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Sammanfattning

Promemorian Utveckling av makrotillsynsomradet innehaller flera forslag som
beror viktiga fragor for makrotillsynen i Sverige. Nedan foljer Riksbankens
viktigaste stallningstaganden:

e lantagarbaserade atgarder foreslas regleras i en ny lag. En sddan ordning
kan ge 6kad tydlighet och férutsagbarhet for hushall och kreditgivare
samt starka den demokratiska legitimiteten. Samtidigt kan en reglering i
lag innebara utmaningar, da kostnaderna med makrotillsynsatgarder ofta
ar synliga och omedelbara, medan de langsiktiga férdelarna ar svarare att
observera. En risk ar darfor att atgarder som ar nédvandiga ur ett
stabilitetsperspektiv fordrojs, uteblir eller luckras upp.

e Riksbanken tillstyrker att det férsta amorteringskravet och bolanetaket
kvarstar, oaktat om atgarderna regleras i lag eller myndighetsforeskrifter.
Riksbanken tillstyrker dven forslaget om ett hojt bolanetak, dven om
fordelarna ar osdkra och atgarden ocksa medfor risker.

e Riksbanken anser att regeringen bor foresla att ett skuldkvotstak ska
inforas — i linje med vad som foreslas i betdnkandet Reglering av
hushdllens skulder (SOU 2024:71). En sadan atgard kan motverka att
bostadspriser och skulder accelererar i goda tider.

e Riksbanken tillstyrker forslaget om att Riksbanken ska ansvara for att
faststalla kontracykliska buffertvarden. | en krissituation finns ett
betydande samspel mellan Riksbankens likviditetsstédjande atgarder och
det kontracykliska buffertkravet, dar bada syftar till att stodja
kreditgivningen. Betydande fordelar hade darfér kunnat uppnas om
atgarderna beslutades av en och samma myndighet. Bredden i
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Riksbankens analysuppdrag skulle dartill vara vardefullt vid faststallandet
av kontracykliska buffertvarden.

e Riksbanken vill understryka vikten av att relevanta stabilitetsvardande
myndigheter har tillgang till data. Detta ar en férutsattning for att kunna
uppmarksamma regering och riksdag pa risker for den finansiella
stabiliteten samt behovet av eventuella lagstiftningsatgarder.

Lantagarbaserade makrotillsynsatgéarder

| promemorian foreslas att lantagarbaserade atgarder ska regleras i lag i stallet for
i myndighetsforeskrifter. Det forsta amorteringskravet fors over till den nya lagen,
medan det skirpta amorteringskravet upphér. Aven boldnetaket fors éver till den
nya lagen, men med tva forandringar: taket vid kop av en bostad hojs fran 85 till
90 procent, medan taket for tillaggslan sanks till 80 procent. Regeringen foreslas
ocksa fa mojlighet att meddela foreskrifter bade om att tillfalligt skarpa (sanka)
boldnetaket och om att tillfalligt undanta lan fran amorteringskravet vid
extraordindra omstandigheter som kan antas leda till en synnerligen djup
lagkonjunktur.

Reglering av lantagarbaserade atgérder i lag

Forslaget att lantagarbaserade atgarder ska regleras i en ny lag har bade for- och
nackdelar. En lagreglering kan starka den demokratiska legitimiteten och indikerar
att atgarderna ar ett strukturellt inslag i makrotillsynsramverket, vilket skapar
tydliga spelregler for lantagare och kreditgivare. Forslaget liknar hur
beslutsordningen ser ut i nagra av vara nordiska grannlander. Samtidigt kan en
reglering i lag innebara utmaningar. Kostnaderna med makrotillsynsatgarder ar
ofta synliga och omedelbara, medan de langsiktiga fordelarna ar svarare att
observera. En risk ar darfor att atgarder som ar nodvandiga ur ett
stabilitetsperspektiv fordréjs, uteblir eller luckras upp av politiska skal.

En ytterligare utmaning ar att atgarderna kan ta langre tid att anpassa vid behov,
exempelvis for att begransa en snabb riskuppbyggnad eller for att under mer
extraordindra omstandigheter — som under covid-19-pandemin — kunna latta pa
atgarderna. Forslagen om att regeringen ska kunna meddela foreskrifter om
tillfalliga skarpningar av bolanetaket respektive undantag fran amorteringskrav vid
extraordindra omstandigheter ar darfor viktiga. Riksbanken anser att de kriterier

1] denna kontext ar det vanligt att referera till begreppet “inaction bias”, se exempelvis Committee on the
Global Financial System (CGFS). (2023). “Macroprudential policies to mitigate housing market risks”. CGFS
Papers nr 86. Basel: Bank for International Settlements. ESRB betonar dven att myndigheter kan utsattas for
patryckningar att undvika atstramningar i hogkonjunkturer eller att latta pa atgarderna i lagkonjunkturer. Se
skal 12 i Europeiska systemrisknamnden. (2011). “Rekommendation av den 22 december 2011 om de
nationella myndigheternas mandat for makrotillsyn” (ESRB/2011/3). 2012/C 41/1.
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som foreslas for att beddoma om en extraordinar situation foreligger, och som
sannolikt kan medféra en synnerligen djup lagkonjunktur, dr val avvigda.?

Riksbanken anser samtidigt att ett skarpt bolanetak inte nédvandigtvis behover
vara den mest lampliga eller mest effektiva atgarden for att motverka en snabb
riskuppbyggnad. Riksbanken anser darfor att det kan finnas skal att ge regeringen
ett mer utvidgat mandat att tillfalligt kunna vidta andra ytterligare
lantagarbaserade atgarder utan krav pa lagandring for att hantera en snabb
riskuppbyggnad. Detta skulle bidra till en mer effektiv och handlingskraftig
makrotillsynspolitik.

For att motverka de nackdelar som kan folja av att atgarderna reglerasiilag i
stallet for i myndighetsforeskrifter ar det avgérande att de stabilitetsvardande
myndigheterna har goda mojligheter att uppmaéarksamma regering och riksdag pa
risker for den finansiella stabiliteten. Ett viktigt sammanhang for detta ar det
Finansiella stabilitetsradet. Riksbanken har lange varnat for riskerna med
hushallens skuldsattning och papekat att en dysfunktionell bostadsmarknad
bidragit till att stigande bostadspriser och skulder gatt hand i hand. Mot denna
bakgrund har Riksbanken dven betonat att lantagarbaserade atgarder varnar
hushéllens motstandskraft och motverkar riskuppbyggnad.® | promemorian
framhalls att bade Finansinspektionen och Riksbanken ska félja upp och utvardera
kreditmarknadens funktionssatt inom ramen for sina respektive ansvarsomraden.
Finansinspektionen bedriver idag ett omfattande arbete med datainsamling,
bland annat genom sin férdjupade analys om boldn.* Riksbanken vill understryka
vikten av att myndigheterna ges forutsattningar att, inom ramen for sina uppdrag,
samla in och analysera relevanta data — inte minst om hushallen.

Forandringar i utformningen av lantagarbaserade atgérder

Riksbanken tillstyrker att bolanetaket kvarstar, oaktat om atgarden regleras i lag
eller myndighetsforeskrifter. Riksbanken tillstyrker dven forslaget om att hoja det
fran 85 till 90 procent for nya lan. Att hoja bolanetaket medfor bade potentiella
fordelar och nackdelar. Ett bolanetak fyller en viktig funktion bade pa individniva —
genom att begransa riskfylld skuldsattning — och pa systemniva, dar det minskar
riskerna for kreditforluster i bankerna och motverkar att kreditgivare successivt
hojer belaningsgraderna i konkurrenssyfte. Eftersom forskningen inte ger nagot
entydigt svar pa vad som ar en optimal niva, och det svenska taket samtidigt ar

2 Promemorian anger att ett kriterium for att bedoma om det foreligger en extraordinar situation som
sannolikt kan medfora en synnerligen djup lagkonjunktur ar att Konjunkturinstitutets barometerindikator
understiger 80, eller att stod vid korttidsarbete enligt 5 § lagen (2013:948) om stod vid korttidsarbete
beddms vara aktuellt.

3 Se exempelvis "Makrotillsynsatgarderna varnar hushallens motstandskraft” fordjupning i Finansiell
stabilitet, november 2024, Sveriges riksbank.

4 Se exempelvis Boldnerapporten: Hushdllen behéver ha marginaler fér en oséker framtid, 2025,
Finansinspektionen.
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l&gt i jamfdrelse med flera grannliander, kan en hdjning vara rimlig.>® Ett ndgot
hogre tak kan bidra till att hushall behaller storre likvida buffertar, minska
incitamenten for hushall att ta dyra blancolan och underlatta for hushall med god
aterbetalningsférmaga men begransat eget kapital att kdpa en bostad.

Om ett hojt bolanetak faktiskt leder till fler bostadsagare ar dock osékert.
Lattnader i lantagarbaserade atgarder tenderar att driva upp bostadspriser,
medan det ar osdkert i vilken omfattning och pa vilken horisont de hogre
bostadspriserna paverkar utbudet.” Om utbudet av dgda bostader inte 6kar i
nagon storre utstrackning riskerar reformen framst att omfordela bostdder mellan
olika grupper: vissa hushall gynnas, men andra missgynnas, och de som képer
bostad behdver ta stérre l&n och blir mer sarbara fér ranteuppgangar och prisfall.?
For att langsiktigt starka mojligheterna till gt boende ar strukturella reformer
som Okar bostadsutbudet mer traffsdkra.

Riksbanken tillstyrker forslaget om ett sérskilt bolanetak for tilliggslan. Atgarden
kan motverka de 6kade risker som foljer av ett hojt tak vid kop av en ny bostad,
eftersom gruppen tillaggslantagare ar betydande och har implikationer fér den
finansiella stabiliteten. Genom att begransa mojligheten for redan hogt belanade
hushall att finansiera konsumtion med bolan bidrar atgérden till att dampa
kopplingen mellan bostadspriser och konsumtion samt gér hushallen mindre
kansliga for fallande bostadspriser. Detta starker i forlangningen dven den
finansiella stabiliteten. En nackdel &r att vissa hushall ndra bolanetaket kan
komma att ta dyrare blancolan, men trots denna sidoeffekt bedoms fordelarna
totalt sett vara storre dn nackdelarna.

Riksbanken tillstyrker forslaget om en troghetsregel, det vill sdga att omvardering
av bostaden for andrad amorteringstakt eller utokat laneutrymme endast ska
kunna goras vart femte ar. En sadan begransning kan dampa kopplingen mellan
bostadspriser och konsumtion genom att minska méjligheten fér hushall att 6ka
sina lan vid snabbt stigande priser. Darigenom kan forslaget i forlangningen bidra
till att stérka den finansiella stabiliteten. Aven detta férslag medfér dock en risk
for att vissa hushall som redan ligger nara bolanetaket i stallet valjer att finansiera

5> Chen, X., m.fl. (2025), visar att den optimala nivan for ett bolanetak varierar beroende pa vilka antaganden
som gors om penningpolitikens mojligheter att agera, och om denna ar handlingsbegransad eller inte. Se
Chen, J., Finocchiaro, D., Lindé, J. och Walentin, K. (2023). “The costs of macroprudential deleveraging in a
liquidity trap”. Review of Economic Dynamics, 51, s. 991-1011.

61 Norge hojdes nyligen bolanetaket fran 85 till 90 procent. | Danmark ar taket satt till 95 procent, och i
Finland &r bolanetaket 95 procent for forstagangskopare och 90 procent for 6vriga bostadskopare.

7Som framhalls i betankandet Reglering av hushdllens skulder (SOU 2024:71) finns det begransat med
empiriska studier pa omradet. Vissa studier pekar pa att utbudselasticiteten kan vara storre i Sverige an i
andra lander, men resultaten bor enligt betéankandet tolkas med forsiktighet.

8 Erfarenheter fran Danmark visar att avskaffandet av forbudet mot amorteringsfria lan inte fick de avsedda
effekterna. Backman och Lutz (2020) finner att reformen inte férbattrade mojligheterna for unga att
etablera sig som bostadsagare. Se Backman, C. och Lutz, C. (2020). “The impact of interest-only loans on
affordability”, Regional Science and Urban Economics, 80.
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utgifter genom dyrare blancolan. Aterigen bedéms denna sidoeffekt inte vara sa
pass omfattande att nackdelarna med forslaget 6vervager fordelarna.

Riksbanken tillstyrker att det forsta amorteringskravet kvarstar, oaktat om
atgarden regleras i lag eller foreskrift. Forslaget innebar att kravet i stor
utstrackning utformas pa motsvarande satt som i nuldget, inklusive de majligheter
till undantag som finns. Amorteringskravet har bidragit till en sundare
amorteringskultur och till att minska riskerna férknippade med hushallens
skuldsattning. Att kravet kvarstar ar darmed viktigt for att varna den finansiella
stabiliteten.

Riksbanken anser att verktygsladan bor kompletteras med ett krav som begransar
hushallens mojligheter att ta stora lan i forhallande till inkomsten. Erfarenheter
visar att bostadspriser och skulder ofta utvecklas i nara samspel. Som framhalls i
betdnkandet Reglering av hushdllens skulder (SOU 2024:71) tenderar stigande
bostadspriser att driva upp efterfragan pa lan, bade for bostadskép och for
konsumtion, vilket i sin tur forstarker prisuppgangen. Om en sddan process pagar
under en langre tid finns det en risk for att konsekvenserna blir stora nar
bostadspriserna val borjar falla. Ett bolanetak som inte justeras i takt med att
bostadspriserna stiger utgor en otillracklig broms mot en sadan skuld- och
prisdynamik. Hushallens inkomster utvecklas daremot mer stabilt n
bostadspriserna, vilket innebar att inkomstbaserade verktyg fungerar som en
automatisk stabilisator och dampar utvecklingen i ett scenario dar bostadspriser
och skulder accelererar. De begransar dessutom hushallens kassaflodesrisker, det
vill sdga forbattrar deras férmaga att hantera l6pande réantebetalningar och
amorteringar.® Internationella institutioner som BIS, IMF och ESRB framhaller
darfér att inkomstbaserade verktyg &r viktiga komplement till ett bolanetak.°

| Sverige har inkomstdimensionen hittills hanterats genom det skarpta
amorteringskravet. Kravet har dels skapat incitament att undvika mycket stora lan
i forhallande till inkomsten, dels minskat hushallens laneutrymme i
kreditprévningen. Av diagram 1 framgar att manga hushall véljer att lagga sig
precis vid gransen pa 450 procent av bruttoinkomsten for att undvika att omfattas
av det skarpta kravet. Detta understryker att kravet har fatt effekt. For de hushall
som anda tagit stora lan har det inneburit snabbare amorteringar och lagre
skuldsattning over tid, vilket kan minska deras kanslighet for ranteuppgangar och
andra storningar. Det kan dven innebara lagre ranteutgifter 6ver hushallens
livscykel. Samtidigt medfor kraven en mer framtung skuldbetalningsprofil och

9 Ett skuldkvotstak begrénsar hushallens bolan i relation till inkomster och minskar ddrmed risken for att
skulder och inkomster utvecklas i otakt. Det kan ocksa indirekt ddmpa kassaflodesrisker genom att
lanebeloppen blir lagre. Ett tak for lanebetalningarna hanterar kassaflodesrisker mer direkt, eftersom det
utgar fran hushallens l6pande betalningsformaga.

10 Se exempelvis Committee on the Global Financial System (CGFS). (2023). Macroprudential policies to
mitigate housing market risks. CGFS Papers nr 86. Basel: Bank for International Settlements.
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binder upp hushallens kassafloden, vilket kan forsvara konsumtionsutjamning och
hantering av tillfalliga inkomstbortfall eller kostnadsstorningar. Dessa negativa
aspekter har till viss del mildrats av att det har funnits en ventil i regleringen, dar
hushall kunnat erhalla undantag vid sarskilda skal.?

Diagram 1. Férdelningen av skuldkvoter bland nya bostadskopare
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Anm. Andel nya bostadskdpare, procent. Skuldkvoten avser bolan i forhallande till
bruttoinkomst.

Kallor: Finansinspektionen och Riksbanken

| promemorian foreslas att det skarpta amorteringskravet avskaffas, men det
presenteras ingen atgard som kan ersatta de stabiliserande egenskaper som
kravet har. Aven om Riksbanken noterar att exempelvis forslaget om ett sarskilt
tak for tillaggslan i viss man kan motverka en utveckling dar bostadspriser och
skulder borjar 6ka kraftigt, saknas en effektiv broms mot en ohallbar utveckling
relativt inkomsterna. Riksbanken anser darfor att verktygsladan bér kompletteras
med ett krav som begrénsar hushallens skulder (bolan) i forhallande till
inkomsten. Ett sddant krav kan med fordel utformas som ett skuldkvotstak i linje
med det som foreslogs i betdnkandet Reglering av hushdllens skulder (SOU
2024:71). Det skulle innebéra ett skuldkvotstak pa 550 procent kombinerat med
en flexibilitetskvot pa 10 procent. Riksbanken anser att en lagre niva for taket
ocksd hade kunnat dvervigas, for att ge en mer férebyggande effekt. Aven ett
lagre tak skulle under nuvarande omstandigheter inte begransa kreditgivningen i
nagon storre utstrackning. | sammanhanget ska det framhallas att ett
skuldkvotstak inte ersatter bankernas individuella kreditprévningar.

Kapitalbaserade makrotillsynsatgéarder

| promemorian foreslas att Riksbanken ska ansvara for att faststalla det
kontracykliska buffertvardet och att Riksbankens och Finansinspektionens
samverkan avseende kapitalbaserade makrotillsynsatgarder ska formaliseras.

11 De sarskilda skalen omfattar dock inte stigande rantor.
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Riksbanken tillstyrker forslaget att tilldela Riksbanken ansvaret for att faststalla
det kontracykliska buffertvardet. Riksbanken tillstyrker dven férslagen att (a)
Riksbanken ska ge Finansinspektionen tillfdlle att yttra sig innan banken fattar
beslut om kontracykliska buffertvarden och (b) Finansinspektionen bor ge
Riksbanken tillfalle att yttra sig innan inspektionen fattar beslut om ovriga
kapitalbaserade makrotillsynsatgarder.

Det kontracykliska buffertkravet skiljer sig fran dvriga buffertkrav

For att kunna hantera de systemrisker som kan uppsta finns det inom EU:s
kapitaltackningsregelverk flera olika kapitalbaserade makrotillsynsatgarder.
Merparten av dessa atgarder avser att beakta strukturella systemrisker, det vill
saga risker som kan uppsta till f6ljd av exempelvis en banks storlek eller bidrag till
sammanlankningen i det finansiella systemet. Det kontracykliska buffertkravet
syftar daremot till att beakta cykliska systemrisker och dess niva bestams framst
utifran den Gvergripande utvecklingen pa kreditmarknaden. Det innebar att
bufferten kan hojas om de cykliska systemriskerna tilltar, och att den ska sdnkas
vid exempelvis en allvarlig storning i det svenska finansiella systemet.

Av detta foljer att det finns tva viktiga principiella skillnader mellan det
kontracykliska buffertkravet och de andra buffertkraven. For det forsta ska beslut
om buffertvardet framst fattas med utgangspunkt i den dvergripande
utvecklingen i makroekonomin och pa finansmarknaderna, och inte utifran
situationen for en enskild bank. For det andra géller att aven om alla buffertkrav
ska kunna anvadndas av bankerna for att hantera forluster, sa skiljer sig det
kontracykliska buffertkravet fran dvriga krav i och med att vardet ska sdnkas i en
krissituation for att motverka en kreditatstramning. Det kontracykliska
buffertkravet har darmed mer karaktdren av ett krishanteringsverktyg jamfort
med 6vriga buffertkrav.

Riksbanken anser att det kontracykliska buffertkravets funktion som ett
krishanteringsverktyg har starkts i och med att tillampningen av buffertkravet har
kommit att fordndras. | saval Sverige som i flera andra EU-lander har en positiv
neutral niva for buffertvardet kommit att tillampas. Buffertvardet kommer att
ligga kvar pa en positiv neutral niva under normala férhallanden, och inte
nddvandigtvis sdankas dven ifall de cykliska systemriskerna skulle dampas.
Sankningar blir i stallet framst aktuella vid mer omfattande stérningar som
riskerar att forsamra kreditférsorjningen. En viktig orsak till denna forandring i
tillampning ar erfarenheterna fran covid-19-pandemin, som visade att kriser ar
svara att forutspa och att det ar viktigt att ha anvandbara buffertar som gar att
sdnka i en sadan situation for att bidra till att uppratthalla kreditgivningen.
Finansinspektionen har tillampat en sadan niva pa 2 procent sedan mars 2021 och
Riksbanken instammer i denna tillampning.
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Mot bakgrund av erfarenheterna av det kontracykliska buffertkravet och hur
tilldmpningen av det har utvecklats instammer Riksbanken i att det finns skal att
se 6ver vem som ansvarar for att besluta om buffertvardet. Riksbanken kan
konstatera att frdgan om vilken myndighet som ska ansvara for att faststalla det
kontracykliska buffertvardet redan har varit foremal for mer omfattande
overvagningar dn andra kapitalbaserade makrotillsynsatgarder. | betankandet
Férstérkta kapitaltédckningsregler (SOU 2013:65) foreslogs att Riksbanken skulle
ansvara for att faststalla kontracykliska buffertvdarden. Genom forslagen i
propositionen Samverkan om kontracykliska buffertvirden (prop. 2023/24:65)
starktes Riksbankens roll genom en skyldighet fér Finansinspektionen att
samverka med Riksbanken infor beslut om buffertvardet.

Riksbankens breda kompetens ar vardefull vid faststidllandet av kontracykliska
buffertvarden

Det 6verordnande malet for Riksbanken ar att uppratthalla varaktigt 1dg och stabil
inflation. Inom ramen for ansvaret for penningpolitiken analyserar Riksbanken
ekonomin i sin helhet, vilket innefattar finansiella forhallanden sasom
utvecklingen pa kreditmarknaden.? Riksbanken ska dven bidra till att det
finansiella systemet ar stabilt och effektivt. | detta ingar bland annat att I6pande
analysera och identifiera risker och sarbarheter i det finansiella systemet, och att
kommunicera sina bedémningar.® | linje med detta har Riksbanken ldnge bedrivit
ett krisforebyggande arbete genom att pa olika satt varna for risker och
sarbarheter i svensk ekonomi, exempelvis inom ramen for den finansiella
stabilitetsrapporten. Riksbanken har vid flera tillfllen i stabilitetsrapporten
kommunicerat sin bedomning av en lamplig niva for det kontracykliska
buffertvardet, och sedan 2024 kommunicerar Riksbanken sin bedémning
kvartalsvis i samband med Finansinspektionens beslut.

Finansinspektionen och Riksbanken har likartade uppdrag nar det galler att
analysera det finansiella systemet. Riksbankens ansvar for penningpolitiken
medfor dock att myndigheten dven har ett ansvar for att analysera
makroekonomin. Det ar av betydelse eftersom det finns synergier mellan den
makroekonomiska analysen och analysen av cykliska systemrisker, som i sin tur
har béaring pa den analys som foregar beslut om kontracykliska buffertvarden. En
grundlig analys av den reala ekonomin och utvecklingen i olika sektorer kan
exempelvis bidra till att battre belysa fragan om huruvida en utveckling pa
kreditmarknaden ar hallbar och kan forklaras av fundamentala faktorer. Det skulle
i forlangningen paverka bedémningen av vad som ar ett lampligt buffertvarde.
Riksbankens samlade analyskapacitet innebér saledes en fordel i faststillandet av

12| propositionen till riksbankslagen framgar aven att ”Riksbanken bor, inom ramen for penningpolitiken,
beakta finansiella obalanser pa kreditmarknaden och vid behov anpassa den tidsram inom vilken
prisstabilitetsmalet ska uppnas.”. Se prop. 2021/22:41 En ny riksbankslag s. 86.

13 Se 3 kap. 9 § lagen (2022:1568) om Sveriges riksbank.
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kontracykliska buffertvarden, och ar ett naturligt inslag i bedémningen infor
samraden med Finansinspektionen.

Viktigt att halla ihop ansvaret for krishanteringsverktyg som stédjer
kreditgivningen

En viktig del av Riksbankens stabilitetsuppdrag ar myndighetens centrala roll i att
tillhandahalla likviditet om det behovs for att motverka en allvarlig storning i det
svenska finansiella systemet.!* Dessa atgarder syftar precis som sankningar av det
kontracykliska buffertvardet till att starka bankernas formaga att forsorja
realekonomin med krediter i en kris. Det innebar att det finns ett viktigt samspel
mellan Riksbankens krishanteringsverktyg och det kontracykliska buffertkravet,
och denna kombination av atgarder tillampades ocksa i Sverige for att hantera
den ekonomiska osakerhet som féljde av covid-19-pandemin.

| en kris behéver beslut fattas snabbt. Givet det samspel som finns mellan
Riksbankens krishanteringsverktyg och det kontracykliska buffertkravet bedémer
Riksbanken att betydande fordelar hade kunnat uppnas om en och samma
myndighet beslutade om atgarderna. Det skapar battre forutsattningar for att den
samlade policymixen blir konsistent och effektiv. En sddan ordning innebar dven
battre forutsattningar for att utkrava ansvar for hur en kris har hanterats.

En konsekvens av att Riksbanken skulle ansvara for att faststélla kontracykliska
buffertvarden skulle vara att Finansinspektionen inte langre skulle besluta om alla
kapitalbaserade atgirder. Aven om det finns kopplingar mellan det kontracykliska
buffertkravet och andra krav riktade mot banker ar dessa kopplingar relativt
begransade och ett uppdelat ansvar —i linje med vad som féreslas i promemorian
— skulle inte leda till negativa effekter nar det géller hur kapitalkraven tillampas.
Skillnaderna mellan det kontracykliska buffertkravet och ovriga kapitalbaserade
verktyg medfor att det kravs olika former av analys och kompetens innan beslut
kan fattas, och det talar ocksa for att verktygen inte behéver hanteras av en och
samma myndighet. Behovet av att i kris kunna samordna och beakta effekterna av
olika atgarder for att motverka en allvarlig stérning ar stérre.

Vanligt i EU att centralbanker ansvarar for det kontracykliska buffertkravet

Inom EU ar det vanligen centralbanker som beslutar om kontracykliska
buffertvarden. Det speglar att tillsynen ofta ar en del av centralbankens uppgifter,
vilket innebar att ansvaret for samtliga kapitalbaserade verktyg dr samlat hos
centralbanken. | flera lander ar dock ansvaret uppdelat, och i exempelvis Norge
ansvarar centralbanken for att faststalla kontracykliska buffertvarden medan

finansdepartementet i huvudsak beslutar om 6vriga kapitalbaserade

14 Se 3 kap. 6 § lagen (2022:1568) om Sveriges riksbank.
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makrotillsynsatgirder.’ | ett europeiskt perspektiv dr det forhallandevis ovanligt
att en tillsynsmyndighet ansvarar for samtliga kapitalbaserade verktyg. | de lander
dér de gor detta har centralbankerna ofta en viktig roll i den analys som féregar
beslut rorande kontracykliska buffertvarden, det galler exempelvis i Finland och
Tyskland.

Starkt samverkan kan bidra till ett bredare beslutsunderlag

Den omfattande samverkan som redan finns mellan de berérda myndigheterna i
stabilitetsfragor innebar att det finns goda férutsattningar for de foreslagna
andringarna att fungera val. Mot bakgrund av de férandringar som foreslas ar det
samtidigt rimligt att myndigheterna ytterligare férdjupar och formaliserar
samverkan kring kapitalbaserade makrotillsynsatgarder som helhet, inte minst foér
att framja ett bredare beslutsunderlag. Det ar samtidigt viktigt att kravet pa
samverkan ar proportionerligt och inte blir for omfattande. Det bér exempelvis
inte omfatta beslut om erkdnnande (reciprocitet) av atgarder i andra lander
rorande de kapitalbaserade dtgarder som Finansinspektionen foreslas ansvara for
dven framover. Finansinspektionen fattar manga sadana beslut, och det skulle
inte vara andamalsenligt att samrada om dessa.

Ovriga synpunkter

Riksbanken tillstyrker att riksbankschefen féreslas bli rostberattigad medlem i
ESRB:s styrelse. En tydlig roll for centralbanker i makrotillsynsramverket, inklusive
rostratten, ar i linje med europeisk praxis och rekommendationer fran ESRB.

Riksbanken anser avslutningsvis att det inte tydligt framgar av promemorian om
forslagen paverkar vilket makrotillsynsorgan som ska meddelas till ESRB i enlighet
med namndens rekommendation av den 22 december 2011 om de nationella
myndigheternas mandat for makrotillsyn (ESRB/2011/3).

15 Finansdepartementets beslut baseras pa rad fran centralbanken eller tillsynsmyndigheten.
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Pa Riksbankens vagnar

Erik Thedéen
Riksbankschef

Karl Blom
Senior ekonom

Beslutet har fattats av direktionen (riksbankschefen Erik Thedéen, forste vice
riksbankschefen Anna Breman samt vice riksbankscheferna Per Jansson, Aino
Bunge och Anna Seim) efter féredragning av den seniora ekonomen Karl Blom. |
den slutliga handldaggningen har avdelningschefen Olof Sandstedt medverkat.
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