliteten 1 det finansiella systemet som for dtgirder som vidtas 1
penningpolitiskt syfte. Det bér dirfér inte inféras ndgon
bestimmelse som &ligger Riksbanken att samrida med regeringen
infor sina beslut.

Informationsutbyte

I linje med vért resonemang om férhillandet mellan penningpolitik
och finansiell stabilitet, bér samma informationsskyldighet gilla f6r
viktigare beslut om generella likviditetsitgirder som for viktigare
penningpolitiska beslut. Av riksbankslagen boér det dirfor framgd
att Riksbanken infér alla viktiga beslut om generella likviditets-
dtgirder ska informera det statsrdd som regeringen utser. ECB och
kommissionen har visserligen vid upprepade tillfillen, senast i
konvergensrapporterna fér 2012, ansett att skyldigheten att
informera regeringen om viktigare penningpolitiska beslut strider
mot instruktionsférbudet i EUF-férdraget.”® Vi anser dock att d&
riksdagen har tagit stillning for att det bor finnas en sidan
informationsskyldighet fér penningpolitiska beslut, bér det dven
gora det for Atgirder som vidtas for att frimja likviditets-
férsorjningen.

¢ ECB:s konvergensrapport frin 2012 s. 259 (engelska sprikversionen) och kommissionens
konvergensrapport frin 2012 s. 145.
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11.8 Regeringens atgarder for likviditetsforsorjningen

Kommitténs bedomning: Om det 1 en finansiell kris behéver
vidtas andra dtgirder for att likviditetsforsorjningen ska fungera
in sddana som fir vidtas av Riksbanken, bor det vara regeringens
eller ndgon av dess myndigheters uppgift. Det bor inte nu goras
nigon forfattningsindring for att o6ka mojligheten for
regeringen att agera.

Skilen for kommitténs bedomning
Inledning

I det foregiende har vi beskrivit vilka likviditetsdtgirder
Riksbankens bor kunna vidta f6r att motverka allvarliga stérningar
i likviditetsforsérjningen. Som konstateras i avsnitt 11.6.3 bér
Riksbankens 8tgirder vid behov kunna kompletteras med 3tgirder
vidtagna av regeringen, eller den myndighet regeringen bestimmer.
Det kan handla om &tgirder som inte omfattas av Riksbankens
uppgifter, t.ex. generellt likviditetsstdd utan betryggande siker-
heter, och 4tgirder som bedéms vara ett limpligt komplement till
de dtgirder som 1 férekommande fall vidtas av Riksbanken. Att
regeringen ges denna mojlighet dr rimligt eftersom regeringen —
som vi dterkommer till 1 avsnitt 13.1 — har det samlade ansvaret f6r
den finansiella stabiliteten.

Regeringens dtgdrder for en fungerande likviditetsforsorjning

Som beskrivs 1 avsnitt 5.4 var en av de dtgirder som regeringen
vidtog under krisen att med stéd av stodlagen besluta om ett
garantiprogram enligt férordning (2008:819) om statliga garantier
till banker m.fl. och ett kapitaltillskottsprogram enligt férordningen
(2009:46) om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. Utgdende frin
stodlagen hade regeringen ocksd kunnat utfirda en generell garanti,
men anvinde sig inte av den mojligheten. Nigon lagindring ir
dirfor inte nodvindig for dessa typer av dtgirder.

I avsnitt 5.4 konstaterar vi bl.a. att garantiprogrammet bidrog
till den finansiella stabiliteten genom att 6ppna méjligheten for
banker att l8na pd lingre 16ptider och utan sikerheter. Kapital-
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tillskottsprogrammet hade i praktiken mindre betydelse, men
kunde ha blivit viktig for kreditférsdrjningen om bankernas kapital
hade minskat ytterligare. Bankernas kreditgivning ir en viktig killa
till likviditet. Dirfor dr det viktigt for likviditetsférsérjningen att
bankerna inte bara har tillging wll likviditet utan 4dven har
tillrickligt med kapital. Att férse banker med kapital bér inte vara
en uppgift f6r Riksbanken. Dirfor dr det viktigt att regeringen har
beredskap att kunna férse banker med kapital om det behovs for
att férhindra en allvarlig storning 1 likviditetsférsérjningen.

Riksrevisionen anser i sin granskning “Stabilitetsfonden — gor
den skil for namnet?”? att det inte ir helt klart om férordningen
om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. ryms inom stddlagen.
Enligt Riksrevisionen bér regeringen dirfor prova om det krivs
dtgirder for att undanrdja oklarheter kring foérhillandet mellan
lagen och foérordningen. Riksrevisionen noterar att de ord som
anvinds 1 forordningen - att stirka kreditforsorjningen — for att
beskriva syftet med ett kapitaltillskott enligt férordningen, inte har
nigon motsvarighet 1 stédlagens formulering att stod fir ges om
det behovs for att “motverka en risk f6r en allvarlig stérning 1 det
finansiella systemet”. Riksrevisionen noterar vidare att det i
forfattningskommentaren till stédlagen finns en hinvisning till den
numera upphivda lagen (1993:765) om statligt stdd till banker och
andra kreditinstitut. I den anges att statligt stod fick limnas for att
trygga kreditférsérjningen och da avsdgs stod for att garantera att
instituten kunde fullgéra sina forpliktelser 1 ritt tid.”
Férordningen skulle dirfér kunna strida mot lagen.

Regeringen och Riksgilden delade enligt Finansutskottets
betinkande ”Riksrevisionens rapport om Stabilitetsfonden” inte
Riksrevisionens uppfattning att det saknas lagstod for férord-
ningen.” Riksgilden noterade dock att det av Riksrevisionens
rapport verkar finnas utrymme for olika tolkningar och att det
dirfor kan finnas anledning att fértydliga lagen pd denna punkt.

Eftersom kommittén har bedémt att kapitaltillskotts-
programmet bidrog till den finansiella stabiliteten, anser vi att det
ir viktigt att det ocksd 1 framtiden finns utrymme f6r liknande
program. Kreditforsorjningen dr en av det finansiella systemets
grundliggande funktioner vars funktionsférmiga stédlagen syftar
till att uppritthilla. Aven om det finns olika &sikter om hur ett

%7 Stabilitetsfonden — gor den skil f6r namnet? Riksrevisionen rapport (RiR) 2011:26.
# RiR 2011:26 5. 49 och bet. 2011/12:FiU44 s. 6.
¥ Bet. 2011/12:FiU44.
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sddant program fir utformas, stdr det siledes klart att
kapitaltillskott fir ges enligt stédlagen och utgéra en del i ett
kapitaltillskottsprogram. Vi avser dock att dterkomma till frigan
om stddlagens utformning i vrt nista betinkande och kommer d&
att fi anledning att diskutera om det dr limpligt att gora ett
fortydligande av lagen pa denna punkt.

Stodlagen ger for oOvrigt regeringen goda mojligheter att
utforma eventuella 3tgirder fér att férhindra stérningar i
likviditetsforsérjningen pd det sitt som dr limpligast 1 det aktuella
marknadsliget, dock med beaktande av statsstédsreglerna.

11.9 Andra satt att forse ekonomin med likviditet

Kommitténs bedomning: Det behéver inte inféras ndgra
ytterligare dtgirder for att férse ekonomin med likviditet utéver
de som finns tillgingliga for Riksbanken och regeringen.

Skilen for kommitténs beddmning: Som beskrivs i avsnitt 5.4.8
vidtogs under krisen ocksd dtgirder for att frimja kreditférsérjningen
bla. genom att hoéja garantiramen fér en statlig myndighet,
Exportkreditnimnden, och att héja lineramarna for tva statligt heligda
bolag, Svensk Exportkredit och Almi Féretagspartner AB. Enligt vir
bedémning bidrog dessa dtgirder pd olika sitt och i olika grad till
att forbittra foretagens finansieringssituation, och minskade pa sd
sitt risken for att finanskrisen skulle fi stora negativa effekter pd
produktion och sysselsittning.

De &tgirder som vidtogs, syftade till att hantera specifika
problem rérande kreditférsérjningen som uppkom till f6ljd av den
finansiella krisen och besluten om att forstirka de statliga
aktdrernas positioner foregicks av riksdagsbeslut. De grundade sig
alltsd inte pd stodlagen.

Enligt vir mening bor regeringen ha beredskap for att liknande
Stgirder kan behéva vidtas dven i framtida kriser. Aven om
tgirderna ir angeligna ir det dock inte avgorande for hanteringen
av en finansiell kris att de finns tillgingliga redan i krisens
inledningsskede. De miste ocksi utformas si att de hanterar de
problem som foreligger i en viss situation och anpassas till de
finansiella forutsittningar som d& giller f6r myndigheter eller
statliga bolag. Det ir dirfor svdrt att med tllricklig grad av
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exakthet skriddarsy de olika instrumenten. Enligt vir bedémning
ir den beredskap som finns dels genom de tgirder som far vidtas
av Riksbanken, dels genom att Riksgilden ir wutsedd uill
stddmyndighet och de dtgirder som regeringen kan vidta med st6d
av stodlagen, tillrickliga ur beredskapssynpunkt. Det behover
dirfér inte inféras mojligheter att vidta nigra ytterligare dtgirder
for att forse ekonomin med likviditet. Vi féresldr dirfor inte ndgra
sirskilda lagstiftningsdtgirder utan regeringen och/eller riksdagen
bor besluta om 4tgirder nir de aktualiseras.

11.10 Utlaning av statspapper till Riksbanken

Kommitténs férslag: Riksbanken fir, pi de villkor som
overenskoms med Riksgilden, l8na statspapper utgivna av
svenska staten 1 syfte att motverka allvarliga stérningar i
likviditetsférsérjningen. Villkoren fér sidana lin fir inte std i
strid med férbudet mot monetir finansiering.

Det ska foras in en bestimmelse 1 férordningen (2007:1447)
med instruktion fér Riksgildskontoret som anger att Riks-
gilden 1 syfte att motverka allvarliga stérningar 1 likviditets-
forsorjningen fir besluta att [dna ut statspapper till Riksbanken
om villkoren f6r lanet utformas si att linet inte behover tas med
vid berikningen av statsskulden.

Kommitténs bedéomning: Mgojligheten enligt budgetlagen
for Riksgilden att 1ana fér att tillgodose behovet av statslin bor
finnas kvar.

Skilen f6r kommitténs forslag och bedomning
Inledning

Vid extra emissioner av statsskuldvixlar via auktioner och placering
av kassadverskotten via omvinda repor anvinde sig Riksgilden
under den finansiella krisen av samma instrument som 1 den
reguljira hanteringen av statsskulden. Det var nodvindigt med
tanke pd att dtgirderna sattes in snabbt i en akut krissituation.

Det finns emellertid ett annat sitt att tillgodose en drastiskt
Okad efterfrigan pd statspapper, som i vissa avseenden kan vara mer
indamédlsenligt. Det bygger pd transaktioner mellan Riksbanken
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och Riksgilden, som gor att Riksbanken far tillgdng till statspapper
for vidare utlining till banker i behov av fullgoda sikerheter.*

Utldning av statspapper

Detta medel bestdr i1 att Riksbanken fir mojlighet att 1ina stats-
papper frin Riksgilden som banken i sin tur kan l8na ut till
exempelvis banker i utbyte mot bostadspapper och andra virde-
papper med hogre kreditrisk. Denna metod tillimpades med
framgdng i Storbritannien med bérjan 1 april 2008.>" Den har ocksd
vissa fordelar jimfort med extra emissioner av statspapper.

For det forsta riktas dtgirderna direkt mot det problem man vill
16sa, nimligen en brist pd 1 marknaden godtagbara sikerheter som
kan spilla 6ver 1 finansieringsproblem f6r banker som behéver stilla
sddana sikerheter. For det andra tydliggors Riksbankens huvud-
ansvar for likviditetsstéd 1 och med att det ir banken, inte
Riksgilden, som initierar och hanterar &tgirderna. Riksbanken
skulle ocksd pd vanligt sitt kunna stilla krav pd sikerheter som
ticker skulden med viss marginal (haircuts) och ta ut en avgift frin
de institut som ir motparter.”” For det tredje kan stédet ges utan
att ta omvigen via extra statlig upplining. Om statspapper linas ut
utan att det uppstdr nigra betalningsitaganden fér staten pdverkas
nimligen inte statens finansiella f6rmdgenhet och det finansiella
sparandet férindras inte. Den 6kning av den officiella statsskulden
som blir féljden av extra emissioner kan siledes undvikas.

En forutsittning for att detta medel ska tas 1 ansprik ir att
Riksbanken anser sig ha behov av statspapperen fér att motverka
allvarliga storningar i likviditetsférsérjningen och pd den grunden
vinder sig till Riksgilden. Det f6ljer av att det dr Riksbanken som
ska ansvara for att férmedla statspapperen vidare till bankerna.

** Det kan noteras att Riksbanken sedan ett flertal ir inte dger nigra svenska statspapper
(eller andra virdepapper 1 kronor). Banken har siledes inget eget lager att anvinda sig av.
Under hésten 2012 bérjade Riksbanken bygga upp ett mindre innehav av kronpapper, men
det innehavet har andra syften och enligt nuvarande planer kommer det att vara alltfér litet
for att spela nimnvird roll i en likviditetskris av hir diskuterat slag.

"Fér en mer utforlig beskrivning av  Bank of Englands modell, se
http://www.bankofengland.co.uk/markets/Pages/sls/notices.aspx.

2 Detta ir i praktiken inte mojligt fér Riksgilden som méste emittera pd marknadsmissiga
villkor och har svirt att sirskilja den hir typen av utléning frin placeringar av reguljira
kassadverskott i statsskuldsforvaltningen. Aven vid transaktioner via Riksgilden uppstér
dock en marginal. Det beror p3 att rintorna pi de papper Riksgilden siljer dr nedpressade av
den stora efterfrigan pa statspapper och utléningen sker till interbankrinta. Skillnaden ir att
Riksbanken med den féreslagna 16sningen kan faststilla marginalerna pd administrativ vig.
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Riksgilden bor inte ha skyldighet att tillhandahilla statspapper
till Riksbanken, men det ir svirt att se att Riksgilden skulle ha
anledning att resa invindningar. Liget d& dtgirden kan vara aktuell
definieras av en extrem efterfrigan p4 statspapper, vilket torde gora
att handeln i statspapper fungerar simre dn normalt. Precis som vid
extraemissionerna 2008 har sdledes Riksgilden i egenskap av
forvaltare av statsskulden ett intresse av att bidra till att tillféra mer
papper till marknaden fér att motverka att likviditeten himmas.
Dessutom gors transaktionerna utan att det uppstir ndgra
betalningsdtaganden for statens del eller fir andra effekter pd den
reguljira statsskuldsforvaltningen.

Ndirmare om Riksbankens mdjlighet att lina statspapper

En forutsittning for att det ska vara mojligt for Riksbanken att lina
statspapper frin Riksgilden ir att transaktionen inte stdr i strid
med forbudet mot monetir finansiering 1 8 kap. 1 § tredje stycket
riksbankslagen. Enligt den bestimmelsen fir Riksbanken inte
bevilja kredit till eller forvirva skuldférbindelse direkt frin staten.
Om Riksbanken skulle [dna statspapper av Riksgilden utan att det
uppstdr andra krav mellan parterna in att Riksbanken 3tar sig att
dterlimna papperen innan nigot belopp férfaller till betalning kan
det enligt vir bedémning inte uppstd ndgon konflikt med férbudet
mot monetir finansiering. Det fors inte 6ver nigra medel frin
Riksbanken till Riksgilden och det skulle inte heller uppstd ndgon
skuld som innebir att Riksbanken i framtiden miste betala ndgot
till Riksgilden.”® Riksbanken kan heller inte sigas ha for avsikt att
“férvirva” statspapper frin staten utan syftet ir endast att 1dna dem
for att sedan l&na dem vidare — eller silja dem med lofte om
dterkdp, dvs. repa ut dem — mot sikerheter i andra virdepapper.
Det ir alltsd mojligt att genomfora en sddan transaktion utan att
den stdr 1 strid med férbudet mot monetir finansiering.

371 den brittiska modellen delade Bank of England och det brittiska skuldkontoret pd
inkomsterna frin de avgifter som bankerna betalade for att 3 tillgdng till statspapperen. Det
torde vara oproblematiskt, i synnerhet om man ser avgiften som en ersittning for
myndigheternas merarbete. En sddan ordning vore tinkbar dven i Sverige, men kommittén
bedémer att den saken kan bestimmas i de Sverenskommelser mellan Riksbanken och
Riksgilden som kommer att krivas om detta medel ska anvindas i praktiken. Med tanke pd
att kostnaderna ir s3 smi finns det siledes inte anledning att 1 lag stilla krav pi att
Riksbanken tar ansvar f6r kostnaderna pi samma sitt som i samband med upplaning f6r att
forstirka valutareserven; se 5 kap. 1 § andra stycket budgetlagen (2011:203).
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Den typ av transaktion som nu diskuteras mellan Riksgilden
och Riksbanken ir ingen vanlig marknadstransaktion. Den skulle
nirmast kunna liknas vid ett slags hyresavtal mellan Riksgilden och
Riksbanken. Riksbanken anvinder de statspapper den l&nat for att
motverka storningar 1 likviditetsforsérjningen genom att vidta
ndgon av de dtgirder som beskrivs 1 6 kap. 5 § riksbankslagen, t.ex.
repor eller swappar med marknadens aktorer.

Mot denna bakgrund féreslir kommittén att det inférs en
bestimmelse i riksbankslagen som anger att Riksbanken 1 syfte att
motverka allvarliga storningar 1 likviditetsforsérjningen, pd de
villkor som overenskoms med Riksgilden, fir lina statspapper
utgivna av svenska staten.

Riksgildens utlining av statspapper

En férutsittning for att Riksgilden ska fi 1ina ut statspapper till
Riksbanken ir att utliningen av statspapper inte behéver likstillas
med att ta upp lin till staten och dirfér inte pdverkar stats-
budgeten. Till skillnad frin direkt upplining for att tillfredsstilla
behovet av statspapper finns det dirfér ingen anledning att reglera
detta 1 budgetlagen, utan det bor vara tllrickligt att reglera
Riksgildens mojlighet att ldna ut statspapperen i férordningen
(2007:1447) med instruktion fér Riksgildskontoret.

Riksgilden bor endast fi besluta att l8na ut statspapper till
Riksbanken om villkoren for lanet innebir att lanet inte behover
tas med vid berikningen av statsskulden. En férutsittning for att s3
ska vara fallet ir att Riksbanken ir skyldig att &terlimna
statspapperen innan nigot belopp forfaller till betalning. For att
undvika rintebetalningar och kupongeffekter kommer utlining
bara kunna ske av nollkuponginstrument, dvs. statsskuldvixlar.
Om Riksbankens motpart inte iterlimnar statspapperen till
Riksbanken enligt avtalsvillkoren fér transaktionen, miste Riks-
banken — genom ianspriktagande av stillda sikerheter — goéra
kompletteringskop p8 marknaden. De inkodpta statspapperen far
sedan 4terlimnas till Riksgilden. Det ir dirfor viktigt att
Riksbankens avtal med dess motparter l6per ut ett antal dagar
innan Riksbanken ska dterlimna virdepapperen till Riksgilden.

Forutsittningarna for att Riksgilden ska fi 18na ut statspapper
till Riksbanken bér vara desamma som de som giller for extra
uppléning for att tillgodose behovet av statspapper enligt gillande
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ordning. Det foljer av att syftet ir detsamma. Det ska sdledes vara
situationer di den finansiella stabiliteten ir allvarligt hotad och
tgirder behover vidtas f6r att frimja likviditetsférsérjningen.

Sammanfattningsvis foreslir vi att det 1 férordningen med
instruktion fér Riksgildskontoret, tas in en bestimmelse som
anger att Riksgilden i syfte att motverka allvarliga storningar i
likviditetsférsoérjningen fir besluta att l3na ut statspapper till
Riksbanken om villkoren fér l3net utformas si att l&net inte
behéver tas med vid berikningen av statsskulden.

Méjligheten for Riksgilden att ta upp lin for att motverka en
finanskris

Som framgdr ovan utgér den 16sning kommittén foreslir ett
alternativ till den form av extra upplining som Riksgilden anvinde
sig av 2008 och som regleras i 5 kap. 1 § budgetlagen. Vi bedémer,
som ocksd framgdr, att den foreslagna 16sningen 1 vissa avseenden
ir mer indamé&lsenlig.

Dirmed vicks frigan om méjligheten for Riksgilden att 1ana for
detta indamdl boér tas bort och helt ersittas av utlning av
virdepapper till Riksbanken. Kommittén bedémer dock att det inte
ir limpligt. Det kan tinkas att de bdda medlen 1 vissa situationer
skulle kunna komplettera, snarare in ersitta, varandra. Vi ser det
dirfér som viktigare att komplettera de medel som stdr till
myndigheternas forfogande i enlighet med virt forslag dn att ta
bort ett medel som kan visa sig anvindbart. Vi férutsitter att
Riksbanken och Riksgilden — var och en fér sig och tillsammans —
strivar efter att anvinda det medel som ir bist limpat i den
situation som de har att hantera.

Vi vill ocksd peka pd att det bor finnas férutsittningar att utreda
denna frdga 1 ett annat och sannolikt mer #ndamélsenligt
sammanhang. Regeringen har aviserat att den avser att tillsitta en
utredning med uppdrag att se over méilet och uppdraget for
statsskuldspolitiken, inklusive statspappers roll for den finansiella
stabiliteten. Den utredningen kommer dirmed att géra en bred
oversyn av 5 kap. budgetlagen (2011:203). Den &versynen bor
naturligen omfatta dven Riksgildens mojlighet att 1ina for att
tillgodose behovet av statslan.
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12 Finansieringsarrangemang

I Sverige inférdes under finanskrisen 2008 ett system for finan-
siering av offentliga stédinsatser vid en finansiell kris. Systemet
bestdr av en stabilitetsfond samt en stabilitetsavgift som tas ut av
banker och kreditmarknadsféretag som ir de féretag som kan bli
foremal for stod enligt lagen (2008:814) om statligt stod till kredit-
institut (stodlagen).' I kommitténs uppdrag ingdr att utreda och
foresld en riskdifferentierad stabilitetsavgift samt att utvirdera for-
och nackdelar med att sitta mél for stabilitetsfondens behillning.

Redan fore 2008 fanns ett system for att skydda insittare i
banker, kreditmarknadsféretag och vissa virdepappersféretag — insitt-
ningsgarantin. Aven detta system innehiller en fond — insittnings-
garantifonden — samt en insittningsgarantiavgift. Det har forts
diskussioner om huruvida stabilitetsavgiften ska slis samman med
insittningsgarantiavgiften och stabilitetsfonden med insittnings-
garantifonden.

Det finns lingt gdngna diskussioner och direktiviérhandlingar
kring stabilitetsavgifter, stabilitetsfonder, insittningsgarantiavgifter
och insittningsgarantifonder inom EU. Foérslag har dven aviserats
avseende en europeisk insittningsgaranti. Kommittén anser att
storre forindringar i de nuvarande systemen bor anstd till dess
direktivférindringarna har beslutats. De flesta av de forslag som
presenteras i detta kapitel ir dirfér kommitténs preliminira upp-
fattning i avvaktan pi att bilden av det europeiska regelverket
klarnar.

! Stédlagen beskrivs oversiktligt i kapitel 5.
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12.1 Bakgrund

I detta avsnitt redogér vi f6r de finansieringsarrangemang som
finns 1 dag i Sverige samt foér de diskussioner som pigir pd detta
omride inom EU.

12.1.1 Stabilitetsfonden

Stabilitetsfonden inrittades 2008 i samband med att regeringens
forslag till stabilitetspaket beslutades av riksdagen.” Ett syfte
bakom inforandet var att kreditinstituten sjilva lingsiktigt skulle
bira kostnaderna for hanteringen av framtida finansiella kriser. Att
kreditinstitut finansierar stabilitetsfonden angavs ocksi skapa en
mer ldngsiktigt hillbar finansiering och stirka statsfinanserna infér
kommande kriser. Kostnaderna for finansiell instabilitet skulle
internaliseras 1 hogre utstrickning dn vad som tidigare varit fallet,
vilket 1 sin tur avsdgs leda till minskade incitament fér ett dver-
drivet risktagande.

Stabilitetsfonden fir anvindas till finansiering av stoditgirder
enligt lagen (2008:814) om statligt stdd till kreditinstitut (stod-
lagen). Medlen fir dven anvindas bla. for att finansiera stod-
myndighetens och Prévningsnimndens forvaltningskostnader samt
kostnader for férordnande av god man i1 nimndens drenden samt
kostnader som enligt bestimmelser 1 férvaltningsprocesslagen
(1971:291) ska stanna pd staten.

Fonden utgérs av medel pd ett rintebirande konto i Riksgilden
samt de 6vriga tillgingar som staten erhillit 1 samband med att st6d
limnats. Det kan t.ex. gilla kreditfordringar eller aktieinnehav i en
bank.

Initialt tillférde staten 15 miljarder kronor till fonden via anslag.
Sedan 2009 betalar samtliga kreditinstitut en drlig stabilitetsavgift
som tillfors fonden. Till fonden fors dven intikter som har sam-
band med stédirenden. Det giller exempelvis rintor pa lin, utdel-
ningar pi aktier, garantiavgifter och férsiljningsintikter. De medel
som tillférs placeras pd kontot 1 Riksgilden och alltsd inte 1 virde-
papper. Stabilitetsfonden ir siledes inte en fond i gingse mening.
Om en brist pd kontot skulle uppkomma fir medel 18nas upp till
ett obegrinsat belopp 1 Riksgilden.

? Prop. 2008/09:61 om stabilitetsstirkande &tgirder f6r det svenska finansiella systemet.
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Malsittningen var vid inférandet att stabilitetsfonden tillsam-
mans med insittningsgarantifonden (som i oktober 2008 motsva-
rade ca 18 miljarder kronor) i genomsnitt skulle utgéra 2,5 procent
av BNP inom 15 ir (dr 2023).

Den malsatta nivin bestimdes med 1990-talets bankkris som
utgangspunkt De statsfinansiella kostnaderna fér denna angavs 1
regeringens proposition till 3—4 procent av BNP. En annan jim-
forelse gjordes med andra europeiska linder (bl.a. Danmark och
Tyskland) som under hosten 2008 upprittade krisfonder till vilka
medel motsvarande 2—-4 procent av respektive lands BNP skulle
tillforas.

Stabilitetsfondens utveckling

Tabell 1 nedan ger en detaljerad beskrivning av stabilitetsfonden.

Tabell 1 Oversikt stabilitetsfonden den 31 oktober 2012

Miljoner kronor

Kapital, anslag till fonden 15000
Garantiavgifter 5650
Stabilitetsavgifter 5645
Influtet CIB och MM (netto, exkl. férvaltningskostnader) 170
Forvdntad intakt CIB 124
Nordea, nyemission -5610
Aktieutdelning, Nordea 2073
Tillford rénta pa behallning 720
Férvaltningskostnader (inkl. arvoden till Provnings- -94
namnden)

Fondbehéllning utan Nordeaaktierna 23 678
Fondbehallning

(Nordeaaktierna till bokfirt varde) 29 288
Fondbehallning

(Nordeaaktierna till marknadsvirde) 40 764

I november 2008 tillférde staten, som ovan nimnts, 15 miljarder
kronor till stabilitetsfonden. Senare samma méinad belastades
stabilitetsfonden med 2,4 miljarder kronor i samband med Riks-
gildens stodlan till Carnegie Investment Bank AB (CIB). Detta

belopp har nu &tervunnits och nettovinsten hittills {6r insatser i
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Carnegie dr 141 miljoner kronor (efter avdrag for Riksgildens for-
valtningskostnader). Dirtill har Riksgilden redovisat en férvintad
intikt pid 124 miljoner kronor till f6ljd av olika vinstdelnings-
arrangemang. Beloppet dr en forsiktig uppskattning.

Riksgilden fick 2008 i uppdrag att inom det s.k. garanti-
programmet limna statliga garantier fér bankers och bostads-
instituts virdepappersupplining.’ Avgifterna fér de garantier som
stillts ut inom ramen foér garantiprogrammet har kvartalsvis till-
forts stabilitetsfonden. Fakturerade garantiavgifter uppgr fram till
tredje kvartalet 2012 till 5,6 miljarder kronor.

Regeringen beslét 1 februari 2009 att inritta ett kapitaltill-
skottsprogram, som ocksi administrerades av Riksgilden. Program-
met anvindes f6r att finansiera statens andel i Nordeas nyemission.
Statens kapitaltillskott pd 5,6 miljarder kronor finansierades pd s&
sitt via stabilitetsfonden. De aktier som férvirvades via nyemis-
sionen fordes dirfor till fonden.

Stabilitetsfonden har l6pande tillférts rinta pd behdllningen pd
kontot 1 Riksgilden. Rintan fram till den 31 oktober 2012 uppgick
till 720 miljoner kronor. Vidare har fonden belastats med 94 miljo-
ner kronor 1 férvaltningskostnader.

Fondens sammanlagda kontobehillning uppgick den 31 oktober
2012 till 23,7 miljarder kronor. Till den ska liggas de Nordeaaktier
som forvirvades i samband med Nordeas nyemission, vilket ger ett
virde pd 29,3 miljarder kronor pd fonden. Om aktierna virderas till
marknadsvirde blir virdet pd fonden 40,8 miljarder kronor.

Riksgilden gor i sina regelbundna rapporter till regeringen prog-
noser 6ver stabilitetsfondens framtida utveckling. T tabell 2 ges en
oversikt av forvintade framtida betalningsfldden till och frin stabili-
tetsfonden, inklusive en prognos éver utvecklingen av marknads-
virdet fér Nordea-aktierna.* Som synes férvintas fonden, under
Riksgildens antaganden, uppnd mélnivdn pd 2,5 procent av BNP
under 2025, det vill siga tvd &r efter den tidpunkt regeringens satte
som mél. D3 ingdr dock inte medel frin insittningsgarantin pa det
sitt som regeringen antog i sin berikning vid inférandet av fonden.

? Se kapitel 5 och 9.

*Riksgildens rapport Riksgildens 3dtgirder for att stirka stabiliteten i det finansiella
systemet (2012:3). For antaganden och redogorelse foér metodik, se Riksgildens mot-
svarande bankstédsrapport 2010:3.
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I diagram 1 illustreras Riksgildens prognos grafiskt.

Finansieringsarrangemang

Tabell 2 Oversikt framtida utveckling i stabilitetsfonden

Ingdende (Ingdende Vrde- Utgéende |Utgdende

balans, exkl|balans Garanti- [Utdelning [tillvaxt  [Stabilitets- balans, |balans, inkl

Nordea Nordea, [CIBMM, [avgifter, [Nordea, [Nordea, [avgift, Réanta  [exkl Nordea  |Andel

mdkr madkr mdkr  |mdkr mdkr mdkr madkr mdkr  [Nordea  [mdkr av BNP

2012-10-31 24 17 01 0,0 0,1 00 01 24 a1 11%

2013 24 18 03 0,7 0,7 31 03 28 41 1,3%
2014 28 19 01 07 07 32 04 33 5[ 13%
2015 33 19 01 00 0,7 0,7 34 07 37 58] 14%
2016 37 20 08 08 35 10 43 64 15%
2017 43 21 08 08 37 14 49 701 16%
2018 49 2 08 08 38 19 55 8 17%
2019 55 23 09 0,9 39 23 62 86| 18%
2020 62 24 09 09 41 26 70 94 1,9%
2021 70 24 09 0,9 43 29 78 103]  2,0%
2022 78 2% 10 1,0 44 32 86 131 22%
2023 86 26 10 10 46 36 9% 123 23%
2024 %6 28 10 11 48 39 105 134 24%
2025 105 29 11 11 50 43 116 146 25%
2026 116 30 11 11 52 48 127 158]  2.6%
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Diagram 1  Stabilitetsfondens férvantade utveckling (inklusive
Nordeaaktierna varderade till marknadsvarde)

180 3,0%

T 2,5%

2,0%

T 1.5%

Mdkr

1,0%

T 0,5%

0,0%

‘ mmm Stabilitetfondens storlek (véanster axel) ——Andel av BNP (hoger axel) ‘

12.1.2 Stabilitetsavgiften

Samtliga banker och kreditmarknadsféretag ir som ovan nimnts
skyldiga att betala stabilitetsavgift. Avgiften har bestimts till en
fast procentsats (0,036 procent) av samtliga skulder i den avgifts-
skyldiges balansrikning med avdrag fér vissa koncernldn, efter-
stillda 1n och 1an som garanterats av staten inom ramen for statens
garantiprogram.’ Berikningen av stabilitetsavgiften grundas pd den
for det avgiftspliktiga &ret av bolagsstimman beslutade balans-
rikningen fér institutet. De tvd forsta dren (2009 och 2010) utgick
halv avgift med anledning av marknadsliget.

Syftet med att infora en stabilitetsavgift var att sikerstilla att
kostnaderna for stoditgirder som vidtas med hjilp av stédlagen 1
forsta hand birs av kreditinstituten och inte belastar statsbudgeten
och dirmed skattebetalarna. Fér statens finanser innebir infé-
randet av en stabilitetsavgift isolerat en forbittring av det finansi-
ella sparandet liksom av statsbudgetens saldo. Statens l&nebehov

* Prop. 2009/10:30 om stabilitetsavgift.
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minskar liksom statsskulden. Det ir en foljd av att avgifterna fors
till ett konto 1 Riksgilden.

12.1.3 Riksrevisionens rapport om stabilitetsfonden
Riksrevisionen

Riksrevisionen har granskat om stabilitetsfondens utformning ir
effektiv fér att uppnd de mal riksdagen har satt upp och om den
anvints i enlighet med riksdagens intentioner.*

Riksrevisionen ifrdgasitter 1 rapporten for det forsta limplig-
heten av att uttrycka stabilitetsfondens milnivd i termer av procent
av BNP. Detta pd grund av att bankernas tillgdngar historiskt har
vuxit snabbare in BNP. Riksrevisionen anser att stabilitetsfondens
maélstorlek i stillet bor dterspegla statens implicita garanti till bank-
systemet genom att exempelvis knyta méilet till de avgiftsskyldiga
institutens totala avgiftsunderlag.

Vidare konstaterar Riksrevisionen att formuleringen att fonden
ska nd och sedan i1 genomsnitt uppgd till 2,5 procent av BNP ir
otydlig. Riksrevisionen har inte kunnat faststilla vad detta innebir
for avgifterna nir stabilitetsfondens medel 6verstiger den satta
mélnivin.

Dessutom frigar sig Riksrevisionen hur behéllningen i fonden
bist bor placeras for att kunna anvindas pa ett si effektivt sitt som
mojligt 1 en krissituation, samtidigt som riskerna och kostnaderna
for skattebetalarna minimeras. Medlen ska 1 dag placeras pd ett
konto hos Riksgilden. Eventuella stodatgirder som leder till utbetal-
ningar som ska finansieras via stabilitetsfonden kriver dirfor att
staten vid det tillfillet 1anar upp medel for att finansiera dtgirderna.
Frin ett riskdiversifieringsperspektiv anser Riksrevisionen dirfor
det vara motiverat att bygga upp en faktisk fond. Fonden bér ha en
bredare placeringspolicy idn att bara placera i svenska statspapper d&
en forsiljning av sddana kan vara olimplig eller ogynnsam nir
ekonomin redan befinner sig i ett utsatt lige.

Riksrevisionens ifrigasitter vidare om statens finansiella still-
ning verkligen stirks di beh8llningen i fonden kar. Statens finan-
siella sparande stirks visserligen nir avgifterna till fonden betalas
in, men utvecklingen av statens finansiella stillning bestims av det

¢ Stabilitetsfonden — gor den skdl fér namnet? Riksrevisionen (RiR 2011:26).
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finanspolitiska ramverket och dess 6verskottsmal. Om detta utnyttjas
fullt ut kommer intikterna frin stabilitetsavgifterna dirfor att
motsvaras av ett ligre skatteuttag eller 6kade utgifter pd andra
omriden och ingen nettoférstirkning kommer att ske. Aven stats-
skuldens storlek kan av samma anledning antas vara opdverkad av
uppbyggnaden av stabilitetsfonden.

Till sist gor Riksrevisionen en poing av att skattebetalarna 1
praktiken finansierat en stor del av stabilitetsfondens uppbyggnad
trots att fondens huvudsakliga syfte ir att kreditinstituten sjilva
langsiktigt ska bira kostnaderna for hanteringen av finansiella
kriser. Riksrevisionen pekar pd att statens initiala tillskott pad
15 miljarder kronor skedde via anslag samt pekar pd det faktum att
statens ritt att teckna aktier 1 Nordeas nyemission éverfordes till
fonden utan vederlag.

Regeringen

Regeringen har i en skrivelse till riksdagen redogjort for sin syn pd
Riksrevisionens pipekanden.” Regeringen delar Riksrevisionens
uppfattning att det finns skil att se 6ver stabilitetsfondens méalnivd
och att mélet bittre bor dterspegla risknivdn 1 banksektorn. Rege-
ringen avser dock invinta Finanskriskommitténs betinkande innan
vidare dtgirder tas. Regeringen utesluter inte heller att det kan
finnas skil for att de medel som inflyter till stabilitetsfonden kan
placeras pd ett annat sitt jimfort med det rintebirande kontot i
Riksgilden och aviserade att den under 2012 kommer att inleda en
oversyn av denna friga. Nigot stillningstagande har dnnu inte
gjorts 1 frigan.

Nir det giller relationen till dverskottsmalet hiller regeringen
med om att avsittningarna till stabilitetsfonden inte péverkar
statens finansiella stillning vid ett givet dverskottsmal. Ett viktigt
syfte med stabilitetsfonden ir dock enligt regeringen att kredit-
instituten bir sina egna risker 1 storre utstrickning jimfért med
tidigare. Diremot har det enligt regeringen aldrig varit ett syfte att
skapa ett reformutrymme.

Regeringen instimmer till sist i Riksrevisionens uppfattning att
den finansiella sektorn ska std for kostnaderna for stdéd med
anledning av finansiella kriser. Mot bakgrund av den alltjimt turbu-

7 Regeringens skrivelse (Skr. 2011/12:71).
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lenta situationen pa finansmarknaden anser regeringen att det inte
finns tillrickligt starka skil fér att nu vare sig dterfora det initiala
kapitalet eller att 1 efterhand debitera kontot 1 Riksgilden f6r virdet pd
teckningsritterna i Nordea.

Finansutskottet

Finansutskottet anforde foér sin del i anslutning till regeringens
skrivelse att det delar uppfattningen att det finns anledning att se
over fondens malnivd och hur mélet tydligare kan spegla riskerna 1
banksystemet.® Detsamma giller resonemanget kring stabilitets-
avgiftens framtida utformning. I dessa frigor, liksom 1 friga om hur
fondens kapital ska placeras vill utskottet invinta Finanskris-
kommitténs betinkande innan slutlig stillning tas. Utskottet pekar
dven pd det faktum att EU-kommissionen foreslagit ett gemensamt
europeiskt ramverk f6r hantering av banker 1 kris. Utskottet anser
ocks3 att regeringen bor utreda en méjlig samordning av stabilitets-
fondens medel och avgifterna for insittningsgarantin med syfte att
bidra till en effektiv krishantering.

Utskottet fann att beslutet att tillfora stabilitetsfonden de ini-
tiala 15 miljarderna var riktigt givet omstindigheterna vid tid-
punkten, men framhéll att det i framtiden kan finnas anledning att
dterféra kapital frdn fonden till staten. Utskottet delade dock
regeringens uppfattning att en sidan éverféring inte ir mojlig i den
nirmsta framtiden di liget pd finansmarknaderna fortfarande ir
turbulent.

12.1.4 G20 angaende finansieringsmekanismer for
krishantering

P4 internationell nivd har Financial Stability Board (FSB) tagit fram
ett policydokument som presenterar nddvindiga &tgirder for att
kunna avveckla stora och komplexa finansiella institutioner i syfte
att virna den finansiella stabiliteten och minimera moral hazard.’
Policydokumentet har antagits av G20-kretsen. EU:s kris-
hanteringsdirektiv baseras pd detta dokument.

¥ Finansutskottets betinkande (2011/12:FiU44).
? Key attributes of effective resolution regimes for financial institutions, FSB, 19 juli 2011;
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_111104dd.pdf.
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En av de viktigaste principerna for en bra krishanteringsordning
ir enligt FSB att se till att krishanteringsitgirderna inte finansieras
av skattebetalarna och att undvika att statligt finansierade
stodatgirder f6rvintas av marknaden. FSB rekommenderar att varje
land antingen ska ha ex ante- eller ex post-losningar pd plats for
finansiering av krishanteringsitgirder men nigra specifika rekom-
mendationer om hur avgifter ska tas ut och medel fonderas limnas
inte.

12.1.5 EU-kommissionens foérslag till ett krishanteringsdirektiv

P8 EU-nivdn utgdr diskussionen om nationella stabilitetsfonder
och avgifter till dessa fonder en del av arbetet med att utforma ett
gemensamt EU-regelverk f6r krishantering av framfér allt kredit-
institut (1 Sverige banker och kreditmarknadstéretag) och vissa
virdepappersforetag.'® De tankar som finns kring detta presen-
terades forst 1 det konsultationsdokument som publicerades den
6 januari 2011."" Finansdepartementet, Finansinspektionen, Riks-
banken och Riksgilden limnade ett gemensamt svar pid denna
konsultation den 3 mars 2011. Den 6 juni 2012 publicerade EU
kommissionen ett utkast till ett krishanteringsdirektiv." Direk-
tivet, vars innehill 1 huvudsak 6verensstimmer med konsulta-
tionen, forhandlas fér nirvarande mellan EU:s medlemsstater 1
ridet. Nedan redogdrs 6versiktligt for de delar av direktivet som
ror finansieringsarrangemangen.

Skuldkonvertering som krishanteringsinstrument

I direktiviorslaget foreslds att kostnaden fér ingripanden 1 férsta
hand ska betalas av det krisdrabbade institutets aktieigare och 1
andra hand av dess borgenirer. Det sistnimnda skulle innebira ett
radikalt annorlunda sitt att ta hand om exempelvis banker 1 kris in

19 Se avsnitt 6.2.3.

" Technical Details of a Possible EU Framework for Bank Recovery and Resolution. DG
Internal Market Services Working Document.

2 Férslag till Europaparlamentets och ridets direktiv om inrittande av en ram for ter-
himtning och rekonstruktion av kreditinstitut och virdepappersféretag och om indring av
ridets direktiv 77/91/EEG och 82/891/EG och direktiven 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG och 2011/35/EG samt forordning (EU) nr
1093/2010COM (2012) 280 final.
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vad som skett historiskt i Sverige och i andra linder. Traditionellt
har krisstéd varit utformat s3 att de som bidragit med riskkapital,
dvs. frimst aktieigare men 1 vissa fall dven innehavare av efter-
stillda skulder, fitt ta férluster medan bankens 6vriga borgenirer
skyddats av staten. Orsaken har varit oro fér spridningsetfekter om
andra in aktiedgare skulle drabbas av forluster.

Borgenirerna ska enligt direktivérslaget kunna tvingas bidra till
en kapitalisering av det berdrda institutet genom nedskrivningar av
sina fordringar pd instituten eller genom konvertering av hela eller
delar av fordringarna till aktier (*bail in”). Blir dessa forslag verk-
lighet och kommer att kunna anvindas i praktiken kan den fér-
vintade framtida belastningen pd stabilitetsfonden komma att
minska visentligt.

Forslaget innebir att dven garanterade insittningar ska kunna
tvingas att delta 1 en ”bail in”. I stillet for att insittarna drabbas
direkt ska insittningsgarantisystemet bidra till nedskrivningarna
genom att tillskjuta motsvarande mingd medel till institutet. En
sddan regelférindring skulle kunna innebira att en kapitalisering av
ett svenskt kreditinstitut eller virdepappersféretag bide skulle
kunna ske genom insittnings-garantifonden och genom stabilitets-
fonden. Enligt direktivforslaget ska en skuldnedskrivning endast
ske 1 det fall det kan férvintas vara férménligt {6r fordringsigarna i
jimforelse med en likvidation eller konkurs 1 institutet. Inférandet
av ett skuldnedskrivningsverktyg skulle i s3 fall innebdra en minskad
belastning for insittningsgarantifonden. A andra sidan skulle en
skuldnedskrivning kunna komma att bli aktuell ocksd fér system-
viktiga institut for vilka det 1 dag ir mycket osannolikt att insitt-
ningsgarantin alls skulle anvindas. Det kan betyda att den for-
vintade belastningen pd insittningsgarantifonden 6kar av ett info-
rande av ett skuldnedskrivningsverktyg.

Krishanteringsfonder och avgifter

I direktiviorslaget gors beddmningen att ”bail in”-arrangemangen
inte ir tillrickliga — ytterligare finansieringsarrangemang behovs for
att ramverket fér hantering av institut i kris ska framstd som
trovirdigt. Dirfor foreslds att nationella krishanteringsfonder,
liknande den svenska stabilitetsfonden, skapas 1 alla medlemsstater.

Samtliga kreditinstitut samt vissa virdepappersforetag foreslds
ska betala ex ante-avgifter till fonden tills den nir en mélsatt niva.
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Om fondens medel vid ndgot tillfille efter uppbyggnadsperioden
faller under den satta malnivan, ska avgiftsuttag dterupptas till dess
att man iterigen uppnir mailet. Det synes emellertid inte finnas
ndgot som hindrar en medlemsstat att fortsitta att ta ut avgiften
dven efter det att malnivdn ir uppnidd.

Malet ir att fonderna, efter en uppbyggnadsperiod pd som mest
tio &r frn det att direktivet sjositts, ska uppga till minst en procent
av de avgiftsskyldiga institutens garanterade insittningar enligt
insittningsgarantidirektivet."

De nationella krishanteringsfonderna ska enligt direktiviorslaget
kunna sl8s samman med insittningsgarantifonderna. Siledes behover
inte medlemslinderna skapa en ny fond utan finansieringen av
kristgirder kan goras via redan existerade insittningsgaranti-
fonder.

Kreditarrangemang

Om de sirskilda ex post-avgifterna inte ricker till sd ska medlems-
staterna se till att det finns alternativa finansierings-arrangemang
for fonden. Fonderna foreslds dirfér ha en skyldighet att uppritta
avtal om krediter med motparter pd kapitalmarknaden, central-
banker eller andra tredjeparter.

Omsesidighet

Direktiviorslaget anger ocksd att det ska finnas méjlighet att 1ina
av andra EU-linders finansieringssystem kombinerat med en
skyldighet att 1dna ut som mest upp till hilften av medlen i det egna
landets fond. Ett undantag frin utliningsskyldigheten ir dd medlems-
staten bedémer att den genom att lina ut inte kan ticka sina egna
kostnader for krishantering.

3 Direktiv 94/19/EG.
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Granséverskridande institut

I direktiviorslaget foreslds vidare regler fér hur finansiering ska ske
av riddningsaktioner riktade mot grinséverskridande institut. S3
kallade “resolution colleges” ska skapas for grinséverskridande
institut. I dessa ska berérda myndigheter frin de linder dir
instituten bedriver verksamhet ingd. Hemlandets krishanterings-
myndighet, den s.k. gruppkrishanteringsmyndigheten, ska sedan, i
samrdd med 6vriga myndigheter, ta fram en finansieringsplan. Alla
medlemsstater dir institutet dr verksamt ska bidra med finansiering
till eventuella krishanteringsdtgirder. Finansieringsplanen kan inne-
hilla ("may include”) riktlinjer f6r hur kostnaderna ska férdelas
mellan linderna och vilka lineméjligheter som ska finnas frén andra
finansiella institut eller centralbanker.

Medlemsstaterna ska ta fram rutiner fér att sikerstilla att finansi-
eringsarrangemangen kan overfora medel enligt finansieringsplanen
s& fort man fr en forfrigan frin gruppkrishanteringsmyndigheten.
De ska dven se till att det pd gruppnivd finns ldnemdjligheter frin
andra finansiella institut, centralbanker eller andra tredjeparter som
ar tillrickliga for att kunna genomféra krishanteringen. Vidare ska
varje medlemsstat 1 gruppen garantera lin som ir kontrakterade pa
gruppnivi. Garantin fir dock inte dverstiga det enskilda landets
bidrag till finansieringsplanen. Till sist ska man se tll att alla
eventuella intikter och vinster dtergir till de nationella finansi-
eringsarrangemangen i proportion till bidragen.

Kommissionen kommer enligt férslaget att nirmare reglera
innehdllet och utformningen av finansieringsplanen samt ge rikt-
linjer for nationella bidrag och fér garantier.

Sveriges position i forhandlingarna

Som ovan konstaterats limnade svenska myndigheter under viren
2011 ett svar till EU-kommissionen pd en konsultation i rérande
ett framtida krishanteringsdirektiv.

Rérande de frigor som diskuteras i detta avsnitt betonade
myndigheterna vikten av att avgiften tas ut 1 forvig (ex ante) och ir
riskavspeglande samt att avgiftsbasen harmoniseras mellan linder,
liksom dven den ungefirliga avgiftsnivdn. Detta i syfte att uppnd
konkurrensneutralitet.
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Vidare pekade myndigheterna p3 att det ir nédvindigt att staten
stdr bakom finansieringssystemet som en sista utvig i det fall
arrangemanget ir otillrickligt. Detta kan enligt myndigheterna
l6sas med en explicit finansieringsgaranti frin staten. Vidare
pipekades att det vore mer kostnadseffektivt att 1ita staten, snarare
in fonderna, 18na upp pengar.

Dirutéver betonade myndigheterna att medlemslinderna bor ha
friheten att ta ut tvd separata avgifter, eftersom de risker som ticks
av insittningsgarantifonden respektive krishanteringsfonden skiljer
sig at.

Slutligen argumenterar de 1 konsultationssvaret for att det ir
viktigt att krishanteringsfonden fir en prioriterad fordran pi ett
kreditinstitut som har erhillit st6d ur fonden.

12.1.6 Insattningsgarantifonden och insattningsgarantiavgiften

Insittningsgarantin baseras pd ett EU-direktiv och inférdes 1 Sverige
1996. Systemet garanterar kontoinsittningar 1 svenska och vissa
utlindska kreditinstitut och virdepappersféretag som har tillstdnd
att ta emot kunders medel pd konto upp till ett belopp som mot-
svarar 100 000 euro per person och institut. Systemet finansieras
med avgifter pd kreditinstituten som tas ut i férvig (ex ante).

Avgiftsuttaget regleras 1 lagen (1995:1571) om insittnings-
garanti. Dir framgar att varje institut som omfattas av garantin ska
betala en &rlig avgift till garantimyndigheten. Avgiften grundas pd
institutens insittningar vid utgdngen av nirmast foregdende 3r, till
den del insdttningarna omfattas av garantin. Institutens samman-
lagda avgifter for ett ar ska uppgs till ett belopp som motsvarar 0,1
procent av insittningarna.

Avgiften ir differentierad beroende pd institutens kapitaltick-
ningsgrad."* For ett enskilt institut kan avgiften ligga inom spannet
0,06 procent och 0,14 procent.

Avgifterna fors till en insittningsgarantifond varifrin kostnader
for systemet dras, inklusive kostnader for ett infriande av garantin.
Fondens medel fir placeras pd rintebirande konto i Riksgilden
eller i skuldférbindelser utfirdade av staten. Det finns ingen mal-
satt nivd for insdttningsgarantifonden utan &rliga avgifter tas ut av

!4 Kapitaltickningsgraden ska beriknas enligt 2 kap. 1§ forsta stycket 1 lagen (2006:1371)
om kapitaltickning och stora exponeringar.
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instituten oavsett storleken pd fonderade medel. Fonden uppgir till
28 miljarder kronor (31 oktober 2012).

Insittningsgarantin har tagits 1 ansprik vid tre tillfillen sedan
systemet sjosattes. I tv av fallen rérde det sig om mindre kredit-
marknadsbolag (Custodia och Allminna Kapital). I det tredje och
senaste fallet rérde det en komplettering av det danska insittnings-
garantisystemet i en dansk banks filial 1 Sverige (Capinordic).

Forbandlingar om dndringar i inséttningsgarantidirektivet

Enligt EU:s nuvarande insittningsgarantidirektiv ska insittnings-
garanti-systemet vara finansierat av instituten sjilva. Det sigs inget
om avgifternas utformning eller ens om finansieringen ska ske via
garantiavgifter 1 forvig (ex ante-avgifter) eller om avgiftsuttag ska
ske efter ett infriande intriffat (ex post-avgifter). Det pagir dock
ett arbete for att ta fram ett nytt insittningsgarantidirektiv. P&
avgiftsomrddet ir forslaget att inféra krav pd ex ante-avgifter och
troligen ocksd pd att dessa ska vara riskavspeglande. Det har dock
visat sig svirt att enas om en limplig modell {ér berikning av
riskavspeglande avgifter varfor det 1 nuliget ir osikert vad som
kommer att foreslis.

I EU-kommissionens direktiviorslag ska det vara obligatoriskt
att l8na ut till andra linders insittningsgarantifonder om behovet
finns."” Detta har métt motstind frén medlemsstaterna. Det beror
pi att ansvaret for insittningsgarantin ser olika ut i medlems-
staterna och hanteras bland annat av privata organisationer i flera
linder utan statlig uppbackning. Ett resultat av férhandlingarna kan
dirfor bli att skyldigheten att 1dna ut ersitts med en frivillig
mojlighet att 13na ut.

Insittningsgarantiutredningens forslag

Insittningsgarantiutredningen foreslog 1 sitt betinkande 2005 att
det nuvarande avgiftssystemet skulle ersittas med ett system dir
avgiftens storlek pi ett bittre sitt reflekterade statens risk."
Utredningen konstaterade att kapitaltickningsgraden, som i dag

"» EU-kommissionens forslag till Europarlamentets och rddets direktiv om insittnings-
garantisystem (omarbetning), KOM(2010) 368 slutlig.
' Reformerat system fér insittningsgarantin, SOU 2005:16.
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anvinds for att differentiera avgiften, inte ir en bra mitare pd
statens risk. Utredningen foreslog att avgiften i stillet skulle sittas
s& att den ticker forvintade infrianden samt systemets administra-
tionskostnader (sjilvkostnadsprincipen). Utredningen har innu
inte resulterat 1 dndrad lagstiftning.

Riksgildens rapport

Regeringen gav 2007 Riksgilden ett uppdrag att nirmare precisera
hur ett avgiftssystem skulle kunna se ut. Riksgilden gick igenom
ett antal tinkbara modeller och fastnade fér en ratingmodell. Det
var den modell som myndigheten ansig bist uppfyllde kraven pi
korrekt bedémning av risk och stabila avgifter. Myndigheten fore-
slog att den externa ratingen skulle anvindas f6r de stora instituten
och en liknande intern metod f6r de mindre institut som inte har
extern rating. Vidare foresprikades att man skulle anvinda det pd
marknaden existerande ratingsystemet som ordnar bolag i ett
tjugotal ratingkategorier frin AAA (hogsta kreditvirdighet) till D
(default). Institut med samma rating skulle betala samma procentuella
avgift. Avgiften skulle motsvara den férvintade férlusten Gver en
ettdrig horisont. Uppdraget redovisades for regeringen samma &r."”

7 En modell med riskavspeglande avgifter for insdttningsgarantin, Riksgilden
(Dnr 2007/1600).
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12.2 Ett finansieringsarrangemang fér hantering av
finansiella kriser

12.2.1 Syftet med stabilitetsavgiften

Kommitténs bedémning: Det primira syftet med stabilitets-
avgiften bor vara att de institut som kan bli foremadl for statliga
dtgirder 1 betydande grad ska std for de direkta statsfinansiella
kostnaderna foér en finansiell kris och att statsfinanserna ska
stirkas infor framtida kriser. Det forutsitter i praktiken att
avgifter tas ut 1 f6rvdg (ex ante). Dirutdver ska avgifterna ge
instituten incitament till ligre risktagande. Avgiftsuttaget ska i
storsta mojliga min ske s& att konkurrensen pd marknaden inte
snedvrids.

I detta avsnitt analyserar vi vad syftet med stabilitetsavgiften bor
vara. Vi tar dock inte hir stillning till vilka féretag som bor vara
avgiftsskyldiga utan det behandlas i avsnitt 12.4.1. Enligt gillande
ritt ska dock stabilitetsavgift betalas av svenska kreditinstitut (dvs.
banker och kreditmarknadsféretag) och féretag med site 1 Sverige
som har inrittats av ett sidant institut som ett led 1 en
rekonstruktion.

I kommitténs direktiv skriver regeringen avseende stabilitets-
fonden: “Fondens huvudsakliga syfte ir att kreditinstituten sjilva
langsiktigt ska bira kostnaderna for hanteringen av finansiella
kriser. Att kreditinstituten finansierar stabilitetsfonden skapar en
mer l&ngsiktigt hdllbar finansiering och stirker statsfinanserna
infér framtida kriser. Kostnaderna for finansiell instabilitet inter-
naliseras 1 hogre utstrickning in vad som tidigare varit fallet pd
instituten. Detta bor 1 sin tur leda till minskade incitament for ett
overdrivet risktagande.”

Hir anges sdledes tva syften. Det ena — och “huvudsakliga” — ir
finansieringssyftet. Det kan 1 sin tur delas upp 1 tvd delar. Det ir dels
att se till att instituten stir for kostnaderna for finanskriser, dels att
stirka statsfinanserna infér kommande kriser. Det andra ir styr-
ningssyftet, dvs. att minska institutens riskbenigenhet och dirmed
de forvintade kostnaderna — samhillsekonomiskt och/eller stats-
finansiellt — for framtida krishantering.
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I direktivtexten kopplas dessa syften till fonden. Det dr dock
rimligt att utgd ifrdn att det ir avgiften som ir det egentliga
styrmedlet, bide for att sikerstilla en 6nskad férdelning av kost-
naderna och fér att pdverka institutens risktagande. Huruvida de
insamlade avgifterna sedan liggs till en fond eller inte spelar i det
avseendet ingen direkt roll."® Den primira analysen maste dirfor
gilla avgiften och dess konstruktion. Som kommer att framg3 finns
det likvil kopplingar mellan hur avgifterna fungerar och en even-
tuell fond. Bida dimensionerna miste dirfér finnas med i kom-
mitténs analys.

Det bor dven noteras att utredningsdirektiven i princip anger att
stabilitetsavgiften ska anvindas for att uppnd tvd mail; finansi-
eringsmdlet och styrningsmdlet. Aven om det i vissa fall ir mojligt
att uppnd tvd mil med ett medel ir det sillan sd enkelt. Det betyder
att avvigningar mellan mélen kan behdva goras. Hur svira dessa
avvigningar blir beror p flera omstindigheter, men en faktor ir
huruvida det aktuella milet dven kan uppnis med andra medel.
Kommittén viljer dirfér en bred ansats och diskuterar 1 ett forsta
steg milen var for sig. Vi borjar med finansieringssyftet och hur det
kan uppfyllas av en stabilitetsavgift.

Finansierande avgifter

Enligt det citerade avsnittet i utredningsdirektiven har finansi-
erande avgifter till syfte att se till att “kreditinstituten sjilva
langsiktigt ska bira kostnaderna for hanteringen av finansiella
kriser”. Det ir 1 princip samma tanke som ligger bakom finansi-
eringen av insittningsgarantin och investerarskyddet. Noterbart ir
att 1 dessa bdda fall har staten valt olika avgiftsmodeller. Det kan
dirfér vara illustrativt att som bakgrund ndgot mer utférligt
beskriva avgiftsprinciperna i dessa system.

'8 Som Riksrevisionen pipekar kommer inte heller avgiftsintikterna ge nigon férstirkning av
statsfinanserna om inte &verskottsmilet i det finansiella ramverket dndras. I s3 fall uppstdr
bara ett “reformutrymme” som kan anvindas for skattesinkningar pi annat hall eller till
utgiftsdkningar.
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Insdttningsgarantin

For insittningsgarantin tar staten som ovan konstaterats ut &rliga
avgifter, som fors till en fond. Det bygger alltsd pd det som ovan
kallas ex ante-avgifter. Aven om det finns ett visst inslag av
differentiering ir avgiften i praktiken inte riskrelaterad.

Ursprungligen fanns det en koppling mellan insittningsgaranti-
avgifterna och insittningsgarantifonden pid si sitt att reglerna
angav att avgifterna skulle sinkas nir fonden nitt en viss nivd. Det
betydde att om fonden nitt den nivin och medel ur fonden direfter
behovde tas 1 ansprik skulle instituten borja betala en hogre avgiftssats
fram till dess fonden byggts upp igen. Det senare kan kallas ex
post-avgifter. Med en sidan kombination av ex ante- och ex post-
avgifter uppnds finansieringsmdlet genom att de institut som
omfattas av garantin stdr for alla kostnader. En fond kan 1 detta fall
ses som institutens tillgdngar 1 en betingad mening, genom att
instituten ska ticka alla ersittningsfall och dessa tillgingar far
anvindas nir insittningsgarantin méste infrias. Genom att fonden
ger avkastning fir instituten dessutom en starkare buffert Sver
tiden dven nir inga avgifter tas ut.

Den hir kopplingen mellan avgiften och fondens storlek i
insittningsgarantisystemet togs si sminingom bort d& den med-
férde vissa problem. Nu tar staten ut samma arliga avgift oavsett
fondens storlek. Det betyder att dven kopplingen mellan avgifterna
och systemets faktiska kostnader férsvunnit. Ett infriande leder
siledes inte i sig till en indring av avgiftsuttaget. Aven om fonden
skulle hamna pd ett kraftigt minus, vilket ir mojligt eftersom den
har obegrinsad lineritt 1 Riksgilden, krivs det en lagindring for att
héja avgiftssatsen. Hir finns mdhinda ett latent betalningsansvar
for de institut vars insittningar omfattas av garantin, men det ir i s3
fall betingat pd ett framtida politiskt beslut att kriva dem pd
kompensation fér faktiska kostnader, inte en gillande lagregel.
Insittningsgarantin bygger siledes numera enbart pd ex anteavgifter.

Insittningsgarantiutredningen foreslog en ytterligare renodling 1
denna riktning. Forslaget innebir att staten ska ta ut en riskjusterad
avgift som motsvarar den foérvintade kostnaden for insittnings-
garantin for varje enskilt institut och uttryckligen avstd frin att ta
ut ex post-avgifter. Hir skulle alltsd staten néja sig med forvintad
kostnadstickning, inte faktisk. Staten ir dirmed forsikringsgivare
och bir pd s3 sitt risken f6r ett utfall som ir simre dn férvintat. P3
motsvarande sitt behiller staten insamlade medel om kostnaderna

431



Finansieringsarrangemang SOU 2013:6

blir ligre dn forvintat. Det motsvarar den ordning som tillimpas
for reguljira statliga garantier.

Avgifter for statliga garantier fors till ett konto 1 Riksgilden och
bildar dirigenom en slags redovisningsmissig fond, pd samma sitt
som stabilitetsfonden (se avsnitt 12.1.1). Inkomsterna anvinds
emellertid i den l6pande hanteringen av statens betalningar. Den
reella bufferten bestdr sdledes 1 att avgiftsinkomsterna — allt annat
lika — gor att statsskulden ir ligre och statens mojlighet att 13na i
motsvarande grad storre.

Insittningsgarantiutredningen foreslog att den nuvarande insitt-
ningsgarantifonden, som av diverse historiska skil dr placerad 1
svenska statspapper, skulle omvandlas till ett sidant konto. Utdver
att detta var en del av anpassningen till hur 6vriga statliga garantier
hanteras konstaterade utredningen att skillnaden mellan en fond
bestiende av svenska statspapper och en méjlighet att betala med
medel som Riksgilden tagit fram genom att ge ut nya men 1 évrigt
helt likvirdiga statspapper mest ir kosmetisk.

Investerarskyddet

For investerarskyddet har motsatt 16sning valts: finansiering med
ex post-avgifter. Det betyder att vid ett ersittningsfall betalar
Riksgilden, som numera ansvarar for att hantera investerarskyddet,
ersittning till berdrda investerare. Direfter vinder sig Riksgilden
till de institut som omfattas av investerarskyddet och kriver in
medel motsvarande utbetalade ersittningar och administrativa kost-
nader for ersittningsfallet. Av uppenbara skil byggs det 1 detta fall
inte upp nigon fond.

Av lagen (och det bakomliggande EU-direktivet) foljer dock
entydigt att staten ska se till instituten ticker samtliga kostnader
for skyddet. Givet att inga ex ante-avgifter tagits ut méste detta ske
genom att kriva betalning frin instituten nir ett ersittningsfall har
intriffat.

Kostnaderna ska fordelas enligt en regel 1 29 § lagen (1999:158)
om investerarskydd. Den siger att vid berikningen av avgiften ska
beaktas hur stor andel skyddade tillgdngar som fanns hos institutet
jimfort med samtliga skyddade tillgingar.

I ett system med ex post-avgifter stiller staten inte ut ndgon
kreditgaranti utan gor endast ett betingat linedtagande gentemot de
institut som omfattas av skyddet. Forsikringsrisken ligger kvar pd
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instituten som kollektiv, i den meningen att branschen fr bira hela
kostnaden. Insittningsgarantiutredningen betecknade ett ex post—
system som ett t')msesidigt forsikringsdtagande 1 statlig regi.

Detta skiljer sig frén ett ex ante-system med staten som for-
sikringsgivare som innebir att staten kommer std f6r kostnader
som Overstiger de forvintade, men som ocks3 fir behilla eventuella
dverskott.

Stabilitetsavgift ex ante eller ex post?

Investerarskyddet illustrerar att det ir mojligt att uppnd den forsta
delen av det finansieringsmal som i direktiven anges for stabilitets-
avgiften utan att ta ut ex ante-avgifter. En lagstadgad skyldighet for
de kvarvarande instituten att ersitta statens kostnader for kris-
hanteringen kan ricka fér att de institut som omfattas av regel-
verket som grupp ska bira de lingsiktiga kostnaderna. Detta
forutsitter emellertid att kostnaderna inte ir alltfér stora 1 for-
hillande till de kvarvarande institutens ekonomiska styrka. Ex post
avgifter, 1 den mdn de ir mojliga att ta ut utan att fi stabilitets-
piverkande konsekvenser, har den fordelen att kostnaderna for
stddet kan tickas exakt.

Det ir inte lika uppenbart att ex post-avgifter dven uppfyller den
andra delen av finansieringssyftet: att ”stirka statsfinanserna infér
framtida kriser”. Visserligen har instituten en lagstadgad skyldighet
att betala faktiska kostnader i efterhand, vilket ger staten en
fordran. Men en sidan fordran torde uppfattas som mindre siker
in medel som samlats in pd forhand, till exempel om det framstdr
som tveksamt huruvida det kommer att vara méjligt att verkligen
kriva in ex post-avgifterna. Ett sidant scenario uppstdr om man
tinker sig ett krislige dir instituten ir si forsvagade att minga av
dem riskerar att hamna pd obestdnd om staten utnyttjar ritten att
kriva tickning for sina kostnader.

De nuvarande reglerna fér insittningsgarantin, dvs. att samma
drliga ex ante-avgift tas ut oavsett fondens storlek, uppfyller
diremot inte sjilvklart kostnadsansvarsmailet, eftersom avgifterna
ir oberoende av kostnaderna fér intriffade ersittningsfall och i
praktiken heller inte ar riskrelaterade. Det betyder att de samlade
avgifterna kan bli storre eller mindre 4n de faktiska kostnaderna. A
andra sidan kan ex ante-avgifter enligt insittningsgarantins modell
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sigas bidra mer direkt till att stirka statsfinanserna i och med att
pengarna d3 faktiskt betalas in.

Givet egenskaperna hos respektive modell kan det synas nira till
hands att vilja bide och, dvs. ta ut en ex ante-avgift som fonderas
till en viss nivd och direfter avstd frin avgiftsuttag s& linge det inte
sker nigra utbetalningar frdn fonden. Om medel i fonden behover
tas 1 ansprik, ska avgifter pd nytt tas till dess fonden &ter ndr upp
till den angivna nivdn. Denna kombination av ex ante- och ex post-
avgifter tillimpades som nimnts frdn bérjan fér insittnings-
garantin.

For en stabilitetsavgift som enbart syftar till att uppnd finansi-
eringsmilet skulle en sddan kombination av ex ante- och ex post-
avgifter 1 princip kunna fungera. Det innebir dock inte att
modellen ir vare sig okomplicerad att tillimpa eller har sjilvklart
onskvirda egenskaper 1 andra avseenden.

For det forsta dr det viktigt att avviga den nivd pd fonden dir
avgiftsuttaget upphor. Avgifterna kan frin institutens synpunkt
liknas vid ett tvingssparande. Reglerna anger att de ska bira alla
kostnader som kan dsamkas systemet. Ex ante-avgifterna bestim-
mer bara hur stor del av dessa som ska erliggas pd férhand. Om
fondnivin sitts hogre in vad som motsvarar de framtida kostna-
derna, blir det overskjutande beloppet nirmast att likna vid en
skatt. Av uppenbara skil dr det svirt att bedoma hur stora de
framtida kostnaderna kan tinkas bli, vilket gér att fonderingen kan
fa ett inslag av godtycke.

Ett mer fundamentalt problem ir dock att en kombination av ex
ante- och ex post-avgift inte generellt kan anvindas for att piverka
institutens risktagande. I och med att fonden nir den angivna
maximinivin upphér avgiftsuttaget och institutens risktagande
efter denna tidpunkt pdverkar dirmed inte avgiftsuttaget (forrin
ett ersittningsfall intriffar).

Man kan till och med forestilla sig att ett enskilt institut i skydd
av fonden som en kollektiv buffert — allt annat lika — fir incitament
att oka sitt risktagande.”” Det drabbar pi marginalen instituten som
grupp 1 och med att risken for att de ska behéva erligga ex post-
avgifter 6kar medan den eventuella meravkastningen tillfaller det
risktagande institutets dgare. I s mitto fir ett hogre kapitalkrav pd

' Samma effekt kan for 6vrigt uppkomma i ett system med enbart ex post-avgifter.
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det enskilda institutet en starkare effekt p& incitamenten till
risktagande in ett motsvarande kollektivt kapital i en fond.

Dirutéver kan sirskilda problem uppkomma till foljd av att de
svenska instituten upptrider pd en internationell marknad. Ett
system med ex post-avgifter innebir att avgiften ibland ir 18g eller
obefintlig, medan den efter en kris kan vara hég. Detta kan paverka
konkurrensen mellan institut i linder som har olika avgifts-
modeller, eller som upplevt en nationell finansiell kris nyligen.
Institut som verkar pd samma marknad kan fi helt olika avgifter.
Alltfor olika avgifter i olika linder kan ocksd f3 betydelse f6r hur
instituten viljer att organisera sig juridiskt, t.ex. om de viljer en
filialstrukeur eller dotterféretagsstruktur, men ocksd var de viljer
att ligga sitt huvudkontor.

Frigan om det ska tas ut ex post-avgifter hinger samman med
frigan om det ska vara en mélsatt nivd f6r fonden som kommittén
har 1 uppdrag att utreda. Den frigan behandlas i ett senare avsnitt.
Redan nu kan vi dock konstatera att det krivs ex ante-avgifter f6r
att hela finansieringssyftet ska kunna uppnis.

Styrande avgifter

For att en avgift ska vara styrande miste den tas ut ex ante (med
undantag for sanktionsavgifter, dir avgiften tydligt kan riktas mot
ett visst odnskat beteende). Men en ex ante-avgift utformad for att
hantera finansieringssyftet ir inte utan vidare mojlig att férena med
att avgifterna ska ha ett styrande syfte och minska institutens
benigenhet att ta risk. Foljaktligen dr det viktigt att bedéma hur
viktigt styrningssyftet dr for utformningen av en stabilitetsavgift.

Grundtanken bakom en styrande avgift formuleras 1 kommitté-
direktiven pd foljande sitt (s. 24): "Med en riskavspeglande avgift
minskar institutens benigenhet att ta risk och institut som troligare
kommer att orsaka systemet kostnader fir betala en hogre avgift.”
Den nuvarande stabilitetsavgiften ir en generell avgift och
kommittédirektiven synes forutsitta att det dr vad som ska gilla
dven framover. Det finns dock iven anledning att diskutera
styrande avgifter som tar sikte pd att piverka nigon mer specifik
risk.

For att uppnd syftet att pdverka risktagandet krivs inte att
avgiften ska motsvara den forvintade eller faktiska kostnaden for
staten att virna den finansiella stabiliteten. Det centrala ir att
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utforma avgiften pd ett sddant sitt att den ger instituten anledning
att 1 limplig grad reducera riskerna. Det blir in tydligare om man
gor en parallell till miljdavgifter och liknande styrmedel, dvs.
uppfattar Sverdrivet risktagande som en samhillsekonomisk kostnad
som finanssektorn bér std for. I sddana sammanhang ir det viktiga
att ritta till en identifierad samhillsekonomisk snedvridning, inte
att f3 tickning f6r eventuella statsfinansiella kostnader.

Samtidigt méste det beaktas att en styrande avgift bor ses som
ett medel bland andra i det regelverk staten etablerar for att paverka
risktagandet 1 finanssektorn. Av detta f6ljer att nivdn pd en generell
styrande avgift bor anpassas efter kapitalkrav och andra styrmedel i
detta regelverk.

Som nimns ovan ir det tinkbart att i stillet rikta en styrande
avgift mot ndgon del av institutens verksamhet som uppfattas ge
upphov till sirskilt stora risker. Paralleller kan p& nytt dras till
miljdavgifter. Anta till exempel att omfattande 16ptidsomvandling
via kortfristig virdepappersfinansiering ger upphov till allvarliga
systemrisker. Det kan d& vara rimligt att inféra en avgift som beror
just p& omfattningen av institutets korta marknadsfinansiering,
som ett komplement till eller erséittning for likviditetsregler

I det hir fallet behover en avgift inte bero pd institutets ovrlga
egenskaper, t.ex. kapitalstyrka. Om kort fman51er1ng 1 sig dr
problemet, spelar det mindre roll om den sker i ett institut som
med storre eller mindre sannolikhet kommer att g3 1 konkurs eller
pd annat sitt orsaka staten kostnader. Exempelvis dr spridnings-
effekterna via accelererande prisfall av att ett institut tvingas silja ut
virdepapper inte beroende av om det enskilda institutet har kapital
nog att overleva krisen. Detta synsitt dr analogt med att likvidi-
tetskraven enligt Basel III inte direkt tar hinsyn till ett instituts
kapitalstyrka.

Det kan emellertid ligga nira till hands att anse att stabilitets-
avgiftens styrande effekt ska eliminera skadliga incitament och
snedvridningar till f6ljd av en implicit statsgaranti. I s§ fall bor
avgiften spegla statens hela férvintade kostnad. Annars kvarstdr ett
subventionselement som piverkar institutens, investerarnas och
insittarnas riskbenigenhet.

Det ir, som framgir ovan, nddvindigt att ta ut den styrande
avgiften 1 alla perioder. T annat fall kommer den riskreducerande
effekten att bortfalla. En ordning dir avgiftsuttaget ir beroende pd
storleken pd en fond (eller annan storhet utan koppling till risk-
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tagandet 1 instituten) ir siledes inte indamailsenlig frin styrnings-
synpunkt.

Kommitténs bedomning

Det kan finnas motsittningar mellan finansierande och styrande
avgifter. Med en riktad avgift bortfaller i princip motiven att sitta
avgiften pd forsikringsmissiga grunder eller f6r att pd annat sitt
ticka vissa angivna direkta kostnader f6r krishantering. Det ir de
samhillsekonomiska kostnaderna for ett visst beteende som ska
reduceras. Detta faktum kan illustreras med det hypotetiska fallet
dir man lyckas utforma en avgiftsstruktur som tar bort risken for
kriser som dsamkar staten nigra kostnader. Det ir uppenbart fel att
av detta dra slutsatsen att avgiften ir 6vertlodig. Man behover
sdledes bestimma vad som ska vara huvudsyftet med avgiften.
Kommittén bedémer att finansieringssyftet ir det viktigaste dd de
finansiella féretagens incitament att ta risk kan pdverkas med andra
medel sdsom t.ex. kapitaltickningskraven. Det hindrar dock inte att
avgiften kan ha viss styrande verkan. Det férutsitter dock att
avgiften tas ut ex ante. Avgiftsuttaget ska ocksd i stérsta mojliga
mdn ske s8 att konkurrensen pd marknaden inte snedvrids.

12.2.2 Stabilitetsavgiftens niva

Kommitténs beddmning: Stabilitetsavgiften bor avvigas si att
den kan férvintas ticka statens direkta kostnader f6r att hantera
problem 1 ett enskilt institut samt fér en begrinsad finansiell
kris dir fler dn ett institut drabbas. Det bor emellertid inte
finnas nigon ambition att finansieringsarrangemanget ska ticka
kostnaderna for en fullskalig systemkris. Kommittén anser att
den nuvarande avgiftsnivdn dr rimlig for att mota detta mal.

Det planerade krishanteringsramverket inom EU kan komma
att paverka statens foérvintade kostnad foér en framtida finans-
kris. Det kan dirfor finnas skil att ompréva den nuvarande
avgiftsnivin nir direktivet dr firdigférhandlat.
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Finansiell beredskap

Som redan framgitt var motiven bakom inférandet av stabilitets-
fonden dels att kreditinstituten sjilva ska bira kostnaderna for
hanteringen av finansiella kriser, dels att stirka statsfinanserna
infér framtida kriser. Som Riksrevisionen pdpekat finns det
emellertid inga hinder i1 det budgetpolitiska regelverket mot att
stabilitetsavgiftsinkomsterna uppfattas som en del av ett
statsfinansiellt  reformutrymme, eftersom avgiftsinkomsterna
forbittrar statens finansiella sparande och minskar statsskulden.
For att 6kad finansiell beredskap med storre sikerhet ska uppnds
kan berikningsmetoderna fér dverskottsmélen 1 det finanspolitiska
ramverket behova justeras. Denna friga ligger emellertid inte inom
kommitténs uppdrag och vi har valt att inte behandla frigan.
Dagens system kan sdledes inte med sikerhet sigas oka den
finansiella beredskapen. Diremot kan det sigas att det andra mélet
— att l3ta instituten std {or (del av) finansieringen — vara uppfyllt.

Kommittén konstaterar dock att di sdvil den svenska insitt-
ningsgarantifonden som stabilitetsfonden har en obegrinsad
l&neritt 1 Riksgilden s& borde det svenska systemet uppfylla kravet
pd finansiell beredskap enligt kommissionens férslag till EU-
direktiv.

Vad ska finansieras?

En grundliggande fr8ga nir ett finansieringsarrangemang ska
konstrueras dr vilka kostnader som det avser att ticka och inte
minst av vilken storleksordning och natur dessa kostnader ir.

Vid en finanskris uppstdr kostnader av olika natur. Fér det
forsta kan direkta statsfinansiella kostnader for statligt stod till
kreditinstitut uppstd, iven om den senaste finansiella krisen inte
(netto) inneburit ndgra sidana kostnader fér svenska staten utan
tvirt om inneburit en nettointikt. Det ir denna typ av kostnader
stabilitetsavgiften och stabilitetsfonden avser att ticka. Dirutdver
uppkommer indirekta statsfinansiella kostnader pa statsbudgeten till
foljd av negativ real ekonomisk utveckling. Det giller bortfall av
skatteintikter, men ocksi 6kade kostnader av olika slag som t.ex.
arbetsloshetsersittning. Till sist uppstdr sambdillsekonomiska kost-
nader sisom BNP-bortfall och kostnader av en férhojd arbets-
16shet.
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Det som leder till statsfinansiella problem 1 en kris dr normalt
inte 1 foérsta hand de direkta statsfinansiella kostnaderna fér att
stotta det finansiella systemet utan det bortfall av skatteintikter
och den 6kning av statens dvriga utgifter som foljer i krisens spér.
En illustration kan himtas frén den svenska 1990-talskrisen di
statens finansiella sparande 1993, det enskilt virsta 3ret, var
nirmare -15 procent av BNP. I det irlindska fallet gick man frin ett
overskott 1 statsfinanserna 2007 till ett underskott pa 32 procent av
BNP 4r 2010. Det betyder att dven om en mindre skuld vid
utbrottet av en kris ir bittre dn en storre skuld utgér en stabili-
tetsfond av realistisk storlek inte skillnaden mellan riddning och
undergdng vid en allvarlig finanskris.

Det ir siledes viktigt att inse att stabilitetsfonden aldrig
kommer att kunna ticka samtliga statsfinansiella kostnader vid en
finanskris. Det ir heller inte rimligt att instituten ensamma ska bira
de realekonomiska kostnaderna f6r en finanskris. Det ir ocksd ett
ansvar for staten, inte minst mot bakgrund att en finanskris ofta ir
resultatet av missgrepp pd sdvil den privata som den statliga sidan.
Det har heller aldrig varit tanken att fonden ska ticka dessa
kostnader utan endast de direkta kostnaderna. Diremot ir det
rimligt att instituten i betydande grad ska bira de direkta stats-
finansiella kostnaderna.

Man kan heller inte bortse frin att en fond kan tjina andra
syften. En illustration idr beslutet att vid stodlagens tillkomst
omedelbart tillféra stabilitetsfonden 15 miljarder kronor av statliga
medel. Eftersom detta var en ren bokféringstransaktion (det enda
som hinde var att summan registrerades pd ett konto) och
regeringen oavsett fondens storlek har obegrinsad ritt att anvinda
statliga medel for att hantera finanskrisen var &tgirden rent
symbolisk. Syftet var att markera regeringens handlingsberedskap 1
ett oroligt lige. Minst lika uppenbart ir att det kan ligga ett
politiskt virde 1 att kunna peka pd att instituten ir skyldiga att
betala avgifter som finansierar (3tminstone till del) kostnader for
en finansiell kris. Sidana faktorer talar foér en fortsatt fond-

uppbyggnad.
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Stabilitetsavgiftens niva

Kommittén anser att mélet for ett finansieringsarrangemang bor
vara att det ska foérvintas ticka direkta statsfinansiella kostnader t6r
att hantera en kris 1 ett enskilt institut oavsett storlek. Fonderade
medel ska iven ticka direkta kostnader f6r en begrinsad finansiell
kris dir fler 4n ett institut f&r problem. Diremot ir det orealistiskt
att bygga upp en fond som klarar de direkta kostnaderna fér en
omfattande finansiell systemkris eller finansierar de indirekta
statsfinansiella kostnaderna.

Den nuvarande stabilitetsavgiften har som ovan konstaterats
avvigts med utgingspunkt fr@n historiska erfarenheter av direkta
statsfinansiella kostnader fér bankkriser. Mycket stor osikerhet
finns runt denna typ av berikningar. Kommittén bedémer emeller-
tid att den nuvarande stabilitetsavgiftsnivin uppfyller det fére-
slagna mélet. Bedomningen bygger pd de uttalanden som gjordes i
regeringens proposition om stabilitetsavgiften. Ndgon sjilvstindig
analys har kommittén inte gjort i detta avseende. Det kommer
emellertid att finnas skil att ompréva avgiftsnivin mot bakgrund av
forhandlingarna om ett nytt krishanteringsramverk inom EU.

Vi kan konstatera att utkastet till nytt EU-ramverk innehéller
mojligheten att 13ta borgenirerna finansiera en rekapitalisering av
exempelvis bankerna genom en ”bail in”. Detta faktum borde
rimligen innebira att den forvintade kostnaden f6r staten kommer
att gd ned. Hur mycket den férvintade kostnaden kan férvintas gd
ned ir avhingigt av en bedémning av hur anvindbart verktyget
skulle vara vid en systemkris. Det ir enligt vir mening for tidigt att
gora en sidan bedomning.

Samtidigt innehiller forslaget till krishanteringsramverk bestim-
melser om att lindernas krishanteringsfonder ska ha skyldighet att
lina ut fonderade medel till dvriga medlemsstater 1 det fall deras
inhemska fonder skulle tdmmas. Vi konstaterar att fonderingsnivin
1 olika EU-linder 1 dag skiljer sig patagligt dt. Sverige idr ett av 3
linder som har valt att samla in substantiella mingder medel och
fondera dessa (I3t vara i kontoform).

Kommittén kan konstatera att arrangemanget skulle bli asym-
metriskt till Sveriges nackdel om det inférdes 1 dag.
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12.2.3 En fond och tva avgifter

Kommitténs bedémning: Stabilitetsfonden och insittnings-
garantifonden bor pd sikt slds samman till en ny ”bankkris-
reserv”. Staten bor dven framéver ta ut tvd avgifter; en insitt-
ningsgarantiavgift och en stabilitetsavgift. Bigge avgifterna ska
foras till bankkrisreserven.

En eller tvi fonder?

Regeringen aviserade redan i propositionen 2008/09:61 om stabili-
tetsstirkande dtgirder for det svenska finansiella systemet att den
avsdg att sli samman stabilitetsfonden med insittningsgaranti-
fonden och att inféra en gemensam riskavspeglande avgift. I propo-
sitionen anforde regeringen foéljande om syftet med respektive
system och argument f6r en sammanslagning av systemen:*

”Enligt regeringen bor de ersittnings- och stddsystem som
inrittats enligt lagen (1995:1571) om insittningsgaranti, och som
kommer att inrittas genom lagen om statligt stdd till kreditinstitut,
1 ett lingre perspektiv slds samman till ett gemensamt system och
de medel som influtit 1 anledning av regleringarna i dessa bada lagar
sammanforas 1 stabilitetsfonden. Till stéd for denna bedémning
kan bl.a. féljande anféras. Den frimsta anledningen till att stod-
dtgirder kan behova vidtas enligt den foreslagna lagen om statligt
stod till kreditinstitut ir att betalningsfallissemang i ett institut
under vissa omstindigheter kan medféra risk for en allvarlig
storning av det finansiella systemet 1 Sverige. Ersittningar enligt
insittningsgarantisystemet kan forst betalas ut nir ett institut som
har tagit emot insittningar har forsatts i konkurs. Stoddtgirder
enligt lagen om statligt stéd till kreditinstitut som innebir att
institutet kan fullgéra sina betalningar medfér att insittnings-
garantisystemet inte behover tas 1 bruk. Det dr inte mojligt att pd
forhand siga om ett kreditinstitut dr systemviktigt, utan detta
beror pa den ridande situationen. Riksbanken har argumenterat f6r
att ett bankfallissemang, under stabila forhdllanden, inte behover
hota stabiliteten 1 betalningssystemet (jfr Finansiell stabilitet
2003:1 s. 75 f.). Under turbulenta tider kan & andra sidan fallisse-

% Prop. 2008/09:61 s. 48.
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mang dven 1 mindre institut innebira en systemrisk. Det gir sdledes
inte pd férhand att avgora huruvida statliga medel kommer att
behéva anvindas for stodatgirder eller f6r utbetalning av ersittning
till garanterade insittare. Genom att systemen samordnas kan en
avgift tas ut frén instituten och avgiftsmedlen anvindas pd det sitt
som situationen kriver.”

I prop. 2009/10:30 om stabilitetsavgift sigs féljande om en
sammanslagning av avgiften till stabilitetsfonden respektive insitt-
ningsgarantin:*'

”Avgiftssystemet bor 1 framtiden slds ithop med insittnings-
garantisystemet. Avgiftssystemet boér dd utformas si att avgifterna
avspeglar den risk som olika kreditinstitut tar pd sig. Regeringen
avser att infor 2011 dterkomma med férslag om en ny avgifts-
konstruktion som bl.a. ser éver riskdifferentieringen.”

I budgetpropositionen fér 2011°* uttalade regeringen emellertid
att det inte dr limpligt att pd nationell nivd foregripa de férhand-
lingar som piborjats inom EU om ett nytt insittningsgaranti-
direktiv, varfor den inte lingre avsdg att foresld en sammanslagning
av stabilitetsfonden och insittningsgarantifonden under 2011.
Regeringen uttalade féljande:”

”Under juli 2010 har idven ett forslag till ett nytt insittnings-
garantidirektiv presenterats. Ansatsen i forslaget r att dven insitt-
ningsgarantifondernas finansiering och anvindning ska harmoni-
seras inom EU. Det harmoniseringsarbete som nu pdgir pid EU-
nivd avseende stabilitetsfonderna och insittningsgarantin kommer
att pdverka den svenska lagstiftningen. Regeringen har tidigare
aviserat att stabilitetsavgiften ska riskdifferentieras och att en
sammanslagning av stabilitetsfonden och insittningsgarantin bér
overvigas. Det ir emellertid 1 dagsliget inte limpligt att pi natio-
nell nivd foregd den pdgdende processen inom EU. Regeringen
fortsitter diarfor att aktivt delta 1 beredningen av frigorna inom
EU.”

Kommittén instimmer i allt visentligt i regeringens analys och
slutsatser avseende fondfrgan. Sdledes foresprikar kommittén att
insittningsgarantifonden och stabilitetsfonden pa sikt slis samman.
Fonden bor ges ett nytt namn f6r att markera skillnaden mot de
historiska fonderna. Vi féreslar att fonden ska benimnas bankkris-

! Prop. 2009/10:30 s. 11.
2 Prop. 2010/11:1.
» Prop. 2010/11:1, utgiftsomride 2, s. 21.
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reserven. Namnet avser anknyta till de garantireserver som till-
skapats for de statliga garantimyndigheternas verksamhet (Riks-
gilden, Exportkreditnimnden, Bostadskreditnimnden samt SIDA).
Kommittén har med avsikt valt att undvika ordet ”fond” i namnet
di vi foérordar en 16sning med konto 1 Riksgilden, dvs. samma
l6sning som for dagens stabilitetsfond och inte en losning dir
medlen placeras i finansiella instrument av olika slag. Namnet avser
dven att finga att medlen inte endast kan anvindas vid en allmin
finanskris utan dven nir ett enskilt institut har problem som staten
behover hantera. Det dr ocksd mest sannolikt att banker blir
foremal for statliga dtgirder, dven om ocksd andra féretag kan
komma ifriga.

Som ovan konstaterats pidgdr det diskussioner pd EU-nivd om
gemensamma regler f6r fondering pd finanskrisomradet. De forslag
som hittills presenterats synes vara férenliga med att pd nationell
basis sl& samman fonderna. Det ir emellertid i dagsliget inte
limpligt att pd nationell nivd foregd den pdgiende processen inom
EU. Kommittén limnar dirfér inget formellt forslag. Ett slutligt
stillningstagande bor avvakta de slutliga direktiviérhandlingarna.

Kommittén kan dock notera att behdllningarna i den svenska
insittningsgarantifonden och stabilitetsfonden sammantaget mot-
svarar nirmare sex procent av de garanterade insittningarna (om
Nordea-aktierna tas upp till marknadsvirde). Sverige uppfyller
sdledes redan det foreslagna kravet pd fondering 1 EU-direktivet pd
en procent av de garanterade insittningarna med rige (dessutom i
fonderna var for sig).

En eller tva avgifter?

I samband med att regeringen féreslog inférandet av en stabilitet-
savgift framférde den att avgiftssystemet i framtiden borde slis
thop med insittningsgarantisystemet. Det sammanslagna avgifts-
systemet borde utformas si att avgifterna speglar den risk som
kreditinstituten tar pd sig. Regeringens avsikt var att dterkomma
med forslag till ett enhetligt regelverk for insittningsgarantin och
stabilitetsfonden med riskdifferentierade avgifter. I budgetpropo-
sitionen fér 2011 uttalar regeringen emellertid att det inte ir
lampligt att pa nationell nivé féregd de forhandlingar som p&bérjats
inom EU om ett nytt insittnings-garantidirektiv. I kommitténs
direktiv anges likaledes att kommittén inte ska utreda en sidan
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sammanslagning. Aven hir hinvisas till 6versynen av insittnings-
garantin pad EU-nivd.

Kommittén anser, till skillnad frin regeringens tidigare uttal-
anden, att det finns starka skil till att fortsitta ta ut tva avgifter.
Insittningsgarantin har stora likheter med en reguljir statlig
garanti. Det ligger dirmed nira till hands att hir tillimpa de all-
minna principer som finns for statlig garantigivning. Genom att ta
ut en avgift som motsvarar statens risk kan det forvintas att detta
system kommer att uppvisa ett nollresultat dver tid.

Stabilitetsavgiften har inte samma egenskaper som insittnings-
garantiavgiften. Det ir inte heller méjligt att pi samma sitt som 1
insittningsgarantifallet bestimma nivdn pd avgiften pd forsikrings-
missiga grunder. Det finns heller ingen etablerad teknik fér att
berikna denna typ av avgift. Kommittén forordar dirfor att tvd
avgifter tas ut av instituten dven fortsittningsvis.

Kommittén noterar att det hirigenom skulle kunna finnas
utrymme for att anvinda stabilitetsavgiften 1 mer styrande syfte.
Stabilitetsavgiften skulle kunna tas ut pd en annan avgiftsbas och
med en annan metodik for att fylla sin funktion. Se avsnitt 12.4.3
fér en mer utforlig diskussion.
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12.2.4 Anvandning av medel i bankkrisreserven

Kommittén bedomning: Medlen 1 bankkrisreserven bér kunna
anvindas for att ticka samma slags kostnader som insittnings-
garantifonden och stabilitetsfonden ska ticka. Aven forberedelser
for framtida stodirenden ska kunna finansieras med medel ur
fonden.

Medlen i bankkrisreserven bér kunna anvindas fér att ticka samma
slags kostnader som insittningsgarantifonden och stabilitetsfonden
ticker 1 dag samt de kostnader som kommittén féresldr ska belasta
stabilitetsfonden (se avsnitt 10.5.2). Stéddtgirder enligt stodlagen
och infrianden av insittningsgarantin enligt lagen om insittnings-
garantin ska siledes kunna finansieras ur reserven, liksom olika
férvaltnings- och administrationskostnader férknippade med kris-
hanteringsitgirder. Aven forberedelser fér framtida stédirenden,
som t.ex. upprittande av s.k. krishanteringsplaner (“resolution
plans”) ska kunna finansieras med medel ur fonden.

Genomférandet av krishanteringsdirektivet kommer, som ovan
framgdtt, innebira visentliga férindringar 1 krishanteringen 1
Sverige, t.ex. krav pd forberedande arbete och nya verktyg. Det ir
rimligt att dven sidana dtgirder ska kunna finansieras med medel ur
stabilitetsfonden. Kommittén avser att ligga mer precisa forslag i
detta avseende 1 samband med vért nista betinkande.

12.3 Narmare om bankkrisreserven

12.3.1 Ingen malsatt niva

Kommitténs beddmning: Nigon mélsatt nivd for bankkris-
reserven bor inte finnas. Av detta foljer att sirskilda avgifter inte
ska tas ut i efterhand (ex post) iven om reserven har tagits i
ansprik.

I samband med att stabilitetsfonden och stabilitetsavgiften till-
skapades uttalade regeringen att milet var att fondens behillning
inom 15 4r skulle uppgd till 2,5 procent av BNP. Innebérden av
dessa uttalanden kan tolkas pd tvd sitt. En mojlig tolkning ir att
regeringen avsig att avskaffa eller reducera stabilitetsavgiften nir
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malet uppnitts och terinféra avgiften (eller hoja den) om fonden
vid nigon tidpunkt f6ll under denna nivd. Denna tolkning skulle
innebira att regeringen avsig att finansieringsarrangemanget skulle
innehilla en kombination av ex ante- och ex post-avgifter, liknande
den som insittningsgarantin hade nir den inférdes (se ovan). En
annan tolkning, som stdds av regeringens uttalanden i samband
med skrivelsen till riksdagen avseende Riksrevisionens rapport, ir
att man avser att fortsitta ta ut avgiften iven efter den tidpunkt
mélet nitts.

Frigan om maélsatt nivd hinger sdledes intimt samman med
frigan om ex post-avgifter. En mélsatt nivd i kombination med ex
post-avgifter kan 1 vissa fall {3 effekter pa riskfordelningen mellan
staten och instituten som inte dr onskvirda. Anta att staten i en
kris tvingas ta &ver och rekapitalisera en bank. Kapitaltillskottet
himtas frin stabilitetsfonden. I gengild ingdr aktierna i den
dvertagna banken 1 fonden enligt stodlagens regler. Nir krisen ir
over siljs banken till privata aktérer och képeskillingen férs till
fonden. Om det visar sig att banken silts med vinst, kommer
dverskottet att bidra till att forstirka fonden. Givet att systemet
innefattar en koppling mellan fondens storlek och avgifterna ir det
liktydigt med att vinsten tillfaller de institut som ansvarar for
fondens finansiering genom att deras ex post-avgifter reduceras i
motsvarande mdn. Detta foljer av att 1 ett system med ex post-
avgifter antas instituten bira riskerna for oférvintade kostnader.
Det ir dirmed rimligt att de dven far uppsidan.

Starka skil talar dock emot en sidan 16sning. Utdver att det kan
vara friga om orealistiskt stora summor och de principiella oklar-
heterna kring riskférdelningen som nimns ovan torde tillimp-
ningen inte bli s& enkel. Nir ska man till exempel dra streck 1
berikningen av kostnaderna for insatserna? Den summa som sitts
in som aktiekapital i ett institut motsvarar normalt inte en kostnad.
Kostnaden utgérs av skillnaden mellan det man betalat f6r aktierna
och deras virde. Det senare kan slutligt avlisas forst nir aktierna ir
sdlda. Att d& dterbetala pengar till de 6vriga instituten om det visar
sig g& bra att rekonstruera ett dvertaget institut framstdr inte som
principiellt tilltalande. Givet att det dr staten som tagit ansvaret for
rekonstruktionen ir det ocksd rimligt att staten har ritt till ett
eventuellt dverskott.

Men anta i stillet att krisen blir ldngt allvarligare, beror flera
institut och att det vid forsiljning av instituten inte gér att {3 tll-
baka de medel som satsats i form av kapitaltillskott. Ar under-
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skottet tillrickligt stort kan det d&, av skil som framgir ovan, vara
nodvindigt for staten att skriva av sin fordran pd de kvarvarande
instituten. I det hir fallet bir staten alltsd den allvarligaste
nedsidesrisken utan att ha ndgon motsvarande uppsida.

Ett sitt att skapa en mer symmetrisk férdelning ir att staten
avstdr frin att ange en mélnivd fér en eventuell fond. Utan en
mélnivd ir det inte mojligt att anvinda ex post-avgifter, eftersom
det ir oklart vad som ska utgora grunden for att ta ut sddana.

En sddan ordning ir ocksd en forutsittning for att leva upp till
de villkor f6r stéd som anges i den nuvarande stddlagen. I 2 kap.
2 § stodlagen sigs: “Statens lingsiktigt kostnader for stodet ska
hillas si l3ga som mojligt. Stédet ska utformas si att statens
insatser 1 mojligaste man kan 4terfs. Staten ska, om inte synnerliga
skil finns, tillférsikras ersittning eller annan kompensation for sitt
risktagande.” Av 7 kap. framgdr att statens utgifter for stod ska
himtas frin stabilitetsfonden, samt att ersittningar f6r stéd och
ovriga tillgdngar som anskaffas med stéd av stodlagen ska tillforas
stabilitetsfonden.

For att det ska vara mojligt att hivda att staten fir ersittning for
sitt risktagande 1 ett system med en fond miste staten vara reell
dgare till bankkrisreserven. Av ovanstiende framgir att staten
endast blir dgare till reserven om en méilniva inte anges.

Samma resultat kan uppnds om man helt enkelt tar bort bank-
krisreserven. Denna 16sning dr dock budgettekniskt mindre
elegant. S3 linge det kan undvikas att fondens storlek blir ett argu-
ment i diskussionen om avgiftens nivd ir en reserv i form av ett
konto 1 Riksgilden sannolikt enklast. Dirigenom vinner man ocksd
fordelen att pd ett littbegripligt sitt till allminheten kunna signa-
lera att staten har beredskap att agera. Till sist ir denna redovisning
ett sitt att redovisa 1 vilken utstrickning branschen bidragit till
finansieringen.

Annu ett argument mot en milnivi kopplad till institutens
balansrikning ir att milet ir kinsligt for hur de stérre bankerna
viljer att bygga upp sin legala struktur. Om ett stort svenskt
institut med aktiviteter i andra linder viljer att byta frin en dotter-
bolagsstruktur tll en filialstruktur 6kar det svenska institutets
balansomslutning och dirmed mdlnivin. Strukturella férindringar
kan vid ex post-avgifter kopplade till en milniva sdledes fororsaka
kraftiga férindringar i avgiftsnivierna.

Till sist bor nimnas att ett system med ex post-avgifter kan f3
procykliska konsekvenser. Ex post-avgifterna kommer att vara som
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hogst direkt efter en finanskris d det egna kapitalet 1 finanssektorn
ir anstringt och risk finns fér en kreditdtstramning.

Ett argument foér ex post-avgifter skulle kunna vara konkur-
rensneutralitet — om omvirlden viljer ex post-avgifter kan svenska
institut fi en annan avgift dn 1 omvirlden efter det att dvriga linder
ndtt sin méilsatta nivd. Det skulle kunna missgynna svenska institut.
Kommittén anser inte att detta ir ett birande argument. For det
forsta kan konstateras att ett ex ante-system, allt annat lika, kan
férvintas ta ut samma avgifter dver tid frin instituten som ett ex
post-system, dven om avgifterna under en viss tidsperiod kan skilja
sig dt. For det andra kommer dven ex post-system att kunna
generera olika avgifter under olika tidsperioder. Endast om finans-
kriser drabbar alla linder samtidigt och med samma kraft kommer
linderna att ha héga respektive 13ga avgifter vid samma tidpunkt. I
alla andra fall kommer avgifterna att skilja sig it. Endast om
samtliga linder viljer renodlade ex ante-system kommer avgifterna
att bli jimfoérbara mellan linderna vid varje tidpunkt.

Sammanfattningsvis anser kommittén att en malniva {6r fonden
inte bér anges.

Hir kan konstateras att kommitténs slutsatser vid en forsta
anblick inte synes vara forenliga med forslaget till krishanterings-
direktiv som anger en explicit milnivd. En mojlig tolkning ir
emellertid att direktivet inte hindrar att avgiften tas ut dven efter
malnivdn uppnitts.

12.3.2 Kontoplaceringar

Kommitténs bedomning: Medlen i bankkrisreserven bor 1 likhet
med den nuvarande stabilitetsfonden placeras pd ett konto i
Riksgilden eller i tillgdngar som staten erhdllit 1 samband med
att stdd limnats.

De statspapper som finns 1 insittningsgarantifonden bor
l6sas in och omvandlas till kontoplaceringar 1 Riksgilden 1 sam-
band med sammanslagningen.

Kommittén férordar att bankkrisreservens medel fors till ett rinte-
birande konto i Riksgilden. En alternativ 16sning vore att se till att
ex ante-avgifter placeras i finansiella instrument, t.ex. obligationer
med olika emittenter (inte bara svenska statens obligationer). Detta
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ir en ordning som EU-kommissionen férordat i sina férslag till nya
regler for insittningsgarantin, liksom i den konsultation som
foregick EU-kommissionens férslag till ett krishanteringsdirektiv.
En mojlig tolkning ir att kommissionen ir oroad just for att
avgiftsinkomsterna annars ska anvindas for andra indamadl och att
staten inte ska klara sina &taganden nir till exempel krav pd
utbetalningar uppstdr. S3dan fondering blir dirmed nirmast en
forlingning av det budgetpolitiska ramverket.

Som ovan konstaterats har ocksd Riksrevisionen ifrigasatt de
nuvarande placeringsreglerna for stabilitetsfonden. Dagens konstruk-
tion innebir att staten maste l3na upp medel genom att ge ut
virdepapper den dag en kris uppstdr och utbetalningsbehov finns.
Det kan vara en nackdel da statens linekostnad kan vara oférminlig
vid en sddan tidpunkt.

En viktig princip i hanteringen av statens finanser ir enligt
kommitténs uppfattning att inte dronmirka vissa inkomster och
13sa upp dem i finansiella placeringar. Oronmirkta fonder ir hir en
nackdel, eftersom de omges av regelverk som gér att de kan
anvindas endast om en viss sorts kris uppstir. En stabilitetsfond
som placeras 1 finansiella tillgingar, och som dirfor laser upp statens
uppliningsutrymme, ir till ingen nytta om det i stillet ir till
exempel en allvarlig kirnkraftsolycka som ska hanteras.

Av detta foljer att de specifika dtgirderna i stillet for att avse
oronmirkta fonder av olika slag bor inriktas pd att se ull att de
risker som uppstar 1 olika delar av samhillet hills nere. Att dessa
specifika dtgirder bestdr i att staten stiller upp sirskilda villkor for
att f3 bedriva riskfylld verksamhet samt tillsyn av att dessa f6ljs ir
en sjilvklarhet, oavsett om det giller finansiella tjinster eller
kirnkraft.

Den svenska modellen bygger pa att det skapas konton (i Riks-
gilden) dir inbetalade medel redovisas. Inkomsterna anvinds for
att reducera statsskulden. S fungerar exempelvis de garantireserver
som byggs upp av Riksgilden och andra statliga garanti-
myndigheter, liksom stabilitetsfonden. Kommittén anser att denna
princip ocksd bor gilla f6r bankkrisreserven.

Den oro som synes finnas for att vissa medlemsstater 1 EU kan
fa svart att fullgéra sina dtaganden bor hanteras inom ramen f6r det
budgetpolitiska regelverket. Om det inte fungerar, kommer
foljderna av en finanskris ind3 att bli 6vermiktiga, oavsett om det
finns verkliga fonder eller inte.

449



Finansieringsarrangemang SOU 2013:6

Den nuvarande insittningsgarantifonden fir, férutom att
placera pd riksgildskonto, ocksd placera 1 svenska statspapper. Som
Insittningsgarantiutredningen konstaterade ir det en onddig
ordning fér en fond som férvaltar medel som tillhér staten. Kom-
mittén anser dirfor att den méjligheten tas bort och att de stats-
papper som finns 1 insittningsgarantifonden l3ses in och omvandlas
tll kontoplaceringar 1 Riksgilden 1 samband med samman-
slagningen.

12.3.3 Laneméjligheter

Kommitténs bedomning: Till bankkrisreserven bér knytas en
obegrinsad kredit hos Riksgilden for att (i vart fall) ticka infri-
anden enligt insittningsgarantin.

Insittningsgarantin har som ovan konstaterats stora likheter med
en statlig garanti. Till varje statlig garantimyndighet ir 1 dag knuten
en garantireserv. Till dessa garantireserver férs influtna garanti-
avgifter medan eventuella infrianden belastar reserven. For att
staten 1 varje 6gonblick ska kunna std foér sina (beslutade) &ta-
ganden ir det knutet en obegrinsad kredit till varje garantireserv.
Av samma anledning har en obegrinsad kredit knutits till insitt-
ningsgarantifonden.  S8vil krediten som insdttningsgaranti-
systemets utformning har beslutats av riksdagen. En sammanslagen
bankkrisreserv bor dirfor enligt kommitténs bedémning ges en
motsvarande obegrinsad kredit for att ticka infrianden i insitt-
ningsgarantin.

Aven stabilitetsfonden har i dag en motsvarande obegrinsad
kredit. Vid lanseringen av regeringens stabilitetspakt 1 oktober 2008
ansigs det nodvindigt att ge regeringen i princip obegrinsade
finansiella fullmakter for att bekimpa krisen. Detta kan bedémas
haft en lugnande inverkan pd krisférloppet. Krediten besléts av
riksdagen.

Till skillnad frdn garantireserverna och insittningsgarantifonden
s& kan krediten 1 stabilitetsfonden anvindas till att bestrida utgifter
for specifika dtaganden som inte ir beslutade av riksdagen. Regeringen
kan siledes med stdd av de befogenheter som den fir i stddlagen
besluta om omfattande stdditgirder utan att forst inhimta riksdagens
godkinnande. Detta avsteg frdn normala konstitutionella principer
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avspeglar den extraordinira naturen i stodlagen. Finansmakten,
dvs. ritten att besluta om statens inkomster och utgifter, ligger hos
riksdagen. Principen ir s§ viktig att den ir grundlagsfist (8 och
9 kap. regeringsformen). Man kan siledes ifrigasitta om den
nuvarande obegrinsade krediten f6r stédindamal bor vara perma-
nent, eller om det ir rimligt att dtergd till normala forhillanden nir
krisen ir 6ver. Kommittén avser att i sitt nista betinkande 1 ett
sammanhang diskutera frigor om finanskrislagstiftningens fram-
tida utformning och huruvida lagstiftningen ska vara permanent
eller av beredskapskaraktir, inklusive den obegrinsade krediten.

Kommittén kan notera att det inte dr sjilvklart att den
nuvarande (och foreslagna) krediten hos Riksgilden ir férenlig
med EU-kommissionens férslag till  krishanteringsdirektiv.
Direktiviorslaget foreskriver att fonden miste ha en kreditlina hos
ett kreditinstitut, centralbanken eller hos tredje part. Det dr osdkert
om Riksgilden kan avses som "tredje part” i detta sammanhang.

12.3.4 Ingen aterforing av medel till statskassan

Kommitténs bedémning: De 15 miljarder kronor som initialt
tillférdes via anslag till stabilitetsfonden bor inte dterféras nu.
Inte heller bér ngon ersittning dverforas f6r de teckningsritter
regeringen Overforde till fonden 1 samband med Nordeas
nyemission.

Riksrevisionen har i sin rapport till regeringen foreslagit att de 15
miljarder kronor som initialt tillférdes stabilitetsfonden via anslag
ska betalas tillbaka inklusive rinta. Enligt Riksrevisionen borde inte
denna 4tgird ha gett ndgon effekt di fonden ind3 hade obegrinsad
kredit 1 Riksgilden. Dessutom ir det ett uttalat syfte med finan-
sieringsarrangemanget att den finansiella sektorn sjilva ska std for
kostnaderna for stodatgirder.

Vidare har Riksrevisionen pitalat att fonden i efterhand borde
debiteras for virdet pa teckningsritterna som overlits till fonden i
samband med att stabilitetsfonden deltog 1 Nordeas nyemission
inom ramen for kapitaltillskottsprogrammet.
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Den initiala verforingen

Kommittén kan konstatera att Riksrevisionen har ritt 1 att det
initiala bidraget till stabilitetsfonden p& 15 miljarder kronor inte
borde gett nigon extra trovirdighet till systemet utéver vad
fondens obegrinsade kredit hos Riksgilden gav. Det ir dock en
bedémning gjord i efterhand och baserad pa detaljerad kunskap om
det statliga budgetsystemet och inneboérden av att det finns ett
konto 1 Riksgilden med obegrinsad kredit. Den kunskapen besitter
fd personer och att 1 ett extremt osikert lige ta risken att det skulle
uppstd osikerhet om statens resurser att hantera krisen hade varit
oklokt. Kommittén anser dirfor att dtgirden de facto bidrog till att
lugna situationen hdsten 2008.

Det finns enligt kommittén heller inte anledning att nu dra
tillbaka pengarna. Vir preliminira uppfattning dr att mélnivin ska
tas bort (se ovan). I s8 fall skulle ett beslut om att dterta det initiala
tillskottet inte fi nigon reell effekt. Institutens avgifter blir
desamma oavsett om man reducerar saldot pd kontot eller inte.

Det kan emellertid finnas skil fér kommittén att senare ompréva
denna bedémning. Om EU:s krishanteringsdirektiv kommer att
foreskriva en mélnivd 1 kombination med ex post-avgifter, finns
skil att 6verviga en dterforing, eftersom det skulle pdverka avgif-
ternas storlek. Om det slutliga EU-direktivet ger en skyldighet att
lana ut hilften av de fonderade medlen till andra medlemsstater kan
det likaledes finnas skil att omprova frigan, d& en storre reserv kan
innebira att svenska staten tvingas lina ut mer pengar.

Teckningsritterna

Riksdagen beslét om den initiala éverforingen till stabilitetsfonden
pa 15 miljarder kronor. Overféringen av teckningsritterna frin
regeringen till stabilitetsfonden motsvarade en ytterligare for-
mogenhetsdverforing till fonden pd 4-5 miljarder kronor som
beslutades av regeringen. Beslutet fattades utan att tillfrdga riks-
dagen. Kommitténs uppfattning ir att detta beslut i princip borde
ha understillts riksdagen.

Den bedémningen saknar dock betydelse fér hur stabilitets-
fondens tillgdngar nu ska hanteras. Kommitténs preliminira upp-
fattning ir som ovan nimnts att det inte bor finnas nigon mélsatt
nivd fo6r bankkrisreserven. Om den mélsatta nivdn tas bort blir
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frigan om &terforing ointressant di den inte fir ndgon reell effekt
pd institutens avgifter.

Det kan finnas skil att senare ompréva denna bedémning av
samma skil som for frigan om 4terféring av den initiala 6ver-
foringen.

12.4 Narmare om avgifterna

12.4.1 Kretsen avgiftsskyldiga

Kommitténs bedéomning: Insittningsgarantiavgift bor betalas
av alla institut som tar emot inldning pd konto. Stabilitetsavgift
bor betalas av alla de institut som kan erhilla st5d.

Det kan ifrigasittas om insittningsgarantiavgift alls behover tas ut
av storre institut som betraktas som systemviktiga. I dessa fall kan
det pd goda grunder antas att insittningsgarantin aldrig kommer att
utldsas. P& samma sitt kan ifrdgasittas om mindre institut alls
skulle belastas med stabilitetsavgift, di de med stérsta sannolikhet
aldrig kommer att komma 1 tnjutande av statligt stéd. Man skulle 1
teorin kunna tinka sig ett system dir mindre institut som tog emot
inldning pd konto bara betalade insittningsgarantiavgift, medan
storre institut bara betalade stabilitetsavgift. Smd institut utan
inlining skulle 1 en sddan ordning inte belastas med nigon avgift
over huvud taget.

Tidigare har reglerande myndigheter undvikit att offentliggéra
vilka institut de anser vara systemviktiga di detta skulle kunna
innebira incitament till 6kat risktagande 1 dessa institut. Nordea
har emellertid av Financial Stability Board, FSB, nu forklarats vara
systemviktig pd global nivi.** De nya kapitaltickningsreglerna
kommer dirutéver sannolikt att mojliggdra sirskilda pdslag pd
kapitalkraven for institut som myndigheterna bedémer vara system-
viktiga. Det ir sannolikt att denna mojlighet kommer att utnyttjas i
Sverige. Inom kort kan sdledes flera svenska institut férklaras
systemviktiga.

** Policy Measures to Address Systemically Important Financial Institutions, FSB 2012-11-04.
En uppdatering gjordes 1 Update of group of global systemically important banks (G-SIBs) den
2 november 2012.
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Staten kommer vid en kris i ett sddant institut med stor
sannolikhet tvingas gripa in och pd ndgot sitt se till att det kan
fortsitta sin verksamhet (om in mojligen med staten som idgare). I
dag skulle ett sidant stdd belasta stabilitetsfonden. De avgifter som
betalats in tll insittningsgarantifonden av dessa institut skulle
forbli oanvinda. Ovan féresldr vi emellertid att insittningsgaranti-
fonden och stabilitetsfonden ska slis samman. De insittnings-
garantiavgifter som betalats av ett institut som 1 efterhand visat sig
vara systemviktigt kan d& anvindas fér att finansiera andra typer av
stodinsatser.

Ovan har vi ocksi konstaterat att det 1 EU:s forslag will
krishanteringsdirektiv foreslds att insidttningsgarantifondens medel
ska kunna anvindas for en kapitalisering av ett institut genom en
virtuell” nedskrivning av insittarnas fordringar pd ett institut. I
stillet for att insittarnas fordringar sitts ned skulle insittnings-
garantifonden tvingas betala in motsvarande belopp till institutet.
Skulle en sddan méjlighet ppnas dr detta dnnu ett skil for att dven
systemviktiga institut ska betala insittningsgarantiavgift d& inbe-
talda avgifter kan komma att anvindas vid en ”bail in”.

Sammanfattningsvis anser kommittén dirfér att det inte finns
anledning att undanta systemviktiga institut frdn att betala avgift
till insdttningsgarantin.

Det ir ocksd, enligt vdr uppfattning, rimligt att dven mindre
foretag betalar stabilitetsavgift. Kommittén kan konstatera att t.ex.
ett kreditinstitut inte behover vara stort f6r att anses vara system-
viktigt. Vilka som kan riknas som systemviktiga avgdrs av omstin-
digheterna runt omkring och kan férindras ¢ver tid. Vid bedém-
ningen mdste hinsyn till exempel tas till det allminna ekonomiska
liget. Ett exempel dr Carnegie som fick problem strax efter att
Lehman Brothers gick 1 konkurs 2008. Hade Carnegie fitt problem
ett halvir tidigare eller ett &r senare hade foretaget sannolikt inte
bedémts som systemviktigt. HQ Bank bedémdes till exempel inte
vara det 2010, trots att banken var av samma storlek och karaktir
som Carnegie. Nigon rimlig mojlighet att pd forhand exakt peka ut
vilka institut som kan tinkas bli systemviktiga efter ndgra objektiva
kriterier finns siledes inte.

Ett stabilt finansiellt system ir dessutom till foérdel sdvil for
storre som mindre finansiella foretag. Samtligas finansierings-
mojligheter gynnas till exempel av en stabilare marknad, vilket ir
ytterligare en anledning till att finansieringen av stoddtgirderna
inte enbart ska betalas av aktdrer av en viss storlek. En avgrinsning
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inom den nuvarande avgiftsskyldiga gruppen kreditinstitut skulle
dirutéver med nédvindighet medfora godtycke och vara svér att
motivera och dirtill snedvrida konkurrensen. Man kan ocksd konsta-
tera att diskussionen inom EU handlar om att bredda kretsen av
avgiftsskyldiga till virdepappersinstitut, snarare dn att begrinsa
den.

Kommitténs grundliggande uppfattning ir siledes att stabili-
tetetsavgift bor betalas av de institut som kan komma 1 &tnjutande
av statligt stod. Statligt stod far enligt stodlagen limnas till kredit-
institut och till foretag, med site i Sverige, som har inrittats av ett
sddant institut som ett led i en rekonstruktion. Kommittén
kommer att se dver stddlagen 1 sitt nista betinkande och d& &ter-
komma till frigan om vilka féretag som ska betala stabilitetsavgift.

Sarskilt om Kommuninvest

Kommuninvest Sverige AB har kommit in med en skrivelse till
kommittén dir man foresprdkar att institutet ska undantas frin
stabilitetsavgift. Argumentet ir att risken i institutets utlining ir
ldg och medlemskommunerna garanterar utliningen. Kommun-
invest pekar ocksd pd att stabilitetsavgiften innebir okade kost-
nader for kommunsektorns finansiering. Aven Sveriges Kommuner
och Landsting har kommit in med en skrivelse i vilken organisa-
tionen med liknande argument begir att Kommuninvest undantas
fran att betala stabilitetsavgift.

Ovan har kommittén argumenterat f6r att stabilitetsavgiften bor
tas ut frdn samtliga kreditinstitut. Huvudskilet ir att det inte kan
uteslutas att ett institut kan komma fi stdd, och att samtliga
institut ir beroende av att den finansiella stabiliteten uppritthélls.
Dessa argument ir tillimpliga iven pd Kommuninvest. Det faktum
att Kommuninvest, som enda kreditmarknadsféretag vid sidan av
bostadsinstituten, inkluderades 1 det statliga garantiprogrammet
under finanskrisen stdder tesen att iven Kommuninvest kan
komma att bli féremal for stod. Aven konkurrensskil talar for att
Kommuninvest bér ges samma regler som andra kreditinstitut som
linar ut pengar till kommunsektorn. Att stabilitetsavgiften innebir
en belastning pd institutet som férdyrar kreditgivningen ir ett
faktum som giller samtliga institut som omfattas av avgiften och
utgor enligt kommitténs uppfattning inget argument for ett sirskilt
undantag.

455



Finansieringsarrangemang SOU 2013:6

Kommittén kan emellertid konstatera att Kommuninvests
verksamhet 1 vissa avseenden skiljer sig frin andra kreditmarknads-
foretags. Det giller bl.a. kommunernas solidariska borgen. Vi kan
ocksd konstatera att motsvarande verksamhet organiserats och
regleras pd annat sitt 1 andra linder. Kommittén har dock inte sett
det som sitt uppdrag att foresld nigra forindringar hirvidlag dven
om sddana kan tinkas vara motiverade. Kommittén stannar vid den
principiella uppfattningen att s& linge Kommuninvest ir ett kredit-
marknadsforetag si bor foretaget omfattas av de regler som
generellt giller denna typ av foretag.

Kommuninvest foresprdkar 1 andra hand en riskdifferentierad
avgift som tar hinsyn till riskerna institutets affirsmodell. Frigan
om riskdifferentiering behandlas 1 avsnittet nedan.

12.4.2 Riskdifferentierad insattningsgarantiavgift

Kommitténs bedomning: Insittningsgarantiavgiften bér vara
finansierande och férsikringsmissig (sjilvkostnadsprincipen).
Den bor utformas s att den 6ver tid forvintas ticka framtida
infrianden samt systemets administrativa kostnader.
Insittningsgarantiavgiften bor riskdifferentieras. En utgings-
punkt vid bestimmande av avgiften bér vara Insittnings-
garantiutredningens och Riksgildens forslag.

Kommittén férordar att insittningsgarantiavgiften riskdifferen-
tieras. Insittningsgarantiutredningens och Riksgildens férslag till
riskjustering (se avsnitt 12.1.6) bor vara utgdngspunkten for en
sddan reform. Silunda forordar vi att avgifterna sitts efter
sjilvkostnadsprincipen och riskdifferentieras genom att anvinda en
(intern) ratingmetod. De konsekvensberikningar som gjordes 1
samband med att forslaget presenterades for nigra dr sedan och
behéver uppdateras innan ett slutligt stillningstagande gors.

I bilaga 5 till detta betinkande gors en 6versiktlig genomging av
utvecklingen fér insittningsgarantin sedan Insittningsgaranti-
utredningens forslag presenterades. Slutsatsen av denna genomgéng
ir att staten 1 dag har en visentligt hogre risk for forvintade
forluster dn for ndgra ir sedan. Det beror pd flera faktorer:
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¢ Inliningsvolymerna har vuxit.

e Den garanterade inldningen har 6kat kraftigt till foljd av ett
antal regelindringar, bl.a. héjda takbelopp.

o Bankerna ir mer riskfyllda (mitt som extern motparts-rating).

e Andelen garanterad inlining 1 de generellt sett mer riskfyllda
kreditmarknadsbolagen har 6kat.

o Storbankerna har i 6kad utstrickning pantsatt sina tillgingar till
andra fordringsigare vilket gjort att risken att insittningsgarantin
ska forlora pengar vid ett eventuellt ersittningsfall kat.

Kommittén bedémer att en riskdifferentierad insittningsgaranti-
avgift skulle pdverka riskbenigenheten hos vissa institut 1 6nskvird
riktning. Det nuvarande systemet utan riskdifferentiering inbjuder
ull att institut finansierar riskfylld verksamhet med inlining.
Instituten lockar till sig inlining med goda rintevillkor. Finan-
sieringskostnaden ir dock visentligt ligre in om institutet vint sig
direkt till kapitalmarknaden. Insittarna ir beredda att finansiera
denna riskfyllda verksamhet i vetskap om att pengarna skyddas av
en tredje part, insittningsgarantin. Systemet bidrar pd detta sitt till
att risker byggs upp 1 dessa institut och i det finansiella systemet.
Denna typ av rlskuppbyggnad kan sigas ha bldraglt till de ersitt-
ningsfall som férekommit inom ramen fér insittningsgarantin. En
bittre prissittning av insittningsgarantin skulle motverka en fort-
satt utveckling av detta slag.

12.4.3 Riskdifferentierad stabilitetsavgift?

Kommitténs bedomning: Ett stillningstagande till om stabi-
litetsavgiften bor riskdifferentieras och 1 s3 fall hur fir anstd «ill
dess det finns beslut om EU:s insittningsgaranti- och kris-
hanteringsdirektiv.

Utredningens direktiv

Enligt utredningsdirektivet ska kommittén “utreda och féresld en
riskdifferentierad avgift for stabilitetsfonden”. T direktivet anges att
syftet med en riskavspeglande avgift ska vara att minska institutens
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benigenhet att ta risk. Avgiften ska enligt direktivet finga riskerna
1 institutens verksamhet inklusive ersittningsprinciper samt hur vil
tillgdngar och skulder dr matchade, liksom om det finns forplikt-
elser utanfér balansrikningen. Oversynen ska vidare innehilla en
utvirdering av om det nuvarande avgiftsunderlaget ir indamals-
enligt utformat. I tidigare propositioner har regeringen férordat att
sddana risker som ir brukligt att beakta vid en traditionell
kreditrating av foretag ska beaktas.” T utredningsdirektivet anges
till sist att dessa frigor diskuteras nirmare i EU och i globala
internationella finansiella forum och att kommittén ska beakta den
internationella utvecklingen 1 frigan.

Ovan har kommittén konstaterat att nivin pa stabilitetsavgiften
1 dag synes vara vilavvigd givet den maélsittning som ovan
presenterats. Det konstateras emellertid ocksi att det planerade
krishanteringsdirektivet inom EU kan komma att innebira att den
forvintade belastningen pd fonden férindras. Inférs exempelvis ett
skuldnedskrivningsinstrument torde den férvintade belastningen
pa fonden minska. Samtidigt kan fondmedel behéva anvindas for
finansiering av finanskriskostnader i andra EU-linder, vilket kan
oka belastningen. Osikerhet finns ocksd pd EU-nivin om, och 1 s&
fall p4 vilket sitt, insittningsgarantiavgiften ska riskdifferentieras.

Osikerheten om vilka kostnader stabilitetsfonden kan komma
att behova bira framéver och om en styrande insittnings-
garantiavgift ska introduceras innebir att kommittén inte anser det
mojligt att 1 dag bestimma om en riskdifferentiering av stabilitets-
avgiften bor goras och 1 s fall hur en sidan differentiering bor
utformas. Kommittén férordar dirfor att beslut om riskdifferenti-
ering av stabilitetsavgiften fir avvakta till dess det planerade
krishanteringsdirektivet beslutats. I stillet har kommittén valt att 1
detta delbetinkande fora ett mer allmint resonemang om tinkbara
modeller f6r en riskdifferentiering.

> Prop. 2008/09:61 s. 50 och prop. 2009/10:30 5.17 {.
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Tiankbara avgiftsmodeller
*Garantiavgiftsmodellen”

Ett motiv for finansiell reglering 1 allmidnhet och stabilitetsavgiften
i synnerhet ir att det kan antas att staten kommer att ridda framfér
allt en bank som rikar ut f6r problem om det kan antas att ett
fallissemang skulle dventyra den finansiella stabiliteten. I ménga fall
(dock inte 1 Sverige) har sdvil bankernas dgare som dess borgenirer
riddats med statliga pengar.”® Denna implicita garanti frén staten
ger bankens dgare och finansiirer incitament att ta hégre risk dn vid
frdnvaro av en sddan implicit garanti. Fér den som finansierar
banken med lin innebir det att denne ir beredd att 1ina ut till en
ligre rinta in den annars skulle gjort, vilket lockar banken till en
hégre belining och dirmed hégre risktagande. Konstruktionen av
en stabilitetsavgift kan bidra till att stivja detta risktagande.

Den nuvarande svenska stabilitetsavgiften ir av denna anledning
relaterad till institutens skuldsida. Avgiften kan uppfattas som en
sorts garantiavgift dir staten tar betalt f6r den implicita garantin till
institutets borgenirer (kommittén viljer att kalla detta “garanti-
avgiftsmodellen™). 1 praktiken bidrar avgiften till att 6ka institutets
uppliningskostnad och motverkar dirmed institutets vilja att
beldna sig och ta risk. Dirmed kan den i nigon min sigas vara
styrande. Den styrande effekten avser dock endast storleken pi
skulderna. Genom en riskavspeglande avgift skulle instituten kunna
ges incitament att ta mindre risk och den styrande effekten av
avgiften kan dirmed férvintas oka.

En mojlighet som kommittén 6vervigt ir att ge stddmyndig-
heten mandat till en riskdifferentiering av avgiften inom ett
intervall, sig 0,0-0,1 procent baserad pd samma interna rating-
metod som foreslds for insittningsgarantin under restriktionen att
det samlade uttaget dven fortsatt skulle uppgd till nuvarande
avgiftsuttag pd 0,036 procent av institutens skulder. Principerna
bakom en sidan modell sammanfaller med dem som skissas 1
utredningsdirektiven.

Fordelen med modellen skulle vara att den skulle ge instituten
visst incitament att dra ned riskerna. Kommittén kan emellertid
konstatera att en differentiering inom nimnda intervall endast

26T Sverige har staten, sivil under krisen under 1990-talet som under den senaste krisen,
skyddat (de icke efterstillda) borgenirerna, men inte dgarna (Gota Bank och Carnegie
Investment Bank AB).
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skulle fi en marginellt styrande effekt. Avgiften ir sd liten att den
torde betraktas som nirmast ovidkommande nir ett institut bestim-
mer vilken beldningsgrad det vill ha. Om EU:s krishanterings-
direktiv innebir att riskerna for staten minskar och att den
genomsnittliga nivin pd stabilitetsavgiften skruvas ned frin dagens
nivd, kommer den styrande effekten p& instituten att bli dnnu
mindre och motiven fér en riskdifferentiering minska ytterligare.
For att fi en styrande effekt miste den genomsnittliga nivdn,
och/eller den &vre grinsen for den riskjusterade avgiften, hojas
visentligt.

Kommittén vill ocksd peka pd att krishanteringsdirektivets
forslag till skuldnedskrivningsinstrument skulle fi betydande
effekter for institutens finansieringskostnader. Investerare i t.ex.
bankobligationer skulle kriva hégre rinta som kompensation for
risken foér nedskrivning. En sidan ordning skulle innebira en
6kning av finansieringskostnaderna som vida &verstiger stabilitets-
avgiftens nuvarande storlek. Hir pratar vi om effekter som kan
tinkas vara mer dn 10 ginger s stora som den nuvarande stabili-
tetsavgiftsnivin. Ett skuldnedskrivningsinstrument minskar siledes
behovet att styra bankernas riskbeteende.

Kommittén vill vidare pipeka att ett inférande av en garanti-
modell for stabilitetsavgiften skulle innebira att de stora svenska
bankerna skulle ges en ligre procentuell avgift in i dag, medan de
mindre instituten generellt skulle fi en férhojd avgift, dven om
enskilda undantag kan finnas. Effekten uppkommer di de stora
bankerna generellt sett har en bittre kreditvirdighet in de mindre
instituten. Modellen skulle kunna uppfattas som kontraintuitiv och
som orittvis gentemot de mindre instituten, di det ir mer
sannolikt att stabilitetsfondsmedel kommer anvindas for att ridda
ett storre Institut.

Ett konsekvent stillningstagande fér garantiavgiftsmodellen skulle
innebira att avgiftsunderlaget till stabilitetsavgiften skulle behéva
justeras. Det giller sirskilt om en riskdifferentierad insittnings-
garantiavgift introduceras. Dagens avgiftsunderlag for stabilitets-
fonden innefattar nimligen sddana garanterade insittningar som
redan omfattas av insittningsgarantin di dessa dr en del av vissa
kreditinstituts skuldposter. De kreditinstitut som tar emot garan-
terade insittningar betalar siledes bide insittnings-garantiavgift
och stabilitetsavgift baserade pid samma insittningar. Kommittén
anser att dubbla avgifter inte ska tas ut for de garanterade
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insittningarna. De garanterade insittningarna bor siledes exklu-
deras frin avgiftsunderlaget for stabilitetsavgiften.

For det fallet garanterade insittningar exkluderas ur avgifts-
basen och man 6nskar behilla samma genomsnittliga avgiftsuttag
mdste stabilitetsavgiftens procentsats hojas for att lika mycket
medel ska samlas in pd samma tid. En justering frin 0,036 till 0,042
procent skulle ungefirligen ge samma avgiftsuttag i kronor. En
sddan tgird skulle paverka fordelningen av uttaget mellan insti-
tuten — institut som tar emot mer inldning in genomsnittligt skulle
fa en ligre avgift, medan institut med mindre inldning 4n genom-
snittet skulle f& en hogre avgift. Sparbanker, medlemsbanker och
bankaktiebolag skulle silunda fi sinkt avgift medan kredit-
marknadsbolag skulle f& héjd avgift. De fyra stora bankkon-
cernerna skulle sammantaget f8 en hojd avgift — avgiften skulle
visserligen sinkas fér bankaktiebolagen i koncernerna, men detta
kompenseras av att bostadsinstituten skulle {3 en hogre avgift.

”Systemuviktighetsmodellen”

En annan modell {6r stabilitetsavgiften som kommittén diskuterat
vore att dela in instituten 1 olika kategorier efter systemviktighet
efter en fastslagen metodik och direfter vilja olika procentuella
avgifter for de olika kategorierna, utan ytterligare riskdifferen-
tiering. En sddan modell skulle komma till ritta med problemet att
de institut som har storst sannolikhet att f3 stod fir betala ligst
procentuell avgift. Den skulle ocksd innebira férdelar fé6r mindre
institut 1 sin konkurrens med de stérre. Modellen har dock den
uppenbara nackdelen att den inte skulle ge incitament fér instituten
att minska sitt risktagande utan endast ge incitament att inte vixa
sig s& stora att en avgiftstroskel passeras.

”Likviditetsavgiftsmodellen”

Kommittén har dven analyserat en annan utformning pd stabilitets-
avgiften. I EU-kommissionens forslag till krishanterings-direktiv
ges forslag om att undanta kort finansiering med 16ptid under en
ménad frin mojligheten till konvertering eller nedskrivning. Det
skulle i s fall ge instituten incitament att forkorta 16ptiden pd sin
finansiering d& kort finansiering skulle bli relativt sett billigare. En
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hogre likviditetsrisk skulle 1 sin tur 6ka sirbarheten for instituten i
hindelse av en systemkris med minskat fortroende och storre
svirigheter till finansiering pd interbankmarknaden. Hir skulle en
modifierad stabilitetsavgift kunna ges en roll.

En mojlighet vore att begrinsa avgiftsbasen till enbart korta
skulder med 16ptid under 30 dagar. Frin avgiftbasen skulle vissa
obeskattade reserver, koncerninterna skulder, skulder till f6ljd av
repor och derivatkontrakt, leverantdrsskulder, l6nerelaterade skulder,
skatter och sociala avgifter etc. dras av. Stédmyndigheten skulle
kunna ges mojligheter att via foreskrifter foreskriva avgiftsbasens
mer exakta utformning.

Med en sidan utformning skulle stabilitetsavgiften ha utsikt att
ge en annorlunda och visentligt starkare styrande effekt in dagens
avgift. Denna avgift skulle nu styra mot minskad likviditetsrisk i
bankerna, snarare in minskad beldning.

Kalibreringen av avgiftens storlek skulle emellertid bli en utma-
ning. Om avgiften fir en styrande effekt s3 att likviditetsrisken 1
instituten minskar kommer intikten bli motsvarande ligre. Enligt
kommittén vore detta inte ett problem, utan en énskad utveckling.

Dagens avgift beriknas en ging per ir med 4rsbokslutet som
grund. Om en likviditetsavgift” skulle inféras maste fler mittid-
punkter introduceras under aret. Att endast ha en enda mitpunkt
per ar skulle inbjuda till temporira justeringar 6ver bokslutet 1 syfte
att minska avgiftens storlek.

Kommittén férordar emellertid inte denna modell, &tminstone
inte de nirmast dren. Inom ramen fér Basel III och CRD IV pagir
fér nirvarande ett arbete med att nirmare faststilla krav pd
bankernas likviditet. Dessa krav ir inte slutligen bestimda, men
forvintas bli visentligt stringare in dagens krav. Finansinspektionen
har valt att gd 1 f6rvig pd detta omrdde och har introducerat en ny
likviditetsreglering. Effekterna av dessa inhemska och de kom-
mande EU-kraven ir okinda. Att i detta lige introducera ytter-
ligare ett instrument — en styrande avgift — med samma syfte som
likviditetsregleringen, ir olimpligt. Det vore p& grinsen till
omdjligt att bedéma konsekvenserna av ett sidant forslag.
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12.4.4 Utvecklingen inom EU

Det bér sirskilt uppmirksammas att EU-kommissionens utkast till
krishanteringsdirektiv ocksd inkluderar finansiella holdingbolag
och virdepappersinstitut 1 kretsen som kan bli féremadl f6r statliga
krishanteringsitgirder. Vidare har FSB rekommenderat att ocksd
forsikringsbolag och finansiella infrastrukturféretag bér kunna bli
foremal for krisitgirder. Inom EU pigir en diskussion om hur
dven dessa typer av foretag ska kunna inkluderas 1 unionens kris-
ramverk. Vi anser att avgiftsskyldigheten bor utvidgas till dessa
typer institut om de enligt framtida regelverk kan bli féremal for
stod. I detta fall méste avgiftsbasen for stabilitetsavgiften ses 6ver.
Det gir inte pid samma sitt som for kreditinstitut att relatera
riskerna i dessa institut till féretagens skuldsida.

12.5 Forandringar i nuvarande avgiftssystem

12.5.1 Stabilitetsavgift for institut som haft tillstand del av ar

Kommitténs forslag: Ett foretag som bara under en del av ett
rikenskapsdr har tillhért nigon av de foretagskategorier som
kan {8 st6d, ska betala avgift bara fér den delen av ret. Avgiften
for ett avgiftsskyldigt foretag vars tillstdnd &terkallats under
rikenskapsdret ska baseras pd balansrikningen f6r foregiende
rikenskapsdr (ingdende balans). Stddmyndigheten ska besluta
att sitta ned stabilitetsavgiften for den som varit avgiftsskyldig
bara under en del av ett rikenskapsdr och har upphért med verk-
samheten fore utgingen av det rikenskapsir som avgiftsuttaget
avser, om det bedéms vara skiligt med hinsyn tll den
avgiftsskyldiges finansiella stillning under rikenskapsiret eller
andra omstindigheter.

Skilen for kommitténs forslag: Enligt stodlagen ska stabilitets-
avgift betalas av kreditinstitut och féretag som har inrittats av ett
kreditinstitut som ett led i en rekonstruktion. Avgiften ska betalas
for varje rikenskapsdr, men 1 efterskott. Exempelvis avser den
avgift som betalas in under 2013 rikenskapsdret 2012 och grundar
sig pd den balansrikning som faststillts for 2012.

Om ett rikenskapsir har omfattat en lingre eller kortare tid dn
12 manader framgar det av stodlagen att stabilitetsavgiften ska okas
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respektive minskas 1 forhillande till rikenskapsirets lingd. Som
exempel pd di rikenskapsirets lingd kan vara kortare in ett ar
nimns 1 férarbetena situationen att verksamheten inleds en bit in
pd ett kalenderdr. Stabilitetsavgiften ska i ett sidant fall minskas
med beaktande av det faktiska rikenskapsirets lingd. Omfattar det
t.ex. bara sex mdnader ska stabilitetsavgiften siledes halveras.”’ I
detta fall bestims avgiftsunderlaget for startiret med utgdngspunkte
frdn den balansrikning som faststills senare samma &r. Férarbetena
anger emellertid inte nirmare om den beskrivna principen giller
bide nir bolaget bérja driva verksamhet 1 anslutning il sitt bildande
och nir ett bolag som tidigare drivit annan verksamhet 6vergir till
att bli avgifespliktigt, t.ex. ett virdepappersbolag som blir en bank.
I det sistnimnda fallet ir rikenskapsirets lingd inte férindrat, men
diremot har bolaget ritt till stod bara under en del av dret.

Under ett dr tillkommer det inte bara kreditinstitut. Vissa
institut upphoér ocksd att vara kreditinstitut till f6]jd av att Finans-
inspektionen dterkallar tillstdndet. Féretag som har inrittats av ett
kreditinstitut som ett led i en rekonstruktion kan ocksi komma att
upphora med verksamheten till f6ljd av att rekonstruktionen
avslutats. Aven i dessa fall bedrivs den avgiftspliktiga verksamheten
bara under en del av ett rikenskapsdr, men i1 dessa fall har den
upphoért innan balansrikningen f6r samma &r ska upprittas.

Stodlagen reglerar det som giller om ett rikenskapsir har
omfattat en lingre eller kortare tid in 12 méinader. Aven om
mycket talar for att samma princip ska gilla f6r en avgiftspliktig
som omfattas av lagen bara under en del av rikenskapsiret, framgar
det f6r nirvarande inte tydligt av stodlagen hur stabilitetsavgiften
ska bestimmas for sddana foretag, varken vad giller en eventuell
proportionering av avgiften eller rérande avgiftsunderlaget.

Kommittén anser att det dr rimligt att ett finansiellt féretag ska
betala avgift for den tid som féretaget har omfattats av stodlagen
och har kunnat 3 stéd. For foretag som omfattats av stddlagen
under del av ett rikenskapsdr bor stabilitetsavgiften proportioneras
1 forhdllande till tidpunkten f6r Finansinspektionens beslut om att
ge eller dterkalla tillstdnd. Eftersom avgiften tas ut 1 efterskott bor
det dven fortydligas att avgiftsplikten giller iven om foretaget fatt
tillstdndet dterkallat och inte lingre kan {8 st6d. Samma princip bor
tillimpas for foretag som har upphort att vara inrittade av ett

¥ Prop. 2009/10:30 s. 35.
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kreditinstitut som ett led 1 en rekonstruktion. Fortydligandet bor
goras genom att det tas in en bestimmelse som innebir att ett
foretag som bara under en del av ett rikenskapsér har tillhért nigon
av de foretagskategorier som kan {3 stdd, ska betala avgift bara for
den delen av dret.

Kommittén anser emellertid att det skulle kunna {8 oonskade
konsekvenser att basera avgiften, dven for foretag som inte lingre
har tillstdnd, pd basis av balansrikningen vid rikenskapsirets
utgdng. Det skulle nimligen kunna innebira att avgiften baseras pd
en helt eller delvis annan verksamhet in den som bedrevs med
tillstdind. Kommittén féresldr dirfor att for ett kreditinstitut vars
tillstdnd &terkallats ska balansrikningen vid foérra &rsbokslutet
(ingdende balans) ligga till grund for berikning av avgiften. Samma
princip bér gilla om ett foretag som inrittats fér rekonstruktion
upphor med verksamheten.

Ett alternativ hade kunnat vara att basera avgiftsberikningen pa
en balansrikning som upprittas i anslutning tll att tllstdndet
dterkallas. For att inte 6ka foretagens administrativa bérda genom
att stilla krav pd sirskilda balansrikningar, har kommittén dock
stannat vid den 16sning som foreslagits i det féregdende, dvs. att
basera avgiftsuttaget pd foregdende ars balansrikning. Ett foretag
som avser att upphéra med en tillstdndspliktig verksamhet torde
inte 6ka utan snarare minska sin tillstdndspliktiga verksamhet fram
ull avvecklingen. Foér ett foretag som upphér med sin
tillstdndstdndspliktiga verksamhet under ett rikenskapsir bor det
dirfor finnas en mojlighet att fi stabilitetsavgiften nedsatt. Ett
sddant beslut bér kunna éverklagas.

12.5.2 Justerad avgiftsbas for stabilitetsavgiften

Kommitténs forslag: Avsittningar i balansrikningen f6r fram-
tida stabilitetsavgiftsbetalningar ska exkluderas ur stabilitets-
avgiftsberikningen. Vidare foreslds fortydliganden avseende
minskning av  avgiftsunderlaget for efterstillda  skuld-
forbindelser.

Skilen for kommitténs forslag: Avgiftsunderlaget for stabilitets-
avgiften utgdrs av summan av den avgiftsskyldiges skulder och
avsittningar (dock inte obeskattade reserver) vid utgingen av
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rikenskapsiret enligt faststilld balansrikning. Fér en avgiftsskyldig
som ingdr 1 en koncern ska avgiftsunderlaget minskas med skulder
till andra avgiftsskyldiga foretag 1 koncernen. Avgiftsunderlaget ska
ocksd minskas med efterstillda skuldférbindelser som fir ingd i
kapitalbasen enligt lagen om kapitaltickning och stora expo-
neringar. For kreditinstitut till vilket Riksgilden utfirdat garanti
for skuldforbindelser ska ett genomsnitt av det under &ret garan-
terade beloppet riknas av frin underlaget.

Awsidttningar for stabilitetsavgift

Kreditinstituten méste enligt de redovisningsprinciper som giller
reservera for upplupna stabilitetsavgifter. Det innebir att dessa
reserveringar ingdr 1 underlaget f6r berikning av stabilitetsavgiften.
Kommittén anser att detta inte ir en rimlig ordning och foreslar
dirfor att sddana reserveringar exkluderas ur avgiftsunderlaget.

Efterstillda skuldforbindelser

Av forarbetena till stodlagen framgar att det statliga dtagandet inte
ska omfatta aktiekapitalet di det idr rent riskkapital och en
aktiedgare alltid riskerar att forlora sitt satsade kapital.

Utover aktiekapitalet finns ett antal 18n som har karaktiren av
riskkapital. Till dessa tillskott hor sddana efterstillda skuld-
forbindelser som enligt Finansinspektionens foreskrifter far ingd i
ett kreditinstituts kapitalbas. Det finns emellertid begrinsningar av
hur stor andel av kapitalbasen som fir bestd av efterstillda skuld-
forbindelser och hir skiljer sig bestimmelserna 4t beroende p& om
skuldférbindelserna ingdr i det primira eller det supplementira
kapitalet. Att skuldférbindelserna kan anvindas for férlusttickning
gor att de har karaktir av riskkapital och dirfér inte bér omfattas
av det statliga dtagandet. Dirmed boér de heller inte vara avgifts-
grundande.

Betriffande avdraget for efterstillda skuldforbindelser anges 1
stodlagen att avdrag ska goras for sddana efterstillda skuld-
forbindelser som fir ingd 1 ett kreditinstituts kapitalbas. Det kan
dock finnas efterstillda skuldférbindelser som 1 sig skulle kvali-
ficera for att ingd i kapitalbasen, men ind3 inte fir riknas in i
densamma. Detta beror pd att sidana skuldférbindelser bara far
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utgora en viss andel av kapitalbasen. Frigan ir om avdrag ska 3
goras for sddana skuldférbindelser som uppfyller villkoren for att
riknas in 1 kapitalbasen, men dir kvoten ir fylld.

Forarbetena till stddlagen talar f6r att avsikten har varit att alla
efterstillda skuldférbindelser som uppfyller villkoren for att inridknas 1
ett instituts kapitalbas ska avriknas avgiftsunderlaget, eftersom
staten sannolikt inte kommer att skydda nigra sddana skuld-
forbindelser. Lagtexten dr dock inte lika tydlig pd denna punkt.

Kommittén anser att stodlagen bor fortydligas och foreslar att
det fulla virdet av en efterstilld skuldférbindelse ska kunna dras av
frdn avgiftsunderlaget under férutsittning att den ir konstruerad sd
att den uppfyller villkoren fér att f8 ingd i kapitalbasen enligt
kapitaltickningslagen, oavsett om den faktiskt riknas in 1 kapital-
basen.
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13  Myndigheternas uppdrag

I det foregdende har vi angett roller och uppgifter som vi anser att de
olika myndigheterna bor ha nir det giller finansiell stabilitet. I detta
kapitel drar vi slutsatser om vilken betydelse det bér ha foér deras
uppdragsbeskrivningar. For att underlitta framstillningen borjar vi
med att kort redovisa de olika myndigheternas uppgifter. For att ge en
fullstindig bild beskrivs dven regeringens och regeringskansliets roll.

13.1 Roller och uppgifter

Finansiell stabilitet r ett statligt ansvar. Riksdagen ir det statsorgan
som har lagstiftningsmakten och finansmakten. Regeringen styr riket
under ansvar infoér riksdagen.! Under regeringen lyder de statliga
forvaltningsmyndigheterna utom riksdagens myndigheter. Regeringen
ir ansvarig infor riksdagen for sina egna dtgirder och de dtgirder som
dess forvaltningsmyndigheter vidtar. Riksdagens myndigheter, t.ex.
Riksbanken, ansvarar direkt infor riksdagen.

Riksdagen har beslutat att méilet f6r det finansiella systemet ska
vara ett stabilt finansiellt system som priglas av hégt fortroende
med vil fungerande marknader som tillgodoser hushillens och
foretagens behov av finansiella tjinster samtidigt som det finns ett
hégt skydd fér konsumenter.?

I det foljande behandlar vi mer 1 detalj regeringens och férvalt-
ningsmyndigheternas olika uppgifter.

"1 kap. 6 § regeringsformen.
? Prop. 2012/13:1 utg.omr. 2, bet. 2012/13:FiU2, rskr. 2012/13:132.
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13.1.1 Regeringen och Regeringskansliet
Regeringen

Vad som avses med bestimmelsen i regeringsformen om att
regeringen styr riket framgdr inte uttryckligen av lagtexten eller
forarbetena. I regeringens styrfunktion kan emellertid sigas ingd
alla uppgifter som ir nédvindiga f6r att styra riket och som inte
enligt grundlag eller lag ska utféras av nigot annat organ.
Foérvaltningsmyndigheterna ir regeringens verktyg och stér till dess
forfogande for att styra riket. Av detta foljer att regeringen ir
ansvarig fér genomférandet av det allminnas 4tagande om detta
inte uttryckligen tillkommer riksdagen, kommunerna, domstolarna
eller nigon annan myndighet.’ Regeringen ir dock i sitt styrande av
riket bunden av bestimmelser i regeringsformen och i olika lagar.*

Till sin hjilp har regeringen de myndigheter som lyder under
regeringen, bl.a. Finansinspektionen och Riksgilden. Myndig-
heterna har som huvudregel lydnadsplikt mot regeringen och ir
skyldiga att folja regeringens direktiv. En viktig begrinsning av
regeringens direktivritt finns 1 12 kap. 2 § regeringsformen. Enligt
den bestimmelsen fir varken regeringen eller nigon annan
myndighet eller riksdagen bestimma hur en forvaltningsmyndighet
i ett sirskilt fall ska besluta i ett irende som rér myndighets-
utévning mot en enskild eller mot en kommun eller som ror
tillimpningen av lag.’ I sidana irenden ska myndigheten inte
acceptera aktiv inblandning och styrning.® Instruktionsférbudet
utesluter dock inte att en myndighet som ett led i att skaffa sig ett
tillrickligt bra beslutsunderlag har en dialog med andra myndig-
heter.

Riksbanken ir en myndighet under riksdagen och regeringen har
dirfor utan lagstdd inte mojlighet att ge direktiv till Riksbanken. For
Riksbanken giller vidare enligt 9 kap. 13 § regeringsformen ett sirskilt
oberoende for penningpolitiken. Bestimmelsen 1 12 kap. 2§
regeringsformen ir tillimplig p& Riksbanken.

Finansinspektionen, Riksgilden och Riksbanken har tilldelats olika

uppgifter 1 arbetet med finansiell stabilitet men ingen av dessa

* Bet. 2005/06:KUS8 s. 38.

* 1 kap. 1 § tredje stycket regeringsformen.

* Bestimmelsen forbjuder dven en kommuns beslutande organ att agera pé detta sitt.

¢ Heckscher,S. ”Lydnadsplikt, sjilvstindighet och ministerstyre” Festskrift till Johan
Hirschfeldt (2008), s. 147.

470



SOU 2013:6 Myndigheternas uppdrag

myndigheter har det samlade ansvaret t6r den finansiella stabiliteten.
Uppgiften att uppritthilla den finansiella stabiliteten och hantera
finansiella kriser ingdr i stillet i regeringens uppdrag att styra riket.”
Regeringen ansvarar med andra ord for att resultatet av det samlade
arbetet med finansiell stabilitet som utférs av myndigheterna nir
upp till det mél som har stillts upp av riksdagen och har ansvaret
att agera om det inte gor det. Regeringen har dessutom genom
lagen (2008:814) om statligt stdd till kreditinstitut (stédlagen)
tilldelats ett antal konkreta befogenheter fér att motverka risken
for en allvarlig storning av det finansiella systemet i Sverige.

Regeringen ansvarar infér riksdagen for allt som dess myndig-
heter gor, utom pé det omrade dir forvaltningens lydnadsplikt mot
regeringen inte giller, dvs. i friga om beslut i sirskilt fall som ror
myndighetsutévning eller tillimpning av lag. Nir uppgifter har
delegerats till en forvaltningsmyndighet under regeringen, mdste
regeringen fatta de beslut som behovs for att styra myndighetens
verksamhet, t.ex. i form av féreskrifter.

Kommittén anser att det finns skil att se éver stodlagen men att
det bor goras 1 samband med att ett nytt regelverk foér rekonstruktion
och avveckling av vissa finansiella foretag infors. Vi kommer dirfér att
berora regeringens konkreta uppgifter dven 1 vart nista betinkande.

Regeringskansliet

Regeringskansliet ska bereda regeringsirenden och 1 6vrigt bitrida
regeringen och statsriden i deras verksamhet.® Till Regeringskansliet,
som ir en myndighet, hér fackdepartementen.” Regeringen bestim-
mer vilka departement som ska finnas och vilka sakfrigor som faller
under respektive departement. P3 ett departement kan det finnas
mer in ett statsrad.

Finansdepartementet har tilldelats frigor som rér finans-
marknaden och finansiell stabilitet. Till det departementet hér
myndigheterna Finansinspektionen och Riksgilden.

Som framgir av kapitel 10, anser kommittén att Regeringskansliet
bor f8 mojlighet till en observatérsroll 1 makrotillsynsridet.

7Se idven Konstitutionsutskottets uttalande betriffande tsunamikatastrofen 1 Dbet.
2005/06:KU8 s. 39.

87 kap. 1 § regeringsformen och foérordningen (1996:1515) med instruktion f6r Regerings-
kansliet.

? Se bla. 7 kap. 1 § regeringsformen och férordningen med instruktion for Regeringskansliet.

471



Myndigheternas uppdrag SOU 2013:6

Regeringskansliet via Finansdepartementet ir bara regeringens
beredningsorgan 1 frigor som rér finansmarknaden och finansiell
stabilitet. De uppgifter som regeringskansliet via Finansdepartement
utfor i sitt arbete {or finansiell stabilitet, utfér den alltsd f6r regeringens
rikning.

13.1.2 Finansinspektionen

Finansinspektionens nuvarande uppgifter beskrivs 1 kapitel 7. Som
framgdr dir ansvarar Finansinspektionen fér vad som ibland
benimns mikrotillsyn (se tabell 1), dvs. tillsynen, regelgivningen
och tillstindsprévningen som ror enskilda finansiella marknader
och finansiella féretag. Inspektionen har ocksd méjlighet att vidta
dtgirder mot de foretag som stdr under tillsyn och som inte
uppfyller de krav som stills.

Enligt forordningen (2009:93) med instruktion fér Finans-
inspektionen, har inspektionen i uppgift att arbeta for ett stabilt
och vil fungerande finansiellt system. Myndigheten ska sirskilt
svara for att folja och analysera utvecklingen inom ansvarsomridet.
Om inspektionen bedémer att instabilitet 1 finanssektorn riskerar
att negativt paverka det svenska finansiella systemets funktionssitt,
ska regeringen underrittas.

Kommittén féreslir inga forindringar av Finansinspektionens
uppgifter betriffande tillsyn, regelgivning, tillstdindsprévning eller
ingripandemgjligheter. Vi f6resldr dock att Finansinspektion inom
ramen for en ny makrotillsynsstruktur ska, med utgingspunkt frin
sitt tillsynsperspektiv och tillsammans med bl.a. Riksbanken, verka
for okad kunskap om systemrisker och utvecklingen av makro-
tillsynsverktyg samt analysera risker i1 det finansiella systemet och
diskutera limpliga §tgirder. Aven om detta ir en ny lagreglerad
uppgift for Finansinspektionen, innebir arbetet inte i praktiken
nigon utvidgning av Finansinspektionens mandat. Finansinspektionen
deltar redan 1 dag 1 ett liknande arbete inom ramen fér Samverkansrédet,
likaledes 1 samarbete med Riksbanken.
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13.1.3 Riksgdlden

Riksgildens uppgifter pi det hir omridet beskrivs 1 kapitel 9. I
férordningen (2007:1447) med instruktion fér Riksgildskontoret,
framgdr att Riksgilden ir stodmyndighet enligt stédlagen. Till de
befogenheter som tilldelas myndigheten i den lagen hor bla. att
begira att provningsnimnden provar ett avtal om statligt stéd for
kreditinstitut och att besluta om storleken p& den stabilitetsavgift
som kreditinstituten ska betala. I Riksgildens instruktion anges
vidare att myndigheten ir garantimyndighet for insittningsgarantin
och investerarskyddet. Riksgilden ska, mot bakgrund av sina
uppgifter som garantimyndighet och stédmyndighet, delta i
utredning och planering av stddverksamhet i frigor som rér bank-
och kreditvisendet.

Riksgilden har dock inte, till skillnad frdn Finansinspektionen,
nigot uttryckligt uppdrag att arbeta for finansiell stabilitet. Det
foljer dock av stodlagen att den myndighet som ir stédmyndighet
enbart fir vidta dtgirder nir det behovs f6r att motverka en risk for
allvarlig stérning av det finansiella systemet 1 Sverige.

Regeringen har med stéd av stodlagen fattat beslut om
férordningen (2008:819) om statliga garantier till banker m.fl.
(garantiprogrammet) och férordningen (2009:46) om kapital-
tillskott till solventa banker m.fl. (kapitaltillskottsprogrammet).
Riksgilden fattar beslut om stéd och ingdr de avtal som behovs
enligt bida dessa program, men regeringen ska godkinna avtals-
villkoren fér kapitaltillskott enligt kapitaltillskottsprogrammet innan
Riksgilden fir fatta beslut om det. Bdde garantiprogrammet och
kapitaltillskottet dr i dag stingda f6r nyteckning och det krivs ett
regeringsbeslut for att dppna dem igen. Regeringen har dven med
stdd av stodlagen fattat beslut om férordningen (2008:820) om
statligt stéd till kreditinstitut. Riksgilden fattar beslut om stéd
enligt den férordningen, men ett sidant beslut forutsitter att
regeringen godkinner avtalsvillkoren fér stédet. Riksgilden har
dirfor i dag begrinsade befogenheter att fatta beslut om stéd.

Kommittén férsldr inte i detta betinkande nigra férindringar av
Riksgildens uppgifter. Som redan nimnts anser vi att det finns
anledning att se 6ver stédlagen 1 samband med att en ny ordning
for rekonstruktion och avveckling av vissa foretag infors. I det
sammanhanget kommer det behdva o6vervigas dels om stdd-
myndigheten eller ndgon annan myndighet ska vara ansvarig fér att
hantera sidana irenden, dels om Riksgilden ska vara stod-
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myndighet och/eller krishanteringsmyndighet eller om ndgon
annan myndighet bor tilldelas dessa uppgifter.

13.1.4 Riksbanken

Riksbankens nuvarande uppgifter beskrivs i kapitel 8. Dir framgar
att Riksbanken, vid sidan om maélet om ett fast penningvirde, har
till uppgift att frimja ett sikert och effektivt betalningsvisende.
Uppgiften har enligt Riksbanken en vid innebord och omfattar i
praktiken ett ansvar for att frimja stabiliteten i det finansiella
systemet.'® Riksbankens tolkning av uppgiften har vunnit en bred
acceptans.'' Det har emellertid ocksi konstaterats att det ir oklart
vad som mer precist ingdr i Riksbankens uppgift att frimja ett
sikert och effektivt betalningsvisende.'

Det praktiska arbetet inom ramen for uppgiften omfattar enligt
Riksbankens &rsredovisning" ett flertal olika deluppgifter:

1. Forebyggande arbete, nimligen att

a. lopande analysera och ©vervaka utvecklingen sivil 1 det
finansiella systemet som i ekonomin i 6vrigt samt sprida
information och kunskap och resultaten av detta arbete,

b. férebygga hot mot den finansiella stabiliteten genom att
informera och varna fér risker som byggs upp, och

c. paverka det finansiella regelverket si att det bidrar till
stabilitet och effektivitet.

% Riksbankens &rsredovisning 2011, s. 3 och 33. Liknande beskrivningar finns i flera tidigare
arsredovisningar. Se dven rapporten Riksbanken och finansiell stabilitet, 2010, s. 3, webb-
version,
http://www.riksbank.se/Upload/Dokument_riksbank/Kat_publicerat/Rapporter/2010/riks
banken_och_finansiell_stabilitet_2010.pdf.

1Se exempelvis Overenskommelse mellan Regeringskansliet ~(Finansdepartementet),
Sveriges riksbank, Finansinspektionen och Riksgildskontoret fér samarbete om finansiell
stabilitet och krishantering, Direktiv fér utvirdering av Riksbankens penningpolitik och
arbete med finansiell stabilitet 2005-2010, bilaga 4 i Rapport 2010/11:RFR5 och direktiven
till Finanskriskommittén (Dir 2011:6) s. 15.

12 Se fotnot 15 och Utvirderingen av Riksbankens penningpolitik och arbete med finansiell
stabilitet 2005-2010 s. 44 {. Se dven Riksbankens framstillning till riksdagen Framstillning
om vissa utredningsbehov med anledning av finanskrisen, 2009/10:RB4.

! Riksbankens &rsredovisning fér 2011 s. 33 ff.
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2. Krishantering, nimligen hantering av en finansiell kris om en
sddan uppstdr till exempel genom att vid behov pd olika sitt
tillfora likviditet till det finansiella systemet.

3. Operativa uppgifter, nimligen att
a. ge ut sedlar och mynt, och

b. tillhandahilla ett centralt betalningssystem som banker och
andra aktorer kan anvinda for att gora stora betalningar.

Kommittén delar bedémningen att uppgiften att frimja ett sikert
och effektivt betalningsvisende ska tolkas brett som ett uppdrag
avseende finansiell stabilitet. Vart forslag innebir inte heller nigra
egentliga forindringar av Riksbankens arbete med finansiell
stabilitet. Vi har dock strivat efter att fortydliga beskrivningen av
vad Riksbanken ska gora 1 lagtexten. Vi klargor att Riksbanken fir
vidta 4tgirder for att motverka allvarliga stérningar 1 likviditets-
forsérjningen. Som en del 1 sitt forebyggande arbete f6r finansiell
stabilitet ska Riksbanken inom ramen fér en ny makrotillsyns-
struktur, med utgingspunkt frin sitt riksbanksperspektiv och
tillsammans med bl.a. Finansinspektionen, verka f6r 6kad kunskap
om systemrisker och utvecklingen av makrotillsynsverktyg samt
analysera risker 1 det finansiella systemet och diskutera limpliga
tgirder. Ett liknande samarbete finns inom ramen f6ér samverkans-
radet.

13.1.5 Oversikt av uppgifter

Med utgingspunkt frin de uppgifter som finns i dag plus de som
kommittén féresldr, skulle en oversiktlig kartbild av roll-
férdelningen bli enligt tablin nedan.
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Tabell 1

Regeringen Riksbanken Finansinspektionen Riksgalden
Regelgivning X X* X X
Mikrotillsyn X
Makrotillsyn — analys X X
och bedémning
Makrotillsyn — X X
atgarder
Generellt X X X**
likviditetssttd
Foretagsspecifikt X X X**
likviditetssttd
Lépande avveckling X
av interbank-
betalningar,
intradagskrediter
Kapitaltillskott X Xx**
Inséttningsgaranti X
Investerarskydd X

*Bemyndigandet &r i huvudsak begransat till forfattningar om RIX-systemet och ratten till information.

** Garantiprogrammet och kapitaltillskottsprogrammet ar stangt for nyteckning. Det kravs darfor
regeringsbeslut for att Riksgalden ska kunna fatta beslut om stdd.

*** kapitaltillskott enligt kapitaltillskottsprogrammet och kapitaltillskott enligt forordningen om
statligt stod till kreditinstitut. Bada kraver att regeringen godkanner avtalsvillkoren.

13.2 Samma uppdrag - olika roller

Kommitténs bedémning: Finansinspektionen, Riksgilden och
Riksbanken bor var och en ha uppdraget att — utifrdn sin sirskilda
roll och de medel som myndigheten tilldelats — arbeta f6r ett stabilt
och vil fungerande system.

Skilen for kommitténs bedéomning: Som framgir av beskriv-
ningen 1 féregiende avsnitt har Finansinspektionen, Riksgilden och
Riksbanken delvis olika roller 1 arbetet med det finansiella systemet
och dess stabilitet. Aven om uppgifterna och verktygen skiljer sig
4t mellan myndigheterna, handlar det om att bidra till samma
dvergripande mal, nimligen ett stabilt finansiellt system. Enligt vir
mening bér myndigheternas uppdrag komma till uttryck 1 lag eller
forfattning.
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Av Finansinspektionen, Riksgilden och Riksbanken ir det bara
Finansinspektionen som har en uppdragsformulering som avser
finansiell stabilitet. Myndigheten ska nimligen ”... arbeta for et
stabilt och vil fungerande finansiellt system”. Enligt vir beddmning
beskriver det vil vad Finansinspektionens och de ¢vriga myndig-
heternas uppdrag gillande finansiell stabilitet bér avse och utgér

dirfor en limplig utgdngspunkt for en framtida reglering.

e Uttrycket arbeta fér” har samma innebérd som exempelvis
uttrycken, “verka for” eller "frimja”. Alla uttryckssitt talar om
vad myndigheten ska gora. Det ir dock mindre limpligt att
anvinda uttryckssittet “ansvara for” eftersom inte ndgon av
myndigheterna ensam har ansvaret fér den finansiella
stabiliteten. Var och en av myndigheterna har dock — liksom
aktdrerna pd marknaden — ansvar for att fullgéra de uppgifter de

tilldelats.

o Ordet ”stabilt” innebir enligt vir mening att systemet ska ha en
robusthet som gor att det kan fungera dven nir det utsitts for
pafrestningar. Detta synsitt kommer bla. till uttryck 1 Riksbankens
definition av finansiell stabilitet: ”...att det finansiella systemet kan
uppritthilla  sina  grundliggande funktioner och dessutom hbar
motstdndskraft mot storningar som hotar dessa funktioner”."*
Kommittén anser att denna definition av finansiell stabilitet vil
fingar begreppets innebérd.

o Uttrycket vil fungerande” ska fdnga upp att den finansiella
sektorn ska uppfylla flera méilsittningar, dir stabilitet ir en
viktig sddan — men inte den enda. Om stabilitetsmilet ir det
enda mélet kan det ju i princip uppnés genom s& drakoniska krav
pd stabilitet att det finansiella systemet inte kan fungera
effektivt. Eftersom stabiliteten alltsd miste vigas mot andra mil,
bor detta ocksd komma till uttryck 1 den &vergripande
mélformuleringen.

Vi foresldr dirfor att Finansinspektionen, Riksbanken och Riksgilden
boér ha en i princip likalydande uppdragsformulering som innehéller
dessa byggstenar.

' Riksbanken och finansiell stabilitet, Riksbanken december 2012, webbversion, s. 5.
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13.2.1 Riksgédlden och Finansinspektionen

Kommitténs forslag: En bestimmelse om att Riksgilden ska
arbeta for ett stabilt och vil fungerande finansiellt system ska
tas in 1 forordningen (2007:1447) med instruktion for
Riksgildskontoret.

Kommitténs bedémning: Finansinspektionen har redan 1
uppdrag att arbeta for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system. Négon férordningsindring fér inspektionen behdver
dirfor inte goras.

Skilen for kommitténs férslag och bedomning:
Riksgilden

Foér Riksgilden finns inte i dag nigon formulering som
uttryckligen anger att myndigheten har till uppgift att arbeta for
finansiell stabilitet. Med utgdngspunkt frin virt resonemang ovan,
bér dock Riksgilden ges en sddan uppgift. Det dr d& rimligt att
vilja samma formulering som for Finansinspektionen, nimligen att
Riksgilden ska arbeta for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system. Riksgildens uppdrag avseende finansiell stabilitet bor dock
kopplas till dess uppgifter som stddmyndighet och garanti-
myndighet, liksom till andra liknande uppgifter som den kan
komma att fd i framtiden. Det bor framgd att stabilitetsuppdraget
inte omfattar Riksgildens ovriga uppgifter, t.ex. statsskulds-
foérvaltningen.

Kommittén anser dirfér att ett stabilitetsuppdrag liknande det
som Finansinspektionen har i sin instruktion bor tas in i férord-
ningen med instruktion f6r Riksgildskontoret.

Finansinspektionen

I forordningen med instruktion f6r Finansinspektionen framgar att
inspektionen ska arbeta fér ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system. Denna formulering fingar upp den uppgift avseende
finansiell stabilitet som vi anser att de berérda myndigheterna bor
ha. Ndgon forfattningsindring dr dirfor inte nédvindig {6r Finans-
inspektionens del.
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13.2.2 Riksbanken

Kommitténs forslag: Det ska framgd av riksbankslagen att
Riksbanken ska verka for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system. Riksbanken ska fullgora detta uppdrag genom att verka for

1. att identifiera risker som kan leda till allvarliga stérningar 1
det finansiella systemet och vidta dtgirder for att forebygga
dem,

2. en vil fungerande likviditetsférsorjning, och

3. att betalningssystemet fungerar vil.

Skilen f6r kommitténs forslag
Uppdragsformuleringen

Som har nimnts 1 det foregdende hirleder Riksbanken sitt arbete
med finansiell stabilitet ur sin uppgift att frimja ett sikert och
effektivt betalningsvisende. Att denna uppgift inkluderar uppgiften
finansiell = stabilitet framgdr dock inte av bestimmelsens
ordalydelse. Enligt kommitténs bedémning bér Riksbanken dirfor
tilldelas ett uttryckligt mandat for finansiell stabilitet. Det kan
goras pd olika sitt.

Ett alternativ ir att fortydliga att uppgiften att frimja ett sikert
och effektivt betalningsvisende ocksd omfattar finansiell stabilitet
genom att lita den tolkning som har gjorts av uppgiften komma till
uttryck direkt 1 riksbankslagen. En sidan bestimmelse skulle
exempelvis kunna ges foljande lydelse. ”Riksbanken ska ocksd
frimja ett sikert och effektivt betalningsvisende och dirigenom
bidra till ett stabilt finansiellt system.”

Med en siddan 16sning behills dock det dlderdomliga och delvis
alltfér insndvande uttryckssittet “betalningsvisende”. Dessutom
ges Riksbankens arbete med finansiell stabilitet en underordnad
roll som inte stimmer 6verens med hur Riksbanken arbetar med
frigan 1 dag. Kommittén anser att det av riksbankslagen tydligt ska
framgd att Riksbanken har samma &vergripande uppdrag avseende
finansiell stabilitet som de &vriga myndigheterna. Vi foresldr dirfor
att det tas in en bestimmelse 1 riksbankslagen som anger att
”Riksbanken ska verka fér ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system”. Detta uttryckssitt dr avsett att ha samma innebérd som
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uttrycket “frimja ett sikert och effektivt betalningsvisende”. Det
inkluderar allts Riksbankens nuvarande férebyggande arbete med
finansiell stabilitet, dess krishantering och dess operativa uppgifter
avseende sedlar och mynt och betalningssystemet.

Genom att den nya ordalydelsen endast fértydligar det som
redan anses gilla, bor forslaget inte pdverka balansen mellan
penningpolitiken och den finansiella stabiliteten.

En méjlig komplikation med den foéreslagna forindringen ir
forhdllandet till 8 kap. 13 § och 9 kap. 14 § regeringsformen. Den
forstnimnda bestimmelsen anger att riksdagen genom lag kan
uppdra 3t Riksbanken att meddela féreskrifter inom dess ansvars-
omride enligt 9 kap. och i friga om dess uppgift att frimja ett
sikert och effektivt betalningsvisende. Bestimmelsen ger alltsd
riksdagen mojlighet att delegera foreskriftsritt till Riksbanken
endast for dessa uppgifter. Kommittén bedémer dock att det inte
finns anledning att nu féresld ndgon dndring 1 regeringsformen utan
att den nuvarande lydelsen ger tillrickligt utrymme f6r delegation.

Preciseringar av uppdraget

Uppdraget att verka for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system idr till sin ordalydelse vildigt vitt. Det dr dirfor enligt var
mening limpligt att precisera nirmare vilka deluppgifter som ingir
i uppdraget.

Som nimns 1 avsnitt 13.1.4 bedriver Riksbanken ett fore-
byggande arbete i vilken den bla. analyserar och &vervakar
utvecklingen av det finansiella systemet och ekonomin 1 6vrigt och
forebygger hot mot den finansiella stabiliteten (makrotillsyn). Vi
foresldr ocksd att Riksbanken, tillsammans med Finansinspektionen,
ska ha ett ansvar for makrotillsynen utifrin sina respektive uppgifter
och kompetenser inom ramen fér ett makrotillsynsrdd. Vi foreslar
dirfor att det 1 riksbankslagen infors en bestimmelse som klargor
att Riksbanken ska verka for att identifiera risker som kan leda till
allvarliga stérningar 1 det finansiella systemet och vidta dtgirder for
att forebygga dem.

I avsnitt 11.6 och 11.7 konstaterar vi ocksi att Riksbanken
uttryckligen bor ges verktyg som gor det mojligt for den att
motverka allvarliga storningar 1 likviditetsférsérjningen. Dessa
dtgirder dr dock bara en reaktion pi befintliga problem som forst
behover identifieras. Vi féresldr dirfor att Riksbanken ges 1 uppgift
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att ocksd mer proaktivt verka fér en vil fungerande likviditets-
férsorjning.

En sirskild frdga ir om Riksbankens nuvarande uppgifter
avseende  betalningssystemet  (“betalningsvisendet”)  behover
komma till uttryck pd nigot sitt.

Betalningssystemet ir en del av det finansiella systemet och om
Riksbanken ska verka fér ett ”stabilt vil fungerande finansiellt
system” ska den alltsd dven verka for ett ”stabilt och vil fungerande
betalningssystem”. Till Riksbankens uppgifter évervakningen av
betalningssystem och marknadsinfrastrukturen samt de uppgifter
som Riksbanken utfér avseende system och instrument for
massbetalningar, och driften av RIX-systemet. Eftersom dessa
uppgifter ingdr 1 den o6vergripande uppgiften ”stabilt och vil
fungerande finansiellt system” kan det verka onddigt att ange att
Riksbanken vid sidan om denna uppgift har en skyldighet att verka
for att betalningssystemet fungerar vil. For en centralbank ir det ir
emellertid en central uppgift att se tll att betalningssystemet
fungerar. Kommittén har ocksd ovan foreslagit att det ska framg3
att Riksbanken har uppgiften att verka fér en vil fungerande
likviditetsforsérjning och att identifiera risker som kan leda till
allvarliga stérningar i det finansiella systemets funktioner och vidta
tgirder som kan férebygga dem. Dessa preciseringar bidrar enligt
vdr mening tll att avgrinsa Riksbankens uppgifter avseende
finansiell stabilitet och underlittar Riksbankens bedémning av vad
som ingdr i dess uppdrag. Vi bedomer att det skulle 6ka tydligheten
ytterligare om det i en bestimmelse i riksbankslagen anges att
Riksbanken dven ska verka for att betalningssystemet fungerar vil.
Det bor observeras att de tre uppgifterna avseende
likviditetsférsérjning, identifiering m.m. av risker som kan leda till
allvarliga stérningar och betalningssystemet ir delvis 6verlappande.
Likviditetsstod kan exempelvis ges for att undvika allvarliga
storningar i1 betalningssystemet och i systemriskdvervakningen
ingdr sjilvfallet risker som kan orsaka stérningar i betalnings-
systemet. Samtidigt fir Riksbankens &vervakning av betalnings-
systemet betydelse for dess slutsatser avseende likviditets-
férsérjning.
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13.3 Behovs en definition av finansiell stabilitet?

Kommitténs bedomning: Det bor inte 1 forfattning inforas
ndgon definition av finansiell stabilitet.

Skilen for kommitténs bedémning: I det foregdende har
kommittén foéreslagit att Finansinspektionen, Riksgilden och
Riksbanken ska fi samma uppdrag, nimligen att verka/arbeta for
ett stabilt och vil fungerande finansiellt system. Var och en av
myndigheterna har dock olika roller 1 stabilitetsarbetet. Vi foreslar
att Riksbankens uppdrag ska tas in 1 riksbankslagen medan Finans-
inspektionens och Riksgildens uppgifter bor finnas i férordningen
med instruktion fér respektive myndighet. Frigan ir om
stabilitetsuppdraget innebir att det ocksd i respektive forfattning
bér preciseras nir det finansiella systemet dr stabilt och fungerar
vil, dvs. nir det rider finansiell stabilitet.

Som nimns i det foregiende anvinder sig Riksbanken av
foljande definition av finansiell stabilitet: ”... att det finansiella
systemet kan uppritthdlla sina grundliggande funktioner och dessutom
har motstindskraft mot stérningar som hotar dessa funktioner”. Som
kvalitativ beskrivning framstir formuleringen som utmirkt. Denna
definition siger emellertid inte nigot om vilka kriterier som ska
liggas till grund f6r bedomningen av exempelvis motstdndskraften.
Vi menar ocksd att det vore vanskligt att forsoka sig pd att gora
detta i en forfattning.

Enligt kommitténs bedémning ir det dirfor tillrickligt att sld
fast att de grundliggande funktionerna ir betalningsférmedling,
kapitalférsorjning och hantering av risk och sedan éverlimna till
myndigheterna att inom ramen {6r sina uppgifter och de verktyg de
forfogar 6ver, bedoma vilka dtgirder som idr limpliga f6r att frimja
det finansiella systemets stabilitet och effektivitet.

Det ir sjilvfallet virdefullt om myndigheterna kan enas om en
gemensam analysram for vad som ska ligga tll grund for
systemriskbedémningen, inte minst 1 arbetet med makrotillsynen.
Exempel pa underlag for systemriskbedémningar finns exempelvis 1
bilaga 2 till 6verenskommelsen mellan tillsynsmyndigheter,
centralbanker och finansdepartement i Europeiska unionen® och
bilaga C till samarbetsavtalet om grinsoverskridande finansiell

'* http://www.riksbank.se/Upload/Dokument_riksbank/Kat_INT/MoU%202008%20.pdf
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stabilitet, krishantering och resolution mellan relevanta ministerier,
centralbanker och tillsynsmyndigheterna 1 Danmark, Estland,
Finland, Island, Lettland, Litauen, Norge och Sverige.'®

' http://www.riksbank.se/Upload/Dokument_riksbank/Kat_AFS/2010/8a37263c.pdf
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14 Informationsutbyte och sekretess

Enligt kommittédirektiven ska kommittén analysera om nuvarande
sekretessbestimmelser ger “Regeringskansliet och berérda
myndigheter” méjlighet till effektivt informationsutbyte mellan
varandra och med motsvarande utlindska myndigheter. For att
detta ska fungera ir det enligt direktiven viktigt att det finns en vil
avvigd sekretess dels f6r den information som utvixlas mellan
myndigheterna inom ramen for l6pande tillsyn och 6vervakning
eller i samband med en finansiell kris, dels f6r information som rér
myndigheternas krisberedskap och krishantering.

Som vi konstaterat 1 avsnitt 13.1 dr Regeringskansliet regeringens
beredningsorgan. Det som i det foljande sigs om sekretess hos
regeringen giller ocksd for Regeringskansliet.

14.1 De svenska myndigheternas arbete med
finansiell stabilitet

Olika faser i arbetet med finansiell stabilitet

Arbetet med finansiell stabilitet kan delas in i tre huvudsakliga
omriden: att forebygga storningar i det finansiella systemet, att
forbereda hanteringen av sddana stdrningar samt hantering av
finansiella kriser. I det foljande exemplifierar vi arbetet 1 de olika
faserna. Det ska inte ses som en uttdmmande beskrivning av
arbetet.

Det forebyggande arbetet

Till det forebyggande arbetet riknas frimst Finansinspektionens
tillsyn och Riksbankens &vervakning och det arbete som dessa
myndigheter ska bedriva inom ramen fér det av kommittén
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foreslagna makrotillsynsridet. R3dets arbete beskrivs nirmare i
avsnitt 10.5. Som framgir dir foreslir kommittén att Regerings-
kansliet (Finansdepartementet) ska beredas mojligheten att delta
med en observator i rddets arbete och kommer dirigenom 3 del av
de uppgifter som behandlas pd ridets moten.

I det forebyggande arbetet har myndigheterna information om
bl.a. individuella féretag och deras kunder och dgare. Det kan t.ex.
handla om féretagens tillgdngsportfolj och finansieringsstruktur.
Dirtill finns information om risker i det finansiella systemet som

helhet.

Det forberedande arbetet

Myndigheterna méiste ocksd vara férberedda foér att hantera
allvarligare problem, t.ex. en finanskris. Det férberedande arbetet
involverar framfér allt  Finansinspektionen, Riksgilden och
Riksbanken men dven regeringen. I det forberedande arbetet ingdr
det att skapa en organisation for krisarbetet och att identifiera olika
scenarier och &tgirder som kan vara aktuella att vidta. Detta
inkluderar bland annat s.k. avvecklingsplaner, dvs. planer fér hur
foretag som ir viktiga for det finansiella systemets stabilitet ska
hanteras om de fir allvarliga problem, och hur stérningar i det
finansiella systemets funktioner, t.ex. kreditférsorjningen, bor
hanteras. For att sikerstilla att de 3tgirder som har forberetts
ocksd fungerar koordinerat om det blir en kris dr det ocks3 viktigt
att myndigheterna iscensitter gemensamma krisdvningar.

Nir problemen sedan dyker upp gir férberedelserna in i en ny
fas. Fokus ligger d8 p& hur den konkreta situationen bist ska
hanteras. For att kunna utféra detta arbete behdver myndigheterna
detaljerad information om féretag som har problem och deras
kopplingar med andra finansiella féretag, samt om hindelse-
utvecklingen pd olika finansiella marknader. Till den information
som behévs hor t.ex. storleken pd exponeringar som féretagen har
mot varandra och storleken pd férluster som foretag forvintas gora
och vilka dtgirder som foéretagen kan behéva vidta for att hantera
dessa problem, sdsom férsiljning av viss verksamhet, fusion med
ett annat foretag eller nyemission. Det kan ocksd gilla vilka
dtgirder som myndigheterna kan behéva vidta om foretagets
dtgirder inte ir tillrickliga.
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Krishantering

Overgingen mellan den senare delen av den férberedande fasen och
krishanteringen ir delvis flytande. En effektiv krishantering
forutsitter att systemrisker har identifierats och att det finns en
analys av vilka dtgirder som bist hanterar problemen. Sjilva kris-
hanteringen avser dock de konkreta &tgirder som vidtas.

Det krishanterande arbetet involverar framfér allt regeringen,
Riksgilden och Riksbanken. Regeringen och Riksgilden fir i en
kris vidta dtgirder enligt lagen (2008:814) om statligt stod il
kreditinstitut (stodlagen). Riksbanken & andra sidan har ett sirskilt
ansvar for likviditetsforsorjningen och kan ge likviditetsstod till
enskilda finansiella féretag. I denna fas kan det ocksi bli friga om
utbetalning av ersittning enligt lagen (1995:1571) om insittnings-
garanti (lagen om insittningsgaranti) eller lagen (1999:158) om
investerarskydd. Det ir Riksgilden som administrerar dessa
garantisystem och betalar ut eventuell ersittning.

I egenskap av tillsynsmyndighet tillfér Finansinspektionen
information som behdvs fér att gora en korrekt bedémning av
exempelvis de individuella féretagens finansiella stillning. For att
kunna utéva en effektiv tillsyn behover inspektionen ocksd f&
information om de andra myndigheternas stillningstaganden och
stgirder. Aven i den krishanterande fasen ir alltsi alla finans-
marknadsmyndigheter inblandade. Eftersom myndigheterna har
olika roller och olika verktyg som kan ha olika effekter och vara
mer eller mindre limpliga 1 olika skeden av en kris, ir det
nodvindigt f6r en effektiv krishantering att myndigheterna kan ha
en dialog.
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Det nationella och internationella samarbetet

Var och en av de berérda myndigheterna har olika uppgifter 1
arbetet med finansiell stabilitet. Som ocksd framgdr av
beskrivningen ovan arbetar de emellertid inte isolerat. Kommittén
foresldr 1 avsnitt 10.4 och 10.5 att Finansinspektionen och
Riksbanken ska samverka fér att forebygga storningar 1 ett
makrotillsynsrid. Centralt f6r samarbetet dr ocksd det avtal som
2009 ingicks mellan Regeringskansliet (Finansdepartementet),
Riksbanken, Finansinspektionen och Riksgilden. Avtalet, som bl.a.
behandlar arbetet inom ramen f6r det s.k. stabilitetsridet, beskrivs 1
avsnitt 6.5.1. Enligt det avtalet ska myndigheterna i samband med
hindelser och skeenden som kan bedémas utgéra ett hot mot den
finansiella  stabiliteten snarast informera varandra om sin
bedémning av situationen och om vilka itgirder som kan vara
aktuella att vidta samt 1 6vrigt delge varandra information i den
omfattning som svenska sekretessregler tilliter.

Arbetet for finansiell stabilitet forutsitter ocksd att svenska
myndigheter samarbetar aktivt med myndigheter 1 andra linder.
Det beror bla. pd att flera finansiella foretag ingdr i storre
finansiella koncerner tillsammans med andra svenska och utlindska
foretag. Ett finansiellt féretag kan ocksd bedriva verksamhet 1 ett
annat land via filialer.

Hur myndighetssamarbetet ska g3 till behandlas bl.a. i olika EU-
direktiv, som har inforlivats med svensk ritt, och av EU-
forordningar. Myndigheterna har ocksid inom ramen for sitt
uppdrag triffat flera 6verenskommelser om samarbete och
informationsutbyte. Dessa kan vara bide bindande och inte
bindande. Det skulle féra alltfér lingt, och idr inte heller
nddvindigt, att gd igenom alla enskilda &verenskommelser. T det
foljande behandlar vi dock tvd 6verenskommelser som ir av
betydelse for forstdelsen for hur det internationella samarbetet pd
omréddet finansiell stabilitet fungerar.

Inom EU ingicks det 2008 en éverenskommelse mellan finans-
departement, centralbanker och tillsynsmyndigheter 1 alla EU:s
medlemslinder om grinséverskridande finansiell stabilitet.
Overenskommelsen, som inte ir juridiskt bindande, hanterar
samrdd och informationsutbyte nir det giller grinséverskridande
frigor om finansiell krishantering. Overenskommelsen férutsitter
att det finns samarbetsmekanismer bide nationellt och fér att
hantera grinséverskridande finansiella kriser.
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Som ett komplement till EU-6verenskommelsen har Nordic-
Baltic Cross-Border Stability Group (NBSG) inrittats genom ett
icke-juridiskt bindande samarbetsavtal frén augusti 2010." Avtalet
ir inginget mellan finansministerierna, centralbankerna och de
finansiella tillsynsmyndigheterna 1 de nordiska och baltiska
linderna.

NBSG-avtalet syftar till att tllférsikra att de involverade
parterna ska vara férberedda att hantera finansiella krissituationer
som kan uppstd pd grund av problem i finansiella grupper med
betydande aktiviteter inom flera av de nordiskt-baltiska linderna.
For detta indamdl ska det inom NBSG tas fram procedurer {6r
samarbete, utbyte av information och bedémningar och for
hantering och lésande av grinséverskridande kriser.

NBSG ska bl.a. uppritta en databas med finansiell och annan
relevant information om de finansiella féretagsgrupperna. Data-
basen ska innehilla en del med offentlig information och en del
med konfidentiell information.

Utgangspunkter for den fortsatta analysen

For att kunna utféra sina uppgifter pd finansmarknadsomridet
behover regeringen, Finansinspektionen, Riksbanken och stdd-
myndigheten information om framfér allt finansiella foretags
affirs- och driftstérhillanden, men iven uppgifter om ekonomiska
eller personliga férhdllanden hos kunder eller andra som har tritt i
affirsforbindelse med foretaget. Detta dr information som skulle
kunna skada sivil féretaget som dess kunder om den blir allmint
kind.

Vilken information som en myndighet behéver beror pd om det
ror  individuell  tillsyn, makrotillsyn, krisférberedelser, etc.
Informationen kan 1 vissa fall inhimtas direkt frdn féretagen, sisom
ir fallet f6r exempelvis Finansinspektionens tillsyn. En myndighet
kan emellertid ocks4 {4 den information den behéver frén en annan
myndighet, sisom ofta ir fallet med regeringen. For att en
myndighet ska vara siker pd att fi sekretessbelagd information frin
ett individuellt foretag eller en annan myndighet, krivs det dock
forfattningsstod.

! Se dven anvsnitt 6.5.3.
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Oavsett hur myndigheten fir informationen kan det vara
kinsligt for den enskilde om informationen blir offentlig. Det
skulle ocksd kunna skada det allminna, t.ex. genom att forsvira
arbetet med att hantera en kris. Det ir dirfér viktigt att det finns
en vil avvigd sckretess som beaktar bide det enskilda och det
allminnas intresse av sekretess och allminhetens berittigade
intresse av insyn 1 myndigheternas verksamhet.

14.2 Allmédnna handlingar, sekretess och
sekretessbrytande bestammelser

14.2.1 Allmanna handlingar

Offentlighetsprincipen innebir att allminheten och massmedierna
ska ha mojlighet till insyn 1 statens och kommunernas verksambhet.
Av den anledningen ir handlingar som kommer in wll en
myndighet eller ir upprittade av myndigheten och som férvaras
hos myndigheten (allminna handlingar) som utgingspunkt
offentliga.” En handling anses inkommen nir den kommit till
myndigheten eller en befattningshavare pd myndigheten och detta
oavsett om den diarieférts eller inte.” En handling anses upprittad
nir den har expedierats, dvs. nir myndigheten har skickat den till
en annan myndighet eller till en enskild.* Om handlingen inte ska
expedieras, ir den upprittad nir det drende till vilken den hinfor
sig har slutbehandlats. Om handlingen inte hinfor sig till nigot
visst drende dr den upprittad nir den har justerats av myndigheten
eller pd annat sitt firdigstillts.” Ndgot férenklat kan man alltsd siga
att en handling anses upprittad forst di den finns i sitt slutliga
skick.® Dessforinnan utgér den myndighetsinternt arbetsmaterial.

? 2 kap. tryckfrihetsférordningen (TF).

*2kap. 6 § TF.

+2 kap. 7§ TF. RA 80 2:4.

*2kap.78§.

¢ Karnov 2012, kommentaren till 2 kap. 7 § TF (webbversion).
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14.2.2 Sekretess

Utgdngspunkten ir att allminna handlingar ska vara offentliga.
Ritten att ta del av dem fir dock begrinsas for att skydda vissa
intressen, nimligen:

1. rikets sikerhet eller dess forhillande till annan stat eller mellan-
folklig organisation,

2. rikets centrala finanspolitik, penningpolitik eller valutapolitik,

3. myndighets verksamhet for inspektion, kontroll eller annan
tillsyn,

4. intresset att férebygga eller beivra brott,
5. det allminnas ekonomiska intresse,

6. skyddet for enskilds personliga eller ekonomiska férhéllanden,
och

7. intresset av att bevara djur- eller vixtart.”

Att sekretessbeligga uppgifter handlar om att inskrinka grundlags-
skyddade rittigheter.

Varje begrinsning av ritten att ta del av allminna handlingar
méste anges noga i bestimmelse i en sirskild lag.® Den lagen ir
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400), dven forkortad OSL.
S&dana begrinsningar fir ocksi tas in i en annan lag som
offentlighets- och sekretesslagen hinvisar till. Efter bemyndigande
1 lag fir regeringen genom férordning meddela nirmare féreskrifter
om en bestimmelses tillimplighet. Regeringen har meddelat
tillimpningsféreskrifter i offentlighets- och sekretessférordningen
(2009:641), dven férkortad OSF.

Offentlighets- och sekretesslagen innehéller emellertid inte bara
bestimmelser som begrinsar ritten att ta del av allminna
handlingar (handlingssekretess) utan dven bestimmelser om
tystnadsplikt. Sekretess innebir nimligen ett forbud att réja en
uppgift, vare sig det sker muntligen, genom utlimnande av allmin
handling eller pd nigot annat sitt. Till den del sekretess-
bestimmelserna innebir tystnadsplikt medfér de en begrinsning av
yttrandefriheten enligt regeringsformen.

72 kap. 2 § forsta stycket TF.
%2 kap. 2 § andra stycket TF.
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14.2.3 Sekretessbrytande bestammelser

Som vi har beskrivit ovan finns det bestimmelser i offentlighets-
och sekretesslagen som medfor att uppgifter som finns hos en
myndighet kan vara sekretessbelagda. Den sekretess som foreskrivs
i offentlighets- och sekretesslagen giller iven foér uppgiftslimnande
mellan myndigheter. Samtidigt kan det i vissa fall vara nédvindigt
att en uppgift som ir sekretessbelagd hos en myndighet kan
overlimnas till en eller flera andra myndigheter. Denna
problematik har man lést genom att infora s.k. sekretessbrytande
bestimmelser, dvs. bestimmelser som bryter sekretessen.
Som exempel pd sekretessbrytande bestimmelser kan nimnas:

1. Sekretess till skydd foér en enskild hindrar inte att en uppgift
limnas ut till en annan enskild eller till en myndighet om den
enskilde samtycker till det, dock med vissa begrinsningar

(10 kap. 1 § OSL).

2. Sekretess hindrar inte att en uppgift limnas till en enskild eller
till en myndighet om det ir nddvindigt for att den utlimnande
myndigheten ska kunna fullgéra sin verksamhet (10 kap. 2§
OSL).

3. Sekretess hindrar inte att en uppgift limnas till riksdagen eller
regeringen (10 kap. 15 § OSL).

4. Sekretess hindrar inte att en uppgift limnas till en myndighet
om uppgiften behdvs dir for tillsyn 6ver eller revision hos den
myndighet dir uppgiften férekommer (10 kap. 17 § OSL).

5. En sekretessbelagd uppgift fir limnas till en myndighet om det
ir uppenbart att intresset av att uppgiften limnas har féretride
framfor det intresse som uppgiften ska skydda, men detta giller
inte 1 friga om sekretess enligt bl.a. 31 kap. 1§ forsta stycket
OSL om sekretess 1 Riksbankens verksamhet (10 kap. 27 § OSL,
den s.k. generalklausulen).

6. Sekretess hindrar inte att en uppgift limnas till en annan
myndighet om uppgiftsskyldighet foljer av lag eller forordning
(10 kap. 28 § OSL).

Av de ovan angivna bestimmelserna framgir under vilka férutsitt-

ningar en 1 och fér sig sekretessbelagd uppgift fir dverlimnas frin
en myndighet till en annan. Om en myndighet begir en uppgift av
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en annan myndighet ska denna limna uppgiften som den foérfogar
over om inte uppgiften ir sekretessbelagd eller det skulle hindra
arbetets behoriga ging.” Det finns alltsd 1 detta fall en
uppgiftsskyldighet myndigheter emellan.

Av detta foljer allts8 att Finansinspektionen, Riksgilden
respektive Riksbanken alltid fir limna uppgifter till regeringen
(med vissa undantag, t.ex. till {6]jd av 6verenskommelse med annan
stat eller mellanfolklig organisation)'. Dessutom ir en myndighet
skyldig att limna uppgifter till en annan myndighet om uppgifts-
skyldigheten framgir av en bestimmelse 1 lag eller férordning
(10 kap. 28 § OSL). En myndighet kan dven enligt den s.k. general-
klausulen (se nedan) vara skyldig att limna information till en
annan myndighet, om det ir uppenbart att intresset av att
uppgiften limnas har féretride framfor det intresse som uppgiften

ska skydda (10 kap. 27 §).

Generalklausulen

Som har nimnts i det foregdende bryter den s.k. generalklausulen,
nir den ir tillimplig, sekretessen enligt sekretesslagen. General-
klausulen ska dock bara tillimpas nir nigon annan sekretess-
brytande bestimmelse inte dr tillimplig. Eftersom bestimmelsen
far Dbetydelse for vilka uppgifter som fir limnas mellan
myndigheterna  pd  finansmarknadsomridet, behandlar  vi
bestimmelsens nirmare innebérd 1 det f6ljande. Bestimmelsen kan
dven fi betydelse vid prévning av utlimnande till utlindska
myndigheter vilket vi dterkommer till 1 avsnitt 14.3.8.

Enligt generalklausulen fir en sekretessbelagd uppgift limnas
till en myndighet om det dr uppenbart att intresset av att uppgiften
limnas har foretride framfér det intresse som uppgiften ska
skydda."

Vid prévningen av om en uppgift ska limnas ut med stéd av
generalklausulen beaktas som regel vilket sekretesskydd som giller
hos den mottagande myndigheten. Mojligheterna att utbyta
uppgifter mellan myndigheter fr utnyttjas mer sparsamt och med

’ 6 kap. 5 § OSL.

130 kap. 7§ OSL.

" Det bdr dock noteras att generalklausulen inte fir anvindas for att limna ut information
som omfattas av sekretess enligt 31 kap. 1 § forsta stycket OSL. Riksbanken fir alltsd inte
med stdd av generalklausulen limna information om exempelvis limnade nédkrediter.
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storre forsiktighet om informationen inte ir sekretesskyddad hos
den mottagande myndigheten.'

Generalklausulen ger sirskilt utrymme fér informationsutbyte
nir det ir friga om myndigheter med samma sakbehorighet men
med skilda lokala kompetensomriden eller myndigheter som har
nirbesliktade funktioner och som bada har rittslig befogenhet att
direkt fordra in de utbytta uppgifterna.” Till denna kategori
myndigheter hoér enligt kommitténs bedémning Riksbanken,
Finansinspektionen och Riksgilden.

For tillimpningen av generalklausulen krivs det inte att det finns en
uttrycklig begiran frin en annan myndighet.'"* En myndighet kan allts3
pd eget Initiativ limna sekretessbelagda uppgifter till en annan
myndighet med tillimpning av generalklausulen. Om en myndighet
begir att i ut sekretessbelagda uppgifter frin en annan myndighet
med stdd av generalklausulen, och det finns férutsittningar f6r ett
sddant utlimnande ir den myndighet som f{érvarar uppgiften
skyldig att limna ut uppgiften.

Generalklausulen hindrar inte att utbyte av uppgifter mellan
myndigheter eller mellan en myndighets olika verksamhetsgrenar
sker rutinmissigt iven utan sirskild forfattningsreglering. Ett
rutinmissigt uppgiftsutbyte ska dock som regel vara forfattnings-
reglerat. I de undantagsfall nir rutinmissigt uppgiftslimnande inte
ir forfattningsreglerat men likvil kan anses tillrickligt motiverat,
méste den intresseavvigning som ska goras enligt generalklausulen
ske pd férhand och den behéver inte avse prévning av individuella
fall.”

Om det i en lag eller férordning har foreskrivits att uppgifter
*bor” eller ”far” limnas frin en myndighet (verksamhetsgren) till
en annan (alltsd ingen uppgiftsskyldighet), finns det sirskild
anledning att anse att generalklausulen ir tillimplig. Riksdagens
eller regeringens foreskrifter fir forutsittas vara grundade pd den
bedémningen att intresset av att uppgifter limnas mellan
myndigheterna har foretride framfér sekretessintresset. Det finns
dirfor knappast nigot utrymme for en motsatt bedémning i en
konkret utlimnandesituation.'®

2 Prop. 1979/80:2, Del A, s. 76.

3 Prop. 1979/80:2, Del A, s. 326.

" Prop. 1979/80:2, Del A, s. 326.

15 Prop. 1979/80:2, Del A, s. 326.

' Lenberg m.fl., Offentlighets- och sekretesslagen, (1 juli 2011, Zeteo), kommentaren till
10 kap. 27 §.
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14.3 Informationsutbyte mellan myndigheter

For att  samarbetet mellan  regeringen/Regeringskansliet
(Finansdepartementet), Riksbanken, Finansinspektionen och
Riksgilden ska fungera vil miste viss information 1 princip kunna
floda fritt dem emellan sdvitt avser de arbetsomriden for vilka de
har ett gemensamt eller delvis 6verlappande ansvar. Man skulle
kunna beskriva det som att dessa myndigheter 1 sitt gemensamma
arbete med finansiell stabilitet behéver fungera som en myndighet
vad giller informationsflédet. For att sekretessbelagda uppgifter
ska kunna fléda mellan dessa myndigheter, behéver det finnas
tillrickliga sekretessbrytande bestimmelser myndigheterna mellan.
Aven om generalklausulen sannolikt i minga fall skulle ge goda
mojligheter till informationsutbyte mellan myndigheterna, ska den
bestimmelsen anvindas bara om det inte finns ndgon annan
sekretessbrytande bestimmelse. For de fall d3 det ir mojligt att
identifiera ett behov av informationsutbyte, bor det i stillet framgd
av en forfattning att uppgiften ska limnas ut. En sddan uppgifts-
skyldighet bryter sekretessen mellan svenska myndigheter.”

I det foljande analyserar vi om méjligheterna till informations-
utbyte genom forfattningsreglerad uppgiftsskyldighet mellan
myndigheterna ir tillricklig och féreslir indringar pd de omriden
vi anser inte medger ett effektivt informationsutbyte.

Eftersom svenska myndigheter har ett nira samarbete med
utlindska myndigheter behandlar vi dven méjligheterna tll ett
sddant informationsutbyte.

710 kap. 28 § OSL.
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14.3.1 Informationsutbyte mellan Riksbanken och
Finansinspektionen

Kommitténs bedomning: Det behdvs ingen ytterligare reglering av
informationsutbytet mellan Riksbanken och Finansinspektionen.

Skilen f6r kommitténs beddmning: Som framgir av avsnitt 14.1
ir bdde Finansinspektionen och Riksbanken involverade i att férebygga
storningar i det finansiella systemet, forbereda hanteringen av finansiella
kriser och andra stérningar och hanteringen av sddana hindelser.
Myndigheterna har dirfér behov av ett nira samarbete och
informationsutbyte.

Enligt 7§ forordning (2009:93) med instruktion f6r Finans-
inspektionen ska inspektionen samrida med Riksbanken 1 viktigare
frigor som har samband med betalningssystemets stabilitet eller
som beror Riksbankens ansvar fér valuta- och kreditpolitiken och
for betalningsvisendet. Vid sddana samrid ska Finansinspektionen
limna Riksbanken de uppgifter som behévs. Enligt 4 kap. 3 § lagen
(1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) ska Riksbanken
1 viktigare frigor som har samband med betalningssystemets
stabilitet eller berér Finansinspektionens tillsynsverksamhet
samrdda med inspektionen. Vid ett sddant samrid ska Riksbanken
limna Finansinspektionen de uppgifter som behovs.

Enligt vir bedémning ger de bestimmelser som beskrivits 1 det
foregdende Finansinspektionen och Riksbanken goda mojligheter
att utvixla den information som behdvs f6r att myndigheterna ska
kunna fullgéra sina uppdrag. Detta giller iven det samarbete som
ska ske mellan bla. Finansinspektionen och Riksbanken i
makrotillsynsrddet (se avsnitt 10.5.4).

Om myndigheterna behéver limna varandra uppgifter 1 sddana
fall som inte omfattas av de beskrivna samrddsbestimmelserna ir
generalklausulen tillimplig (se avsnitt 14.2.3). Vi menar dirfér att
det inte behdvs nigon ytterligare reglering av informationsutbytet
mellan Riksbanken och Finansinspektionen.
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14.3.2 Uppgifter avseende insittningsgarantin

Kommitténs f6rslag: Nir Finansinspektionen har anledning att
anta att ritten till ersittning enligt insittningsgarantin kan
intrida, ska inspektionen samrida med Riksbanken och stod-
myndigheten. Vid det samridet ska Finansinspektionen,
Riksbanken och stédmyndigheten limna varandra de uppgifter
som behovs.

Skilen f6r kommitténs forslag
Insdttningsgarantin

Det finns 1 Sverige en insittningsgaranti som giller for insittningar
som gors 1 bla. svenska banker, kreditmarknadsféretag och
virdepappersforetag eller i deras filialer inom EES. Bestimmelserna
om insittningsgarantin finns i lagen om insittningsgaranti.

Den myndighet som handligger frigor om insittningsgarantin
kallas f6r garantimyndigheten. Till garantimyndighetens uppgifter
hor att prova om ett visst kontoslag omfattas av insittnings-
garantin, bestimma storleken pd de &rliga avgifterna till en
insittningsgarantifond och betala ut ersittning om det har intriffat
en omstindighet som innebir att insittningsgarantin ska trida in.
Det dr dock inte garantimyndigheten som beslutar nir insittnings-
garantin ska trida in. Insittningsgarantin trider in antingen nir
Finansinspektionen genom beslut har funnit att en férfallen
insittning inte har 3terbetalats enligt tillimpliga villkor och att
betalningsoférmdgan beror pd institutets finansiella situation och
inte endast ir tillfillig eller om ett institut som har tagit emot
insittningar forsitts 1 konkurs.

Informationsutbyte

Enligt 17 a § lagen om insittningsgaranti ska Finansinspektionen
nir den har anledning att anta att ritt tll ersittning enligt
insittningsgarantin kan intrida, informera garantimyndigheten
(Riksgilden) om detta och limna garantimyndigheten de uppgifter
som den behover for sin verksamhet enligt lagen om insittnings-
garanti. Enligt 17 a § andra stycket samma lag ska Riksbanken, pd
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begiran av garantimyndigheten, limna de uppgifter till myndig-
heten som den behover f6r sin verksamhet enligt lagen.

Dessutom ska Finansinspektionen enligt 7 § férordning med
instruktion f6r Finansinspektionen samrida med Riksgilden i frigor av
betydelse for insittningsgarantin enligt lagen om insittningsgaranti. Vid
ett sidant samrdd ska Finansinspektionen limna Riksgilden de
uppgifter som behovs.

Enligt 12§ foérordningen (2007:1447) med instruktion for
Riksgildskontoret ska Riksgilden (i egenskap av garantimyndighet)
samrida med Finansinspektionen i de frigor om insittningsgarantin
som berdr inspektionen. Vid ett sddant samrdd ska Riksgilden
limna Finansinspektionen de uppgifter som inspektionen behdover.
Riksgilden har inte nigon skyldighet att samrdda med eller
informera Riksbanken i frigor om insittningsgarantin.

Dessa bestimmelser torde ge Riksgilden goda forutsittningar
att f den information den behéver 1 egenskap av garantimyndighet.
Finansinspektionen kan 1 sin tur f8 den information om
insdttningsgarantin den behéver frén Riksgilden.

Samrdd i situationer da ett instituts finansiella stillning kan medfora
att ersittningsrdtten kan trida in

I samband med att bestimmelserna i 17 a § lagen om insittnings-
garanti inférdes ansig Riksbanken, Finansinspektionen och
Riksgilden att det fanns skil att gi lingre nir det giller
myndigheternas samarbete och i lag formalisera samverkan mellan
myndigheterna ocksd infor ett beslut att lita insdttningsgarantin
trida in." Finansinspektionen angav att ett beslut att lita
insittningsgarantin trida in ir en ny och komplicerad uppgift och
att det kommer att krivas samrid med Riksgilden och Riksbanken
for att fatta ritt beslut. Sddan samridsskyldighet bor, inte minst av
rittssikerhetsskil, regleras 1 lag. Riksbanken ansdg att Finans-
inspektionen ska 3liggas en uttrycklig skyldighet att samrdda med
Riksgilden och Riksbanken innan beslut fattas att insittnings-
garantin ska trida in. Detta motiverades med att bdde Riksgilden
och Riksbanken kan besluta om itgirder som stirker ett instituts
finansiella stillning och som vid genomférande undanréjer behovet
av att l3ta insittningsgarantin trida in. Riksgilden pekade pd att det

'8 Prop. 2010/11:109 5. 38 {.
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senaste drets erfarenheter har visat att det kan finnas andra dtgirder
som kan ge bittre resultat for den finansiella stabiliteten som
helhet 4n att lita insittningsgarantin trida in, och att det dirfor ir
av vikt att formalisera en samridsskyldighet myndigheterna
emellan.

Regeringen konstaterade emellertid att det redan i dag pagdr en
l6pande samverkan och informationsutbyte mellan de berdrda
myndigheterna, vilket framéver iven ska gilla infér ett beslut om
insittningsgarantins  intride. Regeringen holl  dock  med
myndigheterna om att detta ir en viktig friga, som kan behova
preciseras men ansig att det krivs vidare analys och utredning.
Regeringen hinvisade direfter till Finanskriskommitténs arbete."

Kommittén foresldr i kapitel 13 att Finansinspektionen,
Riksbanken och Riksgilden samtliga ska f3 ett uttryckligt uppdrag
att arbeta eller verka for finansiell stabilitet. Fér att myndigheterna
ska kunna fullgéra sina respektive uppdrag pd bista sitt ir
samrddsskyldigheten av stor betydelse infér den typ av beslut som
kan {4 dterverkningar pd den finansiella stabiliteten 1 samhillet.

Den situation det hir ir friga om, att ett instituts finansiella
stillning kan medfora att ersittningsritten kan komma att trida in,
ir en sidan situation dir andra dtgirder kan ge bittre resultat for
den finansiella stabiliteten som helhet dn att lita insittnings-
garantin trida in. Kommittén anser dirfor att det bor inforas en
bestimmelse 1 lagen om insdttningsgaranti som foreskriver att
Finansinspektionen, nir det finns anledning att anta att ritten till
ersittning kan trida in, ska samrida med Riksbanken och
stddmyndigheten. For att samridet ska bli meningsfullt ir det
viktigt att myndigheterna kan limna varandra de uppgifter som ir
relevanta f6r irendet. For att sikerstilla att det dr mojligt bor
skyldigheten att samrida kombineras med en skyldighet for
myndigheterna att limna varandra de uppgifter som behovs for att
avgora vilka tgirder som bor vidtas.

Garantimyndigheten ska enligt 172§ & information om ett
mojligt ersittningsfall. Garantimyndigheten behéver dock inte
enligt vir bedémning delta i det foreslagna samrddet. Om
insittningsgarantimedel i framtiden fir anvindas inte bara fér
utbetalning enligt insittningsgarantin utan dven foér avveckling av
ett institut bor det dock &vervigas att ange uttryckligen att dven

1 Prop. 2010/11:109 s. 39.
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garantimyndigheten ska delta 1 samridet. I dagsliget foreslir dock
inte kommittén nigon sidan bestimmelse.

Sammanfattning

Sammanfattningsvis foresldr kommittén att det ska inféras en
bestimmelse som anger att Finansinspektionen nir den har
anledning att anta att ritten till ersittning enligt insittnings-
garantin kan intrida, ska samrdda med Riksbanken och stod-
myndigheten. Vid det samrddet ska Finansinspektionen,
Riksbanken och stddmyndigheten limna varandra de uppgifter som

behovs.

14.3.3 Uppgifter avseende investerarskyddet

Kommitténs beddmning: Nigon ytterligare bestimmelse
behover inte inforas for att forstirka mojligheterna till
informationsutbyte avseende investerarskyddet.

Skilen for kommitténs beddmning
Investerarskyddet

Riksgilden dr ocksi garantimyndighet for investerarskyddet enlig
lagen om investerarskydd. Investerarskyddet omfattar finansiella
instrument och medel som ett institut eller fondbolag har hand om
for sina kunders rikning i1 samband med en investeringstjinst. En
kund har ritt tll ersittning enligt investerarskyddet om ett
virdepappersbolag, ett fondbolag eller ett férvaltningsbolag som
tillhor skyddet har forsatts i konkurs och kunden inte kan f3 ut
sina finansiella instrument eller medel. Investerarskyddet ir inte av
samma betydelse fo6r den finansiella stabiliteten som insittnings-
garantin.
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Informationsutbyte

Enligt 7 § férordning med instruktion fér Finansinspektionen ska
Finansinspektionen samrida med Riksgilden i frigor av betydelse
for investerarskyddet enligt lagen om investerarskydd. Vid ett
sddant samrdd ska Finansinspektionen limna Riksgilden de
uppgifter som behovs.

Enligt 12 § férordningen med instruktion fér Riksgildskontoret
ska Riksgilden samrida med Finansinspektionen i de frigor om
investerarskyddet som berdr inspektionen. Vid ett sidant samrdd
ska Riksgilden limna Finansinspektionen de uppgifter som
inspektionen behover.

Kommittén bedémer att dessa bestimmelser ger de berdrda
myndigheterna goda méjligheter att limna varandra de uppgifter
som behévs rorande investerarskyddet. Ndgon ytterligare bestimmelse
behover dirfér inte inféras for att forstirka mojligheterna ull
informationsutbyte avseende investerarskyddet.

14.3.4 Uppgifter till och fran stédmyndigheten

Kommitténs forslag: Riksbanken, Riksgilden och Finans-
inspektionen ska pd stddmyndighetens begiran limna de
uppgifter som stddmyndigheten behéver fér sin verksamhet
enligt lagen om statligt stdd ull kreditinstitut.

Skilen f6r kommitténs forslag

Riksbankens, Finansinspektionens och Riksgildens skyldighet att
samrdda och limna uppgifter till stodmyndigheten

Enligt stodlagen ska Riksbanken, Riksgilden och Finansinspektionen
pd stodmyndighetens begiran limna de uppgifter som myndigheten
behover 1 drenden enligt den lagen (8 kap. 2 §). Regeringen har utsett
Riksgilden till stddmyndighet. Anledningen till att det foreskrevs
att Riksgilden var skyldig att limna uppgift till stddmyndigheten
var, nigot férenklat, att mojliggéra informationsutbyte mellan
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olika delar av Riksgildens verksamhet oavsett hur verksamheten
organiserades.”

Bestimmelsen i stddlagen forutsitter foér sin tillimpning att
stddmyndigheten behover informationen 1 ett idrende. Enligt
forarbetena till bestimmelsen avser uppgiftsskyldigheten de
forhillanden som kan vara av betydelse infér beslut om olika
former av stod, exempelvis uppgifter om institutens tillgdngar,
forpliktelser och andra taganden.”’ Aven om det inte framgir av
forarbetena dr det rimligt att anta att begreppet drende ir avsett att
ha samma innebérd som i forvaltningslagen. Uttrycket “irende
enligt denna lag” torde dirfor syfta pd sddana dtgirder som mynnar
ut i nigon form av beslut frdn myndighetens sida.”” Grinsen mellan
vad som ir ett drende och vad som ir annan verksamhet kan dock
vara svér att dra.

Stodmyndigheten behéver redan innan ett drende enligt stédlagen
aktualiserats 1 sin verksamhet enligt stddlagen information om
utvecklingen pé de finansiella marknaderna eller i ett eller flera foretag.

Enligt 3§ andra stycket férordningen med instruktion fér
Riksgildskontoret ska Riksgilden mot bakgrund av sina uppgifter
som stddmyndighet, delta i utredning och planering av stod-
verksamhet i frdgor som rér bank- och kreditvisendet. Riksgilden
ska ocksd bistd regeringen med noddvindiga analyser och
utredningar for att fullfélja uppdraget enligt stédlagen och dven i
ovrigt bitrida regeringen med utredningar och yttranden.

Stédmyndigheten deltar i stabilitetsrddets arbete for finansiell
stabilitet och 1 NBSG. De uppgifter som stddmyndigheten fir del
av 1 sitt eget forberedelsearbete och 1 det nationella och
internationella samarbetet, ir sidana som stédmyndigheten
behover for att kunna fullgéra sitt uppdrag enligt stodlagen och
detta oavsett om dessa kan sigas ingd 1 nigot irende enligt den
lagen eller inte. Finansinspektionens och  Riksbankens
informationsskyldighet bor dirfér inte vara beroende av om det
finns nigot irende. Enligt vir mening bor dirfér uppgifts-
skyldigheten for Riksbanken, Riksgilden och Finansinspektionen
utvidgas. Det bor komma till uttryck genom en bestimmelse som
anger att de nimnda myndigheterna ska limna stédmyndigheten de

2 Prop. 2008/09:61 s. 62.

2! Prop. 2008/09:61 s. 81.

22Se Hellners och Malmqvist, Férvaltningslagen, tredje upplagan (31 maj 2010, Zeteo),
Grundbegrepp i forvaltningslagen, drende.
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uppgifter som myndigheten behéver 1 sin verksamhet enligt stod-
lagen.

Stodmyndighetens skyldighet att samrdda och limna uppgifter till
Finansinspektionen, Konkurrensverket och Riksbanken

Riksgilden (i egenskap av stodmyndighet) ska inte bara 3 information
utan den ska dven ge information. Enligt 12 § férordningen med
instruktion for Riksgildskontoret ska Riksgilden samrida med
Finansinspektionen, Konkurrensverket eller Riksbanken 1 de frigor
om statligt stéd till kreditinstitut eller inlésen av aktier 1
kreditinstitut som berdr den aktuella myndigheten. Vid ett sidant
samrdd ska myndigheten limna Finansinspektionen, Konkurrens-
verket eller Riksbanken de uppgifter som dessa myndigheter
behover. Till skillnad frin bestimmelsen 1 stédlagen ir emellertid
inte Riksgildens uppgiftslimnande kopplad till férekomsten av
nigot drende. Vi bedémer det dirfér inte nodvindigt att gora
ndgon indring av férordningen med instruktion fér Riksgilden om
stddmyndighetens samrids- och informationsskyldighet gentemot
Finansinspektionen, Konkurrensverket eller Riksbanken.

14.3.5 Uppgifter till regering och riksdag i allmdnhet

Kommitténs bedémning: Nigon ytterligare bestimmelse
behéver inte inforas for uppgiftslimnandet till regeringen och
riksdagen.

Skilen for kommitténs beddmning: En sekretessbrytande
bestimmelse som inte hinvisar till uppgiftsskyldighet i lag eller
forordning dr 10kap. 15§ OSL. Enligt bestimmelsen hindrar inte
sekretess att en uppgift limnas till riksdagen eller regeringen. Av
denna bestimmelse jimford med 6kap. 5§ OSL foljer att
Riksbanken, Finansinspektionen och Riksgilden ska limna
uppgifter till regeringen bla. om regeringen begir det. Denna
bestimmelse gor det mojligt att till regeringen limna den
information den behéver for att utdva sitt dvergripande ansvar for
finansiell stabilitet.

Det finns dock 1 vissa EU-direktiv begrinsningar av t.ex.
tillsynsmyndigheternas méjligheter att limna information till
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regeringen. Det finns ocksd EU-férordningar som kan innehilla
informationsbegrinsningar. De begrinsningar som féljer av EU:s
rittsakter mdste Sverige folja oavsett om de skulle begrinsa
regeringens mojlighet att utdva sitt ansvar for finansiell stabilitet.
Kommittén utgdr dock ifrdn att detta dr ndgot som har beaktats 1
férhandlingar och genomférande av dessa akter.

Vir slutsats dr dirfor att nigon ytterligare bestimmelse inte
behéver inforas fér uppgiftslimnandet till regeringen och riks-
dagen.

14.3.6 Uppgifter for utvirdering

Kommitténs bedomning: Nigon ytterligare bestimmelse om
uppgiftslimnande behover inte inféras for att mojliggora
utvirderingen av Riksbankens, Finansinspektionens och Riks-
gildens verksamhet.

Skilen for kommitténs bedomning: Det idr viktigt att Finans-
inspektionens, Riksbankens och Riksgildens arbete med finansiell
stabilitet utvirderas. Denna utvirdering kommer 16pande att goras
av regeringen for Finansinspektionen och Riksgilden och av
riksdagen for Riksbanken. Aven Riksrevisionen kan komma att
utvirdera myndigheternas arbete.

For utvirderingen av makrotillsynen liksom av myndigheternas
ovriga arbete med finansiell stabilitet behover de utvirderande
organen fi information. Av den sekretessbrytande bestimmelsen i
10 kap. 15§ OSL framgdr att information far limnas till regering
och riksdag. Enligt 6 § lagen (2002:1022) om revision av statlig
verksamhet m.m., ska statliga myndigheter p& begiran limna
Riksrevisionen den hjilp och de uppgifter och upplysningar som
Riksrevisionen behéver for granskningen. Av den bestimmelsen
jimte den sekretessbrytande bestimmelsen 1 10 kap. 28 § OSL som
anger att uppgifter fir limnas ut om det framgdr av lag eller
forordning, foljer att uppgiften fir limnas ut dven ill
Riksrevisionen. Det kan f6r ¢vrigt konstateras att 10 kap. 17 § OSL
tilliter att hemlig information ocksd 1 andra fall fir limnas till en
myndighet som verkstiller revision hos den myndighet dir
uppgifterna férekommer.
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Dessa bestimmelser ger enligt vdr bedomning de utvirderande
organen ritt till den information som de behéver. Nigon ytterligare
bestimmelse om uppgiftslimnande behéver inte infoéras for att

mojliggdra utvirderingen av Finansinspektionens, Riksgildens och
Riksbankens verksamhet.

14.3.7 Uppgiftsskyldighet avseende likviditetsatgirder

Kommitténs forslag: Riksbanken ska limna regeringen,
Finansinspektionen eller stodmyndigheten de uppgifter som rér
genomforda likviditetsstddjande &tgirder som den myndigheten
behover for sin verksamhet.

Kommitténs bedémning: P4 begiran av Riksbanken bér
regeringen och stddmyndigheten limna Riksbanken uppgifter
som ror de av dem vidtagna stéddtgirderna. For detta uppgifts-
limnande behévs dock inte ndgot nytt forfattningsstod.

Skilen for kommitténs forslag och bedomning: Som framgar av
avsnitt 11.6.3 gérs beddmningen att bide regeringen/stodmyndigheten
och Riksbanken ska ha en central roll i likviditetsférsérjningen. Bida
myndigheterna kan dirfér komma att ge likviditetsstdd for att stodja
individuella institut och vidta generella likviditetsstédjande
ftgirder nir finansiella marknader inte fungerar eller kirvar. Aven
Finansinspektionen, 1 egenskap av tillsynsmyndighet, har ett
intresse av vilka tgirder som vidtas fér att uppritthdlla den
finansiella stabiliteten.

Riksbankens uppgiftslimnande

Riksbanken beslutar = sjilvstindigt krediter mot betryggande
sikerheter och syftet kan foérutom finansiell stabilitet dven vara
penningpolitiskt (se avsnitt 11.7.2). Som framgir av avsnitt 11.7.3
ska Riksbanken informera regeringen infér viktigare beslut om
generella likviditetsdtgirder. Det dr ocksd viktigt att det sker en
dialog 1 stabilitetsridet. Nir dtgirderna genomférts finns det ett
behov av information till Finansinspektionen, stddmyndigheten
och i vissa fall regeringen om utfallet.

Generalklausulen om uppgiftslimnande i 10 kap. 27 § OSL ir
dock inte tillimplig p& uppgifter som rér Riksbankens likviditets-
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stdd. Det behovs dirfor en sekretessbrytande bestimmelse for att
Riksbanken pd ett effektivt sitt ska kunna limna informationen
vidare till Finansinspektionen och Riksgilden. Regeringen kan
visserligen med stdd av bestimmelsen 1 10 kap. 15§ OSL fi
information frin Riksbanken om generella likviditetsstod®, men
genom en uttrycklig bestimmelse om uppglftsskyldlghet klargors
det att Riksbanken ir skyldig att limna regeringen sddana uppgifter
som regeringen behdver. Sddan information kommer som regel att
limnas till regeringen via Regeringskansliet.

For att underlitta dialogen mellan myndigheterna bor det dirfor
inforas en bestimmelse i riksbankslagen enligt vilken Riksbanken
ska limna regeringen, Finansinspektionen eller stddmyndigheten
de uppgifter som ror genomforda likviditetsstodjande dtgirder som
den myndigheten behover f6r sin verksamhet.

Av den foéreslagna bestimmelsen jimférd med bestimmelsen 1
8 kap. 3 § 2 OSL (se avsnitt 14.3.8), foljer att Riksbanken dven fir —
men inte ir skyldig att — limna uppgifter som avser genomférda
likviditetsstddjansde ~ dtgirder tll  utlindska  myndigheter
motsvarande regeringen, Finansinspektionen och stddmyndigheten
om det stdr klart att det ir forenligt med svenska intressen att
uppgiften limnas till den utlindska myndigheten.

Owriga berirda myndigheters uppgifislimnande

P& motsvarande sitt som beskrivits ovan boér regeringen och
stddmyndigheten limna Riksbanken uppgifter som rér deras
stoddtgirder. Nigot uttryckligt lagstod for regeringens uppgifts-
limnande behéver dock inte inforas eftersom det informations-
utbyte som kan bli aktuellt kan ske med st6d av generalklausulen.
Som framgir av avsnitt 14.3.4 ska Riksgilden samrdda med bl.a.
Riksbanken i de frigor om statligt stéd till kreditinstitut eller
inlosen av aktier 1 kreditinstitut som berér Riksbanken. Vid ett
sddant samrdd ska myndigheten limna Riksbanken de uppgifter
som den behover. For Riksgilden i1 egenskap av stddmyndighet
finns det inte nigon uttrycklig uppgiftsskyldighet avseende genom-
forda stoditgirder. For mer detaljerad information om stéd som

2 Enligt 10 kap. 15§ OSL hindrar sekretess inte att en uppgift limnas till riksdagen eller
regeringen, se avsnitt 14.2.3.
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har limnats till ett individuellt institut dr det dock mojlige att
dberopa generalklausulen.

Finansinspektionen har inte nigon likviditetsstodjande roll.
Nigon uppgiftsskyldighet for Finansinspektionen avseende
limnade st6d aktualiseras dirfér inte. Finansinspektionen kan dock
komma att bidra till beslutsunderlaget infér beviljandet av
likviditetsstdd men di styrs uppgiftsskyldigheten av 4 kap. 3 §
riksbankslagen eller 7 § forordning med instruktion f6r Finans-
inspektionen (se avsnitt 14.3.1)

14.3.8 Uppgifter till utldandska myndigheter

Kommitténs beddmning: Det bér inte inféras ndgon bestimmelse
som anger att uppgifter alltid far limnas till utlindska myndigheter.

Skilen for kommitténs bedomning: De svenska myndigheterna
samarbetar med utlindska myndigheter om finansiell stabilitet. Ett
organiserat samarbete kan exempelvis forekomma nir ett moder-
bolag och dess dotterbolag finns 1 olika linder, eller om banker i ett
land ir deltagare i ett annat lands finansiella infrastruktur.

Enligt 8 kap. 3§ OSL fir en uppgift for vilken det giller
sekretess enligt den lagen inte réjas f6r en utlindsk myndighet eller
en mellanfolklig organisation, om inte

1. utlimnande sker 1 enlighet med sirskild foreskrift i lag eller
férordning, eller

2. uppgiften i motsvarande fall skulle fi limnas ut till en svensk
myndighet och det enligt den utlimnande myndighetens
provning stdr klart att det dr forenligt med svenska intressen att
uppgiften limnas till den utlindska myndigheten eller den
mellanfolkliga organisationen.

Uppgiftslimnande enligt lag eller forordning

P4 finansmarknadsomridet innehéller de direktiv och férordningar
som antagits ofta bestimmelser som innebir att tillsynsmyndig-
heterna inom EU ir skyldiga att samarbeta och utbyta information.
Direktiv genomférs 1 svensk ritt och skyldigheten att samarbeta
och utbyta information med utlindska myndigheter framgar dirfor
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av svensk lag. Exempelvis kan nimnas Europaparlamentets och
ridets direktiv 2006/48/EG om ritten att starta och driva
verksamhet 1 kreditinstitut som bl.a. genomférts i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrérelse. I denna lag finns en informations-
och samarbetsparagraf som anger att Finansinspektionen 1 sin
tillsynsverksamhet ska samarbeta och utbyta information med
utlindska behoriga myndigheter och med Europeiska bank-
myndigheten i den utstrickning som foljer av Sveriges medlemskap
i Europeiska Unionen.”* Liknande bestimmelser som ocksd har sin
grund 1 direktiv finns i andra lagar pd finansmarknadsomridet.”
Den informationsskyldighet som féreskrivs 1 olika EU-
forordningarn giller direkt som svensk lag.*® Exempelvis finns det i
EU-férordningar en omfattande uppgiftsskyldighet fér Finans-
inspektionen gentemot de europeiska tillsynsmyndigheterna.”’

Enligt 4 kap. 4 a§ riksbankslagen ska Riksbanken underritta
vissa utlindska myndigheter om Riksbanken fir kinnedom om en
kritisk situation. Aven den bestimmelsen ir en f6ljd av EU-ritten.
Enligt 11 § férordningen med instruktion fér Riksgildskontoret
ska Riksgilden samverka med behoriga myndigheter och
foretridare for system for insittningsgaranti, system for investerar-
skydd eller andra motsvarande ersittningssystem i1 andra linder.
Till dessa bestimmelser har det emellertid inte kopplats nigon
informationsskyldighet. Bestimmelserna torde dock fi betydelse
vid bedémningen av om det dr férenligt med svenska intressen att
uppgifter limnas ut (se mer om detta nedan), eftersom det framgir
att internationellt samarbete i de avseenden som anges ir en del i
myndigheternas verksamhet.

*13 kap. 6 a § lagen om bank- och finansieringsrérelse.

» Jimfor 6 kap. 5 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument, 10 kap. 5 § lagen
2004:46) om investeringsfonder, 6 kap. 5§ lagen (2006:531) om sirskild tillsyn &ver
finansiella konglomerat, 23 kap. 5§ lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden och
14 kap. 3 § forsikringsrorelselagen (2010:2043).

¢ Prop. 1998/99:18 s. 41 och 75 samt prop. 1999/2000:126 s. 160 och 283.

77 Artikel 35.1 i férordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) 1094/2010 respektive (EU)
1095/2010.
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Sarskild utlimnandeprovning

Nir skyldigheten att limna uppgiften inte framgir av en
forfattning, miste myndigheten géra en sirskild utlimnande-
provning.”

Den forsta forutsittningen for att uppgiften ska f3 limnas ut ir
att uppgiften 1 ett motsvarande fall fir limnas till en svensk
myndighet. Den bestimmelse som di ofta tillimpas ir general-
klausulen 1 10 kap. 27 § enligt vilken en sekretessbelagd uppgift far
limnas tll en myndighet, om det ir uppenbart att intresset av att
uppgiften limnas har foretride framfor det intresse som
sekretessen ska skydda (se avsnitt 14.2.3).

Den andra férutsittningen for att uppgiften ska & limnas ut ir
att det enligt den utlimnande myndighetens prévning ir férenligt
med svenska intressen att s3 sker. Vid denna bedémning fir beaktas
bl.a. Sveriges intresse av internationellt samarbete med organet 1
friga. Den provning som ska géras av om uppgiftslimnandet ir
forenligt med svenska intressen ska vidare utféras av myndigheten
som sddan. Prévningen fir alltsd inte goras av en enskild offentlig
funktionir annat 4n om han enligt arbetsordning eller dylikt ir den
som beslutar pd myndighetens vignar i sidana fall.”

Som vi har berért tidigare innebir det finansiella systemets
globala forgreningar att svenska myndigheter ofta har ett intresse
av att samarbeta med utlindska myndigheter. Detta kommer bl.a.
till uttryck genom de olika internationella éverenskommelser —
bindande och inte bindande — som myndigheterna ingdr. Den
prévning som ska ske enligt 8 kap. 3 § OSL torde dirfér som regel
leda ull att uppgifter fir limnas ut. Det bér dock noteras att
paragrafen inte medfér nigon forpliktelse att limna ut uppgifter
utan har endast till funktion att faststilla under vilka
forutsittningar sekretessbelagda uppgifter fir limnas till en
utlindsk myndighet eller en internationell organisation.”

% Enligt 8 kap. 3 § p. 2 OSL.

# Lenberg m.fl., Offentlighets- och sekretesslagen, (1 juli 2011, Zeteo), kommentaren till
8 kap. 3 8§.

% Lenberg m.fl. Offentlighets- och sekretesslagen, kommentaren till 8 kap. 3 § OSL, jfr
Lagradets pdpekande, bet. 1982/83:KU12 s. 36.
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En uttrycklig bestimmelse om uppgiftsskyldigher?

Eftersom de svenska myndigheterna har ett sidant omfattande
internationellt samarbete, skulle ett alternativ kunna vara att inféra
en uttrycklig bestimmelse om svenska myndigheters skyldighet att
i sitt arbete med finansiell stabilitet samarbeta och utbyta
information med utlindska myndigheter. En nackdel med detta ir
dock att det med en sddan bestimmelse inte ir mojligt att forutse
vilken information som kommer att begiras ut, vilken sekretess
som giller hos mottagaren eller om det kan vara férenat med nigra
oligenheter. En bestimmelse om uppgiftsskyldighet bor i1 stillet
reserveras f6r de omrdden dir det finns ett identifierat behov. Ett
omridde som vi har identifierat ir det grinsdverskridande
samarbetet for att forebygga och hantera finansiella kriser. I
kommissionens férslag till ett nytt krishanteringsramverk finns det
ocksi bestimmelser om informationsutbyte och sekretess. *' Vi
foresldr dirfor inte nu ngon bestimmelse om informationsutbyte
avseende det krisforberedande och krishanterande arbetet, utan
dterkommer till dessa frigor i anslutning till inférlivandet av det
direktivet.

Eftersom bestimmelsen 1 8 kap. 3§ OSL trots allt ger de
svenska myndigheterna goda mojligheter att limna information till
utlindska myndigheter, anser kommittén att det inte bor inféras
nigon bestimmelse som anger att uppgifter alltid f&r limnas till
utlindska myndigheter. Sidana bestimmelser bér, som vi nimnt
ovan, reserveras for sirskilt identifierade situationer.

14.4  Sekretess till skydd for enskilda

I det foregdende har vi konstaterat att det, med vissa lagindringar,
finns goda mojligheter att limna information mellan olika
myndigheter och till regering och riksdag. Ett effektivt
informationsutbyte forutsitter emellertid ocksd att det inte rdder
nigon oklarhet om vilket sekretesskydd som giller f6r de uppgifter
som finns hos en myndighet och att den sekretess som giller ir
tillfredsstillande f6r de enskilda. Om det finns ett glapp mellan vad
myndigheterna anser vara kinslig information eller osikerhet om
vilken sekretess som giller for en viss uppgift, kan det bide

1 COM(2012) 280 final.
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forsvira samarbetet mellan myndigheterna och skada de berérda
foretagen samt deras kunder och igare. Det kan ocksd gora
myndigheterna mindre villiga att dokumentera sitt arbete. Det ir
mot denna bakgrund viktigt att bedéma om det finns brister 1
regleringen och vid behov &tgirda dem.

Huvudregeln ir att den sekretess som giller fér en uppgift hos
en myndighet inte foljer med nir uppgiften limnas 6ver till en
annan myndighet. For att sekretess ska gilla fér den 6verlimnade
uppgiften, miste det antingen finnas en uttrycklig bestimmelse om
sekretess for uppgiften hos den mottagande myndigheten eller en
bestimmelse om 6verféring av sekretess. I detta avsnitt behandlas
sekretess till skydd for enskilda. T avsnitt 14.5 behandlar vi behovet
av sekretess till skydd for det allminna.

Vi kommer i det féljande att analysera mojligheten att
sekretessbeligga information som rér myndigheternas arbete for
finansiell stabilitet. Aven om det ir mojligt att dela upp arbetet
med finansiell stabilitet 1 olika moment finns det inte ndgra skarpa
grinser mellan de olika momenten. Grinsen mellan myndig-
heternas lopande arbete och arbetet inom ramen {6r makrotillsyns-
ridet ir t.ex. delvis flytande. Detsamma giller arbetet inom ramen
for radet fér makrotillsyn respektive stabilitetsrddet. Grinsen for
nir det férebyggande arbetet dvergdr till krisférberedande ir inte
heller skarp. Sannolikt kommer den konkreta krishanteringen
foregds av en period av diskussioner mellan myndigheter om
hindelseutvecklingen och dess eventuella effekter. Det ir dirfor
viktigt att skapa ett regelverk som ticker in hela hindelseférloppet
utan att for den skull skapa konstgjorda grinser som kan leda till
luckor i regleringen.

14.4.1 Sekretess for arbetet med finansiell stabilitet

Kommitténs bedomning: Det behéver inte inforas ytterligare
bestimmelser om sekretess till skydd f6r enskilda for uppgifter 1
Finansinspektionens, Riksbankens, stddmyndighetens, regeringens
eller garantimyndighetens arbete med finansiell stabilitet

Skilen f6r kommitténs forslag: I det foljande gir vi igenom regler
om sekretess som giller f6r myndigheterna pd finansmarknads-
omridet och 6verviger om sekretessregleringen behover indras.
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Finansinspektionen

I 30 kap. 4-9 §§ OSL finns bestimmelser som ir tillimpliga pd bl.a.
Finansinspektionens verksamhet. Den centrala bestimmelsen finns
1 30 kap. 4 § OSL. Enligt den bestimmelsen giller sekretess 1 en
statlig myndighets verksamhet som bestdr i tillstindsgivning eller
tillsyn med avseende pd bank- och kreditvisendet, virdepappers-
marknaden eller forsikringsvisendet.

1. f6r uppgift om affirs- eller driftforhillanden hos den som
myndighetens verksamhet avser, om det kan antas att denne
lider skada om uppgiften réjs, och

2. for uppgift om ekonomiska eller personliga férhillanden for
annan som har tritt 1 affirsférbindelse eller liknande férbindelse
med den som myndighetens verksamhet avser.

Ordet "ullsyn” anses omfatta alla de fall dir en myndighet har en
dvervakande eller styrande funktion i1 férhillande till niringslivet. I
ordet tillsyn ligger dessutom sidan rddgivning som ges inom ramen
for en myndighets tillsynsverksamhet.”

Bestimmelsen ir tillimplig bide pi Finansinspektionens
lopande tillsyn och pd den del av inspektionens verksamhet som
syftar till att forebygga en finansiell kris, diribland arbetet inom
makrotillsynsridet. Aven den verksamheten som syftar till att
forhindra problem i bank- och kreditvisendet, virdepappers-
marknaden och férsikringsvisendet kan nimligen klassas som
tillsyn. Finansinspektionens roll i makrotillsynen ir en del av dess
foretagsspecifika tillsyn. Ndgon ny bestimmelse om sekretess for
Finansinspektionens verksamhet behéver dirfor inte inforas. Enligt
kommitténs uppfattning inkluderar begreppet tillsyn ocksd all
utredning och planering som myndigheten behéver gora for att
kunna utéva sin tillsyn.

32 Se Lenberg m.fl., Offentlighets- och sekretesslagen, (1 juli 2011, Zeteo), kommentaren till
30 kap. 4 §.
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Riksbanken

Enligt 31 kap. 1 § OSL giller sekretess 1 Riksbankens kassarérelse,
valutahandel, in- och utlningsrérelse, betalningsutjimning samt
handel med virdepapper eller med rittigheter och skyldigheter som
anknyter till sidana tillgdngar f6r uppgift om en enskilds
ekonomiska forhillanden. Dessutom giller sekretess hos
Riksbanken i drenden enligt lagstiftningen om valutareglering och
betalningar till och frin utlandet fér uppgift om en enskilds
personliga eller ekonomiska férhillanden, om det inte star klart att
uppgiften kan réjas utan att den enskilde lider skada eller men.
Frigan ir dock vilken sekretess som giller fér Riksbankens
uppdrag att verka for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system och de dirtill hérande uppgifterna (se avsnitt 13.2.2).

Som har nimnts 1 det féregdende anses ordet tillsyn omfatta alla
de fall dir en myndighet har en évervakande eller styrande funktion
i forhillande till niringslivet. Aven Riksbankens uppgifter utgor
enligt kommitténs bedémning tillsyn med avseende pd bank- och
kreditvisendet, virdepappersmarknaden eller forsikringsvisendet.
Bestimmelsen 1 30 kap. 4§ OSL ir alltsd ullimplig dven pd
Riksbankens verksamhet. Ndgon ny bestimmelse om sekretess for
Riksbankens verksamhet behover dirfor inte inforas.

Stodmyndighetens verksambet

Riksgilden ir stddmyndighet enligt stodlagen. Riksgilden deltar
ocksd, 1 egenskap av stddmyndighet och garantimyndighet, i
stabilitetsridets arbete for finansiell stabilitet och 1 NBSG.
Riksgilden kan ocksd komma att ta fram s.k. avvecklingsplaner,
dvs. dokument som beskriver hur ett visst foretag ska hanteras om
det fr allvarliga problem.

Vid en kris blir sekretessen stringare in den som giller for
tillsynen eller f6r hantering av drenden enligt lagen om insittnings-
garanti eller lagen om investerarskydd (se nedan om garanti-
myndigheten). Enligt 30 kap. 12 § OSL giller nimligen sekretess 1
irende enligt stodlagen, till dess drendet har slutforts
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1. f6r uppgift om affirs- eller driftférhillande hos den som drendet
avser, och

2. for uppgift om ekonomiska eller personliga férhillanden for
annan som har tritt 1 affirsférbindelse eller liknande férbindelse
med den som irendet avser.

I ett avslutat drende som avses 1 forsta stycket giller sekretess

1. for uppgift om affirs- eller driftférhillande hos den som drendet
avser, om det kan antas att den enskilde lider skada om
uppgiften rojs, och

2. f6r uppgift om ekonomiska eller personliga foérhillanden for
annan som har tritt 1 affirsférbindelse eller liknande f6rbindelse
med den som irendet avser.

Den starkare sekretessen for drenden enligt stodlagen motiveras
med att det nir det blir aktuellt med statliga stodatgirder det ir
viktigt att férhindra att uppgifter som kan forsvdra eller rent av
omdijliggdra att lagens syften uppnds licker ut. I forarbetena till
stodlagen anges:

Eor att finansinstitutens affarskontrabenter ska kinna £0rtroende
for instituten dr det viktigt att tystnadsplz/eten respekteras och
uppritthills. Om /eamslz a affarsuppgifter som himtats in 1 ett
drende enligt den gores agna lagen blir o gfentlzga dr det alltsd
uppenbart att det fd stora negativa konsekvenser bdde é[or
kreditinstitutet ifrdga och tredje part. Till det kommer att det kan
vara svdrt att i en pdgdende krissituation skaffa sig en dverblick
dver vilka uppgifter som dr kinsliga afor institutet och vilka som
inte dr det. For att de stoddigirder som oOvervigs inte ska
motverkas genom att uppgifter som kan visa sig orsaka s/eada rd7s,
bér sekretessen under hanteringen av ett drende vara absolut.”

Stédmyndigheten (Riksgilden) och regeringen hanterar 1 dag
irenden enligt stodlagen. For uppgifter om drenden enligt stod-
lagen bedémer vi att sekretessregleringen ir tillricklig.

Som beskrivs i avsnitt 14.3.4 ir inte all verksamhet som
Riksgilden utfér 1 egenskap av stddmyndighet att betrakta som
irende enligt stodlagen. De analyser och utredningar som
Riksgilden enligt férordningen med instruktion fér Riksgilds-

 Prop. 2008/9:61 s. 60.
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kontoret ska gora for att fullfolja uppdraget enligt stédlagen, kan
omfattas av sekretessen i 30 kap. 12§ men behover enligt
bestimmelsens ordalydelse inte gora det. Bestimmelsen ir dock
inte tillimplig pd Riksgildens deltagande 1 stabilitetsrddet eller
NBSG eller pd de avvecklingsplaner som Riksgilden ska uppritta.
Riksgilden har inte heller uttryckligen 1 lag eller férfattning
tilldelats ndgon roll 1 6vervakningen av finansmarknaden, varfér
inte heller 30 kap. 4§ ir tillimplig. Finns det di nigon annan
bestimmelse som ger skydd for Riksgildens verksamhet?

Enligt 30 kap. 23§ OSL giller sekretess 1 den utstrickning
regeringen meddelar foreskrifter om det, i en statlig myndighets
verksamhet som bestdr 1 utredning, planering, prisreglering,
tillstindsgivning, tillsyn eller stodverksamhet med avseende pd
produktion, handel, transportverksamhet eller niringslivet 1 6vrigt:

1. for uppgift om en enskilds affirs- eller driftforhillanden,
uppfinningar eller forskningsresultat, om det kan antas att den
enskilde lider skada om uppgiften rojs, och

2. for uppgift om andra ekonomiska eller personliga férhillanden
in som avses 1 1 for den som har tritt 1 affirsforbindelse eller
liknande férbindelse med den som dr féremdl f6r myndighetens
verksamhet.

Enligt kommentaren till OSL ir ordet planering nirmast att
uppfatta som en fortydligande utliggning av termen wutredning.
Avsikten dr att markera att sidan utredning — bestdende i t.ex.
infordrande av uppgifter frén olika féretag — som sker fér att underlitta
bl.a. férsvars- och krisplaneringen inom folkhushéllningen faller inom
paragrafens tillimpningsomride. Information om foretagskriser,
planerade foretagsoverltelser och liknande férhillanden kan ocksd
ménga ginger sigas utgdra planering eller utredning med avseende
pd niringslivet. Ordet tllsyn ska inte ges en alltfér sniv tolkning
utan fir anses omfatta alla de fall dir en myndighet har en
overvakande eller styrande funktion i férhillande till niringslivet.
Vidare anges att en verksamhet som inte benimns som tillsyn i t.ex.
en myndighetsinstruktion kan vara att anse som tillsyn i1 den
mening som avses 1 tryckfrihetsférordningen och offentlighets-
och sekretesslagen (se prop. 2006/07:110 s. 37, prop. 2007/08:60
s.29 och prop. 2008/09:150 s. 355 f.). Med stddverksambet avses
sddan verksamhet som dsyftas 1 exempelvis férordningen
(1980:803) om regionalpolitiskt transportbidrag, presstdds-
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férordningen (1990:524), stdd enligt férordningen (1996:1559) om
statligt bidrag till svensk sjéfart och de olika stédforfattningarna pd
jordbruksomridet.’

Den statliga verksamheten ska avse niringslivet. Vad som ska
torstds med ndringsliver beskrivs 1 en kommentar till offentlighets-
och sekretesslagen pd foljande sitt: Som exempel pd vad som avses
med uttrycket niringslivet nimns 1 férsta stycket produktion,
handel och transportverksamhet. Uttrycket omfattar iven sidana
verksamheter som  jordbruk med biniringar, skogsbruk,
uthyrnings- eller férmedlingsverksamhet av skilda slag likar- och
tandlikarverksamhet samt konsult-, revisions- eller hotellrorelse.
Ocksé affirsmissig bank- och forsikringsrorelse faller in under
begreppet niringslivet men ifriga om uppgifter pd detta omride
torde 30 kap. 4-7 §§ OSL ge det sekretesskydd som behovs.”

Regeringen har enligt 9§ OSF jimférd med bilagan till den
forordningen preciserat i vilka fall sekretess ska gilla enligt
paragrafen. For Riksgildens del har regeringen under hésten 2012
gjort en dndring av sekretessférordningen som anger att sekretess
ska gilla for utredning och planering hos Riksgildskontoret i
fridgor som rér bank- och kreditvisendet. Det har ocksd inférts en
bestimmelse 1 férordningen med instruktion fér Riksgildskontoret
som anger att Riksgilden mot bakgrund av sina uppgifter som
garantimyndighet och stédmyndighet, ska delta 1 utredning och
planering av stddverksamhet 1 frigor som rér bank- och
kreditvisendet.

Enligt vir beddmning 4r den nya bestimmelsen 1 offentlighets-
och sekretessférordningen tillimplig pd exempelvis uppgifter som
Riksgilden fir inom ramen fér stabilitetsrddet och i det nordisk-
baltiska samarbetet. Bestimmelsen fir dven tillimpas pd uppgifter
som tas in 1 eventuella avvecklingsplaner som upprittas av myndig-
heten. De skaderekvisit som bestimmelsen innehdller ger ett
tillrickligt skydd for de finansiella féretagen, deras kunder och
dgare. Vi anser dirfér att nigot ytterligare skydd for stod-
myndighetens arbete 1 egenskap av stddmyndighet inte behéver
inféras.

** Se Lenberg m.fl., Offentlighets- och sekretesslagen, (1 juli 2011, Zeteo), kommentaren till
30 kap. 23 §.
> Se Lenberg m.fl., Offentlighets- och sekretesslagen, kommentaren till 30 kap 23 § OSL.
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Regeringen och Regeringskansliet

Regeringen tar fram de lagforslag for den finansiella sektorn som
overlimnas till riksdagen for stillningstagande och har det
overgripande  forvaltningsansvaret  fér  finansiell  stabilitet.
Regeringen foljer pd en overgripande nivd utvecklingen av det
finansiella systemet och deltar i olika samarbeten nationellt och
internationellt. Som har nimnts tidigare fir Regeringskansliet
(Finansdepartementet) delta som observatér vid motena 1
makrotillsynsrddet. Finansdepartementet ingir dven i samarbetet
med krisforberedande arbete inom ramen for stabilitetsridet och
NBSG.

Av de sekretessbrytande bestimmelserna i 10 kap. 15 § jimférd
med 6 kap. 5§ OSL framgir att myndigheterna ir skyldiga att
limna regeringen de uppgifter som regeringen begir. Regeringen
kan alltsd komma att fi ta del av information som rér individuella
foretag bide 1 den forebyggande, forberedande och krishanterande
fasen. S3dan information kan komma bide frn svenska och
utlindska myndigheter.

For drenden enligt stodlagen bedémer vi som ovan nimnts att
sekretessregleringen ir tillricklig. Det dr dock enligt kommitténs
bedémning viktigt att det dven i 6vrigt ir mojlige for regeringen att
beligga informationen med sekretess nir det behovs. Frigan ir
dock om det finns nigon bestimmelse som ticker regeringens
arbete med finansiell stabilitet.

Som har nimnts i det féregdende giller det foér Finans-
inspektionens och Riksbankens tillsyn sekretess enligt 30 kap. 4 §
OSL. Det skulle dock enligt kommitténs bedomning foéra f6r ldngt
att hinféra alla regeringens olika uppgifter till tillsyn av det
finansiella  systemet 1 offentlighets- och sekretesslagens
mening. Regeringen har visserligen, i egenskap av just regerings-
organ, en central roll nir det giller arbetet med finansiell stabilitet,
men har inte nigon férfattningsreglerad skyldighet att évervaka
finansmarknaden, liknande den som giller f6r Finansinspektionen
och Riksbanken. I andra avseenden skiljer sig regeringens roll inte
frdn dess roll avseende andra politikomriden och bestir di nirmast
1 att styra och 6vervaka Finansinspektionens verksamhet och inte
de enskilda instituten eller finansmarknaden.

Som har nimnts i det féregdende giller det enligt 30 kap. 23 §
OSL sekretess, 1 den utstrickning regeringen meddelar féreskrifter
om det, 1 en statlig myndighets verksamhet som bestdr i utredning,
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planering, prisreglering, tillstindsgivning, tillsyn eller stédverk-
samhet med avseende pd produktion, handel, transportverksamhet
eller niringslivet i 6vrigt. Regeringen har enligt 9 § OSF jimford
med bilagan 1 offentlighets- och sekretesstérordningen preciserat 1
vilka fall sekretess ska gilla enligt paragrafen. Av offentlighets- och
sekretesstérordningen framgdr att sekretess giller fér utredning,
planering, tillstindsgivning, prisreglering, tillsyn och stédverk-
samhet hos regeringen i frigor som ror niringslivet.

Enligt kommitténs bedémning kan de uppgifter om enskilda
finansiella institut som regeringen kan komma att {3 del av i detta
arbete omfattas av sekretess med stéd av dessa bestimmelser vad
avser planering, utredning eller tillsyn med avseende p& nirings-
livet. Detta stdds ocksd av den bestimmelse som nyligen inférts for
Riksgilden. Enligt bestimmelsen giller visserligen sekretess for
statlig myndighets verksamhet som bestir i utredning etc. Aven
regeringens, och inte minst Regeringskansliets krisférebyggande
och krisforberedande uppgifter utgor sddan verksamhet. Det
framgdr bl.a. av engagemanget 1 olika nationella och internationella
sammanhang.

Garantimyndigheten

Sekretess giller hos garantimyndigheten enligt lagen om insitt-
ningsgaranti och lagen om investerarskydd i myndighetens verk-
samhet enligt dessa lagar

1. f6r uppgift om affirs- eller driftférhillanden hos den som
myndighetens verksamhet avser, om det kan antas att den
enskilde lider skada om uppgiften réjs, och

2. for uppgift om ekonomiska eller personliga férhillanden for
nigon annan som har tritt 1 affirsfoérbindelse eller liknande
forbindelse med den som myndighetens verksamhet avser eller
med ett utlindskt institut med filial 1 Sverige som endast
omfattas av ett utlindskt garantisystem.

Kommittén har inte identifierat nigra behov av att forstirka
sekretessen for garantimyndigheten.”®

¢ Jfr 30 kap. 10 § OSL.
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14.4.2 Uppgifter for utvardering

Kommitténs bedomning: Det behdver inte inféras nigon
ytterligare bestimmelse till skydd fér uppgifter som limnas 6ver
1 samband med en utvirdering av en myndighets verksamhet.

Skilen for kommitténs bedomning: Riksbankens, Finans-
inspektionens och Riksgildens verksamhet kan komma att
utvirderas av Riksrevisionen. I 11 kap. 1§ OSL féreskrivs att om
en myndighet i verksamhet som avser tillsyn eller revision frdn en
annan myndighet fir en sekretessreglerad uppgift, blir sekretess-
bestimmelsen tillimplig pd uppgiften dven hos den mottagande
myndigheten. Av den bestimmelsen féljer att den sekretess som
giller hos de nimnda myndigheterna éverfors till Riksrevisionen.
Bestimmelsen ir dock inte tillimplig pa riksdagens eller regeringen
utvirdering av de statliga myndigheterna.

Enligt kommitténs bedémning boér det inte inféras nigon
ytterligare bestimmelse till skydd f6r uppgifter som limnas 6ver 1
samband med en utvirdering av en myndighets verksamhet.

14.4.3 Sekretess for information fran utlandska myndigheter

Kommitténs bedéomning: Det behéver inte inféras nigon
ytterligare bestimmelse till skydd for uppgifter som erhdllits
frdn utlindska myndigheter.

Skilen for kommitténs bedomning: De svenska myndigheterna
kommer att fi information frin utlindska myndigheter. Sekretess-
bestimmelserna i 30 kap. 4 och 23 §§ OSL kan gilla dven f6r sddan
information. Dessutom finns det i 30 kap. 7, 11 och 24 §§
bestimmelser som anger att uppgifter kan omfattas av sekretess
p.g-a. bestimmelser i internationella avtal som rér Finans-
inspektionen, garantimyndigheten respektive statliga myndigheter i
vissa fall. Frigan om sekretess mellan tillsynsmyndigheter och
garantisystem behandlas 1 EU-ritten och kommer ocksd sannolikt
att tas upp i det kommande direktivet om krishantering.

Frigan om sekretess 1 det internationella samarbetet behandlas 1
departementspromemorian  Sekretess 1 det internationella
samarbetet (Ds 2012:34). Promemorian innehdller forslag till
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indringar 1 offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) som syftar
till att sikerstilla att svenska myndigheter kan uppfylla internationella
forpliktelser rérande sekretess och tystnadsplikt. Forslagen behandlar
inte specifikt frigor som ror finansmarknadsomridet.

Vi avser inte att omprova om de sekretessbestimmelser som
foljer av EU:s rittsakter ir korrekt inférlivande. Vi har inte heller
identifierat nigot behov av att forstirka sekretessen pd nigot
omride. Vi bedémer dirfér att det inte behdver inféras ndgon
ytterligare bestimmelse till skydd fér uppgifter som erhillits frin
utlindska myndigheter.

14.5 Sekretess till skydd for det allmdnna

Kommitténs bedomning: Nigon ytterligare bestimmelse till
skydd foér det allminna behéver inte inféras foér arbetet med
finansiell stabilitet.

Skilen for kommitténs forslag: T det foregdende har vi behandlat
behovet av att inféra nya bestimmelser om sekretess till skydd for
enskilda. Hir analyserar vi om sekretesskyddet behover stirkas for
att undvika att det allménnas intressen skadas.

Som tidigare har nimnts behover bdde Riksbanken och
Finansinspektionen l6pande information fér att beddma
forekomsten av systemrisker och goéra en bedémning av vilka
dtgirder som behdver vidtas. Myndigheterna kommer exempelvis
att inom ramen for makrotillsynsrddet behandla information som
ir av betydelse f6r deras analys av nuliget och utvecklingsarbetet.
Vi har 1 och for sig inte identifierat ngot konkret fall di det ur ett
samhilleligt perspektiv kan vara kinsligt att offentliggéra sidan
information. Det férefaller dock rimligt att anta att det kan finnas
tillfillen di det allminna lider skada om informationen kommer ut,
t.ex. genom att en planerad 3tgird inte fir genomslag om
informationen kommer ut for tidigt. Det forebyggande arbetet kan
dessutom successivt komma att g 6ver till planering av en befarad
finansiell kris och sedan till hantering av situationen inom ramen
for stabilitetsrddet. Fler myndigheter blir di involverade. I denna
fas kan det vara mer kinsligt att offentliggéra information om
utredningen, eventuella 4tgirder eller annan planering som
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overvigs for att hantera en kris. Myndigheterna kan dirfér behova
styra tidpunkten for offentliggérandet av informationen.
Myndigheterna bér dven pd andra sitt foérbereda sig infér
hanteringen av en finansiell kris. Eftersom de svenska bankerna
ingdr 1 grinsoverskridande koncerner, torde en del av férberedelse-
arbetet ske tillsammans med andra myndigheter 1 t.ex. NBSG.
Nationellt sker en del av detta forberedelsearbete 1 stabilitetsridet.
Var och en av myndigheterna torde ocksd ha upprittat planer for
hur de ska agera vid en finansiell kris. For vissa finansiella foretag
kommer det ocksd att finnas planer f6r hur féretaget ska hanteras
om det fir problem. Det kristérberedande arbetet kan alltsd avse
sdvil planer som innehiller féretagsspecifik information som planer
som tar sikte pd myndighetens egen beredskap. S3dana planer bor
finnas sivil hos regeringen som hos Finansinspektionen,
Riksgilden och Riksbanken, eftersom de alla blir involverade i en
finansiell kris. Kinnetecknande for det finansiella systemet ir att en
kris 1 ett eller flera finansiella foretag kan utlésa en kedjereaktion,
med allvarliga konsekvenser for hela eller centrala delar av det
finansiella systemet som foljd. Nigot sddant skulle omedelbart 3
allvarliga dterverkningar for foretag och hushill. Som exempel kan
nimnas avbrott 1 betalningssystemen eller i kreditférsérjningen.
Det finansiella systemets funktionsférmaga ir beroende av att
det finns fortroende f6r banker och andra finansiella aktérer.
Fortroendeproblem kan leda till att marknader bérjar fungera
simre alternativt helt slutar att fungera. Oppenhet kan i och fér sig
médnga gdnger minska den oro som finns pd marknaden, men det ir
inte alltid limpligt att myndigheternas planer for att mota
problemen offentliggérs. En sdan oppenhet kan motverka
dtgirdernas syfte och innebira risk fér att olika aktdrer anvinder
informationen pd ett sitt som forsvirar och fordyrar det allminnas
stgirder. Oppenhet angdende uppgifter som férekommer i den
forebyggande eller férberedande verksamheten eller i hanterings-
stadiet kan forsvira hanteringen av en finansiell kris. Det dr dirfor
viktigt att det finns en bestimmelse som gor det méjligt att beligga
en uppgift med sekretess om det kan antas att myndigheternas
mojligheter att férebygga eller hantera finansiella kriser motverkas
om uppgiften rojs. Syftet med en sddan bestimmelse skulle vara att
undvika de stora realekonomiska kostnader som kan f6lja med en
finansiell kris. En foérutsittning for att det ska vara nodvindigt att
infora en sddan bestimmelse ir dock att det inte redan finns nigon
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bestimmelse 1 offentlighets- och sekretesslagen som ger ett mot-
svarande skydd.

Finanspolitik och penningpolitik
Enligt 16 kap. 1 § OSL giller sekretess hos regeringen, Riksbanken

och Riksgilden foér uppgift som ror rikets centrala finanspolitik,
penningpolitik eller valutapolitik, om det kan antas att syftet med
beslutade eller forutsedda dtgirder motverkas om uppgiften rojs.
Nir bestimmelsen infordes 1 slutet av 1970-talet anférdes att med
begreppen finanspolitik, penningpolitik och valutapolitik avses
handlingar som rér diskontobeslut, kép och férsiljning av obligationer,
planering av kontrolldtgirder, tillstdnd till obligationsemissioner,
faststillande av likviditets- och kassakvoter, upptagande av lan, sirskilt
pid den internationella marknaden, valutahandel och valuta-
placeringar.”’

Finanspolitiken handlar i vanligt sprikbruk om att anvinda
skatter och offentliga utgifter for att paverka efterfrigan i
ekonomin, s8 att produktion, arbetsléshet och inflation stabiliseras.
Penningpolitik handlar om att uppritthilla ett fast penningvirde.
Makrotillsyn ir dock varken finanspolitik, penningpolitik eller
valutapolitik utan kan sigas utgora ett eget politikomridde som kan
betecknas finansiell politik.” Den finansiella politiken paverkar i
forsta hand den finansiella stabiliteten for att uppnd det yttersta
malet makroekonomisk balans. Aven penningpolitiken och
finanspolitiken kan dock paverka den finansiella stabiliteten. Det
kan dirfor finnas fall d& bestimmelsen 1 16 kap. 1 § ir tillimplig pa
beslut som paverkar den finansiella stabiliteten. Det ger dock inte
nigon heltickande reglering. Som har nimnts tidigare efterstrivar
vi en bestimmelse som kan tillimpas pd alla de olika faserna i1
arbetet med finansiell stabilitet.

%7 Prop. 1975/76:160 s. 108.
*% Finanspolitiska rddet, Svensk finanspolitik 2011 s. 159 f.
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Fredstida krissituationer

Enligt 18 kap. 13 § OSL giller sekretess f6r uppgift som hinfor sig
till en myndighets verksamhet som bestdr i1 risk- och sirbarhets-
analyser avseende fredstida krissituationer, planering och fér-
beredelser infér sidana situationer eller hantering av sidana
situationer, om det kan antas att det allminnas mojligheter att
forebygga och hantera fredstida kriser motverkas om uppgiften
rdjs.

Den verksamhet som bedrivs 1 form av risk- och sdrbarhets-
analyser for fredstida krishantering eller planering och fér-
beredelser fér hantering av sidana situationer syftar enligt
forarbetena till bestimmelsen till att minska samhillets sirbarhet,
bla. genom att 6ka myndigheternas formdga att forutse och
hantera sdana situationer. For att uppgifter i denna verksamhet
inte ska kunna utnyttjas till angrepp mot myndigheter, enskilda
eller samhillet 1 stort dr det i viss utstrickning noédvindigt att
begrinsa insynen i denna verksamhet.”

Om uppgifter som limnar eller kan bidra till upplysning om
risker och sdrbarhet inom en myndighets ansvarsomrdde blir
offentliga och sprids utanfér myndigheten kan de, enligt
forarbetena, komma att utnyttjas fér att skada sambhillet.
Uppgifterna kan komma att anvindas for brottslig verksamhet
sdsom inbrott, bedrigeri, skadegorelse, sabotage eller terror-
handlingar. Att kinsliga uppgifter rojs kan siledes leda till att
sikerheten 1 samhillet minskar och att syftet med risk- och
sdrbarhetsanalyserna motverkas. Att uppgifter 1 risk- och
sdrbarhetsanalyser kan bli offentliga medfor vidare en risk for att
myndigheterna undviker att genomféra tllrickligt detaljerade
sidana.®

Uttrycket fredstida kriser syftar pd mycket allvarliga kriser, och
inte olyckor och andra hindelser av mer vardaglig karaktir.*

Att sekretessen foljer med en uppgift som har insamlats eller
producerats 1 den angivna verksamheten framgir av att
bestimmelsen inte har begrinsats tll att gilla uppgifter hos en
myndighet eller en viss verksamhet utan att sekretessen giller for
uppgift som hinfér sig till myndighetens verksamhet.*

% Prop. 2004/05:5 s. 259.
0 Prop. 2004/05:5 s. 260.
! Prop. 2004/05:5 s. 266.
*2 Prop. 2004/05:5 s. 263.
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Uppgifter som uppkommer under en kris bereds ocksd skydd.
Det kan t.ex. vara information som uppdagas under sjilva krisen
om brister och oférmigor som ir av bestdende natur, och som
dirmed ocksd har biring pd formdgan att motverka framtida kriser.
Det kan exempelvis vara friga om stabernas uthillighet, grinssittande
tekniska faktorer (sdsom brist pd kapacitet 1 kommunikationssystem),
beroendeférhillanden av vissa leverantorer eller liknande. Ett réjande
av sddana brister eller kinsligheter i ett system skulle kunna
utnyttjas av en antagonistisk aktér, och réjandet skulle dirmed
motverka férmdgan att forebygga och hantera sdvil den pigiende
krisen som framtida kriser. Andra uppgifter som kan behova
skyddas kan vara alternativscenarier som skissas upp under det
akuta skedet av en kris och som tar sikte pd hur krisen kan komma
att utvecklas. Efter krisen kan sidana scenarier — dven om de inte
intriffar — liggas till grund foér planeringen infér framtida
eventuella kriser. Ett ytterligare exempel ir ligesbilder som visar
var skador har intriffat.

Som framgir av de dtergivna forarbetsuttalandena ir det inte 1
forsta hand finansiella kriser som lagstiftaren hade i 3tanke nir
bestimmelsen inférdes. Bestimmelsens ordalydelse utesluter dock
inte att bestimmelsen tillimpas p& sidana kriser. Finansiella kriser
ir kriser som inte dr av vardaglig karaktir. De myndigheter som ir
involverade 1 arbetet med finansiell stabilitet upprittar visserligen
inga risk- och sirbarbetsanalyser f6r finansiella kriser men diremot
olika typer av planer och vidtar andra férberedelsedtgirder for att
forebygga sidana kriser. Myndigheternas planering och foér-
beredelser liksom deras hantering, baserar sig emellertid pd den
analys de gor av var risken kan uppkomma och hur den péverkar
det finansiella systemet. Enligt vir bedémning ir alltsg riskanalysen
en integrerad del 1 myndigheternas planerings- och férberedelse-
arbete och 1 krishanteringen.

Att bestimmelsen 1 18 kap. 13 § dr placerad i ett kapitel som
foreskriver “sekretess till skydd frimst for intresset av att
forebygga eller beivra brott” foranleder ingen annan bedémning
vad giller bestimmelsens tillimplighet pd finansiella kriser. I
forarbetena till bestimmelsen konstaterades att den bestimmelse
som nu finns 1 18 kap. 13 § ocks3 ir av betydelse f6r skyddet av det
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allminnas ekonomiska intresse och intresset att skydda rikets
sikerhet.”

Uttrycket “att férbygga och hantera fredstida kriser” som
anvinds 1 skaderekvisitet finns inte med 1 tryckfrihets-
férordningens forteckning éver godtagbara skyddsintressen. Det
gor diremot “intresset att férebygga eller beivra brott”. Genom att
inte offentliggora information nir det kan antas att det allminnas
mojligheter att hantera fredstida kriser motverkas om uppgiften
rojs, forebyggs alltsi att uppgifterna anvinds for brott. Ett
liknande resonemang kan féras betriffande skyddet for det
allminnas ekonomiska intresse. Genom att sekretessbeligga
uppgifter nir det kan antas att det allminnas mojligheter att
hantera fredstida kriser motverkas, skyddas det allminnas
ekonomiska intresse.

Sammanfattning och slutsatser

Sammanfattningsvis bedémer vi alltsd att den bestimmelse som
finns 1 18 kap. 13 § OSL ir tillimplig pd forberedelsearbetet infér
och hanteringen av en finansiell kris. Bestimelsen kan tillimpas f6r
information som myndigheterna fir vid det analys-, planerings- och
forberedelsearbete som sker 1 internationella samarbeten och
nationellt. Frigan idr dock om bestimmelsen ger ett tillrickligt bra
sekretesskydd foér uppgifter 1 myndigheternas arbete med
finansiella kriser. For att knyta an till de olika faserna i arbetet med
finasiell stabilitet (se avsnitt 14.1) ir frdgan om uppgifter 1 det
forebyggande arbetet skulle kunna omfattas av bestimmelsen.

Sekretess enligt bestimmelsen 1 18 kap. 13§ OSL giller for
myndighets verksambet som bestdr i bl.a. planering och férberedelser
for eller hantering av sidana situationer. Det ir dirfor viktigt att
skilja mellan olika verksamheter hos myndigheterna. Uppgifter
som finns 1 férberedelse- eller planeringsarbetet kan ocks3 finnas 1
den I8pande tllsynsverksamheten eller évervakningen hos myndig-
heterna. Allminhetens insyn i myndigheternas normala verksamhet
ska inte hindras vid tillimpning av bestimmelsen i 18 kap. 13 §
OSL, se prop. 2004/05:5 s. 263.

Det férebyggande arbetet med finansiell stabilitet bestdr frimst i
Finansinspektionens lépande tillsyn och Riksbankens ¢vervakning

* Prop. 2004/05:5 s. 262.
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och det arbete som myndigheterna ska bedriva inom ramen f6r det
av kommittén foreslagna makrotillsynsridet (se kapitel 10 f6r en
beskrivning av ridets arbete). Det férebyggande arbetet utfors
alltsd 1 myndigheternas 16pande verksamhet till skillnad frin det
krisférberedande och krishanterande arbetet. Det foérebyggande
arbetet kan inte direkt sigas bestd 1 ”planering” och
“forberedelser” infér krissituationer om man skulle gora en strike
bokstavstolkning av begreppen. I praktiken miste dock en stor del
av den verksamhet som beskrivs som planering och férberedelser
ocksd kunna beskrivas som férebyggande arbete. Syftet med det
forebyggande arbetet dr att pd ett tidigt stadium uppticka risker
som kan leda till en finansiell kris och att motverka att risken
realiseras. Detsamma kan - 1 vart fall tll viss del — sigas om det
arbete som bedrivs som planering och férberedelser. Grinsen
mellan de olika faserna 1 arbetet med finansiell stabilitet ir flytande
och delvis 6verlappande. Det gir inte att pd forhand ange var
grinsen for de olika faserna i arbetet gdr. Makrotillsynsrddet ska
bla. analysera risker 1 det finansiella systemet och diskutera
limpliga atgirder for att motverka sidana risker. Det ir dirfor
kommitténs bedémning att om uppgifter som férmedlas inom
ramen for makrotillsynsridet eller myndigheternas lépande
verksamhet ir av sddant slag att de ir av betydelse f6r planeringen
och forberedelser infér en krissituation, si kommer uppgifterna att
omfattas av 18 kap. 13 § eftersom uppgifterna di kommer att ingd i
analysen for respektive myndighets krisférberedande arbete.
Kommittén ser dirfér inget behov av ytterligare sekretess-
bestimmelser till skydd for det allminna.
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15  Konsekvenser av kommitténs
forslag

15.1 Kravet pa konsekvensanalys

I kommittéférordningen (1998:1474) finns ett generellt krav pd att
statliga kommittéer ska bedéma och diskutera konsekvenserna av
de forslag de ligger fram. Nir det giller de ekonomiska
konsekvenserna ska kommittén beskriva hur kostnader och
intikter pdverkar bide offentliga och privata aktdrer och utifrin
detta hur det samhillsekonomiska utfallet kan férvintas bli. I den
mén férslagen innebir kostnadsékningar eller inkomstminskningar
for stat, kommuner eller landsting ska utredningen ocks foresld
finansiering. Utéver de ekonomiska konsekvenserna anger
kommittéférordningen att kommittén ska beskriva konsekvenserna
for den kommunala sjilvstyrelsen, for brottsligheten och det
brottsforebyggande arbetet, for utvecklingen 1 ett regionalt
perspektiv, for de mindre foretagens situation relativt storre
foretag, for jimstilldheten samt vad avser de integrationspolitiska
mélen.

Om det handlar om nya eller indrade regler ska konsekvenserna
ocksd diskuteras utifrdn de krav som stills 1 férordningen
(2007:1244) om konsekvensutredning vid regelgivning. Hir krivs
bland annat att kommittén ska redovisa vilket problem den avser
16sa och pd vilket sitt, ska diskutera tinkbara alternativa l6sningar,
vilka som berors av de nya eller forindrade reglerna och hur och de
kostnadsmissiga konsekvenserna foér olika alternativ. Om regel-
forslagen beror foretag ska man bl.a. beskriva vilka typer av foretag
som berérs, deras antal och storlek och pdverkan pd deras
administrativa och andra kostnader och konkurrensférhéllanden.
Sirskild uppmirksamhet ska dgnas situationen f6r mindre foretag.
Nir det giller pdverkan p3 foretag har Regelrddet utvecklat anvisningar
och rad f6r hur detta ska mitas, analyseras och bedomas. Regelrddet har
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ocksd uppgiften att granska och bedéma de konsekvensutredningar
som gors av kommittéer och av myndigheter.

15.2 Forslagen syftar till minskade
samhallsekonomiska kostnader

Utgdngspunkten fér det uppdrag kommittén har fitt idr att
finansiella kriser, som framgir bl.a. i kapitel 2, kan ge upphov till
stora samhillsekonomiska kostnader. Det handlar om kostnader
fér den offentliga sektorn, for féretagen och foér de enskilda
medborgarna. Forutom de direkta statsfinansiella kostnaderna for
att hantera en kris medfér finanskriser stora realekonomiska
kostnader. Exempelvis var BNP-tillvixten negativ under ett eller
flera r for de linder som berdrdes av krisen pd 1990-talet, bland
dem Sverige.! Om sddana kriser kan foérebyggas, eller tminstone
hanteras pd ett sitt som effektivt begrinsar skadeverkningarna,
finns med andra ord stora samhillsekonomiska vinster att gora.
Det 6vergripande syftet med de forslag som liggs 1 betinkandet ir
att bidra till detta.

Betriffande vdra forslag har vi 1 betinkandets tidigare kapitel
utforligt diskuterat vilka problem som férslagen avser att hantera,
och varfér den specifika utformningen av de olika forslagen valts.
Vi avser inte att upprepa detta hir, utan hinvisar tll tidigare
avsnitt.

15.3 Kommitténs férslag innebdr inga generellt 6kade
kostnader for féretagen

En del av de forslag kommittén ligger fram i detta delbetinkande
handlar om att nirmare definiera hur olika myndigheter bér arbeta,
var for sig och tillsammans, fér att bidra till att finansiella kriser
bittre kan forebyggas. Detta innefattar bla. skapandet av ett
makrotillsynsrdd och vissa justeringar av de berérda myndig-
heternas uppdragsbeskrivningar. Inget av dessa forslag kan anses ha
ndgra pdvisbara kostnadsmissiga effekter f6r féretagen, vare sig de
finansiella foretagen eller andra. Tilliggas kan att det 1 huvudsak

! Se kapitel 3.
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handlar om verksamhet som myndigheterna redan bedriver, men
som genom vara forslag ges tydligare forutsittningar.

Betinkandet innehdller ocksd forslag betriffande Riksbankens
uppgift rorande likviditetsforsorjningen och verktyg for att
uppritthilla likviditeten 1 det finansiella systemet i krissituationer.
Forslagen innebir fortydligande av att Riksbanken bor ha den roll
som Riksbanken hade under finanskrisen. Ett tydligare och mer
utvecklat system for att hantera systemmissiga likviditetsproblem
kan vintas innebira en fértroendeskapande och stabiliserande
effekt, vilket blir till nytta fér féretagen.

Vidare innehdller betinkandet forslag pd nya regler om
informationsutbyte som ska underlitta samarbetet myndigheterna
emellan. Ett effektivt myndighetssamarbete borde om nigot gynna
foretagen.

Kommittén limnar nigra forslag som syftar till att klargora pd
vilket underlag stabilitetsavgift ska tas ut. Det giller dels vilken
balansrikning som ska ligga till grund fér avgiftsuttaget nir ett
institut inte tillhér ndgon av de foretagskategorier som ska betala
avgift under hela rikenskapsiret, dels hur forlagslin och
avsittningar for stabilitetsavgiften ska behandlas. Effekten av dessa
forslag dr liten for de berdrda foretagen, eftersom, férutom for
avsittningarna for stabilitetsavgiften, de endast innebir fortyd-
liganden av Riksgildens praxis, och avsittningarna for stabilitets-
avgiften utgoér en marginell del av avgiftsunderlaget.

I 6vrigt nir det giller utformningen av stabilitetsavgiften och
stabilitetsfonden goér vi endast preliminira bedémningar om hur
systemet bor vara utformat 1 avvaktan pd resultatet av
forhandlingar 1 EU om krishanteringsdirektivet och insittnings-
garantidirektivet. Det senare d3 kommittén forordar en samman-
slagning av stabilitetsfonden och insittningsgarantifonden. Dock
anser vi att det bor fortsatt vara tvd separata avgifter.

Kommittén anser att insittningsgarantiavgiften bor  risk-
differentieras. En sddan ordning skulle innebira att ett inldningsforetag
med ett storre risktagande, och som dirmed 1 princip genererar en
storre risk for att garantin méste tas 1 ansprik, skulle f3 bira en storre
del av kostnaderna in andra féretag med inliningsverksamhet. En
sddan férindring kan ocksd komma att paverka prissittningen mot
kund, dvs. 1 detta fall inliningsrintorna, och dirmed konkurrensen pa
inliningsmarknaden. Kommittén foérordar att Insittningsgaranti-
utredningens och Riksgildens tidigare forslag till riskjustering bor vara
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utgingspunkten fér en sidan reform.” De konsekvensberikningar som
gjordes 1 samband med att Insittningsgarantiutredningens forslag
presenterades har emellertid ndgra &r pd nacken och behéver uppdateras
innan en slutlig beddmning av konsekvenserna och dirmed ett slutligt
stillningstagande gors. Dirtill kan EU-regelverket komma att
begrinsa vilka modeller som medlemsstaterna fir ha for pris-
sdttningen av insittningsgarantin.

Det senast nimnda kan idven bli fallet for prissittningen av
stabilitetsavgiften. Dirtill rdder det osikerhet om vilka kostnader
stabilitetsfonden kan komma att behéva bira framéver. Kommittén
anser att det inte ir mojligt att 1 dag bestimma om en risk-
differentiering av stabilitetsavgiften bor goras och 1 s fall hur en
sddan differentiering bor utformas. Kommittén férordar dirfor att
beslut om riskdifferentiering av stabilitetsavgiften fir avvakta till
dess det planerade krishanteringsdirektivet har beslutats.

15.4 Statsfinansiella effekter

Kommitténs forslag till ett makrotillsynsrdd féranleder inte ndgra
kostnadsokningar for staten, frinsett de ersittningar som férutsitts
utgd till de tvd fristdende experter som ska ingd i det foreslagna
makrotillsynsridet. Dessa ersittningar dr 1 ett statsfinansiellt
sammanhang férsumbara. Det f6reslis att arvodena ska finansieras via
stabilitetsfonden. De belastar dirmed inga anslag utan piverkar
statsbudgeten via Riksgildens nettoupplining. Effekten ir givetvis
idven 1 det sammanhanget marginell.

Betriffande de foreslagna nya inslagen i de statliga likviditets-
tgirderna, finns inget som 1 sig kan vintas 6ka kostnaderna for
staten, eftersom det handlar om ett fortydligande av rollférdelning
och en precisering av de verktyg som kan anvindas.

De forslag som liggs fram 1 betinkandet innebir alltsd 1 sig inga
nimnvirda finansiella effekter vare sig for foretagen eller for staten.
Diremot ir kommittén medveten om att det idr sannolikt - och dven
Onskvirt — att de delvis nya strukturer som skapas nir det giller
framfor allt det foérebyggande arbetet ocksd kommer att innebira
okade ambitioner och 6kad kvalitet i analys- och tillsynsarbetet. Detta
kommer 1 sin tur att innebira 6kade kostnader som méste biras av
staten och, beroende pd vilka verksamheter det blir friga om, av de
finansiella foretagen 1 form av o©kade tillsynsavgifter. Kon-

2 Reformerat system for insdittningsgarantin, SOU 2005:16.
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sekvenserna behéver alltsd foljas upp 1 takt med att ambitionsniver
definieras, verktyg utvecklas och resursbehov preciseras.

15.5 Ovriga aspekter

Nigra direkta effekter av vira forslag nir det giller samhillsmal som
brottsbekimpning, regional balans, jimstilldhet, integration,
kommunal sjilvstyrelse och att férbittra smaforetagens verksamhets-
forutsittningar, bedémer kommittén som osannolika. Till detta ska
dock, 4terigen, liggas att 1 den mén forslagen férverkligas och
uppndr sina syften — att minska riskerna fér och genomslaget av
finansiella kriser — blir den lingsiktiga ekonomiska utvecklingen 1
landet bittre. Mer resurser kommer dirmed att std till f6rfogande,
bide for enskilda och fér den offentliga sektorn. Den vigen torde
forutsittningarna att uppnd iven dessa samhillsmdl generellt for-
bittras.
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16 Forfattningskommentarer

16.1 Forslag till lag om ett rad fér makrotillsyn
1§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.4.

Genom bestimmelsen etableras i lag ett rd8d benimnt makro-
tillsynsrddet for att utgdra ett samverkansorgan till férebyggande
av allvarliga stérningar 1 det finansiella systemet, s.k. systemrisker.
Detta forebyggande arbete betecknas hir makrotillsyn. Ridet ir
ingen myndighet.

Det idr Riksbanken och Finansinspektionen som tillsammans
med fristdende experter ska samverka i1 det forebyggande arbetet
for finansiell stabilitet. Fér Riksbanken och Finansinspektionen ir
arbetet 1 rddet en del av deras respektive uppdrag att arbeta for
finansiell stabilitet. Det ska emellertid betonas att myndigheternas
deltagande 1 makrotillsynsrddet endast utgér en del av det
forebyggande arbete som var och en av myndigheterna dgnar sig &t.
Genom makrotillsynsrddet sammanfoérs Finansinspektionens och
Riksbankens kompetenser och kunskaper om systemrisker och
tillfors extern expertis.

2§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.1.

Paragrafen anger det huvudsakliga omridet f6r den samverkan
som ska ske 1 makrotillsynsrddet. Som framgir av ordalydelsen ir
upprikningen inte tinkt att vara uttémmande. Makrotillsyn ir ett
relativt nytt omride och det behéver finnas utrymme for
flexibilitet.

Punkt 1 innebir att makrotillsynsridet ska verka foér okad
kunskap om systemrisker genom utvecklingsarbete. Det kan avse
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analys av hur systemrisker byggs upp, nya metoder for att uppticka
systemrisker eller analys av hur den icke-reglerade sektorn pdverkar
stabiliteten i det finansiella systemet. I denna del dr det extra viktigt
att  kunskapsinhimtningen sker brett, exempelvis genom
anordnande eller deltagande 1 konferenser.

Punkten 2 avser mer konkret att verka for att arbete bedrivs med
att utveckla nya makrotillsynsverktyg fér att motverka
systemrisker och att diskutera sidana verktyg. Det som avses ir i
forsta hand verktyg for att forebygga risker som kan uppkomma i
det svenska systemet och som det ir mojligt att limna forslag om
till regeringen f6r genomférande eller behandling pd annat sitt.

Punkten 3, slutligen, handlar om att analysera férekomsten av
befintliga risker 1 det finansiella systemet samt &tgirder for att
motverka riskuppbyggnaden (makrotillsynsverktyg). Vad som
avses dr en bred analys av risker i1 det finansiella systemet for att
finga upp de som kan utgdra systemrisker. En viktig grund for
ridets arbete 1 den hir delen bér vara Riksbankens respektive
Finansinspektionens analyser av den finansiella stabiliteten. De
bida myndigheternas analyser bér kunna ge underlag foér en
diskussion med olika perspektiv.

3§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.2.

Paragrafen anger vilka som ska ingd 1 makrotillsynsrddet. Totalt
bestir ridet av sex ledamoéter, varav tva frin Riksbanken, tvi frin
Finansinspektionen och tvd fristdende experter. Ledaméterna frin
Riksbanken och Finansinspektionen representerar respektive
myndighet medan de tvd fristdende experterna deltar 1 personlig
kapacitet. Dessutom fir Regeringskansliet (Finansdepartementet)
delta som observatér med en opolitisk tjinsteman. Genom sin
observatérsroll fir Regeringskansliet del av informationen i rddet men
har inget inflytande &ver dagordningen och uttalar sig inte heller i
protokollet.

4§
Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.2.

Paragrafen behandlar Riksbankens ledaméter 1 ridet, ridets
ordférandeskap och sekretariat.
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Vad avser ledaméterna frin Riksbanken utses riksbankschefen i
lagen. Ytterligare en tjinsteman ska utses av Riksbanken. Det blir
myndigheten sjilv som fir bestimma om den utser en sirskild person
for en viss tid eller om olika tjinstemin deltar alltefter de
avhandlade frigornas karaktir.

Riksbankschefen ir ordférande under makrotillsynsrddets méten. I
rollen som ordférande ligger att leda diskussionerna pd métet och
verka for en fri diskussion. Ordféranden har dven huvudansvaret
for planering och férberedelse. Det ir ordféranden som slutligt avgor
frigor som uppkommer under férberedelsestadiet, exempelvis vilka
frigor som ska tas upp pd dagordningen och hur ofta méten ska
hillas utover de tva lagstadgade motena. Vad giller omfattningen av
de underlag som ska tas fram f6r respektive dagordningspunkt bor
gilla att underlagen ska vara adekvata for frigans karaktir. Syftet dr
att fa till stdnd utvecklande diskussioner som 1 férekommande fall
mynnar ut 1 férslag. Myndighetsrepresentanterna kan férvintas ha
likartad bakgrundskunskap om frigorna. Avsikten med att ha
fristiende experter dr bla. att dessa ska kunna bidra med nya
perspektiv. Det kan dirfor vara s8 att ytterligare bakgrundsmaterial
i vissa frigor behover delges dessa ledaméter. Det bor 1 de flesta fall
vara friga om material som redan finns inom myndigheterna och
ska dirfor inte som huvudregel behdva féranleda ytterligare arbete.
Det ir slutligt ordféranden som avgér 1 vilken omfattning underlag
ska tas fram.

Det ir Riksbanken som ansvarar fér makrotillsynsridets
sekretariat. Det ir sdledes Riksbanken som ska bekosta och bemanna
sekretariatet och det blir upp till Riksbanken att nirmare bestimma
sekretariatets storlek och kompetens. Sekretariatet kommer att {3
en central roll genom att vara kontaktpunkt f6r ledaméterna och
samordna forberedelsearbetet.

58

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.2.

Paragrafen behandlar Finansinspektionens ledamoter 1 ridet.
Finansinspektionens generaldirektor utses 1 lagen. Ytterligare en
tjinsteman ska utses av Finansinspektionen. I likhet med vad som
angetts for Riksbanken (4 §) f&r myndigheten sjilv bestimma om
den utser en sirskild person foér en viss tid eller om olika
tjanstemin deltar alltefter de avhandlade frigornas karaktir.
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68§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.2 och 10.5.4.

Paragrafen behandlar de fristdende experterna.

Enligt forsta stycket utser regeringen de tvi experterna for en tid av
tre ir. De ska vara fristende sd till vida att de inte ska vara knutna till
nigon av myndigheterna. De sitter 1 personlig kapacitet och ska
dirfor inte representera ndgon arbetsgivare, organisation eller annat
enskilt intresse. De forutsitts ha gedigna kunskaper inom omridet
makrotillsyn och finansiell stabilitet. Enligt andra stycket ska
Riksbanken och Finansinspektionen limna de fristiende experterna
den information de behéver foér att de ska kunna utféra sina
uppgifter enligt denna lag. Experternas uppgift dr att bidra till det
arbete som ska ske. Riksbanken behoéver kunna skicka underlag
som kan innehdlla sekretessbelagda uppgifter bide under
forberedelsestadiet och infér rddsmotena. Under rddsmétena kan
bide Riksbanken och Finansinspektionen behéva limna muntlig
information som kan vara sekretessbelagd i1 myndigheternas
verksamheter. Uppgiftsskyldigheten i1 bestimmelsen bryter den
sekretess for uppgifterna som kan gilla hos myndigheterna enligt
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) (OSL) i férhillande
till de fristdende experterna. Den medfér dock ingen ritt for
experterna att f3 del av ytterligare information.

Tredje stycket anger vilka bisysslor som de fristdende experterna
inte kan idgna sig it utan ullstdnd frin regeringen.  Med
finansinstitut” avses detsamma som i 6 kap. 1 § riksbankslagen
(1988:1385).

De ledaméter som representerar Finansinspektionen respektive
Riksbanken tillimpar de bestimmelser om bisysslor som giller for
deras respektive befattning.

78§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.2 och 10.5.3.

Enligt paragrafens forsta stycke ska makrotillsynsrddets méten dga
rum Atminstone tvd ginger per dr. Det exakta antalet méten samt
tidpunkten for dessa far rddets ledaméter och ytterst dess ordférande
avgdra. Med tvd moten per &r kommer storsta delen av arbetet att
ske mellan ridsmotena. Beroende pd frigornas karaktir kommer
dessutom ett mer eller mindre omfattande myndighetsinternt
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forberedelsearbete att behova dga rum eftersom det ir respektive
myndighets uppfattning som kommer att uttryckas i ridet.

Under makrotillsynsridets méten ska, enligt andra stycket,
protokoll féras, en uppgift som sekretariatet bor utféra. En stor del av
makrotillsynsridets kommunikation utdt ska ske genom protokollet.
Eftersom makrotillsynsridet inte dr en myndighet ir det inte rddet i
sig 1 juridisk mening som uttalar sig utan de som ingdr i rddet dvs.
Finansinspektionen och Riksbanken samt de tvd fristiende
experterna. Om diremot samtliga stdr bakom ett uttalande kan det
indd framstd som att rddet wuttalar sig. Skiljaktigheter i
bedémningar eller uppfattningar bér kunna komma fram i
protokollet. Myndigheterna respektive experterna ska ha ritt och
mojlighet att féra fram uppfattningar och bedémningar 1 frigor
som diskuteras i1 rddet. Det innebir att det inte ska vara mojligt att
neka nigon att redovisa en beddémning, ett forslag eller annan
uppfattning i1 protokollet. Detta betyder att dven skiljaktigheter om
vad som ska tas upp pd dagordningen eller huruvida ytterligare
moten bor dga rum kan tas upp 1 protokollet (se ovan om
ordférandens roll).

Protokollen bor bli en viktig del i utvirderingen av myndigheternas
arbete med finansiell stabilitet enligt deras respektive uppdrag.

Protokollet ska offentliggdras. Det ir Riksbanken som, i
egenskap av innehavare av ordférandeskapet och sekretariatet, ska
sikerstilla att det gérs. Det kan limpligen ske pd Riksbankens
webbplats. Det bor ske pd ett sidtt som gor det mojligt att skilja
informationen om makrotillsynsrddet frin Riksbankens 6vriga
verksamhet. Aven om Riksbanken ansvarar fér att protokollet blir
offentliggjort, hindrar det inte att dven Finansinspektionen
offentliggér protokollet.

8§

Forslaget har behandlats 1 10.5.4.

Enligt paragrafen fir de som tillhér eller har tillhért makro-
tillsynsrddet inte obehorigen réja eller utnyttja uppgifter om
enskilds affirs- eller driftférhillanden, ekonomiska eller personliga
forhdllanden eller sidana uppgifter som hinfér sig till risk- och
sdrbarhetsanalyser, planering och forberedelser eller hantering av
fredstida krissituationer. Denna bestimmelse om tystnadsplikt ir
till f6r de fristdende experterna i ridet. Representanterna for
Finansinspektionen respektive Riksbanken tillimpar
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bestimmelserna i offentlighets- och sekretesslagen. Bestimmelsen
ir inte utformad med ett skaderekvisit som ofta ir fallet vad giller
sekretessbestimmelser 1 OSL, utan tystnadspliktens avgrinsning
ligger i begreppet obehérigen réja eller utnyttja en uppgift. Nir det
giller inneborden av detta begrepp “obehorigen réja eller utnyttja”
fir man ta utgdngspunkt i de sekretessbestimmelser som kommer
att tillimpas av Finansinspektionen och Riksbanken fér denna
verksamhet. Detta  blir naturligt eftersom  myndighets-
representanter och experter deltar i samma verksamhet i
ridsarbetet och kommer att behéva ta del av samma information.

16.2  Forslag till lag om andring i lagen (1988:1385)
om Sveriges riksbank

1 kap.
2§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 13.2.2.

Genom indringen 1 paragrafens tredje stycke ges Riksbanken
uppdraget att verka for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system. Andringen innebir dock inte att nigon ny uppgift liggs pa
Riksbanken utan uppgiften ir densamma som den som i dag
kommer till uttryck genom orden ”frimja ett sikert och effektivt
betalningsvisende”.

Vad Riksbanken ska gora inom ramen fér uppgiften att verka
for ett stabilt och vil fungerande finansiellt system framgir av
foljande kapitel i riksbankslagen. Av de foreslagna bestimmelserna
1 6 kap. 2 a-2 c §§ riksbankslagen framgar att Riksbanken ska verka
for att identifiera risker som kan leda till allvarliga stérningar 1 det
finansiella systemet och vidta dtgirder for att férebygga dem, verka
fér en vil fungerande likviditetsforsdrjning samt verka for att
betalningssystemet fungerar vil. Inte heller ndgon av dessa
deluppgifter ir nya for Riksbanken.

Ett stabilt finansiellt system foérutsitter att det finansiella
systemets grundliggande funktioner - betalningstérmedling,
kreditférsérjning och hantering av risker — kan uppritthillas. En
beskrivning av de grundliggande funktionerna finns i avsnitt 2.2.
Riksbanken har ett sirskilt ansvar for stabiliteten i betalnings-
systemet.
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Det o&verordnade mélet fér Riksbankens verksamhet ir
fortfarande att uppritthdlla ett fast penningvirde (andra stycket).
Detta innebir att Riksbanken ska verka for ett stabilt och vil
fungerande finansiellt system utan att dsidositta detta mal.

6 kap.
2a§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 13.2.2.

Av paragrafens forsta stycke framgir att Riksbanken ska verka
for att identifiera risker som kan leda till allvarliga stérningar 1 det
finansiella systemet och vidta dtgirder for att forebygga dem. En
stérning ir allvarlig om den kan leda till stora kostnader. Aven om
bestimmelsen idr ny, ir inte uppgiften det. Riksbanken arbetar med
dessa frigor i dag.

I uppgiften ingdr att identifiera risker for allvarliga stérningar i
det finansiella systemet. Det ir svirt att pd férhand veta hur och
var i systemet dessa risker kan uppstd, varfér Riksbanken bor ha en
bred analys och forsoka identifiera risker sivil inom som utanfér
den reglerade sektorn. Riskerna miste stillas 1 relation till det
finansiella systemets motstdndskraft mot dem vilket bor vigas in
vid en samlad bedémning av riskerna.

Uppgiften att vidta dtgirder inkluderar bide att genomfora
dtgirder som Riksbanken kan gora sjilv och ge synpunkter pd att
andra bor genomféra dtgirder. Riksbanken kan exempelvis géra en
framstillning tll riksdagen eller regeringen. En kanal som
Riksbanken kan anvinda for att ge publicitet till sina slutsatser ir
stabilitetsrapporten.

Riksbanken och Finansinspektionen ska samverka i arbetet med
att forebygga allvarliga stérningar i det finansiella systemet.
Avsikten ir inte att Riksbanken ska utéva sidan tillsyn av
finansiella féretag som utdvas av Finansinspektionen.

I paragrafens andra stycke, finns en piminnelse om det arbete
som Riksbanken och Finansinspektion ska utféra inom ramen for
makrotillsynsridet.
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2b§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 13.2.2.

I paragrafen, som ir ny, framgdr att Riksbanken ska verka fér en
vil fungerande likviditetstérsérjning. Det ir en del av Riksbankens
arbete for ett stabilt och vil fungerande finansiellt system och
utférs redan i1 dag. For att kunna fullgéra sin uppgift avseende
likviditetsforsérjningen, behdver Riksbanken évervaka likviditeten
pd marknaden. Vid behov fir Riksbanken vidta likviditetsstédjande
tgirder, se 6 kap. 5 och 8 §§ riksbankslagen. For att frimja
betalningssystemets funktion fir Riksbanken dven bevilja deltagare
1 betalningssystemet RIX kredit under dagen, se 6 kap. 7§
riksbankslagen.

2¢c§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 13.2.2.

Av paragrafen, som ir ny, framgar att Riksbanken ska verka for
att betalningssystemet fungerar vil. Denna uppgift utfér dock
Riksbanken redan i1 dag. Bestimmelsen syftar till att tydliggora
ytterligare en specifik uppgift som faller under Riksbankens arbete
for ett stabilt och vil fungerande finansiellt system.

I betalningssystem ingdr den finansiella infrastrukturen i vid
bemirkelse inklusive RIX-systemet och sedlar och mynt.

Av paragrafen féljer att Riksbanken ska 6vervaka exempelvis
betalningssystem och marknadsinfrastruktur samt system och
instrument fér massbetalningar. Vilka system som behover
omfattas av 6vervakningen bedéms av Riksbanken.

For att betalningssystemet ska fungera vil fir, Riksbankens
tillhandahélla system for avvecklingar av betalningar (RIX-
systemet) och pd annat sitt medverka 1 betalningsavveckling. For
att frimja Dbetalningssystemets funktion fir Riksbanken ge
deltagarna i systemet kredit 6ver dagen (6 kap. 7 § riksbankslagen).
Riksbankens utgivning av sedlar och mynt regleras nirmare 1 5 kap.

riksbankslagen.

3§
Forslaget har behandlats 1 avsnitt 11.7.3.

I paragrafen foreslds dels en materiell indring, dels en
redaktionell indring.
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Enligt bestimmelsen 1 dess nuvarande lydelse ska Riksbanken
informera det statsrdd som regeringen utser infor alla viktiga
penningpolitiska beslut. Det féreslis nu att Riksbanken ocksd ska
limna information infér viktiga beslut om dtgirder enligt 6 kap. 5 §
och detta oavsett om de vidtas i penningpolitiskt syfte eller i
finansiellt stabilitetssyfte. Forslaget innebdr ingen dndring i sak
betriffande sidana beslut som fattas i penningpolitiskt syfte. Det
innebir dock ett klargérande betriffande 3tgirder som vidtas i
finansiellt stabilitetssyfte och hinger ihop med att detta mandat ir
nytt.

Bestimmelsen utesluter inte att regeringen utser olika statsrdd
som ska informeras om olika typer av beslut.

58

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 11.7.

Av den indring som féreslds 1 paragrafens forsta stycke framgir
att de Atgirder som beskrivs 1 paragrafen inte bara fir vidtas i
penningpolitiskt syfte utan ocksd for att motverka allvarliga
storningar 1 likviditetsférsorjningen. Detta dr en 4tgird som
Riksbanken far vidta for att fullgéra uppgiften att verka fér en vil
fungerande likviditetsférsorjning, se forslaget 1 6 kap. 2b§
riksbankslagen.

Paragrafen ger Riksbanken mojlighet att hantera likviditets-
storningar som beror pd att marknaden inte fungerar alls eller
kirvar. Atgirder kan exempelv1s behéva vidtas nir aktdrerna pd
marknaderna har svért att 18na pd grund av fértroendeproblem. Av
detta foljer ocksd att Riksbanken inte behdver undersoka varje
individuell aktérs betalningsformiga och finansiella stillning.
Krediter fir dock bara ges mot betryggande sikerheter och
Riksbanken férutsitts dven 1 ¢vrigt utforma 3tgirderna sd att den
begrinsar sina forlustrisker. Hur Riksbanken ska agera om den far
kinnedom om att en individuell aktér som verkar p de finansiella
marknaderna har finansiella problem av mer djupgiende karaktir,
fir den bedéma frin fall till fall. N&gra nya krediter bér dock som
regel inte ges till en sddan aktér med stod av denna bestimmelse.

Atgirderna fir anvindas fér att motverka allvarliga stérningar i
likviditetsforsérjningen. I detta ligger att Riksbanken iven ska
vidta dtgirder for att motverka, eller &tminstone mildra, effekten av
identifierade storningar. De 3tgirder som vidtas kan alltsd syfta till
att hantera redan intriffade stérningar som péverkar det svenska
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finansiella systemet. Om Riksbanken bedémer att det ir en
betydande risk for att det intriffar en stérning, t.ex. pd grund av
hindelser 1 andra delar av virlden, behéver den dock inte vinta pd
att den ska f3 effekt i Sverige innan den vidtar dtgirder. Atgirderna
far vidtas ocksd for att sikerstilla att det finns tillricklig likviditet
pd marknaden. Sddana &tgirder kan behova vidtas exempelvis om
det finns strukturella problem som férsvagar det finansiella
systemets motstindskraft mot likviditetsstérningar. Atgirder som
vidtas 1 finansiellt stabilitetssyfte far alltsd syfta till bide att
forebygga storningar och att hantera dem nir de uppkommer.

De dtgirder som Riksbanken vidtar fir rikta sig mot hela eller
vissa delar av det finansiella systemet. Som exempel pid sidana
dtgirder som omfattas kan nimnas de som Riksbanken vidtog
under 2008 och 2009, se avsnitt 5.2. Att dtgirderna riktar sig till
foretag pd en viss marknad utesluter dock inte att bara nigot eller
nigra av dem deltar i1 transaktionerna. Paragrafens ordalydelse
utesluter inte heller att Riksbankens 4tgirder i ett visst fall bara
avser en aktor. Aven i detta fall ska dock syftet vara att hantera
allminna likviditetsstorningar och inte att dtgirda ett individuellt
instituts specifika problem. De sistnimnda problemen fir i stillet
hanteras med st6d av bestimmelserna i 6 kap. 8 § riksbankslagen.

Av den foreslagna indringen i 6 kap. 3 § riksbankslagen, framgr
att Riksbanken ska informera regeringen infér alla viktiga beslut
enligt denna paragraf.

Det tilligg som gors i paragrafens forsta stycke paverkar inte
Riksbankens mojligheter att vidta dtgirder i penningpolitiskt syfte.

Andringen i andra stycket ir redaktionell.

5a§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 11.10.

Enligt den nya paragrafen fir Riksbanken under de férutsitt-
ningar som anges 1 paragrafen lina statspapper av Riksgilden. En
forutsittning for att Riksbanken ska f& lna papperen ir att den
kommer 6verens med Riksgilden om villkoren fér ldnet. Riks-
gilden mdiste nir villkoren utformas beakta de eventuella
begrinsningar som kan gilla fér Riksgildens méjlighet att 18na ut
statspapper. I &vrigt torde det som regel inte finnas nigra egentliga
skil for Riksgilden att motsitta sig att [dna ut statspapper.

En forutsittning for att Riksbanken ska fir 1ina statspapper ir
vidare att syftet med linet ir att motverka allvarliga storningar 1
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likviditetsférsérjningen. Riksbanken fir sedan anvinda de l&nade
statspapperen for att genomféra transaktioner enligt 6 kap. 5 §
riksbankslagen.

Villkoren fér transaktionen miste ocksd utformas si att linet av
papper inte kommer i strid med bestimmelsen i 8 kap. 1 § tredje
stycket riksbankslagen eller pd annat sitt strider mot férbudet mot
monetir finansiering i artikel 123 1 EUF-f6rdraget.

8a§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 14.3.7.

Paragrafen behandlar Riksbankens uppgiftsskyldighet avseende
genomforda likviditetsitgirder. Bestimmelsen avser uppgifter som
ror  sdvil generella likviditetsdtgirder som nodkrediter. Av
bestimmelsen féljer att information far limnas exempelvis om vilka
aktorer som utnyttjat en kreditmojlighet och till vilket belopp.
Uppgiftsskyldigheten férutsitter inte att myndigheterna begir att
{3 uppgifterna.

Nir forutsittningarna ir uppfyllda bryter bestimmelsen
sekretessen 131 kap. 1 § forsta stycket OSL.

16.3  Forslag till lag om andring i lagen (2008:814)
om statligt stod till kreditinstitut

7 kap.
1§

Forslaget har behandlats i avsnitt 10.5.2.

2§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 12.5.1.

Av bestimmelsens forsta stycke framgdr att de som ir
avgiftsskyldiga, dvs. kreditinstitut och sidana féretag med site i
Sverige som har inrittats av ett kreditinstitut som ett led i en
rekonstruktion, ska betala en stabilitetsavgift fér varje
rikenskapsdr. Av den nya bestimmelsen i forsta stycket andra
meningen framgdr att ett foretag som tillhért nigon av dessa
foretagskategorier under en del av ett rikenskapsdr bara ska betala
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avgift for den delen av rikenskapséret. Bestimmelsen ir tillimplig
pd ett kreditinstitut, som under rikenskapsiret har fatt tillstind att
driva bank- eller finansieringsrorelse och pd foretag som har
upphort att bedriva sidan verksamhet genom att deras tillstdnd har
dterkallats. Det ir ocksd ullimpligt pd féretag som under &ret
inrittats av ett kreditinstitut som ett led 1 en rekonstruktion eller
som under dret upphort med sddan verksamhet. I 3 § och 4 a och 4
b §§ finns det nirmare bestimmelser om hur stabilitetsavgiften
beriknas i dessa fall.

3§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 12.5.1 och 12.5.2.

Paragrafen innehiller bestimmelser om hur avgiftsunderlaget
ska beriknas. Utgingspunkten ir att avgiftsunderlaget bestir av
den avgiftsskyldiges skulder och avsittningar vid utgingen av det
rikenskapsir som avgiften avser. Denna bestimmelse giller iven
for de foretag som har pdboérjat sin verksamhet under ett
rikenskapsir. Om ett foretag fore rikenskapsirets utging har
upphort att tillhéra nigon av de foretagskategorier som avses i
7 kap. 2§ - teex. ett kreditinstitut som har fitt sitt tillstdnd
dterkallat — giller dock enligt den nya bestimmelsen 1 forsta stycket
andra meningen en annan princip. D3 ska 1 stillet balansrikningen
vid utgdngen av det nirmast féregiende rikenskapsiret anvindas.
Ovriga bestimmelser 1 3-5§§ giller dock for en sidan
avgiftsskyldig.

Enligt forsta stycket tredje meningen ska obeskattade reserver
eller avsittningar for framtida stabilitetsavgifter inte i nigot fall
ingd 1 avgiftsunderlaget. Detta giller redan 1 dag fér de obeskattade
reserverna. Att avsittningar f6r framtida stabilitetsavgifter inte ska
riknas med ir dock en nyhet.

Genom indringen 1 tredje stycket klargdrs det att bestimmelsen
ir tillimplig inte bara pd foretag som vid tidpunkten for
avgiftsuttaget dr kreditinstitut utan dven pd sddana foretag som
tidigare varit kreditinstitut. Dessutom gors det ett fortydligande
avseende efterstillda skuldférbindelser.
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4a§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 12.5.1.

Av bestimmelsen, som ir ny, framgdr hur avgiften ska beriknas
for den som ir avgiftsskyldig bara fér en del av ett rikenskapsér.
Det gérs genom att den avgift som riknas fram enligt 2-5 §§ stills 1
relation till den del av rikenskapsiret som den avgiftsskyldige ska
betala avgift. Om avgiftsskyldighet har forelegat f6r halva dret ska
foretaget alltsd betala en halv avgift.

4b§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 12.5.1.

Av bestimmelsen, som ir ny, framgir att stodmyndigheten
under de férutsittningar som anges i paragrafen, ska sitta ned den
stabilitetsavgift som ska betalas av en avgiftsskyldig som upphort
att tillhoéra ndgon av de foretagskategorier som avses 1 2 § under
rikenskapsdret. Avgiften fir sittas ned helt (dvs. till noll) eller
delvis.

Enligt bestimmelsens forsta stycke ska stddmyndigheten sitta
ned avgiften om det av bedéms vara skiligt med hinsyn till
institutets finansiella stillning under dret. Denna bestimmelse ir
tillimplig t.ex. om avgiftsunderlaget har minskat visentligt under
rikenskapsdret till dess verksamheten upphorde. Dessutom ska
stodmyndigheten sitta ned avgiften om det av andra skil ir
motiverat for att ge ett skiligt resultat. Som exempel pd ett fall di
denna bestimmelse skulle kunna vara tillimplig ir att det
avgiftsskyldiga foretaget under rikenskapsdret helt eller till
visentlig del har 6verldtit verksamheten till nigon annan
avgiftsskyldig. Den overldtna verksamheten ingdr di 1 avgifts-
underlaget f6r forvirvaren (om denne inte i sin tur har dverldtit
verksamheten vidare). Det ir i ett sddant fall inte motiverat att ta ut
dubbla avgifter f6r samma verksamhet. Det kan finnas dven andra
omstindigheter som motiverar en nedsittning.

Av andra stycket framgdr att ett beslut om nedsittning ska fattas
efter ansékan av den avgiftsskyldige. For att en ansékan ska kunna
beviljas ska det framgd av ansokan att det finns skil for
nedsittning. Ett exempel pd underlag som kan ligga till grund for
nedsittning ir en revisorsgranskad balansrikning som upprittats
och lagts fram enligt 25 kap. 33 § aktiebolagslagen (2005:551) i
anslutning till att foretaget gite 1 likvidation. Ett foretag som inte
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har gitt 1 likvidation kan i stillet ge in en revisorsgranskad balans-
rikning som det har upprittat per den sista dag foretaget kan 3
stdd.

8 kap.
2§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 14.3.4.

Enligt paragrafen ska Riksbanken, Riksgilden och Finans-
inspektionen pd stodmyndlghetens begiran limna de uppgifter som
myndigheten behover i irenden enligt stédlagen. Andringen
innebdr att informationsskyldighetens koppling till ett pabdorjat
drende tas bort och ersitts med verksamhet enligt stédlagen. Syftet
ir att ge mojlighet for stoédmyndigheten att pd ett tidigt stadium {3
tillgdng till information som gor det méjligt f6r den att ingdende
folja utvecklingen pd de finansiella marknaderna eller att f3
information om exempelvis stillning och utveckling 1 ett eller flera
kreditinstitut redan innan ett drende enligt stddlagen initierats.

3§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 12.5.1
Genom indringen klargérs att dven beslut om jimkning av
avgiften enligt 7 kap. 4 b § fir 6verklagas.

16.4  Forslag till lag om andring i offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

18 kap.
13a§

Forslaget har behandlats 1 avsnitt 10.5.4.

Paragrafen ir ny och foranleds av den uppgiftsskyldighet
Riksbanken och Finansinspektionen 3liggs gentemot de fristiende
experterna enligt 6 § lagen om ett r3d f6r makrotillsyn. Syftet med
den bestimmelsen ir att den ska bryta myndigheternas eventuella
sekretess vid uppgiftslimnande till de fristiende experterna. Nir
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uppgiftsskyldigheten pd detta sitt framgdr av en annan lag in
offentlighets- och sekretesslagen och giller till enskilda ska det
finnas en uttrycklig hinvisning 1 offentlighets- och sekretesslagen
till den lag dir uppgiftsskyldigheten framgdr for att denna ska bli
sekretessbrytande.

30 kap.
4a§

Forslaget har behandlats i avsnitt 10.5.4.

Paragrafen ir ny och foranleds av den uppgiftsskyldighet
Riksbanken och Finansinspektionen 3liggs gentemot de fristdende
experterna enligt 6 § lagen om ett rdd f6r makrotillsyn. Syftet med
den bestimmelsen ir att den ska bryta myndigheternas eventuella
sekretess vid uppgiftslimnande till de fristdende experterna. Nir
uppgiftsskyldigheten pi detta sitt framgdr av en annan lag in
offentlighets- och sekretesslagen och giller till enskilda ska det
finnas en uttrycklig hinvisning i offentlighets- och sekretesslagen
till den lag dir uppgiftsskyldigheten framgir for att denna ska bli
sekretessbrytande.
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16.5 Forslag till lag om dndring i lagen (1995:1571)
om insattningsgaranti

8aoch17b §§
Forslagen har behandlats 1 avsnitt 14.3.2.

Paragraferna ir nya.

Bestimmelsen 1 8 4 § innebir att Finansinspektionen ska samrida
med Riksbanken och stédmyndigheten innan inspektionen fattar beslut
enligt 8 § forsta stycket forsta punkten. Denna samridsskyldighet har
till syfte att ge Finansinspektionen och idven Riksbanken och
stodmyndigheten den overblick 6ver ett instituts situation och
vilka mojliga dtgirder som kan vidtas utifrin en helhetsbild av
situationen. Samrddet syftar sdledes inte tll att ge Finans-
inspektionen ytterligare beslutsunderlag till att fatta beslut enligt 8
§ forsta stycket forsta punkten utan till att ge de inblandade
myndigheterna en helhetsbild av situationen. Det ir Finans-
inspektionen som &liggs att initiera samridet vilket innebir att
utlindska institut som bedriver verksamhet genom filial 1 Sverige
och som omfattas av den svenska insittningsgarantin inte blir
foremal for ett samrddsforfarande som det hir dr friga om eftersom
det for dessa institut ir behoérig myndighet 1 institutets hemland
som ska forklara att insittningar hos institutet dr indisponibla.

Till samridet ir det enligt den nya 175§ knutet en
uppgiftsskyldighet for de tre myndigheterna vilket innebir att
sekretessen bryts avseende den information som behover utbytas.

Tidpunkten fér samrid knyter an till 172§ och innebir att
samrdd ska ske redan foére den tidpunkt d& ersittningsritten skulle
kunna intridda. Det ligger i sakens natur att garantimyndigheten kan
bli informerad om ett potentiellt ersittningsfall enligt 17 a§
samtidigt som Finansinspektionen samrdder med Riksbanken och
stddmyndigheten om alternativa &tgirder till att insittnings-
garantin ska behova tas 1 ansprdk. I en situation som det hir kan bli
frdga om kan forberedelser behva ske parallellt infér olika slags
beslut.
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