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Sammanfattning

Riksrevisionen har granskat Riksbankens och Finansinspektionens arbete med
finansiell stabilitet under perioden 2005-2007 i ljuset av den risk som de svenska
bankernas expansion i Baltikum innebar.

Granskningens bakgrund

Motiv: Det finansiella systemet 4r av stor betydelse f6r ekonomins funktionssitt, och
en finansiell kris kan leda till héga kostnader f6r staten och ekonomin som helhet.
Staten har darfor tagit pa sig ansvaret for att uppritthalla stabiliteten i det svenska
finansiella systemet. Det 4r av stor vikt att statens arbete med att uppratthélla
stabiliteten i det finansiella systemet utfors pa ett indamalsenligt och effektivt sitt.
Flera olika verktyg stér till statens forfogande for att uppna detta mal, och riksdagen
har stiftat ett stort antal lagar som reglerar finansmarknaden och dess aktorer.

Syfte: Granskningen ska, utifran iakttagelser kring tillsynen av de svenska bankernas
verksamhet i Baltikum under aren fore krisen 2008-2009 och den risk som denna
verksambhet utgjorde for det svenska finansiella systemet, dra lirdomar f6r statens
arbete med att uppritthalla stabiliteten i det svenska finansiella systemet.

Genomforande: I denna granskning undersoker vi frimst hur de ansvariga
myndigheterna bedémde och rapporterade om den riskuppbyggnad som skedde i
det svenska banksystemet fore krisen 2008-2009. Vi har dirfor valt att i huvudsak
fokusera granskningsarbetet pa perioden 2005-2007, dven om vissa fragor behandlas
i ett lingre perspektiv. Granskningen behandlar inte krishanteringen.

Granskningen baseras i huvudsak pa dokumentstudier och intervjuer med
nuvarande och forutvarande representanter f6r Finansinspektionen, Riksbanken och
Finansdepartementet.! Dirutover har intervjuer genomférts med representanter for
de estniska och lettiska myndigheterna samt med Skandinaviska Enskilda Bankens
verkstillande direktor.

' Se appendix 2 fér en detaljerad lista 6ver de utférda intervjuerna.
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Granskningens resultat

Granskningen har resulterat i foljande centrala slutsatser och iakttagelser:

Bankerna ¢kade sina risker genom expansionen i Baltikum. De svenska bankerna ckade
sin riskprofil genom att expandera sin verksamhet kraftigt i de baltiska landerna.
Genom att ekonomierna i regionen vixte okontrollerat, med vixande obalanser

som foljd, okade riskerna kraftigt. Bland annat var kreditexpansionen extrem med
utlaningsvolymer som 6kade med 40-70 procent om aret under 2005-2007 i de olika
linderna. I Riga fyrdubblades ligenhetspriserna pa bara tre dr. Andra tecken pa hog
riskniva var att utliningen skedde i utlindsk valuta, att 16neskningstakten lig pa 20-30
procent samtidigt som linderna férde en fast vaxelkurspolitik. Sammantaget kade
riskerna kontinuerligt fram tills dess att de materialiserades i samband med

den finansiella krisen.

Myndigheterna underskattade riskerna. I borjan av uppbyggnadsfasen av bankernas
verksamheter i Baltikum ansig de svenska myndigheterna att riskerna var begrinsade.
Efter hand blev oron mer pataglig i takt med att obalanserna i de baltiska ekonomierna
vixte. Icke desto mindre bedémdes riskerna vara hanterbara under hela den undersékta
perioden, 2005-2007, bland annat med hinvisning till bankernas goda kapitaltickning.
Myndigheterna underskattade kreditriskerna, men av stérst betydelse var att de
missbedomde likviditetsriskerna, i synnerhet nir det giller bankernas utlindska
finansiering. Det var dock en felbedomning som de delade med i stort sett alla
centralbanker, tillsynsmyndigheter, akademiker och investerarkollektivet virlden Gver.

Myndigheternas mandat bir ses 6ver. Sverige har tvd myndigheter med ansvar for att
uppratthalla stabiliteten i det finansiella systemet, Riksbanken och Finansinspektionen,
men verktygen och analysfunktionerna skiljer sig 4t mellan dessa tva. Riksbanken har
analysverktygen for det finansiella systemet i sin helhet, medan Finansinspektionen
fokuserar pa enskilda institut. Det dr ocksd Finansinspektionen som har
sanktionsverktygen om ett finansiellt institut skulle brista i till exempel kapitaltickning
eller riskhantering. Nagot uttalat lagstod for hantering av risker i det finansiella
systemet som helhet, s kallad makroprudentiell policy, finns inte.

Tillsyn av banker med verksamhet i flera linder. De baltiska myndigheterna upplevde

att de hade fa verktyg och inte kunde styra utvecklingen pa sina kreditmarknader. En
bidragande orsak till detta var att de endast kunde infora ett stringare regelverk for
inhemska banker, medan utlindska filialer inte kunde omfattas av dndrade regler. En
forfragan om ett stringare regelverk for dessa filialer skickades fran Estland 2005 till
dessa filialers tillsynsmyndigheter i hemlandet, diribland svenska Finansinspektionen,
men forfradgan avslogs med hinvisning till gillande lag.

Finansinspektionen rapporterade inte hindelsen vidare till regeringen i formell
mening. Denna underlatenhet kan kritiseras. Utvecklingen i de baltiska linderna visar
att den problematik med utlindska banker och tillsynen av dessa som de estniska
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myndigheterna pekade pé utgjorde ett reellt problem, som ockséa kom att paverka den
finansiella stabiliteten i Sverige.

Efter krisen har ett stort antal nya regleringar och en ny struktur skapats inom EU

for att hantera bland annat fragor om grinséverskridande banker. Detta bor férbattra
férutsittningarna for att problematiken som utlindska filialer forde med sig i Baltikum
blir littare att hantera framéver.

Finansinspektionens och Riksbankens kommunikation. Kommunikation ir av central
betydelse for att fora ut budskap. Det handlar om vilka budskap man vill sinda och
vilka kanaler man utnyttjar for att na avsedda mottagare. Av vara intervjuer framgar
att det finns ett gap mellan Riksbankens syn pa det egna agerandet rérande riskerna i
Baltikum och den bild som de baltiska myndigheterna har redovisat om Riksbanken.
Det finns indikationer pi att det dven funnits ett gap mellan Riksbanken och andra
aktorer dar riksbanksforetridare synes anse att de har skickat ett starkare budskap om
riskerna dn vad mottagarna har uppfattat. Det faktum att Riksbanken berérde riskerna
i Baltikum i sina stabilitetsrapporter tycks ha fatt ringa genomslag pa bankernas
agerande.

Det finns fler kanaler att anvidnda for att skicka ut budskap 4n att producera
stabilitetsrapporter och ha direktkontakt med bankledningarna. En publik arena vore
att ha regelbundna utfragningar i riksdagen om finansiell stabilitet, vilket skulle tvinga
fram ett tydligt stillningstagande om riskerna hos savil Finansinspektionen som
Riksbanken och sprida detsamma till en bredare krets.

Myndigheternas samordning. Det institutionella upplagget vi valt i Sverige stiller stora
krav pa samordningen mellan 4 ena sidan Riksbanken och Finansinspektionen, & andra
sidan mellan dessa myndigheter och Finansdepartementet. Granskningen av arbetet
med finansiell stabilitet har inte visat att samarbetet mellan Finansinspektionen och
Riksbanken har brustit. Tvirtom visar intervjuerna med representanter for de bada
myndigheterna pi ett gott samarbetsklimat, mycket hjilpt av personliga kontakter
mellan medarbetare pa de tvi myndigheterna. Det dr emellertid viktigt att sikerstilla
funktioner och samarbetssitt som inte endast bygger pa personliga kontakter. Sedan
2003 har det funnits en 6verenskommelse mellan Riksbanken och Finansinspektionen
om formerna for samarbete. Samarbetet har dock inte utvirderats.

Vil forsiktiga antaganden i stresstesterna. Bedomningar av finansiell stabilitet grundas i
princip pa hur vil kapitaliserade de svenska bankerna 4r och vilka risker de star infor.
Vilka antaganden som gors i de stresstester som myndigheterna genomfor spelar dirfor
en vasentlig roll for den slutliga bedémningen. Enligt Riksbanken ska stresstesterna ge
svar pa vilken motstindskraft bankerna har f6r att méta oviantade chocker.

Mot den bakgrunden framstar stresstesterna ha byggt pa vil forsiktiga antaganden.
Man bor ha i atanke att syftet med stresstester inte ir att gora exakta prognoser 6ver
olika riskscenarier. Icke desto mindre ir det virdefullt om testerna ir sd rimliga och
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verklighetsndra som majligt for att ge en bra bild av de risker som finns. Testerna har
byggt pa relativt normala konjunkturnedgangar, vilket 4r hindelser som knappast kan
beskrivas som nagot ovintat. Dartill har ett av testerna utgatt ifran en kraftig nedgang i
Baltikum samtidigt som bankernas 6vriga marknader inte paverkas. Det dr emellertid
ovanligt att enskilda linder eller regioner hamnar i recession samtidigt som den
globala tillvixten ir god. Ett rimligare test hade varit att de baltiska linderna hamnade i
problem samtidigt som 6vriga virlden rakade ut f6r en ekonomisk nedgang. Genom att
anvinda forsiktiga antaganden i stresstesterna 6verskattades bankernas motstindskraft
och riskerna for den finansiella stabiliteten underskattades.

Statens implicita ansvar. Staten har en implicit garanti att stodja banksystemet nir det
uppstdr kriser. Det islindska exemplet visar att den garantin kan bli orimligt kostsam
nir banksektorn vixer sig vildigt stor i forhallande till landets ekonomi. Idag har
svenska staten inga verktyg for att begrinsa storleken pa banksektorn och den dirmed
sammanhingande implicita garantin.

Genom att de svenska bankerna hade en dominerande roll i de baltiska betalnings-
systemen fick svenska staten ett implicit ansvar for dessa och darigenom f6r lindernas
ekonomiska stabilitet. Utvecklingen visar att svenska staten kan fa ett indirekt ansvar
for andra linders ekonomier nir bankernas utlandsetableringar medfor att de far en
dominerande roll pa kreditmarknaden.

Rekommendationer

Regeringen bor se 6ver och fortydliga Riksbankens och Finansinspektionens mandat
och verktyg for att sikerstilla finansiell stabilitet i vid mening. Det bor utredas huruvida
ett regelverk for si kallad makroprudentiell policy bor utvecklas och vem som i si fall
ska ha ansvar f6r denna. En sddan 6versyn bor dven inbegripa inneborden av sundhet
enligt 6 kap. 4 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Riksbanken och Finansinspektionen bor 6verviga andra kommunikationsformer
med bankerna och allminheten. Riksbanken har tagit ett steg pa vigen i och med den
senaste stabilitetsrapporten i december 2010 och de rekommendationer som dir gavs
offentligt.

Riksdagen skulle ocksa kunna préva mojligheten att dterkommande anordna offentliga
utfrdgningar om finansiell stabilitet.

Givet att det institutionella uppligget med tva separata myndigheter som bada

har ansvar for att uppritthalla finansiell stabilitet kvarstar bor Riksbanken och
Finansinspektionen fortsitta det nira samarbetet om de olika aspekterna av arbetet
med att uppratthalla finansiell stabilitet. For att sikerstilla att detta arbete fortsitter bor
myndigheterna rapportera hur detta samarbete har utférts under verksamhetsaret till
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riksdagen eller regeringen. Det bor dven 6vervigas huruvida en extern utvirdering ska
genomforas av hur samarbetet dr organiserat och har fungerat, snarare dn den interna
utvirdering som Gverenskommelsen mellan Riksbanken och Finansinspektionen
forordar.

Riksbanken bér vara tydlig med vad stresstesterna avser att kontrollera och sikerstilla
att antaganden till stresstesterna aterspeglar dessa risker. En framtida méjlighet vore
att gora stresstester baserade pa olika djupa nedgangar i ekonomin, vilket skulle ge en
bredare information om bankernas motstindskraft.

Regeringen bor utreda om riskerna i banksektorn och den dirmed sammanhingande
implicita statliga garantin kan begrinsas.

Regeringen bor se till att den 16pande medvetandegérs om vilka risker, utover de risker
som handlar om bankernas kapitalsituation och som Finansinspektionen l6pande
overvakar, som bankers verksamheter i andra linder kan medfora for staten. Det ir
tveksamt om dessa risker kan reduceras utan att ligga restriktioner pa bankernas
mojligheter att expandera utomlands. Men redan kinnedom om riskerna bor leda

till att staten skapar en beredskap for att méta dem.
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1.1

Inledning

Bakgrund och motiv till granskningen

Det finansiella systemet ir av stor betydelse f6r ekonomins funktionssitt, och
en finansiell kris kan leda till hoga kostnader for staten och ekonomin som
helhet. Staten har darfor tagit pa sig ansvaret for att uppritthélla stabiliteten i
det svenska finansiella systemet. Flera olika verktyg star till statens férfogande
for att uppna detta mél och riksdagen har stiftat ett stort antal lagar som
reglerar finansmarknaden och dess aktorer. Finansinspektionen har i sin
instruktion uppdraget att "arbeta for ett stabilt och vil fungerande finansiellt
system”.? Aven Riksbanken har till uppgift att viirna stabiliteten i systemet
genom 1 kap. 2 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen)
som faststiller att "Riksbanken ska ocksa frimja ett sikert och effektivt
betalningsvisende”. Utdver att analysera stabiliteten har Riksbanken ocksa ett
ansvar for att uppritthélla likviditeten i det finansiella systemet genom sin roll
som s.k. lender of last resort. I 6 kap. 8 § riksbankslagen foreskrivs f6ljande:
”Om det finns synnerliga skil far Riksbanken i likviditetsstodjande syfte pa
sdrskilda villkor bevilja kredit eller limna garanti till sddana bankinstitut och
svenska foretag som stir under tillsyn av Finansinspektionen”.

Utéver dessa bada myndigheter finns det ett antal andra verktyg for staten
i syfte att uppritthilla stabiliteten i det finansiella systemet. Exempelvis
ska insittningsgarantin forutom att skydda konsumenter vid ett eventuellt
bankfallissemang ocksi minska risken att insittare i panik minskar sina
banktillgodohavanden i solventa banker under kristider.

Staten har saledes ett langtgiende ansvar for att stabiliteten uppritthalls inom
det finansiella systemet. Som framgar ovan ir arbetet med finansiell stabilitet
uppdelat mellan dtminstone tvd myndigheter, dir den ena, Finansinspektionen,
har regeringen som huvudman, och den andra, Riksbanken, star under
riksdagen. Riksbanken fokuserar mer pa stabilitetsfragor f6r hela det finansiella
systemet medan Finansinspektionens stabilitetsarbete dr mer inriktat pa

varje enskilt institut. Finansinspektionen utévar tillsyn och utfirdar tillstind

2 Férordning (2009:93) med instruktion fér Finansinspektionen. Denna instruktion har visserligen

andrats ett flertal gdnger sedan 2005, men samtliga instruktioner har innehallit en formulering
om finansiell stabilitet.
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1.2

att bedriva finansverksamhet. Bade Finansinspektionen och Riksbanken
publicerar sina analyser 6ver stabiliteten i det finansiella systemet i rapporter
en respektive tvi ganger per ar.

Myndigheternas formaga att uppritthalla finansiell stabilitet testas i
kristider. Sommaren 2007 fanns det tydliga tecken pa olag pa de finansiella
marknaderna, dven om det dréjde tills hosten 2008 innan det utvecklades till
en akut kris. Den mest effektiva atgirden mot finansiell instabilitet 4r att
undvika att risker byggs upp, eller dtminstone sikerstilla att de dr under
god kontroll. Det kan mot den bakgrunden vara fruktbart att beakta dels hur
myndigheterna agerade under krisens uppbyggnad, dels deras mer akuta
krishantering for att hantera stabilitetsproblemen nir de vil uppstatt. I denna
granskning behandlas uteslutande fragestillningar rérande det preventiva
stadiet: hur de svenska myndigheterna agerade under perioden nir de
finansiella riskerna byggdes upp.

For svensk del bestod riskuppbyggnaden nir det giller finansiell stabilitet till
stor del av att svenska banker expanderade sin verksamhet kraftigt i Baltikum.
Under den perioden kom flera signaler om att de obalanser som byggdes upp i
de baltiska staterna innebar ett med tiden allt st6rre risktagande. En korrigering
av dessa obalanser ansags allmint som noédvindig dven om det fanns ménga
bud om hur och nir en sidan skulle ske.

De senaste drens erfarenheter har visat hur kostsam en finansiell kris kan bli
for skattebetalarna och ekonomin i stort. Det dr ddrfor av stor vikt att statens
arbete med att uppritthalla stabiliteten i det finansiella systemet utfors pa ett
indamalsenligt och effektivt sitt. Syftet med granskningen ar dirfor att, utifran
iakttagelser kring tillsynen av de svenska bankernas verksamhet i Baltikum
under dren fore krisen 2008-2009 och den risk som denna verksamhet utgjorde
for det svenska finansiella systemet, dra lirdomar for statens arbete med att
uppritthilla stabiliteten i det svenska finansiella systemet.’

Revisionsfragor

Revisionsfragorna tar sin utgdngspunkt i statens ansvar for att uppritthalla
stabiliteten i det finansiella systemet och har f6ljande lydelse:

1. Ar statens arbete for finansiell stabilitet indamalsenligt och effektivt?
2. Har de ansvariga myndigheterna de verktyg och den formaga som
kravs for att fullgéra detta arbete?

3 Regeringen beslutade den 3 februari 2011 om kommittédirektiv (Dir. 2011:6) fér en Sversyn av
regelverket for hantering av finansiella kriser, vilket Riksrevisionen ser positivt pa.
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1.3

Normer och bedomningskriterier

Baselkommittén f6r banktillsyn (Basel Committee on Banking Supervision) dir
Sverige deltar via representanter for Riksbanken och Finansinspektionen har
faststillt 25 kdrnprinciper (core principles) for effektiv banktillsyn. Principerna
ir enligt Baselkommittén ett "ramverk med minimistandarder fér sund
tillsynsverksamhet och anses universellt tillimpbara”. For att arbetet med

att uppritthalla finansiell stabilitet ska kunna sigas vara andamalsenligt och
effektivt bor dessa principer vara uppfyllda, om de inte str i direkt motsats till
ett specifikt svenskt forhallande. Fér denna granskning ir principerna 1, 14, 19
och 20 av sirskild betydelse*:

1. Mal, oberoende, verktyg, transparens och samverkan: Ett effektivt system for
banktillsyn ska ha klara ansvarsomraden och mal for varje myndighet
som ir delaktig i tillsynen av banker. Varje sdidan myndighet bor ha ett
operationellt oberoende, transparenta processer och vara ansvarig for
utférandet av sina uppgifter. Ett vil anpassat legalt ramverk f6r banktillsyn
ir ocksd nodvindigt [...] En ordning for informationsutbyte mellan
tillsynsmyndigheter och for att sikerstilla konfidentiell hantering av
sddan information ska finnas.

14. Likviditetsrisk: Tillsynsmyndigheter ska tillse att banker har en
likviditetspolicy som beaktar institutionens riskprofil och har processer
for att hantera, mita och kontrollera likviditetsrisker pa daglig basis.

19.Tillsynsansats: Ett effektivt system for banktillsyn kraver att
tillsynsmyndigheterna utvecklar och underhéller en bred kunskap om
savil individuella bankers som bankkoncerners verksamhet och dven om
banksystemet som helhet, med fokus pa systemets sikerhet, sundhet och
stabilitet.

20. Tillsynstekniker: En effektiv banktillsyn bor inkludera tillsyn bade pa plats
och pa distans och reguljira kontakter med bankledningar.

Finansinspektionen och Riksbanken ir ansvariga myndigheter {6r
stabilitetstillsynen. Regeringen och riksdagen ska dessutom tillse att
myndigheterna har de verktyg som kravs for att fullgéra de uppgifter som
dliggs dem.

4 Egen forkortad 6versattning. Principerna aterges i sin helhet pa engelska i Appendix 1.
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1.4 Granskningens genomférande och avgransningar

I denna granskning undersoker vi frimst hur de ansvariga myndigheterna
bedomde och rapporterade om den riskuppbyggnad som skedde i det
svenska banksystemet fore krisen 2008-2009. Vi har darfor valt att fokusera
granskningsarbetet pa perioden 2005-2007, dven om vissa frigor behandlas i
ett langre perspektiv. Granskningen behandlar inte krishanteringen.

Granskningen baseras i huvudsak pa dokumentstudier och intervjuer

med nuvarande och férutvarande representanter f6r Finansinspektionen,
Riksbanken och Finansdepartementet.’ Dirutover har intervjuer genomforts
med representanter for de estniska och lettiska myndigheterna samt med
Skandinaviska Enskilda Bankens verkstillande direktor.

1.5 Rapportens disposition

Kapitel 2 och 3 ger en 6versiktlig bakgrundsbild till bankernas expansion i
Baltikum och uppbyggnaden av makroekonomiska obalanser och risker i dessa
linder. Kapitel 4 avhandlar Riksbankens och Finansinspektionens uppfattning
och beskrivning av problemen och kapitel 5 vilka dtgirder myndigheterna
vidtog. Slutsatser och rekommendationer presenteras i kapitel 6.

5 Seappendix 2 fér en detaljerad lista 6ver de utférda intervjuerna.

RIKSREVISIONEN 18 Myndigheternas insatser for finansiell stabilitet



Bankernas satsning pa Baltikum

Flera svenska banker inledde i slutet av 1990-talet en expansion av sina
verksamheter i Baltikum. Swedbank och SEB svarade for de stérsta
satsningarna men dven Nordea betraktar Baltikum som en del av sin
hemmamarknad.

Inledningsvis vigde den baltiska verksamheten ganska litt, men den
expanderade dels genom att bankerna forvirvade nya foretag och utckade

sitt dgande i deldgda foretag, dels genom att den baltiska marknaden vixte
betydligt snabbare in de traditionella hemmamarknaderna. Det finns vidare
indikationer pa att banker verksamma i regionen prioriterade tillvixt snarare
in noggrann kreditprévning, vilket bidrog till den kraftiga uppgingen.® Ar
2003 hade den baltiska verksamheten vixt betydligt och svarade for cirka 10
procent av rorelseresultatet i SEB respektive Swedbank. Den redan snabba
kreditexpansionen i regionen 6kade mycket kraftigt under de dren som

foljde, vilket i kombination med nya forvirv medférde att verksamheten
expanderade ytterligare. Ar 2007 stod Baltikumdelen for nistan en tredjedel av
rorelseresultatet i Swedbank och for nistan en femtedel i SEB. For Nordea steg
andelen som mest till 3 procent under 2008.

De svenska bankerna fick en dominerande roll i banksektorn i Baltikum.

Ar 2007 hade de svenska bankerna en marknadsandel pa 55-90 procent av
utldningen i de baltiska linderna. D4 penningpolitiken i dessa linder var
kraftlos pa grund av den fasta vixelkurspolitiken i kombination med att en stor
del av utliningen skedde i euro var det svart for centralbankerna att paverka
efterfragan pa lan. De hade dock verktyg att paverka utbudet av krediter,

till exempel genom att infora kassakrav. Eftersom dessa inte utnyttjades

blev de svenska bankerna i praktiken i hdg grad ansvariga f6r hur snabbt
utlaningen vixte. Detta papekades for bankledningarna av bland annat den
lettiske centralbankschefen Rimsevics i dennes forsok att stivja utvecklingen.”
Finanspolitiska atgirder, till exempel en férindring av skatten pa kapitalvinster,

6 IMF (2006).

7 Intervju med Rimsevics & juni 2010.
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skulle kunna ha minskat efterfragan pa krediter. Finanspolitiken anvindes
emellertid inte i nigon storre utstrickning till detta dndamal i de baltiska
linderna.

Den baltiska verksamhetens ¢kade betydelse bidrog till att bankernas affirsrisk
okade di denna verksamhet bedomdes som avsevirt mer riskfylld 4n den som
bedrevs pa de traditionella hemmamarknaderna. Den bedomningen delades

av bankerna sjilva samt av de svenska myndigheter, Finansinspektionen och
Riksbanken, som bevakade bankerna och banksystemet. Bankféretridare ansag
dock att bankerna hade god kontroll pa riskerna dven om de var hoga.

Icke desto mindre inférde bankerna efter hand en stramare kreditprévning

i de baltiska linderna. Det skedde mot en bakgrund av inte bara en extremt
kraftig kreditexpansion utan dven vixande makroekonomiska obalanser och
tydliga tecken pa att ekonomierna blev alltmer 6verhettade. Det faktum att
linderna inte uppfyllde Maastrichtkriterierna och dirmed tvingades flytta fram
tidpunkten for ett tinkt intride i EMU medf6rde att valutariskerna ckade. Trots
att kreditprévningen skirptes fortsatte utlaningen att 6ka i en mycket hég, om
in i avtagande, takt langt efter det att de finansiella marknaderna borjade visa
tydliga stressymtom.

Bankernas risker ckade siledes av flera skil. En 6kad nérvaro i Baltikum

och en vixande andel av kreditportfoljen i denna region utgjorde basen.

Den ekonomiska utvecklingen i de baltiska linderna med tydliga tecken pa
6verhettning medforde, utéver att kreditstocken steg, att risken for ekonomiska
bakslag vixte over tiden. Dirtill blev valutarisken reell nir linderna inte kunde
gd med i valutaunionen i enlighet med deras ursprungliga planer. Slutligen
paverkades linderna av det globala riskklimatet som forvirrades fran och med
sommaren 2007.

Enligt samstimmiga uppgifter var bankerna vil medvetna om att affirsrisken
var hogre i Baltikum 4n pa de traditionella hemmamarknaderna. Samtidigt star
det, med faciti hand, helt klart att bankerna underskattade riskerna.?

& | Swedbanks bokslutskommuniké for 2007 aterfinns foljande: "Swedbank har en stor tilltro till

att de baltiska ekonomierna kommer att fortsitta att utvecklas och att vilstandet langsiktigt
kommer att nirma sig Nordens. Verksamheten i Ukraina har utvecklats mycket vil och pd ett
sitt som bekriftar de stora framtidsméjligheterna som finns pa denna bankmarknad”.

Detta skrevs i ett lage nir riskerna redan borjat materialiseras.
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Utvecklingen i Baltikum

De baltiska ekonomierna visade tidiga tecken pa obalanser redan nir de
svenska bankerna inledde sin expansion i slutet av 1990-talet. Satsningen
gjordes emellertid i en miljo av stark tillvixt och mot bakgrund av ett
utgidngslige som var priglat av ett langvarigt kommunistiskt styre. Silunda
var till exempel det privata dgandet vildigt begrinsat och kreditmarknaden
underutvecklad nir linderna blev sjilvstindiga. Manga hushall fick emellertid
dganderitt till fastigheter och ligenheter efter frigérelsen fran diavarande
Sovjetunionen, varfor det privata dgandet av bostidder snabbt blev betydande.

En faktor som tidigt kom i fokus var den snabba kreditexpansionen. De
estniska myndigheterna pekade pa denna faktor redan 2002.° En redan hog
okningstakt tog ytterligare fart 2004 efter att rintan i euroomréadet sinktes till
en rekordlag nivd i mitten av 2003. Under nagra ar 6kade utlaningsvolymerna
med 40-70 procent om dret. Den 6kande tillgangen pa billiga krediter bidrog
till att efterfrigan pa fastigheter 6kade och huspriserna steg mycket kraftigt i
alla de baltiska linderna. Under dren 2003-2007 6kade de reala huspriserna
med 6ver 150 procent i Estland och Lettland och med 120 procent i Litauen.

9 Estonian Financial Supervision Authority Yearbook 2002.
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Diagram 1 Mycket kraftig kreditexpansion
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Kéilla: Reuters EcoWin.

Den kraftiga kreditexpansionen, en faktor som anses vara den bista enskilda
indikatorn for att forutspa en bankkris,'* uppmarksammades i manga
sammanhang. Finansinspektionen, Riksbanken och IMF har alla vid ett

flertal tillfdllen beskrivit utvecklingen och varnat for den riskuppbyggnad som
skedde. En IMF-rapport!" radar upp problemen pa kreditmarknaden i Lettland;
extremt snabb kreditexpansion, stor andel 1an i utlindsk valuta, sannolikt en
underskattning av vixelkursrisken, utlindska banker littar pa kreditprévningen
for att vinna marknadsandelar samt att 1an ges till belopp som 6verstiger
marknadsvirdet pa sikerheterna. Sammantaget utgor detta en karta 6ver
faktorer som brukar foregi ett bakslag. Till detta ska liggas att beslutet att
binda vixelkursen innebar att penningpolitiken inte kunde anvindas for att
dimpa kreditefterfragan.

9 Brio och Lowe (2002).
" IMF (2006).
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En bidragande orsak till att varningarna inte blev mer hogljudda var att
utlaningsvolymerna inte var s hoga i relation till BNP i jimforelse med
mer utvecklade linder.”? I viss utstrickning betraktades utvecklingen som
en normalisering och en anpassning till en ny jimvikt som var baserad pa
en fungerande kreditmarknad. Under den kommunistiska regimen var den
privata dganderitten begrinsad och kreditmarknaden outvecklad.

Andra bedémare drog slutsatsen att kreditexpansionen likvil var oroande."”
Dirtill var 6kningstakten i utliningen betydligt hogre i de baltiska linderna
in i nistan alla andra 6steuropeiska linder, som ju hade liknande bakgrund.™
Ett tecken pa att stora risker byggdes upp i fastighetssektorn var att
prisokningstakten var extremt hog. I Riga fyrdubblades ligenhetspriserna

pé bara tre ar. En annan varningssignal var att ligenhetspriserna i Riga

nér de var som hogst uppgick till 1 700 euro per kvadratmeter och ddrmed
oversteg dem i minga mindre stider i Visteuropa, vilket far betecknas som
mirkligt med tanke pa skillnaderna i inkomstniva. En tredje orsak till oro var
uppgifter om spekulation. Enligt enkiter si svarade spekulanter for 15-30
procent av fastighetsképen i Lettland under uppgangsaren.' Aven om sadana
uppskattningar dr osdkra till sin natur s indikerar de att spekulation var ett
element som drev pa utvecklingen.

En annan indikator pd vixande obalanser var bytesbalansen, som redan

i borjan av 2000-talet var negativ och l6pande forsvagades. Under 2005
forsimrades bytesbalansen kraftigt till alarmerande nivaer. Kombinationen av
fast vixelkurs och stora bytesbalansunderskott betraktas vanligen som ohallbar
ilingden. Nagon form av anpassningsmekanism maste trida in. Nar det
intriaffar materialiseras en del av riskerna i bankernas kreditportfolj. Ju lingre
anpassningen drojer desto storre tenderar riskerna att bli.

Se t.ex. Riksbankens stabilitetsrapporter. En orsak till att skuldnivan var lag var att manga hushall,
i alla fall i Estland och Lettland, fick dganderitt till fastigheter och ldgenheter efter frigérelsen fran
davarande Sovjetunionen. Utgangsliget var saledes ett relativt brett privat fastighetsinnehav som
inte var belanat. Detta faktum berérs dock inte i de svenska myndigheternas rapporter.

3 Gergely Kiss-Mdrton och Nagy-Balézs Vonndk (2006).
4 Bas B. Baker och Anne-Marie Gulde (2010).
> Global Property Guide .
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Diagram 2 Stora och vaxande bytesbalansunderskott
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Till yttermera visso forvirrades den ekonomiska situationen av ett allt stramare
lige pa arbetsmarknaden. Lonedkningstakten ckade extremt snabbt och
betydligt snabbare dn produktiviteten, vilket férsimrade konkurrensférmagan.
Delvis pa grund av den hoga l6neskningstakten steg konsumentpriserna allt
snabbare i de baltiska linderna. Dirigenom forsvann moéjligheten f6r dessa
lander att gd med i valutaunionen i nirtid, vilket spidde pa den allminna
osikerheten om den ekonomiska utvecklingen och medforde att valutarisken
upplevdes som storre dn tidigare.
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Diagram 3 Mycket kraftig l6neskningstakt
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Sammantaget fanns det obalanser i de baltiska linderna redan i inledningen
av de svenska bankernas expansion i regionen. Det var emellertid férst 2005
som det blev tydligare att liget borjade forsimras. Aret direfter bedomdes
Lettlands ekonomiska situation vara utsatt, och oron f6r utvecklingen i Estland
och Litauen ckade snabbt. I stort sett fortsatte obalanserna och dirmed riskerna
att vixa fram tills att den finansiella krisen medf6rde att investerarna drog ned
pa sina riskexponeringar. Det fick stort genomslag i linder med betydande
obalanser, diribland de baltiska linderna. Den snabba tillvixttakten brots

och BNP sjonk i de baltiska linderna redan forsta kvartalet 2008 dven om

den kraftiga nedgidngen registrerades férst mot slutet av samma ar. Under
2009 sjonk BNP med 14-19 procent och den inhemska efterfrigan med hela
24-28 procent. Alla viktiga indikatorer visade pa att obalanserna minskade
eller férsvann. Priset blev sidnkt levnadsstandard, en mycket kraftig uppgang

i arbetslosheten, kraftigt fallande tillgdngspriser (ligenhetspriserna i Riga f6ll
med 6ver 70 procent) och mycket stora kreditforluster i banksystemet.
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4.1

Myndigheternas bedémning och
beskrivning av problemen

De foregiende kapitlen har visat att de svenska bankerna, frimst SEB och
Swedbank, kraftigt 6kade sin verksamhet i Baltikum under en period da
de makroekonomiska riskerna i regionen blev allt stérre. Den baltiska

marknaden kom ocksi att sta for en allt storre del av bankernas rorelseresultat.

P4 sé sitt kom utvecklingen i regionen att fi en vixande betydelse for det
svenska finansiella systemet. I det f6ljande beskriver vi hur Riksbanken och
Finansinspektionen uppfattade och beskrev de problem och risker som denna
utveckling innebar.

Riksbankens beskrivning av de baltiska riskerna

Riksbankens syn pa den finansiella stabiliteten redovisas tva gdnger om
aret i den sa kallade stabilitetsrapporten. Nedan gors en genomgang av hur
utvecklingen i Baltikum har kommenterats i dessa rapporter under dren da
riskerna byggdes upp.

Rapporterna under 2004 nimnde den hoga kreditexpansionen och tillvixten
i Baltikum. Det finns alltid risker med en sadan utveckling, noterade
Riksbanken. Nagon stérre oro formedlades emellertid inte i dessa
rapporter.

Under 2005, nir obalanserna blev allt tydligare, hade Riksbanken fortfarande
en avvaktande héllning. I majrapporten noteras att de baltiska hushéllen 6kat
sin skuldsittning med 40-80 procent pa arsbasis. Banken menade dock att
det mot bakgrund av férhallandevis laga skuldkvoter i nuldget inte fanns
nagra tydliga risker for bankerna forknippade med de baltiska
hushallssektorerna.'®

16 Riksbanken, Finansiell stabilitet 2005:1 s. 30.
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[ nista stabilitetsrapport uppmairksammades ater den hoga kredittillvixten

i Baltikum, men det ansags vanskligt att anvinda traditionella
stabilitetsindikatorer pa tillvixtekonomier di skuldsittningen av historiska
skal var lag. Slutsatsen blev att det var osannolikt att kreditférluster i utlandet
skulle kunna paverka bankernas solvens.

Riksbanken drar i samma rapport en ganska lingtgiende slutsats:
”verksamheten i de baltiska linderna kommer att utgéra en allt storre del av
de svenska bankernas balans- och resultatrikning. Detta medfor en positiv
diversifieringseffekt, vilket dr fordelaktigt ur ett stabilitetsperspektiv”.”” Denna
slutsats far sdgas vara av mer teoretisk karaktir pa ett allmint plan 4n baserad
pa risker forknippade med de baltiska lindernas utveckling som Riksbanken
sjalv forsiktigt borjat varna for. Den dterspeglar emellertid en underskattning
av den riskuppbyggnad som pagick.

[ nista stabilitetsrapport, frdn maj 2006, beskrevs riskerna i Baltikum pa

ett tydligare sitt. Kredittillvixten beskrevs som inte lingsiktigt hallbar da
hushallens skuldsittning 6kade med 60-86 procent om aret i de baltiska
linderna. Den ekonomiska situationen i Baltikum fortjanade dirfor enligt
rapporten extra uppmairksamhet. Vidare pipekades att obalanser kan byggas
upp som pa sikt kan fa konsekvenser for savil den makroekonomiska som
den finansiella stabiliteten. Samtidigt konstaterades att utvecklingen av
kreditforlusterna inte forefoll skapa nagra problem. Dock uppmirksammades
att det dr i sddana hir skeden som banker — genom att mjuka upp sina
lanevillkor — ligger grunden for framtida kreditforluster. Att kreditgivningen
luckrats upp fanns det vid denna tidpunkt explicita bevis pa.'® Bankerna hade
satt jakten pd marknadsandelar i centrum.

Skrivningarna i maj 2006 visade att Riksbanken i princip hade klart for sig vilka
typer av risker som den baltiska verksamheten var férknippad med. Diremot
forefaller storleksordningen pa dessa risker och linkarna till likviditetsriskerna
ha underskattats.

Tonliget forindrades inte till nista rapport som kom i december 2006. I forsta
stycket i sammanfattningen konstaterades att "Riksbanken ser f6r nirvarande
inga allvarliga hot nir det giller den finansiella stabiliteten”.’ P4 samma

sida lyfte emellertid Riksbanken fram de risker som var férknippade med
utlaningen i de baltiska linderna, dir ekonomierna hade problem med
vixande obalanser.

7 Riksbanken, Finansiell stabilitet 2005:2 s. 39.
8 Sebl.a. IMF (2006).

9 Riksbanken, Finansiell stabilitet 2006:2 s. 7.
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I denna rapport utvecklades emellertid skrivningarna om riskerna i de
baltiska linderna. Kreditexpansionen, risken med fast vixelkurs och de stora
bytesbalansunderskotten beskrevs som faktorer som kriver uppmirksambhet.

Riksbanken borjade med stresstester i stabilitetsrapporterna i december 2006.
Ett scenario man utgick ifrin var att kreditforlusterna steg kraftigt i de baltiska
linderna. Testet visade att savil SEB som Swedbank fortfarande skulle gora
goda vinster.

I stabilitetsrapporten fran maj 2007 gjorde Riksbanken bedémningen att

den finansiella stabiliteten var god. Utvecklingen i de baltiska ekonomierna
utgjorde dock en risk och tecknen pa 6verhettning i regionen blev allt
tydligare. Kreditrisken i de baltiska linderna hade 6kat bland annat genom att
exponeringen mot fastighetssektorn hade tilltagit. Utvecklingen i de baltiska
linderna bar, enligt Riksbanken, "flera drag som dr gemensamma med linder
som hamnat i finansiella kriser”.?

Riksbanken drog saledes starkare slutsatser in i tidigare rapporter. Det fanns
en bredare diskussion om problembilden, bland annat en férdjupning pa

fyra sidor om 6verhettningen i de baltiska linderna. En kraftigt férsimrad
utveckling riskerade enligt rapporten att fa konsekvenser for de svenska
bankerna. Samtidigt drogs slutsatsen att konkurssannolikheten var mycket lag
for dren 2007-2009. Den uppgick bara till drygt en tiondel av de nivier som
rddde under den féregiende konjunktursvackan i bérjan av 2000-talet.

Stresstesterna visade fortfarande att bankerna hade goda marginaler att klara
en forsimring av kreditkvaliteten hos lantagarna pé de baltiska marknaderna.

I decemberrapporten 2007 noterade Riksbanken att riskerna hade dkat i de
baltiska landerna och att likviditetsriskerna ckat globalt. I de baltiska linderna
vixte obalanserna, men 6kningstakten hade enligt rapporten avtagit. Det fanns
tydliga tecken pa 6verhettning, men myndigheterna och bankerna hade vidtagit
nagra atgirder for att minska 6verhettningen och kreditexpansionen.

Sarbarheten och kreditriskerna hade sammantaget 6kat i regionen. Samtidigt
konstateras att de svenska bankerna blivit alltmer beroende av verksamheten
i Baltikum och att en kraftig férsimring i regionen, vilket risken hade okat
for, skulle markbart paverka SEB och Swedbank. Stresstesterna visade dock
att bankerna kunde hantera betydande bakslag i form av stora kreditférluster
antingen i Baltikum eller mer generellt.

20 Riksbanken, Finansiell stabilitet 2007:1 s. 8.
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[ rapporten fran maj 2008 hade problemen pa de finansiella marknaderna
kommit i fokus. Dir drogs slutsatsen att de svenska bankernas sarbarhet for en
negativ utveckling i de baltiska linderna dirmed ckade. Bankernas utlining i
de baltiska linderna utgjorde en fortsatt killa till oro. Den finansiella oron hade
okat riskerna for en mer uttalad konjunktursvacka i regionen med negativa
effekter pa kreditkvaliteten f6r de svenska banker som var verksamma dir.

Den makroekonomiska utvecklingen i de baltiska linderna utgjorde enligt
rapporten en betydande risk. Dock konstaterade Riksbanken att stresstesterna
visade att bankerna hade tillrickligt med kapital for att hantera en simre
utveckling.

Mot hosten 2008 gick den finansiella krisen 6ver i ett finansiellt kaos, och
politiken riktades in pa att fa marknaderna att fungera. Vid den tidpunkten var
det inte lingre majligt att genomfora forebyggande atgarder.

Finansinspektionens beskrivning av de baltiska riskerna

Finansinspektionen 6vervakar foretridesvis enskilda banker, deras
kreditkvalitet, kreditprocesser m.m. Systemrisker och det finansiella systemets
stabilitet har inte varit Finansinspektionens fokus, utan den generella
hallningen har varit att om enskilda banker f6ljer regelverket och har en
tillfredsstillande kapitalbas sd ir systemet i gott skick.

Icke desto mindre har Finansinspektionen publicerat en arlig rapport med ett
sektorsperspektiv: Finanssektorns stabilitet. Ar 2004 var slutsatsen att det inte
fanns nagra tecken pd att svenska banker tog pa sig omotiverat stora risker i
den baltiska verksamheten. Likvil beh6vde den riskuppbyggnad som dgde rum
f6ljas noga.

Ar 2005 refererade Finansinspektionen till den snabba marknadstillvixten

i Baltikum. Aven d4 var slutsatserna desamma om de svenska bankernas
risktagning, men man bedémde att det fortfarande var viktigt att folja
utvecklingen noga. Dirutéver konstaterades att svenska banker hade en stor
del av sina balansrikningar i utlindska verksamheter och att utvecklingen
pa utlindska marknader kunde fa direkt betydelse f6r den finansiella
verksamheten i Sverige.?!

Finansinspektionen gjorde dven en samlad riskbedomning for respektive
bankkoncern. Dir bedémdes att Swedbanks forvirv av den resterande delen av

2! Finansinspektionen, Finanssektorns stabilitet 2005 s. 19.
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Hansabank medftrde en okad risk och att Finansinspektionen forvintade sig
att banken skulle stirka sin nirvaro i den dagliga verksamheten i Hansabank.
Sammantaget var Finansinspektionens bedémning att bankens kreditrisker var
skiliga.?? Efter forvirvet av de resterande aktierna i Hansabanken bedémdes
kapitaltickningsgraden som anstringd och Finansinspektionen aviserade en
intensifierad tillsyn.

Betriffande SEB upplevde Finansinspektionen en viss oro for att bankens
kraftiga kreditexpansion kunde leda till férsimringar i kreditkvaliteten.
Sammantaget var det emellertid Finansinspektionens bedomning att bankens
kreditrisker var skiliga.

Nista ars rapport om finanssektorns stabilitet, som kom 2006, menade att
generella hot mot systemstabiliteten saknades. Bankerna hade en stark
stillning, mycket laga kreditforluster och en mattlig riskuppbyggnad.
Vidare konstaterades att bankernas kreditportfolj blivit mer diversifierad

i takt med att de utlindska verksamheterna hade expanderat. Ett problem
var att verksamheten dirigenom blivit mer komplex och méjligen mer
svarkontrollerad.

Dock noterades att de estniska myndigheterna hade varit bekymrade 6ver

att kredittillvixten kunde vara for stark. I 6vrigt betonades att kredittillvixten
visserligen var mycket snabb men att utvecklingen var av en strukturell
karaktir och dirmed mindre oroande in om det vore ett konjunkturfenomen.
Vidare berérdes vixelkursrisken som uppstod i och med att en stor del av
utlaningen gjordes i euro.

Under 2007 mirks en 6kad oro 6ver utvecklingen i de baltiska linderna
hos Finansinspektionen. Ett tecken pa det var att inspektionen fragade de
svenska bankerna hur de sdg pa konsekvenserna av en lettisk devalvering.
Den lettiska tillsynsmyndigheten var dock enligt en promemoria fran
svenska Finansinspektionen inte speciellt orolig s sent som hosten
2007. Denna uppgift rimmar dock illa med uppgifterna fran de lettiska
myndighetsféretridare som intervjuats.

I rapporten Finanssektorns stabilitet &r 2007 noterade Finansinspektionen
att riskerna i Baltikum hade okat, dels pa grund av att bankernas verksamhet
iregionen hade expanderat, dels for att risken f6r en snabb vindning av
konjunkturen hade 6kat. En hardlandning kunde inte uteslutas. Speciellt den
ekonomiska utvecklingen i Lettland beskrevs som ohéllbar.

22 Finansinspektionen hade vid denna tidpunkt en skala fér risker: lag, skilig, betydande och
hog risk.
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Finansinspektionen bedémde emellertid att bankerna hade tillrickligt med
kapital for att hantera mycket stora kreditforluster i de baltiska linderna.

Inte ens mycket stora problem i de baltiska ekonomierna behévde utgora
nagot direkt stabilitetshot mot de svenska bankerna.” Finansinspektionen
konstaterade vidare att den finansiella oron hade medfort att bankernas
likviditetsrisker okat. Slutsatsen var att bankerna var vil rustade for att hantera
situationen idven om turbulensen pa de finansiella marknaderna skulle pagi en
langre tid.

Bankerna hade blivit mer bekymrade 6ver riskerna, vilket bland annat medfort
att dven Swedbank hade stramat at kreditprévningen — SEB pabérjade detta i
slutet av 2006 — och att volymtillvixt och marknadsandelar hade tonats ned.?

I juni 2008 diskuterade Finansinspektionens styrelse om de skulle hoja
kapitalkraven pa grund av exponeringarna i Baltikum efter att Lars Nyberg fran
Riksbanken vickt frigan. SEB och Swedbank bedémdes dock ha tillricklig
kapitalbas, och den faktorn var avgorande for Finansinspektionens hallning
och beslut att inte vidta ndgon atgird. Dessutom var bankernas expansionsfas
6ver 2008 och en hojning av kapitalkraven skulle dérfor inte ha fatt nigon
férebyggande effekt.

Kontakter med de baltiska myndigheterna

Fran myndigheterna i de baltiska linderna fanns det tidigt ett uttalat behov av
kontakter med de svenska myndigheterna. Méten och korrespondens holls
l6pande under aren. I takt med att kredittillvixten fortsatte och myndigheterna
i de baltiska linderna upplevde att de inte kunde vidta atgirder for att stoppa
den kom férfragningar fran bland annat Estland och Lettland om hjalp.

Centralbankschefen i Lettland, Ilmars Rimsevics, menade att hans enda
instrument var att 6vertyga bankrepresentanter, inklusive styrelser och storre
dgare, att de maste minska sin kreditgivning samt att paverka Lettlands
finanspolitik. Dessa 6vertalningsforsok ledde inte till nigra markanta
forindringar.

Den estniska centralbanken och finansinspektionen uppméirksammade
problematiken med kreditexpansionen redan 2002. De forsokte fa bankerna
att skirpa sin kreditprévning, dock utan framging. Mot slutet av 2005 ville

23 Finansinspektionen, Finanssektorns stabilitet 2007 s. 20.

24 Néigra exempel pa detta var; sinkt "debt service ratio” vid utlaning till héginkomsttagare fran
70 procent till 50 procent, stringare tillimpning av kravet pa slutamortering senast vid pension,
fokus pa befintliga kunder med god betalningshistorik, begransning av marknadsféring av nya
produkter, hogre krav pa eget kapital och en mer restriktiv hallning till hogriskkrediter.
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de fi till en dndring av regelverket for att stivja vad de bedémde som en
overdriven kreditgivning och otillfredsstillande riskbedomning fran bankernas
sida. Problemet var att filialer av finska, lettiska, tyska, och svenska banker
svarade for cirka 20 procent av bankverksamheten, och dessa reglerades

via hemldnderna. Riksbanken och Finansinspektionen fick i december

2005, tillsammans med andra hemlidnders tillsynsmyndigheter, en skriftlig
forfragan om de kunde infora ett stringare regelverk. Svaret blev dock negativt.
Finansinspektionen ansig det vara oférenligt med EU-regler att infora
bestimmelser som innebar olika regler for en banks verksamhet beroende pa
ivilket land den bedrevs. Samma svar erholl Estland fran de andra linderna,
med undantag for Lettland, vars myndigheter stillde sig positiva till en sidan
forandring.

I mitten av 2006 f6rsokte de estniska myndigheterna vid ett méte med

den svenska Finansinspektionen och Riksbanken att fa stod i forsoken att
paverka bankerna. Enligt estniska centralbanksrepresentanter var de svenska
myndighetsrepresentanterna inte lika oroade 6ver utvecklingen i Estland.
Den svenska Finansinspektionen bedémdes ha mer fokus pa SEB:s tyska
verksamhet 4n den baltiska. Over tiden steg emellertid Riksbankens oro och
kontakterna utvecklades.

Sa vitt vi kunnat utréna foranledde inte det estniska brevet frain december
2005 nagra konkreta atgirder, vare sig i form av rapportering till regeringen
eller i det interna arbetet. Finansinspektionen genomforde fordjupade
undersokningar om bankernas kreditrisker i Baltikum under andra halvaret
2007, det vill siga forst ett och ett halvt ar senare.

Lagstiftningen gav 2006 ringa utrymme f6r dtgirder mot bankerna si linge
som bankernas kapitaltickning bedémdes som tillfredsstillande. En eventuell
oro for bankernas riskhantering och kreditrisker hanterades genom att
Finansinspektionen forde dialog med bankerna.

Nir Finansinspektionen besvarade det estniska brevet i februari 2006 var

emellertid en ny lagstiftning i vardande. Under hosten 2005 antogs principerna

till det som den 14 juni 2006 blev Europaparlamentets och radets direktiv
2006/49/EG om kapitalkrav for virdepappersforetag och kreditinstitut.
Redan den 22 december 2005, det vill siga dagarna fére brevet fran Estland
kom, skickade Finansdepartementet ut en promemoria (Fi2005/6495) om
hur det kommande EG-direktivet skulle inforlivas i svensk lagstiftning.
Finansinspektionens remissvar skickades in den 22 mars 2006.

Den kommande lagen, som Finansinspektionen var vil informerad om,
gav tillsynsmyndigheten en bredare verktygslada. Salunda ger 2 kap. 1
och 2 {§ lagen (2006:1371) om kapitaltickning och stora exponeringar

Myndigheternas insatser for finansiell stabilitet 3 3

RIKSREVISIONEN



RIKSREVISIONEN

34

Finansinspektionen moijlighet att 6ka kapitalkravet pa en bank om den anser
att kvaliteten i riskhanteringen ir otillfredsstillande och att det inte dr troligt
att ndgon annan atgird skulle vara tillricklig for att fa banken att ritta till
bristerna inom rimlig tid.

Finansinspektionen utnyttjade inte den mojlighet att agera som den nya

lagen gav den. Att 6ka kapitalkraven pa en bank sags vid lagens inférande i
bérjan av 2007 som en sista utvig. Som ett resultat av den finansiella krisen
har Finansinspektionens héillning emellertid forandrats.” Enligt samma
representant skulle inspektionen idag kunna vara beredd att hoja kapitalkraven
i ett tidigare skede om oacceptabla brister uppticktes. En delforklaring till
Finansinspektionens agerande, eller icke-agerande, star siledes att finna i
deras forhéllningssatt vid den aktuella tidpunkten.

Efter krisen har ett nytt europeiskt institutionellt ramverk skapats for att
hantera grinsoverskridande banker. Tillsynen av sddana banker kriver numera
ett samarbete mellan hemlandets och virdlandets tillsynsmyndigheter i

sa kallade tillsynskollegier (supervisory colleges). De nordiska och baltiska
staterna har dirtill skapat en permanent arbetsgrupp for krishanteringsfragor.
Dirutéver har det bland annat skapats en europeisk bankmyndighet,

European Banking Authority (EBA) som ska hantera fragor som berér
grinsoverskridande tillsyn. Ar 2009 gjordes genom direktivet 2009/111/EG
tilldgg till bland annat det ovannimnda direktivet 2006/49/EG. Tilliggen som
kallas CRD I1% och CRD III ska inforlivas i svensk ritt och ett lagforslag vintas
under varen 2011. Av direktivet framgdr att myndigheterna ska ta hansyn till
om eller hur deras beslut paverkar den finansiella stabiliteten i andra linder.
Med den kommande lagstiftningen ska siledes Finansinspektionen i sina
beslut ta hinsyn till den finansiella stabiliteten i andra linder, till exempel i
Baltikum.

Sammanfattande iakttagelser

Bade Riksbanken och Finansinspektionen rapporterade i sina
stabilitetsrapporter om riskerna i de baltiska ekonomierna och de svenska
bankernas verksamhet dir. Bedomningarna var inledningsvis att de inte
utgjorde nigon risk fér bankkoncernerna som helhet och att bankerna hade
goda marginaler att klara en forsimring av kreditkvaliteten hos lantagarna.

25 Intervju med Uldis Cerps den 21 januari 2011.

26 CRD ir en forkortning av "the Capital Requirements Directives”.
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Den hoga kreditexpansionen i de baltiska linderna forklarades med att det var
ett naturligt skeende da den privata sektorns skuldsittning hade ett mycket
lagt utgangslage. Efter hand beskrevs riskerna med den baltiska verksamheten
mer utforligt, men deras omfattning underskattades. Likviditetsriskerna vickte
ringa uppmairksamhet, vilket dock var en missbedémning som delades med i
stort sett hela omvirlden.

De baltiska myndigheterna uppmairksammade tidigt sina svenska kollegor
pa de vixande obalanserna i ekonomin och deras begrinsande méjlighet att
stivja kreditexpansionen. Mot slutet av 2005 skickade Estland ett brev till

de linder, inklusive Sverige, vars banker hade filialkontor i landet med en
forfragan om ett stringare regelverk f6r dessa. Bakgrunden var att Estland
onskade stivja den inhemska kreditexpansionen men inte hade méjlighet

att forandra regelverket f6r den femtedel av bankmarknaden som bestod

av utlindska filialer. Svaret blev emellertid nekande fran de flesta av de
tillfrigade linderna, med hinvisning till att en sddan fériandring skulle strida
mot EU:s regler. Det faktum att en ny lagstifining var pa vig att inféras, som
skulle ge Finansinspektionen storre mojligheter att ingripa, paverkade inte
myndighetens hallning. Finansinspektionens avvaktande héllning kan delvis
forklaras av lagstiftningen vid den aktuella tidpunkten men aterspeglar ocksa
ett forhallningssitt till hur lagrummet tolkades.
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5.1

Myndigheternas atgarder

Insikt, sjalvfértroende och handling

Synen pa hur riskerna utvecklades &r i linje med ménga tidigare erfarenheter.
Det ir ofta mojligt att uppticka makroekonomiska obalanser och risker,

men det dr svirt att med nigon sikerhet forutse hur och nir nédvindiga
anpassningsmekanismer kommer att uppsta.

Ett generellt scenario kan schematiskt se ut pa foljande sitt. I steg 1 uppticks
obalanser men det finns en betydande osikerhet om hur stora de dr och hur de
kommer att utvecklas. I detta skede finns det sillan en samsyn om huruvida
obalanserna utgér ett problem. Det finns vidare ofta en (from) férhoppning
om att obalanserna kommer att sluta vixa och avvecklas av sig sjilva. P detta
stadium upplevs det som alldeles for osdkert att sdtta in motitgirder; mer bevis
krivs innan man kan agera.

I steg 2 finns det en allmint accepterad bild att det finns obalanser, men de
inblandade parterna har olika syn pa hur besvirande problemet ir och vilka
eventuella dtgirder som kan eller bor sittas in. Atgirder i detta skede kommer
att motas av protester och det finns fall, som nir det handlar om banker, dir
konkurrenshinsyn kan fa en myndighet att tveka infor att sitta in nationella
dtgirder som forsamrar de inhemska aktérernas konkurrenslage jamfort med
utlindska aktorer. Det finns i denna fas vanligtvis ett implicit eller explicit
antagande om att ekonomin gir mot en mjuklandning som minskar eller 16ser
upp obalanserna.

I nista skede, steg 3, har obalanserna vuxit sig sa stora att det kan vara svart och
riskfyllt att fors6ka minska dem. Det finns ofta en (upplevd) risk att en bubbla
spricker om kraftiga atgirder sitts in. Det finns i detta lidge fortfarande en
forhoppning att ekonomin ska mjuklanda.

Detta allménna scenario haller de flesta av de intervjuade
myndighetsféretridarna med om. For att en atgird for att minska obalanser
ska bli lyckad méste den sittas in i steg 2 ndr det dnnu inte finns en etablerad
samsyn om problemens art och betydelse. I steg 1 dr problembilden inte tydlig
nog och det finns inte tillrickligt sjalvfortroende for att agera. I steg 3 4r det
redan for sent for preventiva insatser.
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Man bor ha i dtanke att nir obalanser byggs upp uppfattas det ofta som att
landet 4r inne i en positiv fas. Nir obalanser vixer innebir det vanligtvis att
efterfragan av olika skil stiger snabbare 4n produktionsférmagan. Det synliga
resultatet dr foretridesvis hog tillvixt, snabb sysselsittningsuppgang, goda
foretagsvinster och stigande tillgdngspriser. Samtidigt uppstir emellertid
obalanser som stora bytesbalansunderskott, kraftig kreditexpansion och
stigande inflationstryck, men dessa viger ofta litt i den politiska vigskalen. Det
finns siledes minga ginger ett motstind, sdvil bland medborgarna i allméinhet
som hos intresseorganisationer, politiker och foretagare, att bryta en utveckling
som till 6vervigande del uppfattas som positiv.

Det ir delvis mot denna bakgrund som manga linder har valt att lata
centralbanken vara en fristiende institution med ritt att virna om
prisstabiliteten utan att behova ta hinsyn till olika intressegrupper.

Det ir foljaktligen svart att uppticka problemen i tid samtidigt som
korrigerande atgirder kan férvintas méta motstand fran delar av samhillet.
Av detta kan man dra tva slutsatser. Det krdvs en myndighet som bade har
kapacitet att identifiera problem i tid och har mandat och sjilvfértroende att
genomfora impopulira beslut.

Myndigheterna underskattade riskerna

En tydlig slutsats av genomgangen av publicerade rapporter och av intervjuer
med foretrddare fran Riksbanken och Finansinspektionen ir att riskerna for
det finansiella systemet underskattades. Dels sig man inte likviditetsriskerna
for hela det finansiella systemet, dels underskattade man risken for djup

kris i de baltiska ekonomierna. De svenska myndigheterna var dock i

gott sillskap; med nigra enstaka undantag underskattades riskerna av

hela centralbankssfiren liksom av tillsynsmyndigheter, akademiker och
investerarkollektivet virlden over.

I borjan underskattades omfattningen av problemen, men kring 2006 finns det
en tydlig uppfattning av problembilden och alla dess ingredienser. Daremot
underskattades storleksordningen och det potentiella djupet i det ekonomiska
bakslag som man insig att det fanns en stor risk for.

Det senare blir extra tydligt nir vi studerar stresstesterna som enligt
Riksbanken ska aterge mindre sannolika, men fullt méjliga hindelser. Dessa
scenarier var alla gynnsammare 4n det faktiska utfallet, se vidare avsnitt 5.3.

Finansinspektionen gjorde for sin del inga makroekonomiska bedomningar
utan lutade sig mot Riksbanken och Konjunkturinstitutet. Det dterspeglar
Finansinspektionens instillning att den fokuserar pd mikro- snarare dn pa
makroaspekter.
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Finansinspektionen gjorde ingen egen sjilvstindig granskning av bankernas
kreditportfdljer under den relevanta perioden. Sidana granskningar
dterupptogs forst 2009. Istillet forlitade sig inspektionen pa de uppgifter som
bankerna rapporterade till den. Det har framkommit under intervjuerna att
Finansinspektionen, och dven dess motsvarigheter i de baltiska linderna, hade
svart att fokusera pa kreditrisker. Inspektionen fick fler och fler uppgifter, som
till exempel redovisningsfragor, penningtvitt och s kallade take-over fragor.
Arendehanteringen hos Finansinspektionen var betydande och uppgick till
cirka 6 000 drenden per ar. Inférande av EU-regler nimns ocksa, speciellt av
de baltiska myndigheterna, som en betungande arbetsuppgift.

Det tycks siledes som om vardagsfragor och den l6pande verksamheten tagit
uppmirksamhet ifrdn de kanske viktigaste fragorna ur ett stabilitetsperspektiv.
Det reser en bredare fraga om Finansinspektionens resurser och organisation
var adekvata under aren fore krisen.

Riksrevisionsverket konstaterade redan 1994 att en férhillandevis liten

andel av Finansinspektionens resurser anviandes till operativ tillsyn. Pa
regeringens uppdrag tog Statskontoret 2009 fram ett underlag f6r provning av
Finansinspektionens resurssituation. Statskontoret noterade att 2008 anvindes
mellan 14 och 18 procent av den totala arbetstiden till operativ tillsyn och att
den andelen varit relativt konstant under senare ar. Deras sammanfattande
slutsats var "att effektiviseringar kan och bor géras inom Finansinspektionen
innan inspektionen tillfors ytterligare resurser. En diskussion bor ocksa foras
om ambitionsnivan for och dirmed prioriteringen av den operativa tillsynen”.”

Den avgorande bristen i riskbedomningarna var emellertid enligt de
genomforda intervjuerna underskattningen av likviditetsrisken. Under
arbetet med Basel II lyckades man inte reglera likviditetsriskerna da det

fanns stor oenighet mellan olika linder om behovet av en sddan reglering.
Myndigheterna nimner likviditetsriskerna i sina rapporter, men de var inte i
fokus f6r analysen. Nir de finansiella marknaderna bérjade visa stressymtom
okade uppmarksamheten. Den kollaps pa de finansiella marknaderna, och de
likviditetsproblem som foljde dirp4, som intriffade efter att den amerikanska
investmentbanken Lehman Brothers gick i konkurs var emellertid extrem och
overtriffade de virsta farhigorna betriffande likviditetsrisker med rage.

Néagra intervjuade myndighetsforetridare ifridgasatte om bankerna 6ver huvud
taget hade behovt tillskott av kapital om inte likviditetsproblemen férdjupats sa
radikalt genom Lehmankonkursen.

27 Statskontoret (2009) s. 10.
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Riksbankens stresstester

Bedémningar av finansiell stabilitet grundas i princip pa hur vil kapitaliserade
de svenska storbankerna ir och vilka risker de star infér. Riksbanken genomfor
sedan december 2006 stresstester som publiceras i stabilitetsrapporten for

att "bedéma hur mindre sannolika, men fullt méjliga, hindelser kan paverka
bankernas motstiandskraft”.”® Dessa tester spelar en viktig roll f6r slutsatsen om
hur stabilt det finansiella systemet 4r. Det dr dirfor virdefullt att studera varfor
stresstesterna inte gav tydligare signaler om riskerna in vad som var fallet.

Syftet med stresstesterna ir forvisso inte att gora exakta prognoser 6ver olika
riskscenarier. Den underliggande tanken &r snarare att ge ett precist underlag
for en diskussion om vilka effekter som uppstir om ett visst scenario skulle
forverkligas. Ur den aspekten kan inte stresstesterna utvirderas pa samma
sdtt som vanlig prognosverksambhet. Icke desto mindre ir det virdefullt om
testerna dr s rimliga och verklighetsnira som méjligt d4 det ger en bittre bild

av riskerna.

Riksbankens interna process

For att kunna virdera bankernas motstindskraft har Riksbanken utarbetat en
metod for att mita bankernas kreditrisker, som bedéomdes som den i sirklass
storsta risken. Avgorande for resultatet av stresstesterna dr vilka antaganden
som gors betriffande kreditvirdigheten hos olika lantagare samt vilka scenarier
som viljs. Dirtill har naturligtvis bankernas kapitalsituation i utgangsliget
ocksa stor betydelse.

Riksbankens procedur for att ta fram forutsittningarna for stresstester for
bankerna innehéller ett flertal steg. Inledningsvis diskuteras férutsittningarna
mellan den grupp som ansvarar for stresstesterna och representanter for
gruppen som svarar for makroekonomiska prognoser. Dirpa foljer en
diskussion med hela avdelningen f6r finansiell stabilitet. I nista steg involveras
tjanstemin frin bankens 6vriga avdelningar. Direfter trider direktionen

in, och efter att ha diskuterat tillsammans med en mindre krets tjanstemin
faststills bankens prelimindra héllning. Slutligen sker det avstimningar med
centralbankerna i de baltiska linderna och bilateralt med de svenska bankerna
innan stresstesterna utformas och rapporten publiceras.

28 Finansiell stabilitet 2007:1 s. 11.
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5.3.2

Var forutsdttningarna rimliga?

Att stresstesta banker ir ett utvecklingssteg som Riksbanken inférde for bara
nagra ar sedan. Sdlunda genomfordes inte nigra stresstester under den period
nir det blev tydligt att obalanserna och riskerna i de baltiska linderna borjade
vixa. Den forsta gdngen som Riksbanken presenterade utforda stresstester i
sin publikation Finansiell stabilitet var i december 2006.? D4 genomf6rdes

tva olika stresstester. Det forsta scenariot utgick fran en kraftigt forsimrad
kreditvirdighet hos lintagarna i de baltiska linderna. I det andra scenariot
testades hur bankerna skulle klara av en global vindning av kreditcykeln som
liknade den som intriffade 2000 och som paverkade alla marknader.

Resultatet fran det forsta testet, liksom fran de pifoljande, var att bankerna
hade tillricklig motstindskraft for att klara de uppmalade scenarierna, se
tabell 1. Fragan ir da om Riksbankens forutsittningar var rimliga. Denna
fragestillning kan delas upp i fyra delar. For det forsta var det en riktig

modell? For det andra var det rimliga scenarier? En tredje fragestillning ir om
forutsittningar borde dndrats i takt med att riskerna 6kade. Slutligen kommer vi
till fragan om en nedgang i enbart de baltiska linderna var ett rimligt antagande.

Var modellen riktig? Modellen fokuserade pé kreditrisker som antogs vara
bankernas fraimsta killa till forluster. Riksbanken var medveten om att andra
risker inte ingick i modellen. Det visade sig senare att likviditetsriskerna var
betydligt storre dn vad Riksbanken (och alla andra bedomare) antagit. Det
fanns ett mindre antal personer®® som forutsag att en storre kris skulle komma,
men inte ens inom denna lilla grupp fanns det sannolikt en insikt om hur
omfattande likviditetsproblemen kunde bli. Utvecklingen kom att pavisa att
likviditetsrisker kan forvandlas till kreditférluster under en finansiell kris.

Modellen far dirfor, med facit i hand, siagas ha varit for partiell d4 vissa
risker inte beaktades.’! I ett senare skede, med start hosten 2007, testade
Riksbanken hur bankerna skulle drabbas av hojda finansieringskostnader.
Di var likviditetsproblemen emellertid redan ett faktum. Aven i detta skede
underskattade man grovt hur omfattande och djupgiende effekterna av
likviditetsproblemen skulle komma att bli.

29 Det kan i sammanhanget noteras att svenska myndigheter var pionjirer med att publicera
bankspecifika stresstester.

39 Bill White, chefsekonom pa BIS under &ren innan krisen, var kanske den som tydligast pekade
pa riskerna, se t.ex. White (2006).

31 Riksbanken har numera utvecklat en metod fér att stresstesta bankernas likviditetsrisker,
se Finansiell stabilitet 2010:2.
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Var de valda scenarierna rimliga? Det baltiska scenariot utgick ifran empiriska
erfarenheter fran hur andra utvecklingslinder drabbats efter finansiella kriser.
Enligt uppgift fran Riksbanken uppgick konkurssannolikheten i september
2010 till ndrmare 20 procent i Lettland och Litauen, medan motsvarande siffra
for Estland lag pa ungefir 7 procent, se diagram 4. Detta kan jimféras med
den antagna maxnivan pa 20 procent tre ar efter att krisen inletts (Riksbanken
antog en konkurssannolikhet p4 5 procent ar 1, 10 procent dr 2 och 20 procent
ar 3).* Sammantaget forefaller de antaganden man gjorde i stresstesterna ha
varit ndgorlunda i linje med den utveckling som senare intriffade. Dock steg
konkurssannolikheten snabbare dn antaget i Lettland och Litauen.

Diagram 4 Betalningsférsening i de baltiska linderna

25
20
15
10
//-..
5 4
N—
~ T :
(o] +—+t—r t T
O — =— o o o o < < 1w 10w W NN 0 o o O O
8258883338588 5888T2e
a5 a5 a5 a5 a5 a5 a5 a5 a5 a5 a
ot & e e s e e d e ESTE S E S ED

—— Estland (mer @n 60 dagar)
Lettland (mer &n 9o dagar)

Litauen (meridn 60 dagar)
Kdlla: Riksbanken.

Trots att antagandena om konkurssannolikhet var rimliga skiljer sig utfallet

i termer av vinst for de enskilda bankerna betydligt fran Riksbankens
berikningar. Det ir stor skillnad mellan Swedbanks faktiska resultat, som 2009
blev -10,7 miljarder kronor for den baltiska rérelsen och -10,5 miljarder kronor
totalt, och bedémningen i stresstesterna att Swedbank skulle géra en total vinst
pa cirka 3—4 miljarder kronor. Aven nir det giller SEB finns en betydande
diskrepans mellan beriknad vinst och utfall.

32 Riskbanken anvinder lan med betalningsférsening som approximation fér konkurssannolikhet.
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Tabell 1 Utfall av Riksbankens stresstester, mdr

Férvintad koncernvinst i det baltiska scenariot

Ara Ar3
SEB Swedbank SEB Swedbank
2006:2 8,3 8,0 4,6 3,9
2007:1 8,8 7,8 4,5 3,2
2007:2 11,8 11,1 4,6 2,8

Till en del beror skillnaden pa att jaimforelsen gérs mellan olika enheter.

Riksbankens stresstester visar pa total vinst i scenariot med en enskild nedgang

i de baltiska linderna, se tabell 1, medan det faktiska utfallet ju baseras pi en
global nedging kombinerat med en djup recession i de baltiska linderna, se

tabell 2. Det 4r dnd4 noterbart att det verkliga utfallet i de baltiska linderna blev

sd mycket simre in i stresstesterna nir konkurssannolikheterna blev i linje
med de férvintade.

Den frimsta forklaringen till skillnaden ir att utvecklingen skedde
snabbare dn Riksbanken antagit. I Riksbankens scenario skulle krisen, fran
start till dess topp, ta tre ar. I verkligheten stimde utvecklingen vil med
Riksbankens scenario under det forsta aret, medan konkurssannolikheten
redan andra aret 6kade till den niva som skulle nas forst ar tre. Dirigenom
kom kreditférlusterna att koncentreras till 2009, vilket kade trycket pa
banksystemet jamfort med om de spridits ut 6ver en lingre period.

Tabell 2 Rérelseresultat och kreditférluster i de baltiska linderna, mdr

Rorelseresultat Kreditférluster
SEB Swedbank SEB Swedbank
2008 1,4 3,3 1,8 1,8
2009 -0,8 -10,7 9,6 14,8
kvi-3 2010 -0,9 -1,2 1,6 3,5

I det andra scenariot antogs en konjunkturnedgang i linje med den som
intriffade 2000. Den nedgingen var av relativt normal storleksordning.
Det framgar inte av stabilitetsrapporterna varfor Riksbanken valde en
normal nedgang nir man samtidigt siger att stresstester ska svara pa
vilken motstindskraft bankerna har att méta ovintade chocker. Normala
konjunktursvingningar kan knappast beskrivas som ovintade chocker.
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[ intervjuer med riksbanksforetridare har dessa menat att, i ljuset av den
optimism som radde rérande minskad makroekonomisk volatilitet ren fore
krisen slog till, s framstod nedgangen kring sekelskiftet som relativt markerad.

Med ett mer historiskt perspektiv var emellertid nedgangen efter sekelskiftet
relativt begrinsad, se diagram 5. Det finns manga exempel pa betydligt
kraftigare nedgingar 4n den som Riksbanken valde att utga fran i testerna.

Diagram 5 Svensk BNP-utveckling
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Kéilla: Hagberg och Jonung (2005) samt SCB.

De riskscenarier som Riksbanken har presenterat i sina penningpolitiska
rapporter tyder pa att det inte funnits nigon stérre oro f6r en djupare
nedgang i ekonomin. Tillvixten i riskscenarierna har ofta legat nagra tiondels
procentenheter under huvudscenariot. Sddana smé skillnader kan tolkas som
att det har funnits en stark tilltro till en solid stabilitet betraffande tillvixten.
Det kan méjligen forklara varfor banken har antagit en férhillandevis grund

nedging i ekonomin i sina stresstester.
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Tabell 3 Tillvaxtskillnad mellan Riksbankens risk- och huvudscenario

Riskscenario Paféljande ar Aret direfter
2007 februari Svagare global tillvixt -0,55 -0,35
2007 juni Svag efterfragan i USA -0,2 -0,2
2007 oktober Lagre tillvixt i USA -0,3 -0,3
2008 februari Finansiell oro och

fallande huspriser i USA o1 e
2008 juli Lagre global tillvaxt 04 &

samt hogre inflation

Kéilla: Riksbankens penningpolitiska rapporter.

Vid normala konjunktursvingningar varierar tillvixten med flera
procentenheter, det vill siga langt mer dn i Riksbankens riskscenarier.
Det dr mot den bakgrunden svarbegripligt att riskscenarierna hela tiden
forvintades leda till mycket sma skillnader i tillvixt.

Slutsatsen blir att Riksbanken scenarier sannolikt aterspeglade en tilltro
till att ekonomins stabilitet férbattrats och att risken f6r mer markanta
bakslag minskat. S& var dock inte fallet.

Borde antagandena dndrats i takt med okade risker? Obalanserna i de baltiska
linderna vixte fram under bérjan av 2000-talet och de blev markanta
omkring 2005. Riksbanken patalade riskerna mer bestimt fran och med
stabilitetsrapporten i maj 2006. Som beskrevs i kapitel 3 vixte obalanserna
alltmer 6ver tiden. Ju storre obalanser, desto storre blir risken for mer
markanta ekonomiska bakslag. Riksbankens grundantagande i stresstesterna
forblev emellertid desamma fram till dess att den finansiella krisen gav
avtryck pa stresstesterna 2008. Som nimndes ovan synes antagandena, sisom
utvecklingen varit hitintills, ndgorlunda vil aterspegla konkurssannolikheten
i fraga om slutniva. Icke desto mindre kan det ifragasittas utifran allminna
utgangspunkter om inte stresstesternas utformning borde reflektera
férandringar i riskbilden.

Var det rimligt att anta ett isolerat bakslag i de baltiska linderna? Riksbanken har
fokuserat pa riskerna i de baltiska linderna genom att redan fran férsta gdngen
lata ett av tva tester handla om ett bakslag i dessa linder. Det underliggande
antagandet att de baltiska linderna skulle drabbas av ett kraftigt bakslag
samtidigt som det ekonomiska liget i 6vriga linder inte skulle paverkas

kan dock starkt ifragasittas.
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Den historiska erfarenheten ir att obalanser i enskilda linder sillan korrigeras
av sig sjdlva i miljéer med hog global riskaptit. Utéver de baltiska linderna

var Island ett land som ménga ansig vara i obalans. Men obalanserna kunde
dnda vixa kraftigt sa linge den globala miljén premierade risktagande.

Nir investerare till slut ville avhinda sig risk si brakade banksystemet och
dirigenom hela landet ihop.

Mot den bakgrunden var det osannolikt att de baltiska linderna skulle hamna
i en recession samtidigt som den globala tillvixten férblev god. Tvirtom var
det rimligt att anta att en nedmontering av obalanserna i de baltiska linderna
skulle intriffa i samband med en forsimring av de globala utsikterna.

Riksbanksforetridare har i intervjuer pekat pa férdelen med att specialstudera
riskerna i de baltiska linderna genom att ha ett separat scenario f6r

dem. Det hade emellertid varit moijligt att ha ett scenario med en allmin
konjunkturvindning, sdsom det Riksbanken hade i sina stabilitetsrapporter,
och ett motsvarande dir alla linder paverkades men dir effekterna pa de
baltiska ekonomierna blev betydligt mer djupgiende dn annorstides. En
diskussion om skillnaden mellan sddana utfall skulle ha pavisat de specifika
riskerna med verksamheten i de baltiska linderna.

5.4 Finansinspektionens stresstest

Bankerna ska enligt Basel II genomfora stresstester. Dessa ska enligt

kraven i pelare 1 hjilpa bankerna att utvirdera hur deras interna
riskklassificeringsmodell reagerar i en lagkonjunktur. Dirtill ska

stresstester enligt kraven i pelare 2 anvindas som en del av bankens interna
kapitalutvardering. Bankerna har i detta sammanhang stort handlingsutrymme
i hur deras egna stresstester utformas.

For att testa hur bankernas arbete med stresstester utvecklades genomforde
Finansinspektionen tillsammans med Riksbanken en pilotstudie hosten 2006.
Studiens makroekonomiska férutsittningar utformades av myndigheterna,
men sjilva arbetet genomfordes av respektive bank. Bankerna hade stora
frihetsgrader vad giller antaganden utéver de som myndigheterna bestimt.
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Tabell 4. Antagande i Finansinspektionens pilotstudie av stresstester i banker

Art t+1 t+2 t+3
BNP 2,7 -0,4 -0,1 0,8
Export 5,7 -1,1 1,2 3,0
Arbetsléshet 8,3 9,2 10,2 9,5
SEK/USD 7.4 6,0 53 53
Borskurs (t=100) 100 95 87 74
Sméhuspriser (t=100) 100 91 81 84
Kommersiella fastigheter (t=100) 100 85 75 75
Oljepris (USD/fat) 60 120 150 100

Kéilla: Finansinspektionen, Finanssektorns stabilitet 2006.

Forutsittningarna baserades pa en blandning av flera olika hindelser. Dels
antog man att den amerikanska ekonomin skulle férsvagas, dels skulle oro

i Mellanostern leda till ett hogre oljepris. Sammantaget medforde dessa
antaganden om den globala utvecklingen till ovanstiende utveckling i Sverige.
Hur andra linder utvecklades fick bankerna anta sjilva med utgangspunkt
ifran de allminna férutsdttningarna.

Dessa antaganden medforde att stresstesten var tuffare i termer av
makroekonomisk nedging in de stresstester som Riksbanken genomforde
senare samma ar. D3 bankerna sjilva svarade f6r minga antaganden som
paverkar hur deras kreditforluster och intjaning utvecklas ir det svart att
jamfora utfallen i de olika testerna med varandra. Det kan dock konstateras att
ingen bank fick ett negativt rorelseresultat i sina stresstester.

I paféljande rapport om finanssektorns stabilitet, som kom i oktober 2007,
genomfordes inga stresstester pd bankerna.

Vilka atgarder vidtog svenska myndigheter?

Finansinspektionen vidtog inga konkreta atgarder for att begridnsa bankernas
expansion i de baltiska linderna. Tvirtom avslogs den begiran om hogre
kapitaltickning for bankernas estniska verksamhet som tillsynsmyndigheten
i Estland framstillde. Finansinspektionen bedémde att bankernas
kapitaltickning var tillricklig, varfor den inte anség sig ha anledning att
ingripa. Att genomfora atgirder riktade enkom mot bankernas estniska
verksamhet bedémdes vara oférenligt med radande lagstifining.
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Diremot genomf6rde Finansinspektionen sina vanliga kontroller av bankernas
riskhantering, bemanning m.m. och patalade de brister den upptickte. Den
kontroll av enskilda institut som Finansinspektionen genomfrde synes i stort
sdtt ha fungerat som avsett, men resultatet blev inte det 6nskade.

Riksbanken 4 sin sida har inga instrument for att direkt paverka bankerna eller
utvecklingen i Baltikum. Stabilitetsrapporterna underskattade riskerna, vilket
var en bidragande orsak till att inte mer gjordes.

I takt med att obalanserna vidgades och sannolikheten f6r bakslag 6kade blev
Riksbanken mer bekymrad. Nagra atgirder genomfordes dock inte. Det kan
ocksa konstateras att Riksbanken aldrig stillde nagon formell f6rfragan till
Finansinspektionen rérande bankernas risker i Baltikum, &n mindre krivde
nagot ingripande. Lars Nyberg fran Riksbanken tog i juni 2008 upp fragan i
Finansinspektionens styrelse om att kapitalkraven skulle héjas pa grund av
exponeringarna i Baltikum. Nagon atgird vidtogs emellertid inte. Vid det laget
hade kreditexpansionen avstannat pa grund av den ekonomiska nedgingen och
sjunkande fastighetspriser.

D3 ingen av myndigheterna ansag att den finansiella stabiliteten i Sverige
var hotad vidtog de inte heller nagra atgirder utover att patala riskerna i sina
rapporter och att diskutera dem med bankerna.

Det fanns en Gvertro pi att bankforetridarna hade god kontroll 6ver de risker
de tog. Flera myndighetsforetridare, sivil i Sverige som i de baltiska linderna,
har rapporterat om att de patalat riskerna for bankledningarna. De svar som

de fick var alltid desamma: bankerna hivdade att de visste vilka risker de

tog och att dessa var en medveten del av affirsstrategin. Bankforetridarna
hivdade enligt samstimmiga uppgifter frin myndigheterna att de hade total
kontroll. Till de baltiska myndigheterna var budskapet dessutom att bankerna
visste fran sina erfarenheter frin den svenska 90-talskrisen vilka risker som &r
involverade och att de tog hinsyn till detta i verksamheten. Annika Falkengren,
vd pa SEB, bekriftar bilden av att banken ansag sig ha god kontroll pa riskerna.
Icke desto mindre valde SEB, som den forsta svenska banken, att strama at
kreditprévningen och dimpa expansionstakten for att minska kreditriskerna
som bedomdes stiga i takt med att de baltiska lindernas ekonomier blev
alltmer overhettade.
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5.6

Samordningen mellan myndigheterna och med
Finansdepartementet

Det institutionella upplagget vi valt i Sverige stiller stora krav pa samordningen
dels mellan Riksbanken och Finansinspektionen, dels mellan dessa
myndigheter och Finansdepartementet. I Finansinspektionens instruktion
foreskrivs det att myndigheten ska samverka med Riksbanken i fragor som

ror krisberedskap och dven samrada med Riksbanken i viktigare fragor som
har samband med betalningssystemets stabilitet eller som beror Riksbankens
ansvar for valuta- och kreditpolitiken och betalningsvisendet. Denna
samverkan och detta samrad har konkretiserats i en 6verenskommelse mellan
Riksbanken, Finansinspektionen och Finansdepartementet, som triffas minst
en gang per kvartal i en samridsgrupp, det sa kallade stabilitetsradet.*

I stabilitetsrddet beskrevs riskerna i Baltikum som hanterbara. Problemen
for bankerna var tillfilliga och de uppskattades ha tillrickligt med kapital
for att hantera stora kreditforluster. Finansdepartementet var under aren
som foregick krisen foretradesvis en mottagare av information i detta
sammanhang. I stabilitetsradet har det inte framkommit nagra propaer
till Finansdepartementet om att agera med anledning av liget i de baltiska
linderna under aren da riskerna byggdes upp.*

I overenskommelsens andra del beskrivs dven utforligt hur Riksbanken

och Finansinspektionen ska samarbeta och utbyta information. Cheferna
for avdelningarna med huvudansvar for stabiliteten i banksektorn,
finansmarknadsstatistik samt 6vervakning av clearing och avveckling triffas
minst fyra gadnger per ar for att diskutera fragor av gemensamt intresse.

Granskningen av arbetet med finansiell stabilitet har inte visat att samarbetet
mellan Finansinspektionen och Riksbanken har brustit. Tvirtom visar
intervjuerna med representanter for de bada myndigheterna pa ett gott
samarbetsklimat, mycket hjilpt av personliga kontakter mellan medarbetare pa
de tvd myndigheterna. Det dr emellertid viktigt att sikerstilla funktioner och
samarbetssitt som inte endast bygger pa personliga kontakter. Sedan 2003 har
det funnits en 6verenskommelse mellan Riksbanken och Finansinspektionen
om formerna for samarbete. Samarbetet har dock inte utvirderats.

33 Redan 2003 publicerades en férsta éverenskommelse mellan Riksbanken och Finansinspektionen
om arbetsfordelning inom finansiell stabilitet. Ar 2005 sléts en Gverenskommelse mellan
Finansdepartementet, Riksbanken och Finansinspektionen om samarbete om finansiell stabilitet
och krishantering. | denna éverenskommelses férsta del konkretiseras samarbetet mellan
dessa tre i det sa kallade stabilitetsradet. Sedan 2009 ingar dven Riksgéldskontoret i denna
samradsgrupp genom en ny éverenskommelse. | samtliga tre sverenskommelser beskrivs
aven hur arbetsférdelningen och samverkan mellan Finansinspektionen och Riksbanken ska
organiseras.

34 Intervju med Peter Lindfeldt, Finansdepartementet.
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Tolkningen av sundhetsparagrafen

Som nimnts ovan ir det av stor vikt att tillsynsmyndigheter har ett tydligt
mandat for myndighetsutévning. Finansinspektionen har en omfattande
lagstiftning att beakta i sin roll som tillsynsmyndighet. Finansinspektionens
moijligheter att ingripa nir den finansiella stabiliteten riskerar att hotas tolkas
emellertid olika av olika jurister med arbetserfarenhet pa inspektionen.

Lagen (2006:1371) om kapitaltickning och stora exponeringar ger
Finansinspektionen moijlighet att hoja kapitaltickningskraven pi ett institut
ifall de inte uppfyller kraven i vissa paragrafer i 6 kap. lagen (2004:297)

om bank- och finansieringsrérelses, vilka behandlar de 6vergripande
bestimmelserna om ett kreditinstituts rorelse. I de tre forsta paragraferna
hanteras fragor om soliditet och likviditet, riskhantering samt genomlysning.
Finansinspektionen har utifrdn dessa lagar och paragrafer en relativt
omfattande verktygslada f6r att hantera uppkomna problematiska situationer.
Lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse 6 kap. 4 § har foljande
lydelse: "Ett kreditinstitut ska dven i andra avseenden idn som sigs i 1-3 {§
drivas pd ett sitt som ir sunt”. Nuvarande och tidigare foretridare for
Finansinspektionen har bade hivdat att denna paragraf ir sd vid att den

inte kan anvindas till nagot och att den &r sd vid att den kan anvindas till
vad som helst. Den framgar i propositionen till lagen att det frimst ar ett
konsumentskyddsperspektiv som denna paragraf dr tinkt att avspegla.

Detta perspektiv dr emellertid mycket brett hallet, vilket f6ljande citat fran
propositionen reflekterar:

”"Den sdrskilda kvalitetsbestimmelsen 4r avsedd att triffa 6vertradelser av
andra normer dn de som hittills gatts igenom. Det kan gilla normer givna i
form av lagar eller andra forfattningar, icke bindande regler givna av offentliga
myndigheter, regler fran privata organ sdsom branschorganisationer eller
liknande, eller etablerade moraliska eller etiska normer.”*

Paragrafen kan dven skapa problem for kreditinstituten eftersom det inte
finns en klar definition av "sundhet” som de ska uppfylla.

35 Prop. 2002/03:139 s. 285.
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Sammanfattande iakttagelser

Obalanser i ekonomin och det finansiella systemet byggs oftast upp under
goda tider. Arbetet med att uppritthalla finansiell stabilitet krdver darfor
myndigheter som har kapacitet att uppticka problem i tid och med tydliga
mandat och sjilvfértroende att genomfora restriktiva, och dirmed ofta
impopulira, beslut. Bade Riksbanken och Finansinspektionen underskattade
kreditriskerna och likviditetsriskerna som bankernas expansion i Baltikum
forde med sig. Nagra direkta atgirder for att stivja utvecklingen genomférdes
inte. De stresstester som Riksbanken genomférde blev sammantaget vil
forsiktiga da de byggde pa antaganden om endast en geografiskt isolerad
nedgiang i de baltiska ekonomierna eller en normal konjunkturnedging.

Sverige har valt att lata tvd myndigheter ha ansvar for den finansiella
stabiliteten, Finansinspektionen och Riksbanken. En viktig forutsittning for
en effektiv tillsyn och f6r méjligheten att uppticka risker som byggs upp ir

att samordningen mellan dessa myndigheter fungerar. Granskningen har inte
visat att denna samordning skulle ha brustit. Tvirtom tyder intervjuerna pa ett
gott samarbetsklimat. Samarbetet har emellertid inte utvirderats.
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6.1

Slutsatser och rekommendationer

Denna granskning har sokt besvara frigorna om statens arbete f6r finansiell
stabilitet dr effektivt och andamalsenligt samt om de ansvariga myndigheterna
har de verktyg och den férmaga som krivs for att fullgéra detta uppdrag.
Utgingspunkten har varit de erfarenheter och lirdomar som kan dras av
tillsynen av de svenska bankernas expansion pa den baltiska marknaden och
den senaste finanskrisen. Granskningen har visat pa ett antal svagheter i det
institutionella ramverket kring arbetet med finansiell stabilitet och att det finns
ett behov av att utéka och utveckla de verktyg som star till myndigheternas
forfogande.

Myndigheternas mandat ér otydliga

I avsnitt 5.1 konstaterades att det for att forebygga kriser krivs en myndighet
som dels har kapacitet att identifiera problem i tid, dels har mandat och
sjlvfortroende att genomféra beslut som inte séllan dr impopulira.

Sverige har tvd myndigheter med ansvar fér att uppritthélla stabiliteten

i det finansiella systemet, men verktygen och analysfunktionerna skiljer

sig 4t mellan Riksbanken och Finansinspektionen. Riksbanken har, som
nimnts ovan, analysverktygen for det finansiella systemet i sin helhet,

medan Finansinspektionen ar fokuserad pé enskilda institut. Det dr ocksa
Finansinspektionen som har sanktionsverktygen i de fall ett finansiellt institut
skulle brista i till exempel kapitaltickning eller riskhantering. Nagot uttalat
lagstod for hantering av risker for finanssystemet som helhet, s kallad
makroprudentiell policy, finns inte.

For Riksbankens del rader i dagsliget en iogonfallande oenighet mellan
direktionsmedlemmarna huruvida banken rintebesluten ska ta hinsyn till
risken for att fastighetspriserna och hushallens skuldsittning kan ge framtida
problem.** Myndighetens mandat kan uppenbarligen tolkas helt olika till och
med inom direktionen. Externa bedomare synes ocksa ha olika syn pa vilket
mandat Riksbanken egentligen har.

35 Set. ex. 2010 ars penningpolitiska protokoll.
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Riksbankens ledning har bett riksdagen att tydliggéra mandatet da det enligt
ledningens syn inte dr tydligt vad som ingar i uppgiften att frimja ett effektivt
och sikert betalningsvisen.*”” De skriver vidare i sin framstillan till riksdagen
”att det bor analyseras om Riksbanken bor ges sirskilda verktyg som far
anvindas i det isolerade syftet att frimja stabiliteten i det finansiella systemet
oavsett om det behovs for att uppfylla prisstabilitetsmalet eller inte och oavsett
om det rader ett finansiellt kristillstdnd eller inte”. Enklare uttryckt handlar det
om att ha verktyg for att agera i forebyggande syfte for att undvika framtida hot
mot ekonomins stabilitet.

6.1.1  Finansinspektionen och lagtolkningen — sundhetsparagrafen

Av sirskild betydelse for en myndighets mandat ir att det lagrum den har for
sitt myndighetsutdvande dr klart och tydligt. Som framgick av avsnitt 5.7 har
nagra ledande personer som arbetar eller har arbetat pa Finansinspektionen
framhallit att den sd kallade sundhetsparagrafen, 6 kap. 4 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse, dr sa vag att den ir svar att anvinda respektive
att den dr sa vid att den kan utnyttjas i nistan vilka ssmmanhang som helst.
Det dr inte rimligt att det rader ovisshet om hur lagen i detta avseende ska
tolkas. Risken med den otydliga formuleringen ir att den antingen ir ett
verktyg for Finansinspektionen som inte gir att anvinda eller medger en
tillimpning som lagstiftaren kanske inte har avsett.

Nyligen har sundhetsparagrafen anvints som motiv till det allminna radet
om ett bolanetak pa 85 procent av bostadens virde. I remissforfarandet kring
inférandet av bolanetaket vicktes frigan om inférandet av ett tak verkligen
var att se som ett konsumentskydd, sdsom Finansinspektionen hivdar®,
eller om det snarare var en stabiliseringspolitisk atgard for att minska
risken att manga hushall hamnar i en skuldkris som skulle kunna forstirka
konjunktursvingningarna genom att leda till minskad privat konsumtion.
Denna form av reglering (makroprudentiell reglering) ar det tveksamt om
det finns nigot lagstod for. Finansinspektionens héllning i dag ir att den
inte har nagot mandat for att ta hinsyn till makroekonomisk stabilitet i

sitt tillsynsarbete. En allmin lirdom fran finanskrisen dr emellertid att sa
kallad makroprudentiell policy &r viktigt for att uppritthalla den finansiella
stabiliteten. Det ir siledes en 6ppen friga om Finansinspektionen har det

37 2009/10:RB4.

38 | sin beslutspromemoria angaende bolanetaket skriver Finansinspektionen att "malet med
den féreslagna regleringen i form av allmianna rad ar att motverka en osund kreditgivning pa
bolanemarknaden och dirigenom stirka konsumentskyddet. Finansinspektionen ser en fara
i att foretagen kan komma att anvanda hsga belaningsgrader som konkurrensmedel som
i férlangningen kan leda till oacceptabla risker fér konsumenter och skada fértroendet for
kreditmarknaden”.
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mandat som krivs for att uppfylla det mal om finansiell stabilitet som den har i
sin instruktion och om den nuvarande lagstiftningen &r tillrickligt tydlig for att
kunna anvindas.*

Rekommendationer

Regeringen bor se 6ver och fortydliga Riksbankens och Finansinspektionens
mandat och verktyg for att sakerstilla finansiell stabilitet i vid mening. Det
bor utredas huruvida ett regelverk for sa kallad makroprudentiell policy bor
utvecklas och vem som i s3 fall ska ha ansvar for detta. En sddan 6versyn
bor dven inbegripa inneborden av sundhetsbegreppet enligt 6 kap. 4 § lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Tillsyn av banker med verksambhet i flera lander

Intervjuerna med myndigheterna i Baltikum gav vid handen att dessa

inte ansag sig ha de verktyg som krivdes for att styra utvecklingen

pa kreditmarknaden (se kapitel 3). Genom att linderna férde en fast
vixelkurspolitik med sikte pa anslutning till den europeiska valutaunionen
snarast mojligt hade centralbankerna inte rintevapnet tillgingligt. Majoriteten
av utldningen skedde i euro, och rintan var mycket lag i euroomradet och
dterspeglade pa intet sitt forhallandena i de baltiska linderna. Realrintan

var negativ i savil Estland som Lettland under uppgingséiren. Dessutom
komplicerades situationen av att tillsynsmyndigheterna inte kunde reglera
bankfilialerna.

Varken Finansinspektionen eller Riksbanken vidtog ndgon atgird med
anledning av den estniska forfrigan som skickades 2005 (se avsnitt 4.3).

Ingen av myndigheterna rapporterade hindelsen vidare till regeringen i
formell mening. Diremot nimndes den for tjinstemin i Finansdepartementet.
Finansinspektionen menar att férhillandet som de estniska myndigheterna
pekade pa dr en grundliggande bestindsdel i EU:s inre marknad {6r finansiella
tjdnster. Lagstiftaren och regeringen har dirfér varit medvetna om denna
konsekvens redan vid beslutet att g in i EU. Underlatenheten att rapportera
den estniska forfragan till regeringen, och det faktum att ett grannland
upplevde att den inre marknaden for finansiella tjinster medférde ett problem
nir det giller att vidtaga atgirder for att dimpa vad dess myndigheter ansig

39 Under den 6ppna fragestunden i finansutskottet den 2 februari 2010 rérande svenska
myndigheternas agerande med anledning av krisen i Baltikum sade Finansinspektionens
generaldirektér Martin Andersson foljande: "Vi har verktygen. Det 4r ibland en diskussion
om Finansinspektionen har ritt verktyg. Ja, det 4r min absoluta Svertygelse att vi har det.
Men vi maste framfor allt anvinda dem”.
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vara en osund kreditexpansion kan emellertid kritiseras. Det hade varit limpligt
om Finansinspektionen mer formellt informerat regeringen om det estniska
brevet och deras svar pa detsamma.

Det faktum att de estniska myndigheterna ansig att bankerna inte beaktade
den ¢kade risken pa bostadsmarknaden i sin kreditgivning ledde inte till

nagra omedelbara dtgirder frin Finansinspektionen. Forst ett och ett halvt

ar senare genomfordes férdjupade undersokningar av de svenska bankernas
riskhantering och kreditrisker i Baltikum. Den lagstiftning som fanns i borjan
av 2006 gav inget utrymme for Finansinspektionen att 6ka kapitalkraven

pa bankerna s linge som deras totala kapitaltickning bedémdes som
tillfredsstillande. Finansinspektionen utnyttjade emellertid inte de utvidgade
mojligheterna att ingripa som lagstiftaren gav dem frdn och med 2007 och som
de var medvetna om redan nir den estniska forfragan besvarades. Ett sddant
ingripande skulle dock ha kravt att Finansinspektionen ansag att bankernas
riskhantering var oacceptabel och att det inte var troligt att ndgon annan dtgird
skulle vara tillricklig for att fa banken att rétta till bristerna inom rimlig tid.

Utvecklingen i de baltiska linderna visar att den problematik med utlindska
banker och tillsynen av dessa som de estniska myndigheterna pekade pa
utgjorde ett reellt problem, som ocksd kom att paverka den finansiella
stabiliteten i Sverige.

Efter krisen har ett stort antal nya regleringar och en ny struktur skapats

inom EU for att hantera bland annat fragor om grinséverskridande banker.
Tillsynen av sidana banker kriver numera ett samarbete mellan hemlandets
och virdlandets tillsynsmyndigheter i s kallade tillsynskollegier (supervisory
colleges). De nordiska och baltiska staterna har dirtill skapat en permanent
arbetsgrupp for att hantera krishanteringsfragor. Dirutover har det bland annat
skapats en europeisk bankmyndighet, European Banking Authority (EBA). EBA
har mandat att medla mellan hemlands- och virdlandsmyndigheter. Detta bor
forbattra forutsittningarna for att problematiken som utlindska filialer férde
med sig i Baltikum blir littare att hantera framéver.

6.3 Riksbankens och Finansinspektionens kommunikation

Kommunikation &r av central betydelse for att féra ut budskap. Det handlar
dels om vilka budskap man vill sinda, dels om vilka kanaler man utnyttjar
for att nd avsedda mottagare. Av vara intervjuer framgar att det finns ett
gap mellan Riksbankens syn* pa sitt agerande rérande riskerna i Baltikum

4% Ingves (2010).
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och den bild som de baltiska myndigheterna har redovisat om Riksbanken.
Det finns indikationer pi att det dven funnits ett gap mellan Riksbanken
och andra aktorer dir riksbanksforetridare synes anse att de har skickat ett
starkare budskap om riskerna dn vad mottagarna har uppfattat. Det faktum
att Riksbanken berdrde riskerna i Baltikum i sina stabilitetsrapporter tycks
ha fatt ringa genomslag pa bankernas agerande. Riksbanken har emellertid
tagit ett steg pa vigen i och med den senaste stabilitetsrapporten*! och de
rekommendationer som dir gavs publikt.

Vad avser kanaler si finns det fler mojligheter att skicka ut budskapen &n att
producera stabilitetsrapporter och ha direkt kontakt med bankledningarna.
Bankledningen star naturligtvis bakom sin egen affirsstrategi och i Baltikum
har incitamentsystemen inneburit att ledningarna haft stor personlig vinning
av att jaga volymer.” En fragestillning dr diarfér om myndigheterna borde ha en
bredare kontaktyta med intressenterna bakom en bank. Det kan handla om att
triffa bankstyrelsen och att via en publik diskussion ocksa skicka sina budskap
till aktiedgarna och andra intressenter i samhillet till exempel via 6ppna brev
till bankledningen eller debattartiklar i dagspressen.

Ett annat sitt att nd ut bredare vore att ha regelbundna utfragningar i riksdagen
om finansiell stabilitet, vilket skulle tvinga fram ett tydligt stillningstagande om
riskerna hos savil Finansinspektionen som Riksbanken och sprida detsamma
till en bredare krets.

Rekommendationer

Riksbanken och Finansinspektionen bor 6verviga andra
kommunikationsformer med bankerna och allminheten.

Riksdagen skulle kunna préva moéjligheten att dterkommande anordna
offentliga utfrigningar om stabiliteten i det finansiella systemet.

Samordningen mellan Finansinspektionen och
Riksbanken

Sveriges institutionella 16sning stiller stora krav pa att samordningen och
samarbetet mellan Finansinspektionen och Riksbanken fungerar effektivt
och dndamalsenligt. Finansinspektionen och Riksbanken har dirfér bade i
instruktioner och genom en gemensam Gverenskommelse ett organiserat

41 Finansiell stabilitet 2010:2.

42 Vikten av detta framkom nar SEB aktivt valde en mer férsiktig strategi som resulterade i
minskade marknadsandelar, vilket medférde en personalflykt till Hansabank som férde en mer
aggressiv utlaningspolicy. Intervju med Annika Falkengren.
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samarbete och informationsutbyte. Som nidmnts i avsnitt 5.6 har granskningen
inte visat pd att detta samarbete har brustit eller varit ineffektivt. Enligt den
ovannimnda 6verenskommelsen ska samarbetet mellan Finansinspektionen
och Riksbanken utvirderas av den forres generaldirekttr och den senares
ledamot av riksbanksdirektionen som deltar i samarbetet. Detta har emellertid
inte skett under den tidsperiod som granskningen avser.

Granskningen har visat att arbetet med finansiell stabilitet inte stod i fokus
for Finansinspektionen under hogkonjunkturen (se avsnitt 5.2). Som
belysande exempel kan nimnas att samarbetet mellan Riksbanken och
Finansinspektionen inte nimndes en enda gang i Finansinspektionens
arsredovisningar under perioden 2006-2008, med undantag fér samarbetet
om att ta fram statistik.

Med tanke pa komplexiteten i och vikten av fragor som ror finansiell
stabilitet torde det vara av virde att samarbetet mellan Riksbanken och
Finansinspektionen utvirderas regelbundet och att utvirderingen av arbetet
gors av en extern person eller grupp, snarare dn av dem som deltar i sjilva
samarbetet.

Rekommendationer

Givet att det institutionella uppligget med tvd separata myndigheter som bada
har ansvar for att uppritthélla finansiell stabilitet kvarstar bor Riksbanken

och Finansinspektionen fortsitta det nira samarbetet om de olika aspekterna
av arbetet med att uppritthalla finansiell stabilitet. For att sikerstilla att detta
arbete fortsitter bor myndigheterna rapportera hur detta samarbete har utforts
under verksamhetséret till riksdagen eller Finansdepartementet. Det bor dven
Gvervigas huruvida en extern utvirdering ska genomforas av hur samarbetet
ir organiserat och har fungerat, snarare 4n den interna utvirdering som
overenskommelsen mellan Riksbanken och Finansinspektionen férordar.

6.5 Riksbankens och Finansinspektionens stresstester

Under de inledande dren med vixande obalanser i de baltiska linderna
genomfordes inga stresstester av de svenska myndigheterna. De forsta testerna
gjordes mot slutet av 2006 nir obalanserna redan vuxit betinkligt. Det bor dock
péapekas att Riksbanken och Finansinspektionen var de férsta myndigheterna i
Europa som offentliggjorde bankspecifika stresstester.

Riksbankens tester fokuserade pa kreditrisken och missade dirfor betydelsen
av likviditetsrisken. Det var dock en bedémning som delades av i princip alla
aktorer, inte bara i Sverige utan dven globalt. Mer uppseendevickande var att
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Riksbanken valde att studera ett kraftigt bakslag i de baltiska linderna i ett
separat scenario dir Gvriga linder inte paverkades. De historiska erfarenheterna
talar emot ett sidant forlopp. Om Riksbanken redan fran bérjan hade anvint
ett ssmmanslaget scenario dir effekterna av en allmin konjunkturvindning
och en recession i de baltiska linderna slogs ihop, skulle det ha givit en bittre
bild av bankernas motstindskraft och dirmed av hotbilden f6r den finansiella
stabiliteten. Riksbanken har till sin stabilitetsrapport i december 2010 utvecklat
stresstester for likviditetsrisker i syfte att férbattra genomlysningen av
banksektorn och det finansiella systemet.

Det kan vidare ifragasittas om Riksbanken boér utga ifran en begransad
nedging i ekonomin i sina stresstester. Om avsikten — som det sigs i
stabilitetsrapporterna — ir att se vilken formaga bankerna har att méta ovintade
chocker borde stresstesten innefatta kraftigare antaganden 4n en normal
konjunktursvingning.

Finansinspektionens pilotstudie ver bankerna egna stresstester baserades
pa mer anstringda makroekonomiska férutsittningar — om dn pa lite
osammanhingande antaganden — 4n Riksbankens tester. Den visade att
bankerna hade god motstindskraft mot en svag ekonomisk utveckling. Da
bankerna sjilva styrde 6ver manga antaganden ar dock virdet av det testet
svarare att utvirdera for utomstiende betraktare.

Sammantaget har de antaganden som gjordes paverkat stresstesterna i en
riktning som inte till fullo uppmirksammade riskerna f6r den finansiella
stabiliteten. En mojlig forklaring ar att Riksbanken paverkades av den
gynnsamma makroekonomiska miljé som rddde. Med ett mer historiskt
perspektiv skulle riskerna sannolikt bedomts som storre.

Rekommendationer

Riksbanken bér vara tydlig med vad stresstesterna avser att kontrollera

och sikerstilla att antaganden till stresstesterna aterspeglar dessa risker.

En framtida mdjlighet vore att gora stresstester baserade pa olika djupa
nedgangar i ekonomin, vilket skulle ge en bredare information om bankernas
motstandskraft.

Statens implicita ansvar

Genom att de svenska bankerna hade en dominerande roll i
betalningssystemen i de baltiska linderna fick den svenska staten ett
implicit ansvar for dessa system och dirigenom f6r lindernas ekonomiska
stabilitet. Den folkpartistiske riksdagsmannen Carl B Hamilton har krivt att
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tillsynsmyndigheternas roll i hindelseforloppet som ledde till att staten indirekt
fick ett ansvar for de tre baltiska staterna utreds.” Fragan har vidare diskuterats
i finansutskottet i en offentlig utfragning.*

Det dr onekligen ett intrikat problem som Hamilton pekar pa: Vem
reflekterar 6ver det implicita ansvar som staten — som yttersta garant for de
svenska bankerna — fir nir svenska banker expanderar utomlands och tar

en dominerande roll i andra linder? Ska det vara bankerna som genom sitt
handlande styr 6ver detta? Eller bér staten pa nagot sitt ha en asikt om det
ansvar den far iklida sig genom bankernas utlandsetableringar? I vilken form
ska den i sa fall uttryckas?

Det ir egentligen tvd separata potentiella problem som ryms inom denna
fragestillning. For det forsta kan svenska staten fa ett implicit delansvar f6r den
ekonomiska utvecklingen i ett land nir svenska banker har en dominerande
roll i ett annat lands bankvisen. For det andra kan banksektorn genom en
utlandsexpansion — och dirigenom statens implicita garanti for banksystemet —
bli f6r stor i forhallande till den svenska ekonomin.

Forvisso ligger ansvaret for ett lands ekonomiska situation alltid primért pa

det aktuella landets regering och myndigheter. Men det baltiska exemplet

visar att utlindska banker kan ha ett betydande genomslag pa ett enskilt lands
utveckling. Det giller bade i form av att spd pd makroekonomiska obalanser

i goda tider och i att uppritthélla ett fungerande banksystem i kristider. Ett
fallissemang for Swedbank, eller en kraftig neddragning av verksamheten,
hade sannolikt fitt 6desdigra konsekvenser for alla de baltiska ekonomierna.
Svenska staten fick genom sitt implicita ansvar f6r Swedbank ocksa ett indirekt
inflytande pa den ekonomiska utvecklingen i de baltiska linderna.

Det har i olika sammanhang hivdats att det svenska lanet till Lettland pa

720 miljoner euro (beslutat men dnnu ej utbetalt) till en del baserades pa

att Lettland utan st6d fran omvirlden skulle ha tvingats att devalvera och

att detta skulle fitt svara konsekvenser for de svenska bankerna i form av
okade kreditforluster eller tminstone att kreditférlusterna skulle ha uppstatt
snabbare och blivit sammanpressade till en kortare period.*” Till yttermera
visso skulle en lettisk devalvering ha medfort ett tryck pa de andra tva baltiska
linderna att devalvera, med ytterligare negativa konsekvenser for svenska
banker som foljd. Argumentet har avvisats av bland annat finansministern
som hivdar att den svenska avsikten med lanet enkom var att stédja Lettland

4 Carl B Hamilton, Ar baltkrisen deras fel? DI debatt den 5 november 2009.
44 Finansutskottet (2009/10 FiU:20).
45 Se t.ex. Forsberg (2010).
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i dess strivanden att hantera krisen.* Samtidigt har finansministern hivdat
att SEB och Swedbank sannolikt skulle gatt "6ver styr” om Lettland tvingats
devalvera”.¥

Den baltiska utvecklingen visar att det kan uppsta ett lige dir en svensk bank
inte skulle behova statligt stod for sin fortlevnad men dir en stingning eller
neddragning av verksamheten skulle fi patagliga och i extremfallet kanske
avgorande ekonomiska effekter pa ett lands utveckling, om banken har en
dominerande roll i landet ifraga.

Utvecklingen reser frigan om staten bor ha en asikt om bankers
utlandsetableringar som medfor att de far en ledande position i ett annat
land. Idag star det banker fritt att expandera utomlands sa linge de uppfyller
bestimmelserna i lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrérelse.
Innebérden av 7 kap. 12 § i lagen &r att ett kreditinstitut maste soka tillstand
hos Finansinspektionen om det avser att forvirva en egendom, till exempel en
utlindsk bank, f6r mer 4n 25 procent av sin kapitalbas. Regleringen pa detta
omrdde syftar till att sdkerstilla att bankerna har tillrickligt med eget kapital.
Lagstiftaren har emellertid inte haft nigra synpunkter pa det faktum att staten
riskerar att fa ett implicit ansvar for ett annat lands utveckling ifall den svenska
banken hamnar i ekonomiska svarigheter och dirigenom indirekt kan tvinga
staten att agera pi ett eller annat sitt.

Det islindska exemplet kan illustrera vad som kan intriffa nir staten inte

har nagra synpunkter p4 bankernas expansion utomlands och deras storlek.
De islindska bankerna expanderade kraftigt utomlands. P4 bara fem ar

steg deras tillgdngar frdn att ha varit dubbelt sa stora som den islindska
bruttonationalprodukten till att bli tio gdnger si stora. Nar banksektorn blir

sa stor relativt landets ekonomi blir den svar att hantera och statens implicita
garanti vildigt omfattande. I det islindska fallet sattes hela landets ekonomi pa
spel utan négra atgirder frin myndigheterna.”® Men i slutindan tvingades den
islindska staten trida in nir bankerna inte kunde finansiera sin verksamhet
lingre.

Priset f6r krisen blev extremt hogt for den islindska befolkningen. Fore krisen
lag statsskulden, mitt som andel av BNP, pa 29 procent. Den andelen vintas
enligt den islindska centralbanken ni 113 procent under 2010.* Befolkningen
har inte bara drabbats av statens dtgirder for att sanera statsbudgeten utan dven
av kraftigt stigande arbetsloshet, fallande tillgdngspriser och stigande inflation.

46 Affirsvirlden den 20 februari 2009.
47 Dagens Industri den 19 januari 2011.
48 The Althingi Special Investigation Commisson (2010).

49 Statsskulden har férvisso stigit i alla OECD-ldnder, men den genomsnittliga uppgangen ar
betydligt mer begrinsad, fran 73 procent fére krisen till 96 procent 2010.
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Hushillens reala disponibla inkomster sjonk med nistan 18 procent under
2009 och ytterligare med 9 procent 2010.

Finansinspektionen kan kontrollera en svensk banks forvirv av en utlindsk
bank om képeskillingen Gverstiger 25 procent av kapitalbasen. Flera mindre
kop kriver emellertid inte tillstind. Vidare har Finansinspektionen bara ritt att
basera sina undersokningar och beslut pa det enskilda objektet, inte pd hur stor
den sammanlagda risken f6r banksystemet blir.

Den svenska staten har dirfor i dagsliget inga verktyg for att hindra
banksektorn, och dirigenom statens implicita garanti, fran att bli
oproportionerligt stor. Staten har emellertid i sparen av den finansiella krisen
skapat en stabilitetsfond (Lag [2008:814] om statligt stod till kreditinstitut).
Stabilitetsfonden ska finansiera statens atgarder for att stédja det finansiella
systemet. Genom att banker och andra kreditinstitut finansierar fonden via
avgifter skapas enligt lagstiftaren ett langsiktigt hallbart finansieringssystem
som ligger utanfor statsbudgeten.”® Avsikten ir att fonden ska vixa tills

dess den uppgar till 2,5 procent av BNP. Det dr dock en niva som inte ir i
nirheten av att kunna finansiera bankfallissemang av den storleksordning som
intriffade pd Island.

Fonden kan heller inte hindra att banksystemet skapar betydande implicita
risker for staten,’! bara att banksystemet sjilvt far svara for (en del av) de
kostnader staten tvingas iklida sig for att stodja institutens éverlevnad. De
6vriga samhillsekonomiska kostnader som instabilitet i det finansiella systemet
drar pa sig i termer av ekonomisk nedging, foretagskonkurser och ckad
arbetsloshet med mera ligger helt utanfor stabilitetsfondens omrade.

Rekommendationer

Regeringen bor utreda om riskerna i banksektorn och den dirmed
sammanhingande implicita statliga garantin kan begrinsas.

Regeringen bor se till att den [6pande medvetengors om vilka risker, utéver de
risker som handlar om bankernas kapitalsituation och som Finansinspektionen
l6pande 6vervakar, som bankers verksamheter i andra linder kan medféra

for staten. Det dr tveksamt om dessa risker kan reduceras utan att det laggs
restriktioner pa bankernas mojligheter att expandera utomlands. Men redan
kiannedom om riskerna bor leda till att staten skapar en beredskap for att

méta dem.

5° Stabilitetsfondens namn antyder att medel fonderas. Sa dr emellertid inte fallet. Bankernas
avgifter fonderas inte utan istillet medfér de att statens upplaningsbehov minskar. Det finns
séledes inga avsatta medel om och nir det behdvs insatser for att stédja ett kreditinstitut.
Staten far istillet [ana upp medel fér att finansiera eventuella stédinsatser.

5" For en Gversyn av statliga risker och garantier se Riksrevisionen (2009).
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Appendix 1

Core Principles for Effective Banking Supervision
(The Basel Core Principles)

Foreword to the review

1. This document is the revised version of the Core Principles for Effective
Banking Supervision, which the Basel Committee on Banking Supervision
(the Committee) originally published in September 1997. Along with
the Core Principles Methodology, the Core Principles have been used by
countries as a benchmark for assessing the quality of their supervisory
systems and for identifying future work to be done to achieve a baseline
level of sound supervisory practices. Experience has shown that self-
assessments of countries’ compliance with the Core Principles have
proven helpful for the authorities, in particular in identifying regulatory
and supervisory shortcomings and setting priorities for addressing them.
The revision of the Basel Core Principles provides an additional reason for
countries to conduct such self-assessments. The Core Principles have also
been used by the IMF and the World Bank in the context of the Financial
Sector Assessment Program to assess countries’ banking supervision
systems and practices. Since 1997, however, significant changes have
occurred in banking regulation, much experience has been gained with
implementing the Core Principles in individual countries, and new
regulatory issues, insights and gaps in regulation have become apparent,
often resulting in new Committee publications. These developments
have made it necessary to update the Core Principles and the associated
assessment Methodology.

2. In conducting this review of the Core Principles and their Methodology,
the Committee was motivated by a desire to ensure continuity and
comparability with the 1997 framework. The 1997 framework has
functioned well and is seen to have withstood the test of time. Thus the
intention was not to radically rewrite the Core Principles but rather to
focus on those areas where adjustments to the existing framework were
required to ensure their continued relevance. The review does not in any
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way call into question the validity of previous work already conducted,
not least country assessments and reform agendas based on the 1997
framework.

3. Another aim of the review was to enhance — where possible — consistency
between the Core Principles and the corresponding standards for
securities and insurance as well as for anti-money laundering and
transparency. Sectoral core principles, however, are designed to focus
on key risk areas and supervisory priorities, which differ from sector to
sector, and legitimate differences have to remain.

4. To conduct this review, the Committee acted in close consultation
with, and built on the work of, the Core Principles Liaison Group, a
working group that regularly brings together senior representatives from
Committee member countries, non-G10 supervisory authorities, the
IMF and the World Bank. The Committee consulted other international
standard-setting bodies — the IAIS, IOSCO, the FATF and the CPSS -
during the preparation of drafts. Regional groups of supervisors were
invited to comment.

The Core Principles

5. The Core Principles are a framework of minimum standards for sound
supervisory practices and are considered universally applicable.4 The
Committee drew up the Core Principles and the Methodology as its
contribution to strengthening the global financial system. Weaknesses in
the banking system of a country, whether developing or developed, can
threaten financial stability both within that country and internationally.
The Committee believes that implementation of the Core Principles by all
countries would be a significant step towards improving financial stability
domestically and internationally and provide a good basis for further
development of effective supervisory systems.

6. The Basel Core Principles define 25 principles that are needed for
a supervisory system to be effective. Those principles are broadly
categorised into seven groups: Objectives, independence, powers,
transparency and cooperation (principle 1); Licensing and structure
(principles 2 to 5); Prudential regulation and requirements (principles
6 to 18); Methods of ongoing banking supervision (principles 19 to 21);
Accounting and disclosure (principle 22); Corrective and remedial powers
of supervisors (principle 23); Consolidated and cross-border banking
supervision (principles 24 and 25). The principles are:
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Principle 1 — Objectives, independence, powers, transparency and cooperation: An
effective system of banking supervision will have clear responsibilities and
objectives for each authority involved in the supervision of banks. Each such
authority should possess operational independence, transparent processes,
sound governance and adequate resources, and be accountable for the
discharge of its duties. A suitable legal framework for banking supervision

is also necessary, including provisions relating to authorisation of banking
establishments and their ongoing supervision; powers to address compliance
with laws as well as safety and soundness concerns; and legal protection for
supervisors. Arrangements for sharing information between supervisors and
protecting the confidentiality of such information should be in place.

Principle 2 — Permissible activities: The permissible activities of institutions that
are licensed and subject to supervision as banks must be clearly defined and
the use of the word “bank” in names should be controlled as far as possible.

Principle 3 — Licensing criteria: The licensing authority must have the power

to set criteria and reject applications for establishments that do not meet

the standards set. The licensing process, at a minimum, should consist of

an assessment of the ownership structure and governance of the bank and

its wider group, including the fitness and propriety of Board members and
senior management, its strategic and operating plan, internal controls and risk
management, and its projected financial condition, including its capital base.
Where the proposed owner or parent organisation is a foreign bank, the prior
consent of its home country supervisor should be obtained.

Principle 4 — Transfer of significant ownership: The supervisor has the power to
review and reject any proposals to transfer significant ownership or controlling
interests held directly or indirectly in existing banks to other parties.

Principle 5 — Major acquisitions: The supervisor has the power to review major
acquisitions or investments by a bank, against prescribed criteria, including
the establishment of cross-border operations, and confirming that corporate
affiliations or structures do not expose the bank to undue risks or hinder
effective supervision.

Principle 6 — Capital adequacy: Supervisors must set prudent and appropriate
minimum capital adequacy requirements for banks that reflect the risks that
the bank undertakes, and must define the components of capital, bearing in
mind its ability to absorb losses. At least for internationally active banks, these
requirements must not be less than those established in the applicable Basel
requirement.
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Principle 7 — Risk management process: Supervisors must be satisfied that banks
and banking groups have in place a comprehensive risk management process
(including Board and senior management oversight) to identify, evaluate,
monitor and control or mitigate all material risks and to assess their overall
capital adequacy in relation to their risk profile. These processes should be
commensurate with the size and complexity of the institution.

Principle 8 — Credit risk: Supervisors must be satisfied that banks have a

credit risk management process that takes into account the risk profile of the
institution, with prudent policies and processes to identify, measure, monitor
and control credit risk (including counterparty risk). This would include the
granting of loans and making of investments, the evaluation of the quality of
such loans and investments, and the ongoing management of the loan and
investment portfolios.

Principle 9 — Problem assets, provisions and reserves: Supervisors must be
satisfied that banks establish and adhere to adequate policies and processes
for managing problem assets and evaluating the adequacy of provisions and
reserves.

Principle 10 — Large exposure limits: Supervisors must be satisfied that banks
have policies and processes that enable management to identify and manage
concentrations within the portfolio, and supervisors must set prudential limits
to restrict bank exposures to single counterparties or groups of connected
counterparties.

Principle 11 — Exposures to related parties: In order to prevent abuses arising
from exposures (both on balance sheet and off balance sheet) to related parties
and to address conflict of interest, supervisors must have in place requirements
that banks extend exposures to related companies and individuals on an arm’s
length basis; these exposures are effectively monitored; appropriate steps are
taken to control or mitigate the risks; and write-offs of such exposures are made
according to standard policies and processes.

Principle 12 — Country and transfer risks: Supervisors must be satisfied that
banks have adequate policies and processes for identifying, measuring,
monitoring and controlling country risk and transfer risk in their international
lending and investment activities, and for maintaining adequate provisions and
reserves against such risks.

Principle 13 — Market risks: Supervisors must be satisfied that banks have in
place policies and processes that accurately identify, measure, monitor and
control market risks; supervisors should have powers to impose specific limits
and/or a specific capital charge on market risk exposures, if warranted.
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Principle 14 — Liquidity risk: Supervisors must be satisfied that banks have a
liquidity management strategy that takes into account the risk profile of the
institution, with prudent policies and processes to identify, measure, monitor
and control liquidity risk, and to manage liquidity on a day-to-day basis.
Supervisors require banks to have contingency plans for handling liquidity
problems.

Principle 15 — Operational risk: Supervisors must be satisfied that banks have
in place risk management policies and processes to identify, assess, monitor
and control/mitigate operational risk. These policies and processes should be
commensurate with the size and complexity of the bank.

Principle 16 — Interest rate risk in the banking book: Supervisors must be satisfied
that banks have effective systems in place to identify, measure, monitor and
control interest rate risk in the banking book, including a well defined strategy
that has been approved by the Board and implemented by senior management;
these should be appropriate to the size and complexity of such risk.

Principle 17 — Internal control and audit: Supervisors must be satisfied that
banks have in place internal controls that are adequate for the size and
complexity of their business. These should include clear arrangements for
delegating authority and responsibility; separation of the functions that involve
committing the bank, paying away its funds, and accounting for its assets and
liabilities; reconciliation of these processes; safeguarding the bank’s assets;
and appropriate independent internal audit and compliance functions to test
adherence to these controls as well as applicable laws and regulations.

Principle 18 — Abuse of financial services: Supervisors must be satisfied that
banks have adequate policies and processes in place, including strict “know-
your-customer” rules, that promote high ethical and professional standards
in the financial sector and prevent the bank from being used, intentionally or
unintentionally, for criminal activities.

Principle 19 — Supervisory approach: An effective banking supervisory system
requires that supervisors develop and maintain a thorough understanding of
the operations of individual banks and banking groups, and also of the banking
system as a whole, focusing on safety and soundness, and the stability of the
banking system.

Principle 20 — Supervisory techniques: An eftective banking supervisory system
should consist of on-site and off-site supervision and regular contacts with bank
management.
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Principle 21 — Supervisory reporting: Supervisors must have a means of
collecting, reviewing and analysing prudential reports and statistical

returns from banks on both a solo and a consolidated basis, and a means of
independent verification of these reports, through either on-site examinations
or use of external experts.

Principle 22 — Accounting and disclosure: Supervisors must be satisfied that each
bank maintains adequate records drawn up in accordance with accounting
policies and practices that are widely accepted internationally, and publishes,
on a regular basis, information that fairly reflects its financial condition and
profitability.

Principle 23 — Corrective and remedial powers of supervisors: Supervisors must
have at their disposal an adequate range of supervisory tools to bring about
timely corrective actions. This includes the ability, where appropriate, to revoke
the banking licence or to recommend its revocation.

Principle 24 — Consolidated supervision: An essential element of banking
supervision is that supervisors supervise the banking group on a consolidated
basis, adequately monitoring and, as appropriate, applying prudential norms to
all aspects of the business conducted by the group worldwide.

Principle 25 — Home-host relationships: Cross-border consolidated supervision
requires cooperation and information exchange between home supervisors
and the various other supervisors involved, primarily host banking supervisors.
Banking supervisors must require the local operations of foreign banks to be
conducted to the same standards as those required of domestic institutions.

7. The Core Principles are neutral with regard to different approaches to
supervision, so long as the overriding goals are achieved. The Principles
are not designed to cover all the needs and circumstances of every
banking system. Instead, specific country circumstances should be more
appropriately considered in the context of the assessments and in the
dialogue between assessors and country authorities.

8. National authorities should apply the Principles in the supervision of all
banking organisations within their jurisdictions. Individual countries,
in particular those with advanced markets and institutions, may expand
upon the Principles in order to achieve best supervisory practice.

9. A high degree of compliance with the Principles should foster overall
financial system stability; however, this will not guarantee it, nor will it
prevent the failure of individual banks. Banking supervision cannot, and
should not, provide an assurance that banks will not fail. In a market
economy, failures are part of risk-taking.

RIKSREVISIONEN 70 Myndigheternas insatser for finansiell stabilitet



10. The Committee stands ready to encourage work at the national level
to implement the Principles in conjunction with other supervisory
bodies and interested parties. The Committee invites the international
financial institutions and donor agencies to use the Principles in assisting
individual countries to strengthen their supervisory arrangements.
The Committee will continue to collaborate closely with the IMF and
the World Bank in their monitoring of the implementation of the
Committee’s prudential standards. The Committee is also committed
to further enhancing its interaction with supervisors from non-G10
countries.

Myndigheternas insatser for finansiell stabilitet 71 RIKSREVISIONEN



RIKSREVISIONEN 72 Myndigheternas insatser foér finansiell stabilitet



Appendix 2

Intervjuade personer och institutioner

Estniska centralbanken

— Jaak Tors
— Jana Kask

Estniska tillsynsmyndigheten

— Raul Malmstein
— Andres Krugpold

Finansinspektionen

— Martin Andersson
— Per Hiakansson

— Uldis Cerps

— Lars Frisell

Medlemmar av Finansinspektionens styrelse

— Bengt Westerberg
— Gustaf Sjoberg
— Lars Nyberg

Tidigare vid Finansinspektionen:

— Kerstin af Jochnick
— Gent Jansson

— Martin Blavarg

— Tomas Flodén

Finansinspektionens generaldirektér under de relevanta aren, Ingrid Bonde,
har erbjudits, men inte stillt upp p3, intervju.
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Finansdepartementet

— Peter Lindfeldt

Lettiska centralbanken

— Ilmar Rimsevics

Lettiska tillsynsmyndigheten

— Janic Placis

—7J. Lebedeva

— 1. Rainska

— Anna Dravniece

Sveriges Riksbank

— Lars Nyberg
— Mattias Persson
— Martin W Johansson

Tidigare vid Sveriges Riksbank

— Lars Heikensten
— Martin Andersson
— Per Hiakansson

— Lars Frisell

SEB

— Annika Falkengren
—Jan Erik Back
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