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FORDJUPNING

Hoijt riskviktsgolv f6r bolan

Oron kring den historiskt héga skuldséttningen i svenska hushall
har foranlett Finansinspektionen att avisera en hojning av risk-
viktsgolvet for boldn fran 15 till 25 procent, sannolikt under
2014. Atgirden syftar primaért till att stirka bankernas mot-
standskraft mot systemrisker i det finansiella systemet. Atgir-
den kan f3 aterverkningar pa efterfrdgan da kostnader férenade
med regelférdandringen kan komma att viltras éver fran banker
till boldnetagare. Ett sddant scenario féranleder normalt en pen-
ningpolitisk respons som motverkar nedgangen i efterfradgan,
och sammantaget bedéms effekterna bli sma. Finansinspektion-
ens avisering av héjda riskvikter for boldn reser samtidigt in-
tressanta fragor kring omfattningen av mandatet for makrotill-

syn.

DE NYA RISKVIKTERNA FOR BOLAN ATERSPEGLAR INTE
BARA KREDITRISKER I ENSKILDA BANKATAGANDEN

Bankernas kapitaltickning baseras pa att kapitalkravet f6r olika
tillgangar tillats variera beroende pa tillgdngens inneboende risk.
Differentieringen av kapitalkraven bestdms av sa kallade riskvik-
ter, dér riskvikter f&r bolan utgdr ett exempel. Riskvikten fér
boldn ska saledes dterspegla risken i bankernas utlining med
bostider som sikerhet och dirigenom sikerstilla en dndamals-
enlig kapitaltickning for detta tillgangsslag.

Syftet med differentierade kapitalkrav mellan olika tillgangs-
slag har varit att begrinsa risktagandet i enskilda finansiella insti-
tut. Det riskviktsgolv som Finansinspektionen inférde 1 maj
2013 motiverades just av att hogre riskvikter var en mer rimlig
aterspegling av kreditriskerna i bankernas egna bolanedtaganden
och tog hinsyn till det férvintade svenska genomtérandet av
den internationella BASEL 3-6verenskommelsen. Tidigare var
riskvikterna baserade pd historiska kreditforluster och uppgick 1
genomsnitt till ungefir 5 procent for flera av de storsta aktorer-
na.

Den nu aviserade héjningen av riskviktsgolvet f6r bolin frin
15 till 25 procent sker i stillet inom Finansinspektionens mandat
tor makrotillsyn da atgdrden snarare motiveras av hogre system-
risker 4n Okade kreditrisker 1 enskilda instituts boldnedtaganden.”
Detta innebir att dtgirden har vigts mot andra tillgingliga mak-
rotillsynsverktyg, till exempel kraftigare kontracykliska kapital-
buffertar. Ett centralt argument f6r att héja riskvikterna istillet

79 Detta innebdr att riskvikterna rent formellt inte kan héjas forradn regelverket for
makrotillsynen &r pa plats, vilket det berdknas vara under varen 2014, dven om
bankernas anpassning till det nya regelverket sannolikt pdborias tidigare.
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for att infora kraftigare kontracykliska kapitalbuffertar r att den
senare atgirden slar bredare mot bankernas utlaning och kan
forvintas innebdra en oonskad dimpning av utlaningen till fore-
tag.80

EFFEKTER PA BOLANERANTORNA BEROR PA FLERA
FAKTORER

Hojda riskvikter innebir att bankernas finansiering av en given
utlaning krdver mer eget kapital. En anpassning till de nya reg-
lerna skulle dirmed innebira att bankernas kapitalkostnader
Okar, dé lanefinansiering i praktiken dr billigare dn finansiering
med eget kapital.8t Detta dven om bankernas minskade lanefi-
nansiering kan férvintas bidra till hégre kreditvirdighet och
négot ligre upplaningskostnader. Kostnaden £6r anpassningen
till de hogre riskvikterna £6r bolin kommer att férdelas mellan
bankigare och bolinetagare beroende pa hur regelférindringen
péverkar bankernas avkastningskrav. Ett ldgre avkastningskrav
till £6ljd av en ldgre risk for aktiedgarna skulle innebira att ban-
kernas dgare bir en del av kostnaden.

I ett kortare perspektiv dr det kanske mer sannolikt att av-
kastningskravet inte dndras och att hela kostnaden istéllet viltras
over pd bolinetagarna. En enklare kalkyl tyder pa att en full
overviltring i det hir fallet skulle innebira en 6kning av bolane-
tagarnas totala rintekostnad efter skatteavdrag pa knappt 0,2
procentenheter.s2 I praktiken dr det dock mycket sviért att forut-
spd hur bankerna kommer att anpassa utldningsrintorna till avi-
seringen av hogre riskvikter f6r bolan, bland annat dd anpass-
ningen ocksa beror pa i vilken utstrickning bankerna redan nu
uppfyller kommande kapitalkrav.

TIDIGARE STUDIER TYDER PA SMA REALEKONOMISKA
KONSEKVENSER AV HOJDA KAPITALKRAV

Tidigare studier, bland annat inom BIS, tyder pd att hdjda kapi-
talkrav har en viss negativ effekt pa BNP i det kortare perspekti-

80 F6r en diskussion om verktyg inom makrotillsyn, se "Att skapa en svensk
verktygsl%da for makrotillsyn”, Riksbanksstudier, november 2012, Sveriges
riksbank.

81 Staten subventionerar |3nefinansiering bland annat genom insattningsgarantier
och avdragsgilla utldningsrantor.

82 Berakningen bygger p& antaganden om ett oférandrat avkastningskrav pa
15 procent efter skatt och en oférandrad upplaningskostnad p& 3 procent.
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vet.83 Riksbanken beriknade hosten 2010 att en héjning av ban-
kernas kapitalniva med 1 procentenhet under en fyrairsperiod
innebir att rintemarginalerna i utliningen succesivt 6kar med
ungefir 0,1 procentenheter.s* Uppskattningen av hur de hogre
utlaningsrintorna paverkar den realekonomiska utvecklingen
berdknas direfter bland annat med hjilp av Riksbankens all-
minna jamviktsmodell Ramses. Hogre utldningsrintor ddimpar
efterfragetillvixten och féranleder en penningpolitisk respons
som innebdr att reporintan ir ungefir 0,05 procentenheter ligre
efter 18 kvartal. Sammantaget 4r BNP vid denna tidpunkt dnda
ungefir 0,1 procent ldgre jimf&rt med ett basscenario utan
6kade kapitalkrav.®s I avsaknad av penningpolitisk respons ir
BNP istillet 0,2 procent ligre.

Den nu aviserade héjningen av riskvikterna innebir en riktad
Okning av kapitalkraven pd bolén i storleksordningen 1,5 procen-
tenheter.se D4 bolidnen utgér mindre 4n en tredjedel av banker-
nas totala utlining®’ talar detta sammantaget fOr att effekterna pa
utlaningsrintor och den reala ekonomin kan férvintas vara sma.
Detta dven om implementeringstiden sannolikt dr kortare dn i
ovan nimnda beridkningar.

VAD RYMS INOM MANDATET FOR MAKROTILLSYN?

Att Finansinspektionen héjer riskviktsgolvet £6r bolan inom
mandatet f6r makrotillsyn reser flera principiellt intressanta fra-
got, bland annat vad giller tolkningen av mandatet £6r makrotill-
syn och de implikationer detta kan ha f6r andra myndigheter.
Finansinspektionens mikrotillsyn syftar till att sikerstilla en-
skilda finansiella instituts motstiandskraft mot kreditforluster.

83 Se "Assessing the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and
liquidity requirements”, BIS, december 2010. En annan arbetsgrupp under
Baselkommittén har studerat de I&ngsiktiga realekonomiska konsekvenserna om
kapitalkravet héjs med en procentenhet. Nettoeffekten pd 18ng sikt uppskattas vara
0-2 procent hégre BNP. For en djupare diskussion, se "An assessment of the long-
term economic impact of stronger capital and liquidity requirements”, BIS, augusti
2010.

84 Detta under antagandet att bankerna valtrar dver kostnaden till hushall och
foretag i linje med ett historiskt prissattningsbeteende. Se aven férdjupningen
"Effekter av Basel III pd den makroekonomiska utvecklingen” i Penningpolitisk
rapport, 2011:1, Sveriges riksbank.

85 Den uppskattade effekten p& BNP &r i linje med de uppskattningar som redovisas
i studien av BIS. Riksbankens tidsseriemodell ger, i likhet med de tidsseriemodeller
som anvéands i BIS-studien, en ndgot storre effekt. Se aven férdjupningen “Effekter
av Basel III p§ den makroekonomiska utvecklingen” i Penningpolitisk rapport,
2011:1, Sveriges riksbank.

86 Denna berakning bygger pa att minimikravet pd kapitalbasrelationen &r 15,5 pro-
cent. Se vidare "Riskviktsgolv fr boldn”, PM, Finansinspektionen, november 2012
och fordjupningen “Minimikrav p§ bankernas kapital vid hdéjda riskvikter for svenska
bol&n” i Finansiell stabilitetsrapport, 2013:2, Sveriges riksbank. De hojda
riskvikterna for boldn innebér sdledes att kapitalkravet pd bolan ékar med ((0,25 x
0,155) — (0,15 x 0,155)) * 100 = 1,55 procent.

87 Se Bankernas réntor och utl8ning, 2013:2, Finansinspektionen.
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Makrotillsynen 4r tinkt att fylla en kompletterande roll och
stirka bankernas motstindskraft mot systemrisker. Dessa risker
kan ses som de negativa externaliteter pa det finansiella systemet
som olika skeenden i makroekonomin, till exempel ett bostads-
prisfall, ger upphov till och som i férlingningen hotar den finan-
siella stabiliteten. For att identifiera dndamalsenliga instrument
som kan motverka systemrisker behéver Finansinspektionen
dirmed skapa sig en uppfattning om systemriskernas ursprung.

Finansinspektionen gér bedémningen att 4ven om risken for
att bankerna ska fa stora kreditforluster pa boldn i nuldget 4r
liten, gdr det inte att utesluta att till exempel ett prisfall pd bosti-
der kan 6ka risken f6r kreditfSrluster i bankernas utlaning till
icke-finansiella féretag som i sin tur paverkar den finansiella
stabiliteten.®® Utifrin denna bedémning har systemrisken siledes
inte framst sitt ursprung i kreditriskerna férenade med bolan
utan snarare i kreditriskerna férenade med utldningen till icke-
finansiella féretag. Om Finansinspektionens primara hinsyn dr
finansiell stabilitet skulle detta scenario dérfér snarare motivera
hégre riskvikter pa denna utlaning. Héjda riskvikter f6r bolan
implicerar istillet att utlaningen till icke-finansiella f6retag blir
relativt billigare f6r bankerna att finansiera och riskvikterna ater-
speglar ddrmed inte lingre den sammantagna kredit- och system-
risken férknippade med det specifika tillgingsslaget.

Vid valet av héjda riskvikter istillet f6r hogre kontracykliska
kapitalbuffertar hinvisar Finansinspektionen vidare till att den
senare dtgirden slar bredare mot utliningen och riskerar att héja
rintorna pd féretagsutliningen.® I den madn detta aterspeglar en
stabiliseringspolitisk hinsyn kan det ses som en utvidgning av
makrotillsynsmandatet.®

88 Detta d& hush8llen i ett sddant lage kan komma att 8terstilla sina
balansrakningar genom att amortera mer och minska sin efterfragan, ndgot som
kan leda till 6kade kreditforluster i icke-finansiella foretag och dérigenom paverka
den finansiella stabiliteten. Se d&ven Den svenska bol8nemarknaden 2013, 2013,
Finansinspektionen.

89 Se "S§ kan FI minska riskerna med hush&llens skulds&ttning”, PM,
Finansinspektionen, 2013-11-14.

90 Ett beslut att h&ja riskvikterna pa utldningen till icke-finansiella féretag skulle pd
kort sikt kunna dampa utl8ningen till icke-finansiella féretag och déarmed ha
odnskade effekter pd den makroekonomiska utvecklingen i ett konjunkturlége dar
det svenska resursutnyttjandet ar 1&gt.





