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B Riksbankens roll och uppdrag

Riksbanken ar Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen.
Riksdagen har delegerat ansvaret f6r penningpolitiken till Riksbanken och i
lag bestdmt att mélet for Riksbankens verksamhet ska vara att uppratthélla
ett fast penningvarde.’ Enligt riksbankslagen ska Riksbanken ocksa framja
ett sdkert och effektivt betalningsvdasende.? Denna skrift beskriver Riks-
bankens arbete med det senare uppdraget.

Riksbankslagen beskriver inte ndrmare vad som avses med att framja ett
sékert och effektivt betalningsvasende. Det framgar dock att Riksbanken
har ett ansvar for kontantfoérsorjningen® och far tillhandahalla ett centralt
betalningssystem.* Ett sdkert och effektivt betalningsvdsende kraver ett
stabilt finansiellt system sa att betalningar och kapitalforsorjning kan fung-
era val. Riksbanken maste dven, liksom andra centralbanker, kunna hantera
finansiella kriser och andra allvarliga stérningar i det finansiella systemet for
att betalningsvasendet ska vara sdkert och effektivt. Riksbanken har i detta
avseende en sérskild roll eftersom den som centralbank vid behov snabbt
kan tillféra pengar till det finansiella systemet.

Ett stabilt finansiellt system &r ocksa en forutsattning for att Riksbanken
ska kunna bedriva en effektiv penningpolitik. Det beror pa att de finansiella
marknaderna och deras satt att fungera paverkar genomslaget for penning-
politiken genom de réantor som hushall och foretag far betala for sina lan.
Dessutom far de ekonomiska konsekvenserna av en finansiell kris en direkt
paverkan pa prisstabiliteten, tillvixten och sysselsattningen.

Att "framja ett sakert och effektivt betalningsvdasende” har alltsa en vid
innebodrd. | praktiken handlar det om ett ansvar for att framja stabiliteten i
det finansiella systemet. Till skillnad frdn i det penningpolitiska uppdraget
ar Riksbanken inte ensamt ansvarig for att vdrna den finansiella stabiliteten.
Riksbanken delar detta ansvar med Finansinspektionen, Riksgdlden och
regeringen genom Finansdepartementet. Alla dessa myndigheter har olika
roller i arbetet med finansiell stabilitet.

1.9 kap. 13 § regeringsformen, 1 kap. 2 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen). Skriften
Penningpolitik i Sverige beskriver Riksbankens penningpolitiska mal och strategi. Skriften finns pa Riksbankens
webbplats, www.riksbank.se.

2.1 kap. 2 § riksbankslagen.

3.9 kap. 14 § regeringsformen, 5 kap. 3 § riksbankslagen.

4. 6 kap. 7 § riksbankslagen.

5. Det engelska begreppet for detta ar lender of last resort.
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Vad innebér uppdraget i praktiken?

Riksbankens praktiska arbete med att fraimja den finansiella stabiliteten
bestar av flera olika deluppgifter, ndmligen att:

B ge utsedlar och mynt,

W se till att det finns ett centralt betalningssystem som banker och andra
aktorer kan anvédnda for att géra betalningar,

B inhdmta, sammanstalla och sprida information om det finansiella
systemet,

B I6pande analysera och 6vervaka utvecklingen i savél det finansiella
systemet som i ekonomin i dvrigt,

B paverka det finansiella regelverket sé att det bidrar till stabilitet och
effektivitet,

B forebygga hot mot den finansiella stabiliteten genom att informera
om och varna for risker samt vid behov lamna rekommendationer om
atgarder for att hantera dessa risker,

B hantera en finansiell kris om en sadan uppstér.

De olika deluppgifterna hdnger ihop. Sedlar och mynt behévs for att vi

ska kunna gora betalningar. Men i en modern ekonomi gors en stor del av
betalningarna med olika typer av kort och genom att pengar flyttas mellan
olika bankkonton. Detta gor att bankerna maste kunna betala till varandra.
Riksbanken tillhandahaller darfor ett centralt betalningssystem — kallat RIX
— dar banker kan genomfora dels sina egna betalningar, dels de betalningar
de gor for sina kunders rékning. | detta system erbjuder Riksbanken krediter
Over dagen for att 6ka effektiviteten i systemet.® RIX bidrar ocksa till den
finansiella stabiliteten eftersom det minskar de risker anvandarna tar gente-
mot varandra nar de genomfor betalningar.

| fokus for denna skrift star de uppgifter som handlar om Riksbankens ar-
bete med att forebygga och hantera finansiella kriser. Skriften inleds med en
genomgang av vad Riksbanken menar med finansiell stabilitet, vilka grund-
laggande funktioner och egenskaper det finansiella systemet har och vilka
krav detta staller pd normgivande regleringar. Dérefter foljer en beskrivning
av Riksbankens forebyggande arbete liksom dess krishanteringsarbete,
innebodrden i arbetet och hur det genomfors i praktiken.

6. 6 kap. 7 § riksbankslagen.
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Makrotillsyn — ett politikomrdde under framvéxt

Det pdgdr en dvergripande 6versyn av omradet finansiell stabilitet i Sverige
och i manga andra lander, dels vad galler det férebyggande arbetet och dels
vad géller arbetet med krishantering. Oversynen handlar bdde om vad som
behdver goras inom omradet och om vem som ska gora vad. Anledningen
till dversynen &r lardomar fran den globala finanskrisen 2007-2009 vilka
gjorde det tydligt att det finns patagliga brister i hur det finansiella systemet
ar uppbyggt. Aven évervakningen av systemet och krishanteringen har
brustit i viktiga avseenden.

En viktig slutsats ar att mikrotillsynen, som fokuserar pa halsotillstandet i
enskilda finansiella institut, behover kompletteras med vad som kallas
makrotillsyn. Exakt vad som ska inga i makrotillsynen liksom vilka verktyg
som kan anvdndas i detta syfte diskuteras nu internationellt. Men i grunden
handlar makrotillsyn om att upptédcka, analysera och motverka risker i det
finansiella systemet som helhet. Aven om makrotillsyn dnnu &r ett politik-
omrade under framvéxt sd visar ldrdomar fran finanskrisen att den institu-
tionella strukturen for detta behoéver utmérkas av beslutskraft och obero-
ende. Detta eftersom ansvaret fér makrotillsyn behéver sta fritt fran
patryckningar fran sdval politiskt hall som frdn branschen. Det behovs dven
tydliga former for ansvarsutkravande. Slutligen behover den institutionella
strukturen sékerstédlla att det finns en betydande och varaktig analyskapaci-
tet till grund for beslutsfattandet. | Sverige pagar just nu en process som
Riksbanken har tagit initiativ till for att ta fram ett institutionellt ramverk for
makrotillsyn. Samtidigt pdgar det en process inom savél EU som i Sverige
med att forbattra regelverket for krishantering. De pdgdende processerna i
Sverige och det internationella utvecklingsarbetet kommer sannolikt att leda
till flera beslut som paverkar omfattningen och utformningen av Riksbankens
arbete med finansiell stabilitet. Denna skrift kommer dérfér att fortlépande
ses Over och uppdateras.
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B Vad ir finansiell stabilitet?

Det finns inget enkelt matt pa finansiell stabilitet och det ar inte heller latt
att kort och precist definiera vad begreppet innebar.” Finansiell stabilitet
handlar dock i stora drag om i vilken man det finansiella systemet kan full-
gora sina uppgifter.

Riksbanken har valt att definiera finansiell stabilitet som att det finansiella
systemet kan uppratthalla sina grundlaggande funktioner och dessutom
har motstandskraft mot storningar som hotar dessa funktioner.

Med det finansiella systemet avses inte bara banker, férsakringsbolag och
andra finansiella aktorer, utan ocksa finansiella marknader och den finan-
siella infrastruktur i form av tekniska system, dess regler och rutiner som
krdvs for att gora betalningar och utbyta vardepapper. Till systemet raknas
aven det finansiella regelverket i form av lagstiftning, regleringar och andra
normer.

Det finansiella systemets grundlédggande funktioner &r att formedla
betalningar, omvandla sparande till finansiering och hantera risker. Dessa
beskrivs mer detaljerat langre fram i avsnittet. Med att systemet ska upp-
rétthdlla sina grundldggande funktioner menas att stérningar inte ska leda
till att ndgon funktion forsémras med stora samhéllsekonomiska kostnader
som foljd. En sddan forsdmring kan vara att banker av ndgon anledning inte
kan utféra betalningar sinsemellan. Ett annat exempel &r en kreditdtstram-
ning, dar tillgangen till krediter begransas, till exempel darfér att bankerna
inte har mojlighet att finansiera sin utlaning.

Vad som utgdr motstdndskraft skiljer sig at for olika delar av det finansiella
systemet. Vad som ar motstandskraft mot stérningar som hotar systemets
funktioner ar dessutom en bedémningsfraga med manga dimensioner. Det
handlar till exempel om hur mycket kapital det finns i bankerna och hur god
likviditet de har samt om hur sdrbar den finansiella infrastrukturen for be-
talningar &r. Senare i skriften beskrivs hur Riksbanken i praktiken bedémer
motstdndskraften i systemet. En stdrning kan till exempel vara att ekono-
min, eller ndgon del av denna, plotsligt utvecklar sig samre dn forvéantat
eller att en storre bank gor forluster som hotar dess éverlevnadsformaga.

7. For en genomgang av olika satt att definiera begreppet Finansiell stabilitet, se exempelvis Garry J. Schinasi,
Defining Financial Stability, IMF Working Paper WP/04/187, 2004.
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Det finansiella systemets grundldggande funktioner

| sin definition av finansiell stabilitet har Riksbanken valt att utgd fran de
funktioner som det finansiella systemet tillhandahaller. For Riksbanken

ar det alltsa vasentligt vilka dessa funktioner &r, hur de tillhandahalls och
varfor de dr viktiga for ekonomin. Det handlar fraimst om férmedling av
betalningar, omvandling av sparande till finansiering och hantering av risker.

Férmedling av betalningar innebdr att det finansiella systemet hjalper
hushall och foretag ndr de behover betala for varor eller tjanster. Om inte
I6ner betalas ut i tid och rédkningar kan betalas blir det snabbt kaos i eko-
nomin. | Sverige ar det i huvudsak bankerna som férmedlar olika slags
betalningstjdnster och ser till att betalningar kan utféras. Férutom bankerna
ar de tekniska system ddr de faktiska 6verforingarna gors, det vill sdga den
finansiella infrastrukturen, en forutsattning for att betalningsformedlingen
ska fungera. For transaktioner med vérdepapper, dar bade betalning och
vardepapper ska byta dgare, finns det tekniska system som hanterar varje
steg i transaktionen fran det att en kund ldmnar en kop- eller saljinstruktion
till sin bank till dess att affaren ar genomford.

Omvandling av sparande till finansiering innebdr att det finansiella systemet
tar hand om sparandet i hushall och féretag och medverkar till att finansiera
konsumtion och investeringar i till exempel bostdder och produktionskapital.
Hushall och féretag kan spara genom att gora insattningar i bank eller
genom att kdpa vardepapper pd en marknad. Hushall och foretag som i
stallet vill Iana kan gora det genom att ta banklan. For storre foretag finns
det vanligtvis dven mojlighet att Iana genom att ge ut rantebarande varde-
papper, s kallad marknadsfinansiering. Denna sa kallade kapitalforsorjning
innefattar alla former av finansiering, men en viktig del utgors av krediter av
olika slag. Den finansiella sektorn har dessutom en central roll i att kanali-
sera sparande till investeringar pa ett effektivt satt. Finansiella aktorer, som
agerar som mellanhadnder mellan sparare och investerare, dr specialister pad
att beddma kreditrisk, det vill sédga risken for att en lantagare inte fullgor
sina ataganden enligt laneavtalet. De styr ddarmed tillgangen till, och priset
(rdntan) pd, olika investeringar, vilket i sin tur paverkar var kapitalet i slut-
dandan hamnar. Gors detta effektivt innebar det att de samhéllsekonomiskt
mest effektiva investeringarna i férsta hand blir av, vilket framjar tillvaxten.

N&r banker ldnar ut pengar omvandlar de kortfristig finansiering till lang-
fristig utldning. Med det menas att bankernas finansiering, kundernas
insattningar och bankernas marknadsfinansiering, ska betalas tillbaka pa
begéran eller har en kort I6ptid, medan deras utldning ar langfristig. Denna
sa kallade 16ptidsomvandling &r en mycket viktig tjanst eftersom den ger
hushall och foretag mojlighet att spara med kort bindningstid, sa att exem-
pelvis insattningar kan anvandas for betalningar, samtidigt som de kan lana
pa lang tid, exempelvis vid bostadskop eller for investeringar i en ny fabrik.
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Omvandlingen av sparande till finansiering och av kortfristig finansiering
till langsiktig utlaning ar alltsa av stor betydelse for ekonomin. Hushéll och
foretag kan behova krediter for att dverbrygga glapp mellan intakter och
utgifter pa kort sikt. Brist pd mer langfristiga krediter skulle kunna tvinga
foretag att avsta fran investeringar och manga hushall skulle fa svart att
kopa bostad.

Hantering av risker innebdr att det finansiella systemet hjalper hushall och
foretag att sprida och férdela om risker till de aktérer som ar bést limpade
att bara dessa. Den som véljer att bara risk far en ersattning for det. Ju
hogre risk en aktor tar, desto hogre ersattning. Riskhanteringen har blivit
allt viktigare i takt med att de finansiella marknaderna har utvecklats.
Foretag och banker som finansierar sig pa internationella vardepappers-
marknader kan exempelvis forsékra sig mot réante- och valutarisker, det vill
sdga de risker som orsakas av fordndringar i rantenivaer och valutakurser,
via de finansiella marknaderna. Exempelvis kan en pensionsférvaltare som
placerar i obligationer vilja minska risken fér en rdntehdjning genom att sélja
den risken pa marknaden, samtidigt som forvaltaren kan vilja 6ka mojlighe-
ten till vardestegring genom att képa exempelvis risken for att den svenska
kronan stiger i varde. En effektiv hantering av risker i ekonomin innebar
ocksa att de som har bast mojlighet att bara risker ocksa kommer att bara
dem. Om riskhanteringen via finansiella intermedidrer och pé de finansiella
marknaderna 4 andra sidan inte fungerar kan manga afférer férsvaras och
kanske till och med inte genomforas.
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B Det finansiella systemet
och systemrisk

Det finansiella systemets tre grundldggande funktioner — férmedling av
betalningar, omvandling av sparande till finansiering och hantering av risker
— ar centrala for att ekonomin ska fungera och véxa. Finansiell stabilitet ar
helt enkelt en forutsattning for en hdllbar ekonomisk tillvaxt. Samtidigt &r
det finansiella systemet kénsligt. Kansligheten beror pa att centrala delar
av det finansiella systemet, som banker och finansiella marknader, i sig har
inneboende sarbarheter. Dessutom ar de olika delarna av systemet néra
sammankopplade med varandra. Det gor att problem som uppstar i en

del av systemet snabbt kan spridas till andra delar och hota den finansiella
stabiliteten. Kombinationen av inneboende sérbarhet och sammankopp-
ling gor att det finansiella systemet i hog grad ar forknippat med sa kallade
systemrisker.

Det finansiella systemet ar kénsligt

Banker dr sdrbara eftersom de omvandlar kortfristig finansiering till lang-
fristig utlaning, vilket skapar en obalans mellan illikvida och langfristiga
tillgdngar och kortfristiga skulder. Sa lange allmdnheten och marknaden
har fortroende for en bank dr den har obalansen inget problem. Men om
en banks formaga att betala sina skulder av nagon anledning blir ifragasatt,
exempelvis pad grund av att banken plétsligt forvantas gora stora forluster
eller for att korrekt information helt enkelt saknas, s& kan en bank pléts-
ligt forlora sin finansiering. Det som i sa fall sker brukar man traditionellt
beskriva som en uttagsanstormning, det vill sdga att insattarna samtidigt
vill ta ut sina pengar. Men i och med det 6kade inslaget av marknadsfinan-
siering ar den storsta risken i dag att en bank far svart att finansiera sig nar
marknadsaktorerna inte vill férnya dess [an och kdpa dess vérdepapper. En
bank med finansieringsproblem far svart att betala sina skulder pa utlovad
tid eftersom bankens tillgdngar &r svara att sélja. Detta kan dé leda till att
banken inte har tillrackligt med likviditet for att skota sin dagliga verksam-
het och darfor kan behova stélla in betalningarna. Om flera banker far
problem samtidigt kan det uppsta en situation dar hushall och foretag har
svart att fa lan. En sadan situation kan i forlangningen fa allvarliga samhalls-
ekonomiska konsekvenser.

Finansiella marknader &r sdrbara av lite andra orsaker. For att en marknad
ska fungera krévs att det finns kdpare och séljare sd att en tillgdng kan séljas
snabbt och till ratt pris. En sddan marknad har en hég sa kallad marknads-
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likviditet. En forutsattning for detta ar att de som handlar pa marknaderna,
marknadsaktorerna, har fortroende fér varandra. Pa de finansiella mark-
naderna ar dock informationen om savél marknadsaktorer som tillgangar
oftast bristfallig och ojamnt fordelad, vilket gor att fortroendet latt och
snabbt kan férdndras. Om fortroendet mellan aktérerna minskar sd mins-
kar ocksa deras vilja att handla med varandra och marknadslikviditeten blir
lagre. Da tar det langre tid att sélja tillgdngar och priset varierar mer.

Marknadslikviditeten kan ocksa stéras pa andra satt. Aktérerna kan for-
svinna fran vissa marknader for att de i oroliga tider vill behalla likviditet
for egen del. De kan da vélja att placera i andra sorters tillgdngar, som
exempelvis statspapper, eller i konton hos centralbanken. Aktdrer kan ocksd
ldmna vissa marknader om vardet pa en tillgdng plétsligt blir osdkert. En
sadan osdkerhet kan forstédrkas i oroliga tider da finansiella foretag vill sdlja
sina tillgdngar. De potentiella kdparna kan da tro att séljaren i forsta hand
forsoker gora sig av med sina sdmsta tillgdngar. | oroliga tider kan mark-
nadspriserna dven falla kraftigt om manga aktorer séljer samtidigt. Om

det i en sddan situation inte finns tillrdckligt med kdpare sa faller priset pa
tillgdngar mer &n motiverat och man kan séga att tillgangar i det ndrmaste
"reas ut".® Ett kraftigt prisfall minskar vérdet pa foretagens tillgangar, vilket
i sin tur kan tvinga fram ytterligare forsaljningar. Det kan l4tt bli en ned-
atgdende spiral med fallande priser, lagre vdrderade tillgdngar, ytterligare
tvangsforsaljningar som i sin tur leder till fallande priser och sa vidare.

Risker kan spridas i det finansiella systemet

De olika delarna i det finansiella systemet ar ndra kopplade till varandra.
Sammankopplingen yttrar sig bland annat i att aktorer l&nar av eller handlar
med varandra i mycket stor omfattning. Samtidigt finansierar de sig ofta

pa samma marknader. Om ett problem uppstér i en del av det finansiella
systemet — hos ndgon eller nagra aktorer, pa en marknad eller i ndgon del
av den finansiella infrastrukturen — kan det darfor latt och snabbt sprida sig
till 6vriga delar av systemet. Risken for detta kallas spridningsrisk.

Att problem sprids mellan banker beror inte bara pa att de har skulder
sinsemellan. Banker har ocksa likartad verksamhet och &r ddrmed utsatta
for samma typ av risker. Om en bank drabbas av problem kan det darfor
snabbt uppsta farhdgor om att dven andra banker har problem. Det som
borjar som ett problem i en enskild bank kan med andra ord utveckla sig
till en fortroendekris for hela banksystemet. Eftersom vissa marknader ar
centrala for exempelvis bankernas finansiering och riskhantering kan dven
problem pa en marknad snabbt sprida sig i det finansiella systemet och till
bankerna.

8. Det engelska begreppet for detta ar fire sales.
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Systemrisk och begreppet systemviktig

Det finansiella systemet &r genom sin kanslighet och risken fér spridningsef-
fekter forknippat med sd kallade systemrisker.

Riksbanken brukar definiera systemrisk som risken for att en storning
intraffar i det finansiella systemet som kan leda till stora samhallsekono-
miska kostnader.

Exempel pd sadana storningar kan vara att ett foretag som verkar pa de
finansiella marknaderna hamnar i kris eller att bankernas mojligheter att
finansiera sig pd marknaden av ndgot skél allvarligt férsdmras. Néara relaterat
till systemrisk &r begreppet systemviktig.

Riksbanken har valt att definiera en aktor, marknad eller del av den finan-
siella infrastrukturen som systemviktig om problem som uppstar hos en
sadan aktor, pa en sadan marknad eller inom en sadan infrastruktur kan
leda till stérningar i det finansiella systemet med potentiellt stora sam-
héllsekonomiska kostnader som foljd.

En aktor, marknad eller infrastruktur kan vara systemviktig om den &r en
forutsattning for att ndgon annan del av det finansiella systemet ska kunna
fungera, eller om den ar forknippad med stora spridningsrisker. Vad som
beddms som systemviktigt varierar dver tiden beroende pé hur det finan-
siella systemet fungerar vid tidpunkten i frdga och hur tillstdndet i vérlden
och i den svenska ekonomin ar for 6vrigt. Detta innebdr att dven en liten
aktor under vissa omstandigheter kan beddmas vara systemviktig.

Externa effekter

En finansiell kris paverkar hela ekonomin. Beslut av aktorer i det finansiella
systemet kan diarmed medféra konsekvenser fér andra savél inom som
utanfor det finansiella systemet. Sddana konsekvenser som drabbar andra
kallas externa effekter. Aktdrerna har sjédlva inte tillrdckliga incitament att
fullt ut ta hdnsyn till sddana externa effekter. For en enskild bank som far
problem eller kanske till och med gar i konkurs ar spridningseffekterna i det
finansiella systemet alltsd en extern effekt. Banken kommer saledes inte att
rakna med dessa konsekvenser, vilket gor att den kan ta for stora risker. |
och med detta kan systemrisken i det finansiella systemet bli hogre dn vad
som dr onskvart utifrdn ett samhallsekonomiskt perspektiv.

Aktiviteten pa de finansiella marknaderna ar ocksa férknippad med externa
effekter. Dessa skiljer sig dock fran de tidigare ndmnda effekterna genom
att de verkar via prisbildningen. Exempelvis har marknadsaktorerna ingen
anledning att bry sig om vilka konsekvenser deras agerande far for mark-
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nadslikviditeten eller for andra aktorer nar de"rear ut” finansiella tillgangar.
Andra aktorer paverkas i sin tur av ett prisfall dd marknadspriser anvands
for att vdrdera foretag. Ett kraftigt fall i priserna kan ddrigenom innebéra en
forsamrad finansiell stalining och ett forlorat fortroende for andra aktorer
an den eller de som orsakade fallet. Denna effekt av ett visst agerande pa
marknaden &r en extern effekt. Nar flera aktdrer agerar pad samma satt pa
marknaden kan det leda till att marknadslikviditeten forsvinner eller att
fortroendet for en systemviktig bank eller banker generellt minskar, vilket i
sin tur kan leda till férsdmringar i det finansiella systemets funktioner. Det
innebdr alltsd att aktdrernas agerande pa de finansiella marknaderna kan
bidra till systemrisk.

Externa effekter kan ocksa forekomma nar aktorerna anvander systemen
i den finansiella infrastrukturen. | infrastrukturen kan detta ta sig uttryck i
att aktdrerna av ndgon anledning véljer att anvdnda ett system dér riskerna
utifrdn samhaéllets perspektiv &r for hoga eftersom kostnaderna for ett sam-
manbrott av systemet i stor utstrdckning drabbar andra dn aktérerna sjalva.

Det finansiella systemet regleras i sdrskild ordning

Den finansiella sektorns stora samhallsekonomiska betydelse i kombination
med forekomsten av systemrisker och externa effekter gor det motiverat att
sérskilt reglera det finansiella systemet. Det finns darfor sarskilda regler for
foretag som bedriver finansiell verksamhet eller verkar i det finansiella sys-
temet, som banker, finansbolag, marknadsplatser, infrastrukturféretag och
andra finansiella foretag. Reglerna kraver att foretagen dels har tillrackligt
med kapital for att minska risken for konkurs, dels har formagan att hantera
oOvriga risker i sin verksamhet. Det dr den traditionella tillsynen, mikrotillsy-
nen, som Overvakar om reglerna féljs. Fokus fér denna typ av tillsyn ar alltsd
hélsotillstdndet i enskilda institut. | Sverige &r det Finansinspektionen som
ansvarar for denna tillsyn.

Ett annat viktigt skal for reglering av den finansiella sektorn &r att konsu-
menternas tillgangar hos och intressen gentemot de finansiella foretagen
behdver skyddas. Aven om konsumentskydd och skydd av det finansiella
systemets funktioner kan ses som skilda motiv till reglering, har &tgarder i
syfte att stdrka det ena ofta konsekvenser for det andra. En sadan atgérd
ar insdttningsgarantin som ar en viktig del i konsumentskyddet. En insatt-
ningsgaranti innebdr att staten eller ndgon annan aktor ersétter insattningar
pa konton om en bank gar i konkurs. Insattningsgarantin utgér emellertid
inte bara ett konsumentskydd. Den minskar ocksa risken for en uttagsan-
stormning och bidrar ddarmed till stabilitet i systemet. Riksgédlden ansvarar
for insattningsgarantisystemet.

Insattningsgarantin kan dven ha en negativ inverkan pa systemets stabilitet
eftersom den kan minska insdttarnas incitament att vélja banker med lag
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risk framfor banker med hog risk, sarskilt om de senare erbjuder hogre
rdnta. Sddana problem kan ocksa uppstd med andra statliga atgarder som
pa ett eller annat satt skyddar aktorerna fran konsekvenserna av sitt
risktagande. Detta kan leda till ett for hogt risktagande i det finansiella
systemet.® Det dr darfor viktigt att denna typ av problem s ldngt som
mojligt minskas ndr man utformar det sa kallade skyddsnétet. Ett viktigt led
i detta dr att det finns ett &ndamalsenligt regelverk som ger férutsattningar
for att man under ordnade former ska kunna hantera banker med svara
ekonomiska problem utan att det leder till stérningar i det finansiella
systemet eller till stora kostnader for skattebetalarna.

9. Detta forhéllande brukar kallas moral hazard.
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B Finansiell stabilitet — férebyggande
arbete

Utover att ge ut sedlar och mynt samt att tillhandahalla ett centralt be-
talningssystem stodjer Riksbanken det finansiella systemets stabilitet pa
flera andra satt. Under normala férhéllanden arbetar Riksbanken med att
forebygga finansiella kriser. Detta gor Riksbanken genom att identifiera,
analysera och motverka risker i det finansiella systemet som helhet. Riks-
banken saknar dock tvingande verktyg for att paverka aktorerna i det finan-
siella systemet. | stdllet far Riksbanken i férsta hand, offentligt och i dialog
med aktdrerna, uppmdrksamma och varna for risker som har identifierats.®
Riksbanken ger ocksa rekommendationer till banker och andra aktérer om
atgarder som bor vidtas for att hantera de risker som identifierats. Malet

ar att aktorerna ska minska risktagandet och/eller starka motstandskraften
mot storningar. Riksbankens forebyggande arbete innebar att:

B inhdmta information om det finansiella systemet,
B I6pande analysera och 6vervaka det finansiella systemet,

B forebygga hot mot den finansiella stabiliteten genom att informera och
varna for risker samt vid behov lamna rekommendationer om atgarder
som bor vidtas for att hantera dessa risker,

B samarbeta med andra myndigheter i Sverige och internationellt,

B paverka det finansiella regelverket sa att det bidrar till stabilitet och
effektivitet.

Informationsinsamling

Riksbanken har enligt riksbankslagen ratt att begéra in den information
som Riksbanken anser vara nodvandig for att 6vervaka betalningssystemets
stabilitet.” Riksbanken samlar fér detta &ndamal in uppgifter fran flera olika
hall.

Statistiska centralbyrdn (SCB) sammanstéller pa Riksbankens uppdrag
finansmarknadsstatistik. Denna bestar av statistikuppgifter dver svenska
finansinstitut och de finansiella marknaderna.™ Statistiken samlas in
manadsvis och innehaller bland annat information om skulder och tillgangar
hos foretag i den finansiella sektorn, liksom aktuella in- och utlaningsréantor.

10. Madlen for Riksbankens kommunikation finns i Riksbankens kommunikationspolicy och Kommunikationspolicyn
for finansiell stabilitet som finns pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.

11. 6 kap. 9 § riksbankslagen.

12. Finansmarknadsstatistiken finns pa SCB:s webbplats, www.scb.se.
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Riksbanken samlar dven sjalv in statistik fran banker och infrastruktur-
foretag sdsom uppgifter om bankernas exponeringar gentemot varandra i
form av olika ataganden, antalet transaktioner i infrastruktursystemen och
andra faktorer av relevans for hur systemen fungerar. Riksbanken genomfor
ocksa vid behov egna enkdtundersdkningar som pé olika sétt syftar till att
belysa forhdllanden pd de finansiella marknaderna. Exempelvis genomfor
Riksbanken tva gdnger per ar en riskenkat. Syftet med enkdten &r dels att
f& en samlad bild av synen pa risk pa den svenska réante- och valutamark-
naden, dels att bilda sig en uppfattning om aktorernas syn pa marknadens
funktionssitt.”® Aven férhdllanden kring hur den svenska allminheten
genomfor betalningar har studerats med hjalp av enkdtundersékningar.*
Dartill deltar Riksbanken aktivt i internationella sammanhang vilket utgér
ytterligare ett betydande inslag i Riksbankens informationsinsamlande.

Lopande stabilitetsanalys

Riksbanken analyserar kontinuerligt de risker som hotar det finansiella
systemet som helhet. Figur 1 illustrerar 6versiktligt de omraden som ingér

i Riksbankens stabilitetsanalys. Betalningssystemet utgor kdrnan i analysen
eftersom det ar dér alla transaktioner sker mellan deltagarna. Bankkoncer-
nerna dr de huvudsakliga deltagarna i betalningssystemet. Dessa ar i sin tur
beroende av utvecklingen dels pa de finansiella marknaderna, dels hos sina
lantagare. Den makroekonomiska utvecklingen spelar i sin tur stor roll for
savél de finansiella marknaderna som bankernas lantagare.

Figur 1. Vad ingar i Riksbankens 6vervakning?
Makroekonomisk utveckling

Bankernas lantagare Finansiella marknader

Bankkoncernerna

Betalningssystem

13. Resultatet av riskenkaten publiceras dels pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se, dels i rapporten Finansiell
stabilitet.

14. Resultatet av en sadan undersokning diskuteras exempelvis i Lars Nybergs tal Dags att byta kontanterna mot kort
i januari 2010. Talet finns pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.
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| fokus for Riksbankens analys och 6vervakning finns de delar av systemet
som dr eller kan vara systemviktiga. De fyra stora bankkoncernerna'® star i
dagsldget i centrum for 6vervakningen eftersom de spelar en sadan central
roll for den reala ekonomins betalningsformedling, kreditforsorjning och
hantering av finansiella risker. Dessa banker svarar tillsammans for cirka
tre fjardedelar av bade den samlade inldningen fran och utlaningen till den
svenska allmanheten.

Aven de finansiella marknaderna &r av betydelse for Riksbankens analys
eftersom de spelar stor roll f6r bankernas och féretagens finansiering och
riskhantering. Svenska banker har ett internationellt sett stort inslag av
marknadsfinansiering — de finansierar ungefar halften av sin utlaning med
vardepapper och hdlften med inldning. Dessutom &r cirka tva tredjedelar av
deras marknadsfinansiering i utlandsk valuta.'®

Nar det géller den finansiella infrastrukturen riktar Riksbanken sin analys
mot de delar som &r vésentliga for allmidnhetens betalningar och for att de
finansiella marknaderna ska fungera vél. Aven deltagarna i dessa system
och hur de anvander sig av systemen ar av betydelse for analysen.

Bedomning av finansiell stabilitet

Riksbankens stabilitetsbeddmning och analys kan schematiskt delas upp i
tre steg: identifiering och bedémning av risker, bedémning av motstands-
kraft samt stresstest av bankers motstandskraft mot risker. Dessa tre steg
ligger sedan till grund for Riksbankens bedémning av den finansiella stabili-
teten. Detta illustreras i figur 2.

Figur 2. Riksbankens stabilitetsbeddmning

Identifiering Samlad
och bedémning

Bedomning av Stresstest av

: motstandskraft motstandskraft Stat.).'hte.t s
av risker bedémning

Identifiering och bedémning av risker

Det forsta steget i Riksbankens stabilitetsbedémning &r att identifiera och
beddma risker och hot mot den finansiella stabiliteten. Som en del i det
arbetet foljer och analyserar Riksbanken utvecklingen i omvarlden. Pris-
bildningen och aktiviteten pa de finansiella marknaderna kan darutéver ge
tidiga indikationer pd det allmdnna stdmningslaget, pd viljan att ta risk, var

15. Dessa ar Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank.
16. Se rapporten Finansiell stabilitet 2012:2.
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risker finns och hur de férandras éver tiden. Riksbanken dvervakar dessut-
om mer specifikt riskerna for att finansiella aktorer, och da sarskilt de stora
bankerna, ska drabbas av forluster. Nar risken for betydande forluster 6kar
kan fortroendet for bankerna minska, vilket i sin tur kan leda till att bankerna
far svart att finna finansiering. Svarigheter for bankerna kan i sin tur leda till
att kreditgivningen minskar och i forlangningen till konkurser.

For banker och andra finansiella foretag som lanar ut pengar ar kreditrisken,
det vill sdga risken att ldntagaren inte kan betala rantor och kapitalbelopp i
tid, en betydande forlustrisk. Omkring 60 procent av de svenska bankernas
tillgdngar utgodrs av utldning till allmanheten. Analyser av bankkoncernernas
lantagare ar darfor viktiga. Riksbanken studerar sarskilt stora lantagargrup-
per, som fastighetsbolag, och foljer utvecklingen pa marknader av betydelse
for utlaningen, som den kommersiella fastighetsmarknaden och bostads-
marknaden.

Banker omvandlar kortfristigt sparande till langfristig utldning. Nar de gor
det tar de pd sig likviditetsrisk. For att beddéma likviditetsrisken 6vervakar
Riksbanken bade 16ptidsskillnader mellan tillgdngar och skulder och banker-
nas mojligheter att finansiera sig pd de finansiella marknaderna. De méjlig-
heterna péverkas dels av vilket fortroende en bank har pa marknaden, dels
av hur vél marknaderna fungerar. Riksbanken analyserar darfor I6pande
riskerna for likviditeten pa de mest betydelsefulla marknaderna.

De svenska bankerna blir allt mer internationella i sina verksamheter och
ungefar hélften av de tillgangar och skulder som tas upp pé de svenska
bankernas balansrakningar kommer fran verksamheter utomlands. Darfor ar
betalningsférmagan hos bankernas utldndska lantagargrupper och utveck-
lingen pad de internationella finansiella marknader som bankerna &r bero-
ende av for sin finansiering numera viktiga delar av Riksbankens analys.

Vad géller den finansiella infrastrukturen finns det dven andra typer av
risker &n de som listas ovan som Riksbanken analyserar i sin stabilitetsbe-
démning. Operationell risk ar ett sddant exempel. | Riksbankens évervak-
ning av den finansiella infrastrukturen prioriterar Riksbanken risker bade i
och mellan de svenska infrastruktursystemen. For varje infrastruktursystem
bedoms riskerna utifran hur stor sannolikheten &r att de materialiseras samt
hur stora konsekvenserna skulle bli fér den finansiella stabiliteten i Sverige.
Darefter férbereder Riksbanken en plan for dvervakningsverksamheten som
anger vilka risker som ska prioriteras, det vill sdga analyseras vidare och
hanteras pa kort sikt, och vilka som dr mindre akuta och kan hanteras pa
langre sikt. Infrastrukturen har, liksom bankerna, pa senare ar blivit inter-
nationell. Exempelvis &r vissa av de infrastruktursystem som anvands av
svenska aktorer inte baserade i Sverige. Detta stéller 6kat krav pa samarbete
mellan myndigheter i olika lander och Riksbanken deltar darfor i évervak-
ningssamarbeten for ett flertal svenska och utldndska infrastruktursystem.
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Beddmning av motstdndskraft

Nasta steg i Riksbankens stabilitetsbeddmning &r att beddma motstands-
kraften i olika delar av det finansiella systemet. Motstandskraft handlar om i
vilken utstrackning det finansiella systemet kan hantera en stérning utan att
det paverkar ndgon funktion negativt. Det handlar om férmagan att dels
hantera stérningar dar de uppstdr, dels begrénsa spridningen av stérning-
arna. Man kan nagot forenklat uttrycka detta som att ju hogre motstands-
kraften ar desto mindre kansligt ar det finansiella systemet. Analysen av
motstandskraft maste ocksa sattas i relation till de risker som har byggts
upp och identifierats i de enskilda bankerna, pa marknaderna och i infra-
strukturen.

Motstandskraft har olika bestandsdelar i olika delar av det finansiella syste-
met. For en bank handlar motstandskraften till stor del om dess kapital och
likviditetssituation. Om en bank gor kreditforluster sé kan den behdlla eller
férlora marknadens och allmédnhetens fértroende beroende pd hur mycket
kapital banken har for att tédcka forlusterna. Ett minskat fértroende kan i sin
tur leda till att bankens likviditetssituation snabbt blir anstrangd. Riksbanken
analyserar darfor fortldpande bankernas kapitalstyrka. Riksbanken studerar
dven bankernas I6nsamhet for att kunna beddéma deras konkurrensférmaga
och mojlighet att pa sikt bygga upp kapitalstyrka och méta kreditforluster.
Bankernas likviditetssituation ar beroende av hur de viljer att finansiera sig
och hur kénslig denna finansiering &r for storningar pa olika marknader.

Nar det géller finansiella marknader beror motstandskraften pd hur stort
fortroende marknadsaktérerna har for varandra. Detta innebér att om det
finns en risk for att marknadsaktorerna gor plétsliga och ovédntade forluster
sa utgor denna risk ett hot d&ven mot marknadens funktionssatt. Markna-
dens motstdndskraft paverkas ocksa bland annat av hur manga och stora
kopare och séljare som finns, hur val genomlysta eller begripliga tillgangar-
na pa marknaderna ar och vilka risker som ar foérknippade med den infra-
struktur dar transaktionerna genomfors.

Riksbankens bedémning av motstdndskraften i den finansiella infrastruk-
turen &r inriktad pa att se till att dessa system, deras regelverk och rutiner
fungerar pd ett sakert och effektivt satt. Det ar viktigt att infrastruktur-
systemen kan hantera operativa risker sa att betalningar och véardepappers-
transaktioner kan genomféras utan storre avbrott.

Motstandskraft handlar ocksd om huruvida problem hos enskilda aktorer,
pa marknader eller i infrastrukturen, kan héllas isolerade och inte spridas
vidare. Det finansiella systemets motstandskraft handlar saledes dven

om vilka spridningsrisker som finns i olika delar av systemet. Riksbanken
analyserar darfor kontinuerligt vilken spridningsrisk en bank ger upphov
till genom att anvdnda information om bankernas stérsta exponeringar
mot varandra och mot andra stora aktorer i det finansiella systemet, deras
sa kallade motpartsexponeringar. Nér det géller finansiella infrastrukturer
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handlar det om att systemen inte ska medféra ndgon kredit- eller likviditets-
risk for deltagarna och om att de ska minimera spridningsriskerna deltagarna
emellan.

Stresstest av motstandskraft

Efter att ha identifierat riskerna och uppskattat det finansiella systemets
motstadndskraft bedomer Riksbanken om bankerna, som utgor en betydande
del av det finansiella systemet, kan uppratthalla sina funktioner i det scena-
rio som Riksbanken bedémer vara det mest troliga under ett par ar framdt.
Men enligt Riksbankens definition av finansiell stabilitet ska det finansiella
systemet dven kunna uppratthalla sina funktioner om en ovéntad stérning
intraffar. For att bedoma om det finansiella systemet har sddan motstands-
kraft testas de svenska bankerna ytterligare med sa kallade stresstester. |
dessa testas hur bankerna klarar pafrestande, men inte osannolika, scenarier
under en viss tidsperiod. Saval bankernas kapitalsituation som deras likvidi-
tetssituation testas.

Att utsatta bankerna for stresstester innebar att fokus flyttas fran att speku-
lera kring vad som kan gd fel — dédr antalet scenarier i princip r odndligt — till
vad som hander om ndgot gdr fel. Syftet &r att uppméarksamma bankerna pa
konsekvenser av stérningar samt att uppmuntra dem att ha tillrackligt med
motstdndskraft mot stdrningar som &r svara att forutse men d&ndd mojliga.

Vid stresstesterna anvdnder Riksbanken offentliga data och en modell som
finns tillganglig for allmdnheten. Detta innebdr att resultaten av stresstes-
terna kan bli offentliga och ar mojliga att replikera. Individuella testresultat
for de fyra stora bankkoncernerna publiceras i rapporten Finansiell stabilitet.

Sammanfattande bedémning

Mot bakgrund av dessa analyser och tester gor Riksbanken en sammanfat-
tande beddmning av den finansiella stabiliteten i Sverige. Om Riksbanken
finner att det finansiella systemet har motstandskraft i relation till riskerna
for att kunna hantera en ovantad stérning utan att systemets funktioner
kraftigt forsamras sa bedomer Riksbanken, att det finansiella systemet ar
stabilt. Den sammanfattande bedémningen publiceras tva ganger per ar i
rapporten Finansiell stabilitet. Utdver det lyfter och kommunicerar Riksban-
ken pa olika satt sin bedémning av den finansiella infrastrukturen.

Kommunikation for att framja finansiell stabilitet

Riksbanken har inga tvingande verktyg for att paverka aktdrerna i det finan-
siella systemet. | stdllet paverkar Riksbanken i forsta hand genom kommuni-
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kation. Offentligt och i dialog med aktérerna, uppmarksammar och varnar
Riksbanken for systemrisker som har identifierats.”

Riksbankens syn pd den finansiella stabiliteten kommuniceras pa flera olika
satt. Resultaten av stabilitetsanalysen publiceras i rapporten Finansiell
stabilitet. | rapporten redovisar Riksbanken sin bedémning av den finansiella
stabiliteten i Sverige och lyfter fram risker som skulle kunna utvecklas till hot
mot denna. Dartill publicerar Riksbanken rapporter om den svenska finan-
siella infrastrukturen.”® Riksbanken kommunicerar ocksa via andra kanaler,
som olika typer av publikationer och vid bilaterala méten med aktorer i
Sverige och internationellt. Direktionens ledamoter haller dven tal om sin
syn pa fragor som ror finansiell stabilitet. Kommunikation ar ocksa en cen-
tral del i Riksbankens arbete med att paverka de finansiella regelverken (se
avsnittet om det normbildande arbetet).

Ytterligare ett satt for Riksbanken att sprida kunskap, baserad pa den
information som samlas in, &r via den arliga publikationen Den svenska
finansmarknaden.” Publikationen beskriver hur det svenska finansiella
systemet dr uppbyggt och fungerar och vilka aktdrer som ar verksamma i
detta.

Erfarenheter fran finanskrisen 2007-2009 visade dock att det inte alltid
racker med att enbart uppmarksamma finansiella risker.?° Riksbanken kan
ocksa behova ge tydliga forslag pa lampliga atgérder for att motverka
riskerna. For att tydligare forsoka paverka har Riksbanken darfor borjat
publicera rekommendationer i rapporten Finansiell stabilitet.?’ Rekom-
mendationerna kan riktas till sdval banker och andra marknadsaktorer som
till lagstiftare och andra myndigheter och handlar om atgéarder som Riks-
banken anser att dessa bor vidta for att minska de risker som identifierats.
Dessa kan ha sin grund i den ekonomiska utvecklingen eller mer strukturella
obalanser.

I sin kommunikation stravar Riksbanken efter att vara s& dppen, tydlig och
forutsdgbar som mojligt. Samtidigt maste Riksbanken ta hénsyn till att 6p-
penhet om risker i det finansiella systemet i vissa fall skulle kunna 6ka osé&-
kerheten och den finansiella oron. Darfor méste avvédgningar alltid goras.

Internationellt och nationellt samarbete samt normbildning

Det pdgar ett omfattande internationellt samarbete mellan myndigheter.
Riksbanken deltar aktivt i en rad internationella organisationer, vilka ar

17. Mdlen for Riksbankens kommunikation finns i Riksbankens kommunikationspolicy och Kommunikationspolicyn
for finansiell stabilitet som finns pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.

18. Bland annat har Riksbanken publicerat rapporten Riksbankens dvervakning av den finansiella infrastrukturen som
finns pd Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.

19. Publikationen finns pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.

20. Riksbanken sag relativt tidigt att de svenska bankernas utlaning i Baltikum inte var uthallig och ledde till betydande
risker. Det visade sig dock i efterhand att de atgarder som Riksbanken vidtog inte var tillrackligt kraftiga och darfor
inte fick avsedd effekt.

21. Finansiell stabilitet 2010:2 var den forsta rapporten som inneholl rekommendationer.
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viktiga forum for detta samarbete. Det internationella samarbetet handlar
bade om att utbyta information, diskutera aktuella risker och om att
utveckla arbetet med att forebygga risker och hantera kriser. Dartill bestams
allt mer av det finansiella regelverket i olika internationella fora innan de, via
EU-ratten, genomfors i svensk lagstiftning. Det kan till exempel handla om
regler for hur mycket kapital och likvida tillgdngar som banker ska ha, effek-
tiva regelverk for att hantera banker i kris och standarder for finansiella
infrastrukturer. Den internationella s& kallade normbildningen ar darfér en
viktig del i Riksbankens arbete med finansiell stabilitet. Riksbanken paverkar
utformningen av finansiella regler bade pa det internationella planet via
internationella organisationer och nationellt genom att Riksbanken yttrar sig
|6pande dver ett stort antal forslag till svenska lagar, foreskrifter och
allmanna rad.

Ett viktigt forum for det internationella samarbetet ar BIS, Bank for Inter-
national Settlements, vars framsta uppgift ar att framja ett internationellt
monetért och finansiellt samarbete. BIS &r ett aktiebolag som dgs av ett
femtiotal centralbanker, bland annat Riksbanken som ar representerad i
styrelsen. | BIS ingar Baselkommittén som satter internationella standarder
for banker. Dessa internationella 6verenskommelser inforlivas via EU i lagar
och direktiv som ddarmed ocksa blir styrande for Sverige. Riksbanken &r
representerad i Baselkommittén och deltar i ett stort antal av Basel-
kommitténs arbetsgrupper. Férutom i Baselkommittén deltar Riksbanken
dven i Kommittén for det globala finansiella systemet (CGFS), Kommittén
for betalnings- och avvecklingssystem (CPSS) och Marknadskommittén
(MC). Inom dessa fyra kommittéer fors ocksd en kontinuerlig diskussion och
analys kring systemrisker, krishantering och regelutveckling.

Ett annat viktigt forum &r Internationella valutafonden (IMF), dér s& gott
som alla lander i varlden a&r medlemmar. Riksbanken medverkar hér tillsam-
mans med andra centralbanker och finansministerier. Sverige samarbetar
med de nordiska och baltiska ldnderna, som utgdér en gemensam valkrets i
IMF.

For ekonomiska fragor pa Europaniva utgor Europeiska unionen (EU) ett
centralt forum. Riksbanken ingdr dven i Europeiska centralbankssystemet
(ECBS) och bidrar till forberedelserna infor Ekofin-radets méten genom sin
medverkan i Ekonomiska och finansiella kommittén (EFK). Riksbankschefen
deltar ocksa i de halvarsvisa informella Ekofin-motena. Genom sitt delta-
gande i dessa forum medverkar Riksbanken till samordningen av atgarder
som kan framja en langsiktigt balanserad utveckling. Dessutom yttrar sig
Riksbanken I6pande &ver konsultationer pa féreslagna EU-direktiv och
andra EU-arenden.

Efter den internationella finanskrisen har samarbetet kring makrotillsyn for-
maliserats pa europeisk nivd genom etableringen av Europeiska systemrisk-
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ndmnden (European Systemic Risk Board, ESRB).?2 Riksbanken samarbetar
dven med de nordiska och de baltiska landerna kring fragor om makrotill-
syn, bland annat i forumet Nordic Baltic Macroprudential Forum, NBMF.

Ocksa pa det nationella planet ar samarbetet med andra myndigheter en
viktig del i det forebyggande arbetet. Riksbanken har enligt riksbankslagen
en mojlighet att samrada med Finansinspektionen i viktiga fragor som ror
finansiell stabilitet och Finansinspektionens tillsynsverksamhet.?* P& senare
tid har samarbetet mellan Finansinspektionen och Riksbanken kring makro-
tillsyn fatt en fastare struktur sedan januari 2012 d& de bada myndighe-
terna i ett gemensamt initiativ inrattade ett samverkansrad.?* Radet haller
mote minst tva ganger per ar for att samrada och utbyta information kring
beddmningar av risker som kan hota det finansiella systemet som helhet
och diskutera lampliga forebyggande atgarder. Resultatet av diskussionerna
kommuniceras i gemensamma offentliga protokoll.2> Overenskommelsen
om samverkansradet kommer att upphéra att gélla om ansvaret fér makro-
tillsynen regleras i lag pa annat satt.?

Utover detta bidrar Riksbanken till den nationella och internationella norm-
bildningen genom analyser, tal och annan kommunikation.

22. Efter den globala finanskrisen 2007-2009 beslutade EU att starka tillsynen och 6vervakningen inom unionen
genom att uppratta dels tre mikrotillsynsmyndigheter (EBA, EIOPA, ESMA), dels makrotillsynsorganet ESRB.

23. 4 kap 3 § riksbankslagen.

24. Formerna fér Samverkansradet anges i ett Memoranda of Understanding, som finns publicerat pa Riksbankens
webbplats, www.riksbank.se.

25. Protokoll fran samverkansrddens méten finns publicerade pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.

26. Se Kommittédirektiv 2011:6.
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B Finansiell kris — beredskap och
hantering

En kris i det finansiella systemet ar allvarlig och kan medféra att ekonomin
krymper, foretag gar i konkurs och ménniskor blir arbetslésa. Hushéll och
foretag kan tvingas se sina tillgangar, exempelvis fastigheter och aktiefon-
der, forlora kraftigt i varde eller helt férsvinna samtidigt som statens finan-
ser kan forsamras drastiskt. Det tar ofta lang tid innan ekonomin aterham-
tar sig och det &r inte heller sékert att forlusterna helt kan ersattas.?” Det ar
darfor viktigt att minska dessa samhallsekonomiska kostnader genom en
god krishantering.

Krisberedskap

For att Riksbanken ska kunna hantera en kris krdvs en god beredskap. Att
uppratthalla en sddan beredskap &r en viktig del av Riksbankens arbete med
att framja finansiell stabilitet &ven under normala férhdllanden. Krisbe-
redskapen har flera komponenter. En férutsattning for att Riksbanken ska
kunna hantera en kris ar att det finns en I6pande stabilitetsanalys av hog
kvalitet som ger god kdnnedom om det finansiella systemet (se avsnittet
beddmning av finansiell stabilitet). Det krdvs ocksa att Riksbanken uppratt-
haller en praktisk formaga att hantera kriser. Detta inbegriper att Riksban-
ken har en effektiv krisorganisation med vl forberedda rutiner for besluts-
fattande och olika typer av stodatgarder.

Eftersom Riksbanken delar ansvaret for att hantera en finansiell kris med
regeringen, Riksgdlden och Finansinspektionen krdvs det ett ndra samarbete
mellan myndigheterna. Riksbanken ansvarar for att uppratthalla likviditeten
i systemet. Regeringen och Riksgélden, i egenskap av stodmyndighet, har
enligt lagen?® om statligt stod till kreditinstitut (stodlagen) ansvar for mer
langsiktiga former av stod. Det kan till exempel réra sig om att garantera
bankers mer langsiktiga upplaning eller att skjuta till riskkapital. Finansin-
spektionen har ett ansvar for mikrotillsynen av de finansiella féretagen pa
det sdtt som tidigare beskrivits. Inom ramen fér myndigheternas ansvars-
fordelning har ett samarbete byggts upp nar det géller informationsutbyte
och samrad. Svenska myndigheter samrader exempelvis ndr de beddmer om
nagon del av det finansiella systemet ar systemviktig, eftersom stéd endast
kan ges till de kreditinstitut som bedéms vara systemviktiga. Myndighets-

27. Utférligare ldsning kring detta finns exempelvis i Haldane, A (2010): "The $ 100 Billion dollar question”, The
Effect of Financial Crises on Potential Output: New Empirical Evidence From OECD Countries, OECD Economics
Department Working Papers No. 699, 2009 samt i World Economic Outlook 2009, IMF, 2009.

28.2008:814.
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samarbetet preciseras bland annat i en skriftlig 6verenskommelse, ett sa
kallat Memorandum of Understanding.?® Denna fyrpartsdverenskommelse
anger vilken information som myndigheterna ska utbyta och hur detta ska
ske. Dessutom anger den hur myndigheterna kan uppratta en samrads-
grupp som arbetar savél férebyggande som med krishantering.

Eftersom de svenska storbankerna har en omfattande utlandsverksamhet
behovs 6verenskommelser och rutiner for samarbete med myndigheter
ocksa i andra ldnder. Detsamma géller for den finansiella infrastrukturen
ndr svenska infrastruktursystem ar en del av en utlandsk koncern och/eller
hanterar andra valutor och nér utlandska system agerar i Sverige och/eller
hanterar den svenska valutan. Den omfattande gransoverskridande verk-
samheten gor att samarbetet mellan svenska och utlandska myndigheter
blir viktigt vid krishantering. Hur myndigheternas samarbete ska utformas
finns nedtecknat i Memoranda of Understanding.*®

| EU finns en &vergripande 6verenskommelse om samarbete nar det galler
gransoverskridande fragor. Inom ramen fér denna har finansdepartemen-
ten, centralbankerna och tillsynsmyndigheterna i de nordiska och baltiska
ldnderna ingétt en dverenskommelse om ett fordjupat samarbete for att
hantera fragor om finansiell stabilitet och krishantering i regionen. Riks-
banken har dessutom separata dverenskommelser med centralbankerna i
de nordiska respektive de baltiska ldnderna om samarbete vid problem i en
gransoverskridande bank.

For att sékerstdlla och vidareutveckla den egna krisorganisationen, persona-
lens kompetens och rutinerna genomfér Riksbanken regelbundet sé kallade
krisévningar. Dessutom deltar Riksbanken i krisévningar tillsammans med
andra svenska och utlandska myndigheter samt privata aktorer.

Krishantering

Krishanteringen ar en del av Riksbankens uppdrag att frimja den finansiella
stabiliteten. Darfor behovs en god krisberedskap. Riksbankens krishantering
kan delas in i tvd huvudsakliga moment:

B tillforsel av likviditet till det finansiella systemet,

B kommunikation av Riksbankens bedémningar, bade 6ppet och i
kontakter med marknadens aktorer.

Likviditetstillforsel

| en kris blir likvida medel ofta en bristvara eftersom de finansiella markna-
der som erbjuder finansiering kan fungera saimre dn vanligt. Samtidigt mins-

29. Denna 6verenskommelse finns publicerad pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.
30. De internationella 6verenskommelserna som Riksbanken har ingatt finns publicerade pa Riksbankens webbplats,
www.riksbank.se.
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kar fortroendet mellan aktérerna och denna osakerhet gor att den likviditet
som fortfarande finns i det finansiella systemet inte omférdelas pa samma
satt som under normala férhdllanden. Riksbanken har dé flera mojligheter
att snabbt tillfora likviditet till systemet. Det kan handla om likviditetsstod
till enskilda institut eller om generella likviditetsstarkande atgarder.

Riksbanken kan ge likviditetsstod till enskilda institut pa sarskilda villkor.3'
Syftet med ett sadant likviditetsstdd &r att forhindra att en bank tvingas
stalla in sina betalningar och att de effekter en sddan hédndelse kan ge
upphov till sprids i hela systemet. Sérskilda villkor kan exempelvis innebéra
att Riksbanken accepterar andra sakerheter &n de som &r gdngbara vid Riks-
bankens 6vriga utldning. Bankinstitut och svenska foéretag som star under
Finansinspektionens tillsyn kan fa sadant stod om det finns synnerliga skal.
Ett sddant synnerligt skal ar enligt Riksbanken om ett institut bedéms vara
systemviktigt i den situation som for tillféllet rdder.3?

Generella likviditetsstarkande atgarder har som syfte att underlatta i en
situation dd det &r ont om likviditet. En sddan situation paverkar rdntorna
och kan leda till att det blir svart for foretag och hushall att lana, vilket
skapar problem for savél stabiliteten i det finansiella systemet som penning-
politiken. Till generella likviditetsstarkande dtgarder kan man rékna olika
atgarder som gor det lattare for banker att Iana av Riksbanken.** Dessa
atgarder kan utformas pa flera olika satt. Under den globala finansiella kris
som borjade hosten 2008 tillférde Riksbanken likviditet genom att:

B erbjuda lan i svenska kronor pa langre [6ptid &n normalt,

B Oka tillgangen till krediter, exempelvis genom att acceptera fler
sakerheter an tidigare och vidga kretsen av finansiella institut som tillats
lana av Riksbanken,

B erbjuda lan i annan valuta an svenska kronor.

Behovet av att erbjuda lan i annan valuta foljer av att bankernas verksam-
heter har blivit alltmer internationaliserade och att deras beroende av inter-
nationella vardepappersmarknader har 6kat. Detta innebar att Riksbanken
kan behdva tillfora likviditet i utlandsk valuta for att vdrna stabiliteten i det
svenska finansiella systemet. Exempel pa detta ar den utldning i dollar som
Riksbanken erbjod svenska banker 2008 och 2009.34 Likasa den kortfristiga
finansiering som erbjods till centralbanker i Sveriges naromrade genom
swapavtal for att underldtta for dessa att vidta dtgarder for att stabilisera
sina egna finansiella system.

31. 6 kap. 8 § riksbankslagen.

32. Under hosten 2008 gav Riksbanken likviditetsstod till tvd institut, Kaupthing Bank AB och Carnegie Investment
Bank AB.

33. 6 kap. 5 § riksbankslagen.

34. Riksbanken ingick swapavtal med Federal Reserve och ECB som gav Riksbanken mojlighet att lana dollar respek-
tive euro for att uppratthalla Riksbankens férmdga att tillfora likviditet i utlandsk valuta.

35. Under den senaste finansiella krisen sl6t Riksbanken dven swapavtal med Islands, Estlands och Lettlands central-
bank. Ett swapavtal &r i detta avseende ett avtal mellan tva parter om att erhélla en valuta i utbyte mot en annan.
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Riksbankens mojligheter att lana ut utlandsk valuta &r dock begransade. |
detta sammanhang ar den valutareserv som Riksbanken forfogar dver ett
viktigt medel for att snabbt kunna tillhandahalla likviditet i utlandsk valuta.
Centralbanker kan aven hjalpa varandra genom att lana ut valuta sinsemel-
lan. I och med dessa atgarder fyller Riksbanken under kriser tillfalligt den
roll som finansiella marknader eller andra finansieringskéllor normalt spelar
och underléttar darigenom finansieringssituationen saval for enskilda banker
som for ekonomin som helhet. Sjdlva vetskapen om att Riksbanken erbju-
der finansiering, eller star beredd att gora det, kan starka fortroendet i det
finansiella systemet.

Kommunikation och kontakt med aktérer

Kommunikation och information ar en central del av Riksbankens krishante-
ring. Genom en 6ppen och tydlig kommunikation om problem och atgarder
kan Riksbanken i en kris bidra till att skapa fértroende for det finansiella
systemet.

Samtidigt dr avvdgningen kring vad som ska kommuniceras extra viktig

vid en kris, liksom val av tidpunkt och form f6r kommunikationen. Nér en
atgéard eller risk ska kommuniceras maste Riksbanken a ena sidan ta héan-
syn till att detta budskap i sig kan 6ka oron i det finansiella systemet, vilket
riskerar forvérra en kris. A andra sidan kan for lite information och kommu-
nikation 6ka osékerheten och oron. Riksbankens évergripande bedémningar
av den finansiella stabiliteten behdver kommuniceras betydligt snabbare
och oftare vid en kris, eftersom tillstdndet i det finansiella systemet kan
fordndras drastiskt pd mycket kort tid. Av samma anledning &r det viktigt
att marknadsaktorer vid en kris kontinuerligt informerar Riksbanken om hur
de upplever situationen och, mer specifikt, om hur situationen i enskilda in-
stitut ser ut. Enligt riksbankslagen har Riksbanken langtgdende mojligheter
att begéra in de uppgifter som anses nédvéndiga fran de institut som star
under Finansinspektionens tillsyn.3¢

I en kris behover information och kommunikation ocksa samordnas i hogre
utstrdckning dn annars for att minska risken for otydliga eller dubbla bud-
skap. Det géller savdl internt inom Riksbanken som mellan Riksbanken och
andra myndigheter med ansvar for finansiell stabilitet samt mellan Riksban-
ken och aktérerna pa de finansiella marknaderna.

36. 6 kap. 9 § riksbankslagen.
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