/% RIKSGALDEN

SWEDISH NATIONAL DEBT OFFICE

fef

1(6)
Remissvar

Hanteringsklass: Oppen R1 T1
Diarienummer RG 2025/588

Finansdepartementet
fi.remissvar(@regeringskansliet.se

kopia: fi.fma.b@regeringskansliet.se

Utveckling av makrotillsynsomradet
(Fi2025/01375)

Riksgilden ska tillsammans med Finansdepartementet, Finansinspektionen och

Riksbanken verka for att det finansiella systemet ar stabilt. Riksgildens

remissvar pa promemorians forslag gors med utgangspunkt fran dessa mal och

uppgifter. Riksgilden vill framféra foljande synpunkter pa promemorians

forslag om dndringar 1 de lantagarbaserade makrotillsynsatgirderna bolanetak

och amorteringskrav samt om det kontracykliska buffertvirdet.

Sammanfattning

Riksgilden bedomer att de foreslagna dndringarna i de lintagarbaserade
makrotillsynsatgirderna sammantaget kan innebira 6kade risker for den

finansiella stabiliteten.

Riksgilden anser att det dr viktigt att folja upp, bevaka och utvirdera vilka
konsekvenser pa det finansiella systemet som dndringarna i de
lantagarbaserade makrotillsynsitgirderna fir om de genomfdrs. Detta bor
ske inom ramen for en regelbunden utvirdering av
makrotillsynsatgirderna, dven av oberoende utvirderare. Utfallet av
utvirderingarna bor utmynna i en bedomning om huruvida de

lantagarbaserade makrotillsynsatgirderna behéver utformas annorlunda.

Riksgilden anser att det finns skil som talar for respektive emot att
ansvaret for det kontracykliska buffertvirdet flyttas frin
Finansinspektionen till Riksbanken, och att dessa maste vigas mot
varandra. Det framgar emellertid inte av promemorian att nuvarande
ordning har haft uppenbara nackdelar i termer av finansiell stabilitet.

Riksgilden efterlyser en mer utforlig sidan analys.

Riksgilden har behov av information om det kontracykliska buffertvirdet

for att kunna faststilla kravet pa nedskrivningsbara skulder for varje bank
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och institut (MREL-kravet). Riksgilden utgar fran att
informationshamtningen av de institutspecifika kontracykliska
buffertkraven inte kommer att paverkas av om ansvaret flyttas frin
Finansinspektionen till Riksbanken. Riksgilden anser att Riksgélden, likt
Finansinspektionen, bor fa yttra sig innan Riksbanken beridknar och
beslutar om ett kontracykliskt buffertriktvarde respektive kontracykliskt
buffertvirde. Detta eftersom det kontracykliska buffertvirdet paverkar
MREL-kravet.

Forslag om att avskaffa det skarpta
amorteringskravet och att hoja bolanetaket

Riksgilden bedomer att forslaget att avskaffa det skdrpta amorteringskravet
och att hdja bolanetaket kommer innebira 6kad skuldsittning och dirmed kan
medfora minskad motstandskraft hos hushillen och 6kade risker f6r den
finansiella stabiliteten. Den 6kade skuldsdttningen innebir att hushallen blir
mer kinsliga for inkomstbortfall och rintedndringar, sarskilt om en stor del av
hushéllens lan dven fortsittningsvis kommer att ha rorlig rinta. Riksgilden
baserar sin bedémning bland annat pa utfallet av de simuleringar som gors 1
betinkandet Reglering av hushallens skulder (SOU 2024:71) som visar att
hushéllens aggregerade lan kan 6ka som en f6ljd av ett avskaffat skérpt
amorteringskrav och hojt bolanetak, dven med hinsyn till det minskade

behovet av blancolan.
Forslag for att balansera latthaderna

Inget forslag om skuldkvotstak

Riksgilden noterar att forslaget i betinkandet SOU 2024:71 om att infora ett
tak for skuldkvoten pa 550 procent av bruttoinkomsten i kombination med en
flexibilitetskvot pa 10 procent inte dterfinns bland promemorians forslag for

att balansera littnaderna i bolanetak och amorteringskrav.

Utredningens skal for att infOra ett tak for skuldkvoten var att minska risken
tor en utveckling dir en snabb skuldtillvaxt som inte drevs av fundamentala
faktorer skulle gora de samlade skulderna for stora i forhallande till lantagarnas
inkomster. Skuldkvotstaket skulle ses som en ’bortre skyddsbarridr” och som
genom att sittas pa en sadan hég niva bara i undantagsfall skulle begrinsa
bankernas kreditgivning i praktiken. Flexibilitetskvoten innebar att 10 procent
av virdet pd alla nya bolan skulle fa ha en skuldkvot 6ver det foreslagna taket,

for att inte gora taket onddigt begrinsande (s. 299-312).
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Promemorian siger sig inte ta stillning till betinkandets forslag men att det i
framtiden kan finnas skil att aterkomma till ett sadant forslag om
skuldkvotstak (s. 49-50).

Forslag om sankt belaningsgrad for tillaggskrediter

Riksgilden noterar att avsikten med den nya foreslagna bestimmelsen om att
den maximala belaningsgraden (bolanetaket) hogst ska fa uppga till 80 procent
av bostadens marknadsvirde i friga om tilliggskrediter ir att balansera de
foreslagna littnaderna i kreditrestriktionerna bolanetak och amorteringskrav.
Detta forslag aterfinns inte bland foérslagen fran betinkandet SOU 2024:71,
men omnamns som alternativ for att uppna motivet att minska risken for att
boldnefinansiera 6verkonsumtion. Riksgélden vill dock peka pa att ett sndvare
bolanetak for tilliggslan inte fyller behovet av en sikerhetsspirr kopplad till

hushillens inkomster och kassaflode.

Konsekvensanalys

Den nya bestimmelse om tilliggskrediter som regeringen foreslar ingick inte i
utredningens forslag och utredningen har dirmed inte gjort nigon
konsekvensanalys av det forslaget 1 sitt betinkande SOU 2024:71. Riksgilden
hade 6nskat att promemorian hade kunnat ge en metodmissigt liknande
konsekvensanalys av maximal belaningsgrad av tilliggskrediter som
utredningen genomférde av sina forslag. Det hade ocksa varit onskvirt att
promemorian innehallit en konsekvensanalys av de samlade effekterna av de

forindringar i de lantagarbaserade makrotillsynsatgirder som foreslas.

Implementering och utvardering

Riksgilden anser att det ar viktigt att bevaka och utvirdera vilka effekter de
foreslagna forindringarna far pa det finansiella systemet. Detta for att
makrotillsyn fortfarande ér ett nytt politikomride och det finns en osakerhet
om vilka effekter makrotillsynsatgirder far pa det finansiella systemet — savil
som pa ekonomin i stort. Detta blir sdrskilt viktigt eftersom det i promemorian
saknas en samlad konsekvensanalys av effekterna av de olika féreslagna

forindringarna.

Riksgilden noterar att utredningen i sitt betinkande SOU 2024:71 menade att
utredningens forslag till andringar skulle implementeras gradvis, vilket skulle ge
utrymme for en utvirdering av om dndringarna medfor avsedda effekter.
Riksgilden instimmer med utredningens analys att de féreslagna dndringarna
av forsiktighetsskil borde implementeras stegvis. Promemorians samtliga

forslag kommer dock att trada i kraft samtidigt.
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Riksgilden anser att det i det samlade ramverket f6r makrotillsyn borde inga ett
formaliserat element av aterkommande utvirdering och uppfoljning av
atgirderna, dven av oberoende, dir en uppféljning av effekterna av de

foreslagna andringarna blir en naturlig del.
Det kontracykliska buffertvardet

Ansvarsfragan

Promemorian féreslar att Riksbanken ska ansvara for det kontracykliska
buffertvirdet och att ansvaret ddrmed flyttas frin Finansinspektionen.
Promemorian beskriver hur olika linder har valt att fordela ansvaret for det
kontracykliska buffertvirdet. Férutom att linders parlamentariska system,
institutionella férhéallanden och principer fér myndighetsutévning paverkar
ansvarsfordelningen, finns det andra viktiga 6verviganden som bor styra valet
av myndighet(-er) som ska ansvara for det kontracykliska buffertvirdet.
Riksgilden vill framhalla nagra av dessa Overviganden och anser att det finns
skal som talar for forslaget men ocksa skil som talar fOr att befintlig

ansvarsfordelning bor bibehallas.

Ett skil som talar for att ge Riksbanken ansvaret for att besluta om det
kontracykliska buffertvirdet dr, som promemorian ocksa antyder, att ytterligare
forstirka samordningen mellan makrotillsynen och penningpolitiken. Detta
eftersom den kontracykliska kapitalbufferten idr ett viktigt makrotillsynsverktyg
for att hantera cykliska risker och kan varieras 6ver tiden. Riksgilden vill dock
papeka att det kontracykliska buffertvirdet kalibreras utifran en kreditcykel,
som inte nédvindigtvis sammanfaller med en konjunkturcykel, enligt en metod
utarbetad av Baselkommittén. Metoden grundar sig pa férhéillandet mellan
kreditgivningen och BNP, men tar inte nagon hinsyn till vare sig inflationen
eller sysselsdttningen. For linder inom EES har metoden omsatts i regler i
kapitaltickningsregelverket samt i rekommendationer fran Europeiska
systemrisknimnden (ESRB).'

Ett annat skil som talar for att Riksbanken ska ansvara for att besluta om det
kontracykliska buffertvirdet ir att Riksbankens uppgifter regleras i lag och att

Riksbanken beslutar sjilvstindigt inom ramen for dess lagreglerade

! Europapatlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU om behorighet att utéva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag
(kapitaltickningsdirektivet) samt ESRB rekommendation om riktlinjer for faststillandet av
kontracykliska buffertvirden ESRB/2014/1. Enligt skil 80 dll kapitaltickningsdirektivet dr det
lampligt att krdva att kreditinstitut har en kontracyklisk kapitalbuffert, for att sikra att de under
perioder av ekonomisk tillvixt ackumulerar en kapitalbas som ir tillricklig for att kunna
absorbera f6tluster under kritiska perioder.
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verksamhet. Detta kan minska risken att en beslutsfattare tar storre hiansyn till
de kortsiktiga kostnaderna av ett visst beslut (till exempel hégre rintor), an de
langsiktiga intikterna i termer av 6kad finansiell stabilitet. Av nimnda skal har
Riksbanken bittre forutsittningar dn Finansinspektionen, som ar en myndighet
under regeringen, att kunna anvinda den kontracykliska bufferten pa ett

andamalsenligt sitt.

Ett skil som talar emot att flytta ansvaret fOr att besluta om det kontracykliska
buffertvirdet fran Finansinspektionen till Riksbanken dr att det sannolikt skulle
bli svirare att bedoma den samlade effekten av de kapitalbuffertar eller andra
tillsynskrav som ska fanga upp olika systemrisker om ansvaret delas upp mellan
tva myndigheter. Nir Finansinspektionen tilldelades ansvaret f6r
makrotillsynsatgirder 2014 — inklusive beslut om det kontracykliska
buffertvirdet — anférde regeringen att ”... instrument for att frimja finansiell
stabilitet har en nara koppling till finansiell tillsyn, dvs. Finansinspektionens
ansvarsomride.” (prop. 2013/14:1, utgiftsomrade 2 Samhillsekonomi och
finansforvaltning, s. 20). Regeringen har dven anfort att dela ansvaret for
kapitalkraven mellan olika myndigheter kan leda till vissa
grinsdragningsproblem och ett mindre effektivt beslutsfattande (prop.
2013/14:228, s. 140-141).

Sammantaget, efterlyser Riksgilden en mer utférlig analys av varfér malen for
den finansiella stabilitetspolitiken inte kan nas lika effektivt med befintlig

ansvarsfordelning.

Riksgaldens behov av information
Enligt 2 kap. 1 § andra stycket lagen (2014:966) om kapitalbuffertar far det

karnprimirkapital som anvinds for att uppfylla det kombinerade buffertkravet
inte samtidigt anvindas for att uppfylla det riskvagda kravet pa kapitalbas och
kvalificerade skulder, benimnt det riskvigda MREL-kravet. Detta sa kallade
dubbelrikningsférbud medfor att det kombinerade buffertkravet maste
uppfyllas utéver riskvigt MREL, vilket innebér en samlad, effektiv, riskvigd
kravniva som uppgar till riskvigt MREL plus det kombinerade buffertkravet.
Det giller dven delkravet for efterstillning. En dndring av det kontracykliska
buffertkravet, som ir en del av det kombinerade buffertkravet, innebar darfor
att det effektiva MREL-kravet ocksa paverkas.

Riksgilden beslutar om institutens MREL-krav och 6vervakar 16pande hur
kraven uppfylls (enligt 4 kap. 33 § lagen [2015:1016] om resolution). Eftersom
andringar av det kontracykliska buffertvirdet far en effekt pa det effektiva
MREL-kravet har Riksgilden ett generellt behov av information om det
kontracykliska buffertvirdet. Riksgilden far i dag information om de
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institutspecifika kontracykliska buffertkraven fran Finansinspektionen.
Riksgilden utgar ifran att informationsinhdmtningen inte paverkas av om
ansvaret for det kontracykliska buffertvirdet flyttas fran Finansinspektionen till
Riksbanken.

Promemorian féreslar att 7 kap. § 7 a lagen (2014:966) om kapitalbuffertar

andras s att Finansinspektionen ska ges tillfille att yttra sig innan Riksbanken
1. berdknar ett kontracykliskt buffertriktvirde, och
2. fattar beslut om ett kontracykliskt buffertvarde.

Eftersom det kontracykliska buffertvirdet paverkar det effektiva MREL-
kravet, anser Riksgilden att dven Riksgilden bor ges tillfalle att yttra sig pa
motsvarande sitt som Finansinspektionen. En sidan mojlighet skulle ge
Riksgilden en battre framforhallning nar det galler att berdkna och 6vervaka
uppfyllanden av det effektiva MREL-kravet, i synnerhet i kristider. Riksgilden
anser av naimnda skal att Riksgilden bor ha en sadan yttranderitt, oavsett om
det ar Finansinspektionen eller Riksbanken som har ansvaret for det
kontracykliska buffertvardet.

I detta drende har riksgildsdirektoren Karolina Ekholm beslutat efter

téredragning av analytikern Jenny Dickson.

RIKSGALDSKONTORET

Karolina Ekholm, beslutande Jenny Dickson, féredragande
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