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Forord

Finansutskottet bjod den 13 juni 2017 in till en offentlig utfragning i riksdagen
om den finansiella stabiliteten med riksbankschef Stefan Ingves, Finansin-
spektionens generaldirektor Erik Thedéen, riksgildsdirektéor Hans Lindblad
och finansmarknadsminister Per Bolund.

I det foljande redovisas en utskrift av de stenografiska uppteckningar som
gjordes vid utfragningen och de bilder som foredragshallarna visade under sina
presentationer.
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Stenografisk utskrift frén den offentliga
utfragningen

Ordféranden: Varmt vilkomna till finansutskottets oppna utfragning om den
finansiella stabiliteten! Alltsedan finanskrisen intrdffade for snart ett decen-
nium sedan har fragan om finansiell stabilitet statt hogt upp pa agendan béade
internationellt och hér i Sverige. En lang rad atgérder har vidtagits under detta
knappa decennium for att komma till rdtta med savil mer akuta problem som
insatser for att stirka finansiell stabilitet pa ldngre sikt och skapa ett mer robust
finansiellt system.

Flera étgérder och nya insatser diskuteras har i dag. Skélet till det stora in-
tresset dr forstds de mycket omfattande konsekvenser for jobb och vélfard som
en finansiell kris medfor. Ett annat skél ar att manga av de atgérder som kan
vara aktuella kan potentiellt ha stora effekter for savil foretag som medbor-
gare.

I riksdagen och i finansutskottet hanterar vi fradgor om finansiell stabilitet
vid manga olika tillfdllen och i manga olika sammanhang. Finansutskottet pa-
borjar med dagens utfragning ndgot av en nyordning genom att vi vid en enda
utfragning och ett enda tillfélle samlar alla de offentliga aktrer som dr berérda
av fragorna. Nésta ar ska denna 6vning ske nagot tidigare pa éaret och bli en
del av vér beredning av fradgor som hianger ihop med finansiell stabilitet och
makrotillsynen.

Jag vill hilsa vara inbjudna géster frdn myndigheter och regering vilkomna
hit. Det &r riksbankschef Stefan Ingves, generaldirektér Erik Thedéen fran Fi-
nansinspektionen, riksgéldsdirektér Hans Lindblad och finansmarknadsmi-
nister Per Bolund.

Jag borjar med att ge ordet till Stefan Ingves, som precis som Ovriga far
ungefar tio minuter for att tala om dessa fragor.

Stefan Ingves, Riksbanken: Stort tack for att jag fick komma hit i dag med
mojlighet att tala om stabilitetsldget och behov av atgirder! Eftersom jag har
tio minuter till mitt férfogande blir budskapet jag kommer att meddela natur-
ligtvis ganska telegrafiskt.

Forst och framst har vi ett unikt ldge i dag. Globalt sett har vi i hela varlden
laga réntor, och det har vi haft under ménga &r. Historiskt sett dr rantorna vil-
digt 14ga. Under hela den senaste tiodrsperioden har detta lett till att villapri-
serna har férdubblats, bostadsrittspriserna har trefaldigats och tillgangspriser
i storsta allmédnhet stiger nér realréntorna dr negativa. I den svenska ekonomin
lever vi med ett tillstdnd dér utbudet pa bostéder inte alls matchar efterfragan.
Samtidigt har vi av en rad olika skél valt att till exempel tillata att man genom
rdnteavdragen i viss man subventionerar att ménniskor tar 1an.
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Detta har under en lang tid lett till en stigande skuldsdttning hos hushéllen,
och denna allt stigande skuldséttning &r ett hot mot bade den finansiella och
den makroekonomiska stabiliteten. Det &r den pa grund av att vi samtidigt har
ett stort och sarbart banksystem som i mycket hog utstrackning &r beroende av
vad som sker i omvirlden.

Grundfragan dr ungeféar som bilden jag nu visar illustrerar. Man kan aterge
detta pa manga olika sitt, och detta &r bara ett exempel. Dessvérre kan man
rita upp i stort sett samma graf for ganska manga ldnder. Hér visas hur bnp har
utvecklats i svensk ekonomi. Vi har tva stora hack i kurvan, dér den ena dr var
egen 90-talskris och den andra dr den globala finanskrisen 2007-2010. I bada
fall ar detta vad man kan kalla en kreditcykel som gick fel eller till och med
alldeles fel.

Att hantera dessa fragor dr vildigt kostbart f6r samhéllsekonomin. For att
undvika katastrofer ar det darfor viktigt att man har god motstandskraft. I den
mén en katastrof olyckligtvis intrdffar behdver man ocksé ha korrekta verktyg
for att plocka ihop bitarna av det hela snabbt igen.

Nasta bild &r ett sétt att illustrera detta. Jag har inte tidigare gjort det med
hjdlp av just dessa grafer. Har ser vi skuldséttningen inom den privata icke-
finansiella sektorn relaterat till bnp. Det handlar kort och gott om hur mycket
folk och foretag har lanat. Man ser i grafen att Sverige, Nederldnderna och
Norge ligger i topp. De sérskiljer sig rejélt fran ett stort antal andra lander.
Dessa tre lander har — eller har haft — av olika skil ocksa en rad olika bekym-
mer och problem pa de inhemska bostadsmarknaderna.

For Sveriges del talar vi om en siffra som &r ungefar 230 procent av brutto-
nationalprodukten, vilket dr en hog siffra. Det betyder att vi dven i detta avse-
ende dr sérbara.

Naésta bild dr en valkdnd graf som visar hushéllens stigande uppléning i
forhallande till disponibel inkomst. Man ser hér att vi i Sverige i dag ligger pa
180 procent av disponibel inkomst. Om man ldgger till de 1an som finns i bo-
stadsrittsforeningar far man den réda kurvan, vilket innebar 200 procent. S&
lange skulderna Okar snabbare dn den disponibla inkomsten fortsétter denna
graf uppét pa ett eller annat sétt. Sa kan det inte fortsétta hur lainge som helst,
for da faller detta for eller senare isiar och konsekvenserna av det blir inte sir-
skilt trevliga.

Det innebir att vi behdver se till att detta inte intrdffar. Vi behover dka
motstdndskraften i systemet och minska riskerna. For att astadkomma detta
behovs hogst sannolikt en kombination av olika atgirder inom bostadspoliti-
ken i vid mening, inom skattepolitiken och inom makrotillsynen.

Finansinspektionen har alldeles nyligen borjat tala om att skdrpa amorte-
ringskravet for hushéll, och sérskilt for hush&ll med hog skuld i forhéllande till
inkomst. Vi far se hur den tekniska utformningen blir nir vi s smaningom far
detta pa remiss. Allmént sett &r min uppfattning dock att detta snarast bor ge-
nomforas. Det hade till och med varit en fordel om det hade gjorts tidigare,
men det sdger jag med facit i hand. Samtidigt tror jag knappast att denna enda
atgérd racker for att hantera de bekymmer vi har pé bostadsmarknaden.
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Nasta bild &r ytterligare ett sdtt att illustrera detta och sérbarheten i det
svenska banksystemet. Man kan konstatera att banksystemet &r stort, koncen-
trerat och sammanlédnkat. Svenska banker dr ungefar fyra ganger bnp och de
ar ocksa 1 hog grad inbordes beroende av varandra.

Man kan sldppa detaljerna i diagrammet och bara fokusera p& den roda de-
len i figuren. Den visar finanssektorns utlaning till bostadsmarknaden och
kommersiella fastigheter i Sverige. Detta innebir att vi har en finanssektor som
ar helt och fullstdndigt beroende av att fastighetsmarknaden, bade den kom-
mersiella marknaden och bostadsmarknaden, fungerar. Om den inte gor det far
vi nédstan sikert ett bekymmer ocksé i den svenska finansiella sektorn.

I andra sammanhang har jag sagt att under en ganska lang tidsperiod har vi
gjort om svenska afférsbanker till boldnebanker. Det innebér att vi under lang
tid har att leva med denna bild. Det betyder ocksé att bankerna har stora 16p-
tidsobalanser; utlaningen ar valdigt mycket ldngre &n uppléningen. Samtidigt
har man en omfattande utlandsfinansiering nir det géller att hantera den utla-
ning man har. Det innebér att vi sjélvfallet har 6gonen pa oss fran utldndskt
hall. Dar vill man naturligtvis ocksa att vart system ska hélla ihop.

For att det ska gora det behdver bankerna ha tillrdckligt mycket kapital.
Staplarna i nista bild visar bruttosoliditet, vilket dr ett métt pa hur mycket eget
kapital bankerna har, det vill sdga hur mycket forluster de i sjdlva verket tél
nér det gér daligt. Svenska banker ligger i ett europeiskt perspektiv i den nedre
delen. Det innebar att det dr angeldget att bankerna ocksa verkligen har till-
rackligt mycket kapital.

Pa Riksbanken har vi nyligen rdknat pa detta. Var slutsats &r att bruttosoli-
diteten bor ligga pa minst 5 procent. Men om man ser dver en lang tidsperiod
borde den egentligen vara mycket hdgre 4n sa.

Ytterligare en frdga som diskuteras for nirvarande ar vilken likviditet ban-
kerna har och vilka risker svenska storbanker tar nir det géller likviditet, inte
minst i utlindska valutor. Var uppfattning nér vi méter och tittar pa detta ar att
svenska banker stundtals har for lite likvida medel i vissa av de utldndska va-
lutor som é&r vésentliga for deras verksamhet. Periodvis har de inte mer likvi-
ditet &n att de klarar ett utflode pa ungefér 15 dagar. Detta ar naturligtvis en
stor och viktig fraga.

Diagrammet jag nu visar illustrerar inte just detta utan hur stor valutareser-
ven blir om regeringens forslag om att halvera Riksbankens valutareserv ge-
nomfors. I dag &r den ungefdr 18 procent av den svenska kortupplaningen i
utlindsk valuta. Den blir sedan ungefdr 4 procent, vilket &r véldigt 18gt. I en
sddan virld betyder det hér att vi pd den allménna sidan har véldigt lite pengar
i forvidg om det gér daligt. Det 4r, menar jag, ett bekymmer i sig.

Min uppfattning &r att valutareserven behdver vara av den storlek den ar i
dag, for det ar viktigt att snabbt ha medel till hands om det skulle g illa. Det
ar svart att 1&na ndr det dr som sémst.

Vi far se vad slutversionen av lagforslaget kan ténkas bli, sé jag kommen-
terar bara det som finns i dag. Savitt jag kan bedoma ar det konstruerat pa ett
sadant sitt att det bryter mot EU-rétten, tafsar pa Riksbankens sjélvstandighet
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och forsvarar méjligheten att hantera finansiell stabilitet. Det skapar dessutom
tva valutareserver — en hos Riksgéldskontoret och en hos Riksbanken — vilket
betyder att vi de facto har tvd centralbanker i Sverige, och det 4r enligt mig en
for ménga. Summa summarum &r det inte ett sérskilt vil genomténkt forslag.

Erik Thedéen, Finansinspektionen: Ordforande! Tack for att jag fick komma
hit! Det &r viktigt for oss pa Finansinspektionen att fa ge uttryck for var syn
pa finansiell stabilitet.

Lat mig borja med att snabbt séiga ndgot om vad Finansinspektionen har att
gora. Vi har tre huvudsakliga uppdrag. Det handlar dels om att védrna den fi-
nansiella stabiliteten, dels den makroekonomiska stabiliteten, dels konsument-
skyddet. Det hér dr tre separata omrdden, men de har béring pa varandra.

Nir vi inforde ett bolanetak i konsumentskyddssyfte gynnade det dven sta-
biliteten i den finansiella sektorn. Nér vi inforde ett amorteringskrav for att
motverka makroekonomiska obalanser fraimjade det ocksa finansiell stabilitet
och konsumentskydd och sa vidare.

Avgorande for vad vi gor dr att banksystemen och det finansiella systemet
ska fungera dven nér det blir mer stressat. Vi dr ofta fokuserade pd vad som
hénder nér det gér riktigt illa, men det dr viktigt att det finansiella systemet
fungerar nir det gar ganska illa. Banksystemet dr extremt procykliskt, det vill
séga nér det gar bra, som det gor nu, lanar bankerna ut sé att det bara sjunger
om det, och nér det gar simre drar de at kreditkranarna. Man ar helt enkelt for
forsiktig. En klok reglering kan motverka detta.

Vi har ett unikt lige i svensk ekonomi. Ar 2016 vixte bnp med 3,3 procent,
reporéntan ligger pa —0,5 procent och tioarsréntan ligger pa 0,5 procent. Vi har
mig veterligen ett 14ge som inget annat utvecklat land med sjélvstandig pen-
ningpolitik tidigare har upplevt: brinnande hogkonjunktur och extremt ldga
réntor. Det 4r som det &r, och det dr svart att gbra ndgot at situationen snabbt.
Det innebir dock att vi maste bygga motstdndskraft. Detta innebdr ocksa, vil-
ket var stabilitetsrapport préglas av, att risker byggs upp i det finansiella sy-
stemet.

Tillgéngspriserna, det vill sdga priserna for bostdder, aktier och s vidare,
stiger. Det blir en jakt pa avkastning. Savil privatpersoner som foretag och
pensionsbolag kommer att jaga avkastning nir de ser att obligationer och ban-
kinléning inte ger ndgot. Det hir dr en utmaning for de svenska pensionsbola-
gen, som har gett 16ften om att ge en viss avkastning till de framtida pension-
drerna, ndr avkastningen for manga av deras placeringar ar néra noll.

Det dr nu nér ldget dr lugnt, allting pekar uppat och spiralen gar rakt upp
som atgarder ska vidtas for att bygga motstandskraft och motverka framtida
kriser.

Hushaéllen har i dag en mycket stark skuldexponering och en stark rénte-
kénslighet. Grafen jag nu visar illustrerar skuldkvoten for hushallen. Den lik-
nar den som Stefan tidigare visade. Den dr i dag uppe pa drygt 180 procent.
Bilden visar genom rantekvoten ocksa vad det kostar att bara denna skuld. Det
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négot paradoxala ér att vi nu har rekordhdga skulder och att det ar rekordbilligt
att bara skulden.

Jag har ritat in en liten linje for att markera att om vi kommer upp pa ame-
rikanska bordntenivaer — vi talar inte om négra 90-talskriser — som &r ungefar
dubbelt sd hoga som de svenska, skulle rantekvoten for hushéllen vara pé ni-
vaer som vi sdg i samband med krisen 2007 och 2008 och i slutet av 90-talet.
Hushallen har alltsé en mycket hog rantekédnslighet om nagot skulle ga fel.

Vi bygger 6kad skuldsittning, och skulderna i relation till inkomsten dkar.
Nista bild visar hur stor andel av hushallen som lanar mer &n 600 procent av
sin disponibla inkomst, vilket motsvarar ungefar hur ménga som lanar mer dn
450 procent av bruttoinkomsten. Hér ser ni att andelen har stigit. Detta visar
den totala populationen. Om man tittar pa nya hushall ser man att utvecklingen
har gatt nagot snabbare.

Vi har vidtagit atgiirder for att forsoka bromsa detta. Ar 2010 inforde vi
bolanetaket, som begrinsade upplaningen till 85 procent av vérdet pa huset.
Vi har skérpt kapitalkravet for bolan. De sé kallade riskvikterna ligger i dag
pa 25 procent. I juni forra aret inforde vi ett amorteringskrav. Vi har dven fo-
reslagit en sa kallad skuldkvotsbroms, som ér ett skérpt amorteringskrav.

Sa hér langt har amorteringskravet, enligt var beddmning, haft en viss ddm-
pande effekt. Skulderna har minskat, om allt annat ar lika. Det vill sidga de
stiger, men de stiger inte s& mycket som de skulle ha gjort om vi inte hade
gjort detta. Hushéllen tenderar att vilja ndgot billigare bostad &n vad de annars
hade gjort om det hér inte hade funnits. Och det faktum att de betalar av pé sin
skuld innebdr att hushéllen pa ett antal ars sikt fir en ldgre skuld. Deras mot-
standskraft blir d& hogre.

Lat mig sdga nadgot om det skirpta amorteringskravet, skuldkvotsbromsen.
Det avser nya bolanetagare. Det finns anledning att repetera detta. Om jag i
dag ligger pa en skuldséttning dver 4,5 génger bruttoinkomsten paverkas jag
inte, utan det &r bara om jag tar nya lan. Det giller som sagt 4,5 génger brutto-
inkomsten, och det blir ytterligare 1 procents amortering. Detta presenterade
vi den 31 maj. Tanken &r att det ska gé ut pa remiss strax féore sommaren och
att vi forhoppningsvis kan skicka ett forslag till regeringen nagon gang under
hosten.

Grafen jag nu visar dr mahinda kranglig, men det dr en av mina favorit-
grafer. Varje plupp ér ett hushéll i var bolaneundersokning, som niarmast kan
beskrivas som en opinionsundersékning om hur nya boldnetagare ligger vad
giller 14n 1 forhallande till vérdet pé fastigheten, x-axeln, och hur de l&nar i
forhallande till sin inkomst, 1 det hér fallet bruttoinkomst, y-axeln. Bolanetaket
syns tydligt; det finns en begransning vid 85 procent. Jag har ritat in vad som
géller for amortering i dag: for 1an 6ver 70 procent &r det 2 procent, mellan 50
och 70 procent dr det 1 procent.

Vad vi inte vill &r att plupparna drar sig upp till det hogra vénstra hornet,
vilket dr precis vad som har skett under de senaste aren. Vi sokte darfor efter
nagot som kan begrinsa den resan, som annars skulle innebéra fler utsatta hus-
hall. Vi foreslog ett skirpt amorteringskrav. Som synes innebér det 1 procents
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6kad amortering for alla som ligger 6ver 4,5 ganger bruttoinkomsten. Enligt
2016 ars bolaneundersdkning paverkar det ungefér 14 procent av nya lanta-
gare. Det giller alltsd nya lantagare, vilket &r en ganska begrénsad del av be-
folkningen i dag. Men om detta skulle fortsétta 4t fel hall kommer allt fler
hushall att paverkas av detta.

Var bedomning dr att detta kommer att ddmpa huspriserna med ungefér 1,5
procent i riket och om allt annat &r lika kommer det att ddimpa skuldutveck-
lingen med ungefar 4 procent.

Ibland far jag fragan om detta inte ar vildigt daligt for nya hushall, det vill
sdga unga hushéll som kommer in pa bostadsmarknaden. Jag tycker att det
viktiga svar som vi maste halla fast vid &r att den utveckling vi har haft under
de senaste tio dren dr den absolut sdmst tédnkbara for unga hushall som vill
flytta in till storstdderna med skenande fastighetspriser och med 6kande skuld-
sdttning. Det finns inget som &r vérre for unga hushéll dn detta. Forslaget ar
ténkt att bromsa det hér.

Lat mig ocksa séga ndgot om bankernas kapital. Bankerna ar starkt mark-
nadsberoende. De finansierar sig i stor utstrackning mot kapitalmarknaden. Vi
har ett stort banksystem, och det dr kraftigt sammanlidnkat. Det innebér att vi
pa Finansinspektionen tycker att kapitalkraven ska vara hoga, det ska finnas
en stor andel buffertar och allt ska vara riskbaserat.

Pé bilden jag nu visar ser man att vi i Sverige har lagt pa ett antal krav pa
grund av egenheterna i det svenska banksystemet, som gor att vara kapitalkrav
ar hogre och riskbaserat visentligt hdgre an i resten av Europa. Vi har dérfor
vidtagit ett antal atgérder. Vi har hgjt systemriskbufferten till 5 procent. Vi har
en kontracyklisk buffert pa 2 procent. Vi har riskvikter p& bolén pa 25 procent.
Vi har helt enkelt vidtagit ett antal olika atgérder for att 6ka motstandskraften.

Buffertar dr ndgot som ganska flexibelt kan anvéndas i en nedgéngsfas da
bankerna far kreditforluster. Vi menar att denna flexibilitet att hantera en kris
ar viktig.

Vi har dven stéllt krav pa bankernas likviditet. Enprocentskravet géller.
Bankerna ligger samlat pa strax under 1,5 procent. Vi har stéllt sérskilda krav
i euro och dollar. Var uppfattning &r att vid en kris 4r det varldsvalutorna man
behdver ha. Om man behdver danska kronor kan man ta sina dollar och véxla
dem till danska kronor. Detta &r béttre dn att i dag bestimma sig for att ha
danska kronor, for det ér inte sdkert att man kan konvertera dem i en Kkris.
Darfor staller vi sérskilda krav pa euro och dollar.

L4t mig géra en sammanfattning. Vi har ett unikt ldge i svensk ekonomi
med hogkonjunktur och extremt laga réntor. Detta stéller krav pd att bygga
motstandskraft. Finansinspektionen har lagt fram ett forslag om ett skérpt
amorteringskrav, en skuldkvotsbroms. Jag tror att det ar viktigt att vi genomfor
detta. Vi menar att vi har tillfredsstdllande kapital och likviditet i bankerna,
men det krdver en stindig Gversyn — precis sd som vi har agerat de senaste
aren. Vi kommer att fortsétta att agera i samma riktning; det ar viktigt att ha
buffertar.
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L4t mig avsluta med en bild som visar de atgérder vi har gjort de senaste dren.
Jag ska inte g igenom varje dtgdrd men vill 4ndé visa att det har funnits an-
ledning att bygga motstdndskrav, att vi har gjort sa och att vi kommer att fort-
sdtta att arbeta i den riktningen.

Hans Lindblad, Riksgdldskontoret: Det &r véldigt trevligt att vara hir. Jag
tycker att denna form, som vi nu provar for forsta gdngen, med utvirdering,
hearing och mojlighet till diskussion ur en rad olika synvinklar &r vildigt vik-
tig.

Lat mig borja med att gé tillbaka till det som Stefan Ingves visade, nimligen
att det finns en stor skuldsdttning i det svenska samhéllet. Finanskriser ar inget
annat dn en skuldkris. Sa enkelt édr det. Darfor dr skulder och deras utveckling
extremt viktigt. Finanskriser &r mycket kostsamma, och finansiell stabilitet &r
helt avgorande for samhéllsekonomin. Riksgdldens roll i detta &r att hantera
kriser eller krisande institut sé effektivt som mojligt.

Ar 2006 infordes en ny ordning som i det nirmaste kan beskrivas som ett
paradigmskifte for hur finanskriser ska hanteras. Alla forluster som en bank
drar pé sig ska béras av bankens aktiedigare och, vilket dr det nya, dess langi-
vare. Det kommer i praktiken att vara forbjudet for staten att tillskjuta medel
for att staga upp banksystemet. Riksgéldens ansvar ér att se till att denna prin-
cip kan uppritthéllas och fullfoljas.

Det gor vi genom att planera, upprétthélla beredskap for framtida kriser och
rikta krav pa banker i form av tillgdngliga resurser for att kunna hantera en
bank i kris. Vid behov har vi dven mojlighet att stélla krav pa hur en bank ska
vara organiserad. Detta nya ramverk fordndrar spelplanen i grunden och dér-
med hur man kan se pa det samlade ramverket for finansiell stabilitet.

Jag ténkte ta tillfdllet i akt och ge min syn pa bestandsdelarna i ramverket.
Sedan kommer jag kort att berora stabilitetsldget och risker.

I forsta hand vill vi naturligtvis undvika risker. Det &r vad jobbet for alla
véra tre myndigheter hér har som syfte. Det dstadkoms via tillsyn och via ka-
pitalkrav som skapar motstdndskraft mot kriser. Men kriser gér inte att helt
och héllet forebygga. Dérfor méste vi sdkerstilla att det finns en vil funge-
rande krishanteringsordning, som inte minst bygger pa att vi inte ska anvianda
offentliga medel. Det har vi fatt nu genom det nya sa kallade resolutionsram-
verket.

For att detta ska funka krévs anpassningar fran savil myndigheternas som
bankernas sida. Vi pd myndigheterna maste stélla krav pa bankerna att de kan
hanteras i kris, nagot som vi pa facksprék kallar att de ar resolutionsbara.

Resolutionsbarhet kréver att bankerna har tillrickliga resurser i form av ka-
pital som kan anvéndas for forlusttickning och tillrackligt med nedskrivbara
skulder som kan anvéndas for dterkapitalisering av en bank om den har gatt
omkull. Aterkapitaliseringen sker genom konvertering av skulder till eget ka-
pital.
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Dessa krav sékerstiller att bankernas risktagande bérs av aktiedgarna och lan-
givarna. Detta stirker motstdndskraften och incitamenten, och sérskilt incita-
menten hos l&ngivarna, att sétta tummen i 6gat pa bankirerna och kolla vad de
haller pa med. Detta &r valdigt viktigt.

Ansvaret ska som regel vara hundraprocentigt. Staten ska inte skjuta till
medel. Men det kan finnas extraordindra omstiandigheter da staten behover bi-
dra, till exempel nér ett foretag &r satt i resolution, genom att stilla garantier
eller tillskjuta kapital. For att ocksa detta ska vara finansierat av banksystemet
finns en resolutionsavgift som bygger upp en resolutionsreserv. Det &r alltsa
ytterligare en forsvarslinje, som bekostas av bankerna. Sammantaget finns
flera olika forsvarslinjer for att skydda skattebetalarna.

Resolution later vildigt skrimmande. Det betyder att staten tar kontroll
over ett krisande institut och rekonstruerar det. Det &r ett langtgédende och ett
sista ingripande, men det &r viktigt att komma ihag att en resolution defini-
tionsmiéssigt alltid dr béttre dn konkurs och likvidation.

Var befinner sig Riksgdlden 1 dessa frdgor? Forst och frdmst innebér det
nya systemet vilkomna forédndringar. Resolution 16ser ett gammalt dilemma
som tidigare har funnits. Staten var tvungen att vilja mellan att antingen léta
en bank ga i konkurs, med stora samhillsekonomiska kostnader som foljd, el-
ler ridda banken med skattemedel, vilket kan leda till stor belastning for de
offentliga finanserna och skeva incitament for bankernas ledning.

Vi har nu en lag och ett ramverk pé plats. Riksgélden och Finansinspek-
tionen har stallt krav. Vissa av dem géller redan medan andra kommer att fasas
in. Riksgéldens planer och forberedelser har kommit ldngt ur ett internationellt
perspektiv, men mycket aterstar. Banker och placerare borjar bli inforstadda
med det nya ramverket och stilla sina forvantningar ritt. Men man ska ocksa
vara ddmjuk och séga att det inte kommer att bli enkelt att fa detta att fungera.

Det finns samtidigt ett alldeles farskt exempel fran Europa pa att ramverket
faktiskt fungerar. For bara en vecka sedan sattes den spanska banken Banco
Popular i resolution, och man gjorde det enligt skolboken och enligt det nya
regelverket. Aktiedgare och langivare skrevs ned, och spanska skattebetalare
betalade inte en enda euro for det hela. Banco Popular ar en av Spaniens storsta
banker och har en balansomslutning pa 2 000 miljarder kronor, vilket ar 15
procent av spansk bnp. Det &r alltsd en ganska stor bank som man &nda hante-
rar pa detta stt.

Jag vill sdga nigra ord om debatten om resolutionsavgift och placeringen
av bankernas huvudkontor. Huvudlinjen &r att staten inte ska std for kostna-
derna for en bankkris. Men det finns som sagt behov av en resolutionsavgift
for att bygga en resolutionsreserv. Och i Sverige dr det nu pa forslag att man
ska bygga en reserv som ska uppga till 3 procent. Vid 3 procent ges Riksgilden
det sista, ytterligare verktyget for att kunna hantera en kris i bank. Vi vilkom-
nar treprocentsnivan.

Jag vill betona en sak. Det later som att resolutionsavgiften stoppar nir man
har natt nivan 3 procent. I och med att avgiftsunderlaget véixer och garanterade
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insdttningar vixer kommer avgiften att behova tas ut for att halla nivan 3 pro-
cent hela tiden. Det rader en viss forvirring dér.

Vad giller debatten om huvudkontor &r det viktigt med ett par klargéran-
den. Syftet med den nya ordningen &r att staten ska kunna hantera kriser utan
att skattemedel eller andra offentliga resurser anvinds. Vid resolution utldses
inte heller insdttningsgarantin. Staten tar ju 6ver och driver banken vidare. Da
behover inséttningsgarantin inte triggas.

Om ett huvudkontor flyttar frdn Sverige medfor det alltsé inte mindre kost-
nader for den sakens skull. Daremot finns det kvar betydande indirekta kost-
nader, som &r forknippade med kriser, exempelvis bnp-fall, som Stefan Ingves
visade tidigare, stor skuldséttning som Okar, fallande sysselsittning etcetera.
De kostnaderna beror i vildigt 1&g grad pa var huvudkontoret &r placerat. De
beror pa var verksamheten finns, och den behdver inte nédvéndigtvis flytta ut
bara for att huvudkontoret gor det.

Om en bank flyttar skulle konsekvenserna ddremot bli att svenska myndig-
heter forlorar inflytandet 6ver krishanteringen. Var ekonomi blir sdledes bero-
ende av hur utlindska myndigheter véljer att agera for att hantera krisen. Dess-
utom kan kraven i andra ldnder vara ldgre. Det betyder att man bygger upp
mindre motstdndskraft. Och det leder till att riskerna dkar for svensk del.

Niér det géller stabilitetsldget har mycket redan sagts. Det finansiella syste-
met bedoms i dagsliget vara stabilt. Men det finns risker kopplade till bostads-
marknaden och till hushallens skuldséttning. Huspriserna har stigit under lang
tid och i snabb takt. Det visar den vénstra dvre grafen som ni kan se pa det
diagram som visas pa skarmen hér i salen.

Men det &r virt att pAminna om att huspriser kan falla. Aven om det inte
har skett pa ldnge kan de faktiskt ga ned. Och de kan gé ned ganska rejalt. Det
ar ndgonting som man méste hélla i minnet.

Skuldséttningen dr hog och stigande. Och byggandet &r néra historiska
toppnivéer. Byggkonjunktur och bnp brukar sammanfalla vildigt vél. Vad som
orsakar vad liter jag vara osagt. Men de samvarierar kraftigt. Och nu gér det
fort i byggsektorn. Det finns tecken pé att utbud och efterfragan inte alltid
matchar varandra. Och rénteldget ar vildigt 14gt. Tillsammans utgor det en
oroande bild. Nér konjunkturen ndgon géng viker — det kommer den att gora
— &r svensk ekonomi mer sérbar dn tidigare. Det finns storre risk for en mer
utdragen konjunkturniva.

Att vi har hamnat i den hiér situationen beror inte, enligt min mening, pa
brist pa regleringar — Erik Thedéen visade en ldng rad regleringar som har
gjorts. Det beror pd att vi inte har adresserat sjélva grundproblemet. Det 4r helt
enkelt for billigt att lana. Rénteldget dr som det dr. Finansinspektionen och
Riksgélden har gjort vad vi kan och féar géra. Nu maste andra hjélpa till, pa en
rad olika omréden.

Sammanfattningsvis ansvarar Finansinspektionen for regler, tillsyn och ka-
pitalkrav. Och kapitalkraven har tva funktioner, dels att premiera ett lagre risk-
tagande med riskvigda kapitalkrav, dels att sékerstilla att det finns tillrickliga
resurser for forlusttdckning.

2016/17:RFR22

13



2016/17:RFR22

14

STENOGRAFISK UTSKRIFT FRAN DEN OFFENTLIGA UTFRAGNINGEN

Riksgélden ansvarar for hantering av banker i kris. Vi stéller forebyggande
krav pd motstdndskraft. Vi sdkrar resurser for aterkapitalisering av banker.
Och vid behov dndrar vi deras strukturer. Krishanteringsramverket ger bra in-
citament till minskat risktagande. Dessutom ansvarar vi for resolutionsreser-
ven. Vi har mojligheter att ge garantier och kapitaltillskott till institut i reso-
lution.

De samlade kraven fran framfor allt inspektionen och Riksgélden sénker,
enligt akademiska studier, markbart sannolikheten for att en kris ska intréffa.
Och i och med att kostnaderna &r otroligt stora vid en kris &r det véldigt viktigt.
Vi gor alltsa sé att kriser intraffar mer séllan.

Om en kris likvél intrdffar sékerstéller den hér nya ordningen att vi kan
hantera krisen pa ett mycket mer effektivt sitt. Och det sédnker kostnaderna for
krishanteringen hogst betydligt.

Men lat oss inte invaggas i ndgon falsk trygghet. Risker kvarstér. Kriser kom-
mer. Och kostnaderna for samhéllsekonomin, alldeles oavsett hur pass effek-
tivt vi hanterar dem, kommer potentiellt sett att kunna vara enorma.

Vi dr inte klara med alla forberedelser. Det vet jag inte om man blir ndgon-
sin. Men en sak vill jag att ni ska veta: Vi ar beredda.

Finansmarknadsminister Per Bolund (MP): Tack for inbjudan att komma hit
och tala! Och tack for det utmérkta initiativet att samla till en sddan hér hearing
om finansiell stabilitet. Det dr en fraga som fortjénar att diskuteras. Det &r ut-
markt att vi kan gora det samlat.

Jag vill ocksé tacka de tre myndigheterna for goda presentationer. Jag tén-
ker inte forsoka mig pa att summera dem. Det gjorde myndighetscheferna pa
ett utmarkt sitt. Jag kommer snarare att komplettera lite med hur situationen
ser ut utifran regeringens synvinkel, gora en liten utblick pa var omvarld och
diskutera aktuella fragor ur regeringens perspektiv.

Finansiell stabilitet &r ett mycket brett &mne. Det finns ménga aspekter att
diskutera. Jag tinker framfor allt f6lja upp med vad som nu stér pa regeringens
agenda. Det handlar mycket om bankreglering, inte minst pa EU-niva. Jag tin-
ker ocksa resonera lite om mandatet till Finansinspektionen nér det géller mak-
rotillsyn och hur arbetet gar med det projektet. Jag ténker avsluta med nagra
ord om det finansiella stabilitetsrddet och hur vi arbetar dar for att bibehélla
den finansiella stabiliteten.

Inledningsvis vill jag sdga négra ord om det ekonomiska ldget och den ut-
veckling som vi nu ser i var omvérld. Vi vet att det finansiella systemet &r stort
och sammanlidnkat och beroende av marknadsfinansiering, sarskilt i Sverige.
Det finns ddrmed néra kopplingar till omvérlden. Vi kan vara glada 6ver att
den svenska ekonomin gar véldigt bra, oavsett den lite mindre dippen i bnp-
siffran for forsta kvartalet, som vi sag.

Man kan ha olika uppfattningar om vi ska likna det vid en Tesla eller kanske
en elektrisk Volvo. Men ekonomin gar helt enkelt vdldigt bra just nu. Vi ser
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ocksa att arbetsmarknaden foljer med och ger sjunkande arbetsloshetssiffror,
vilket dr alldeles utmaérkt.

Det finns dock héndelser i var omvirld som vi har anledning att halla 6gonen
pa och som har béring pa den finansiella stabiliteten pa sikt. Jag tdnker bland
annat p4 situationen i Italien, som vi har hort lite om. Jag tdnker ocksé pa den
grekiska ekonomin, pa oron for vart USA dr pé védg och pa finansmarknadsre-
glering och brexit, som saklart hanger ihop.

Nér det géller situationen i Grekland finns det fortfarande ingen &verens-
kommelse mellan Grekland och ldngivarna om den andra 6versynen i Grek-
lands pagdende makroekonomiska anpassningsprogram. Forhandlingarna var
egentligen ténkta att avslutas under vintern, men de har tyvérr forsenats. Grek-
land har levererat det institutionerna har efterfragat nir det géller reformer.
Det som &terstar dr snarare en samsyn om den grekiska skuldhallbarheten och
i vilken utstrickning landet kan behdva ytterligare skuldlattnadséatgérder. I den
fragan finns det ganska tydliga spdnningar, framfor allt mellan Internationella
valutafonden och de europeiska langivarna.

Eurogruppen triffas redan pa torsdag for att fortsitta diskussionerna. Var
forhoppning ar att man kommer att nd en dverenskommelse dir. Det vore all-
deles utmérkt.

Vi kan vara glada 6ver att den svenska banksektorn dr exponerad mot Grek-
land och den grekiska ekonomin i mycket liten utstrickning. Men sjdlvklart
har vi erfarenheter fran tidigare finanskriser; de ekonomiska systemen &r sam-
mankopplade. Och férnyade problem kan ge ringar pa vattnet pa de finansiella
marknaderna. Darfor foljer savil regeringen som myndigheterna utvecklingen
noga dven framover.

Om vi vdnder dgonen mot Italien kan vi se att det italienska banksystemet
har dragits med problem under manga ar, som vi har hort tidigare i dag. I kort-
het kan man peka pé tre olika problem: ldga kapitalnivéer, délig lonsamhet i
banksektorn och en stor andel problemlén. Som kuriosa kan ndmnas att ande-
len problemlén i den italienska banksektorn vid 2016 ars utgdng uppgick till
15,2 procent. Med svenska dgon dr det en ganska hdpnadsvéckande siffra.

En av virldens dldsta banker, Monte dei Paschi di Siena, har varit i centrum
for diskussionen. Den italienska regeringen ansokte i slutet pa forra aret om
forebyggande statligt stod. EU-kommissionen har nu godként den planen,
dven om vi fortfarande véntar pa slutligt besked fran SSM, bankunionens till-
synsmekanism. Férhoppningsvis kan den hér atgdrden vara ett forsta steg for
att pd allvar stidda upp i banksektorn i Italien. Den har saklart ocksa stor bety-
delse for den europeiska ekonomin dverlag.

Den nuvarande situationen dr bekymmersam. Man kan nirmast likna den
vid ett moment 22. Friska banker ar en forutsattning for att den reala ekonomin
ska kunna ta fart. Samtidigt hoppas Italien och den italienska regeringen pa att
béttre ekonomisk tillvixt ska bidra till friskare banker. Det dr alltsa ett moment
22, diar man forsoker hdnga upp saker pa varandra.

Flera bedomare, bland annat IMF, har varit tydliga med att battre ekono-
misk utveckling inte kommer att ricka for att komma till rdtta med problemen
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inom den italienska banksektorn. Det kommer att behdvas strukturforand-
ringar ocksé. Vi hoppas att en fordndring &r pa géng.

Mer gliddjande, pé tal om bankkrishantering, dr det sitt pa vilket SRM, bank-
unionens resolutionsmekanism, har hanterat den spanska banken Banco Popu-
lar — vilket vi ocksé har hort om tidigare i dag. SRM bedémde Banco Popular
som fallerande eller pa vég att fallera och forsatte ddrfor banken i resolution.
SRM tog kontroll 6ver banken, skrev ned aktiedgarnas aktier till noll och kon-
verterade sedan vissa langivare till aktiedgare. Dérefter saldes banken till den
solventa banken Santander.

Det dr nagot av ett skolboksexempel pa hur vi vill att krisande banker ska
hanteras i det nya systemet med en resolutionsmekanism. Aktiedgarna och lan-
givarna far ta forlusten, medan insdttare och skattebetalare skyddas.

En annan oroande internationell friga &r USA:s agerande pé finansmark-
nadsomradet. Det rader tyvérr fortfarande stor osékerhet om hur den nya ame-
rikanska administrationen kommer att gé till vdga for att hantera risker i det
finansiella systemet. Det handlar om den inhemska finansmarknadsregler-
ingen, men det handlar ocks&d om hur man kommer att agera i internationella
samarbeten pa vart omrade — sérskilt med tanke pa hur man har agerat nér det
géller andra internationella 6verenskommelser och samarbeten. Jag tanker gi-
vetvis fraimst pa Parisavtalet.

Pa finansmarknadsomradet ar det fortfarande i allra hogsta grad oklart om
och i sa fall vilka fordndringar man kommer att géra. Vad betyder till exempel
America First pé just det hdr omradet, och hur kommer det att paverka finan-
siell stabilitet pa sikt? Det &r bast att lata det vara osagt for tillfdllet och att
forsoka analysera det medan det utvecklas.

Det &r ocksa viktigt att sdiga ndgra ord om brexit, eftersom det kan paverka
den finansiella stabiliteten och den finansiella sektorn i Europa i stor utstrick-
ning. Mycket av EU-arbetet under varen har préglats av forberedelser infor
brexitférhandlingarna. Tonldget mellan parterna har ocksé, som ni har kunnat
konstatera, bitvis varit ganska hogt. Forra veckan gick britterna ocksa till val,
och resultatet blev minst sagt lite ovéntat, inte minst for Theresa May — tror
jag. Det konservativa partiet forlorade sin majoritet i parlamentet. Och nu har
Storbritannien ett sé kallat hingande parlament dér inget parti har ensam ma-
joritet. Forhandlingar pagér just nu mellan det konservativa partiet och DUP.
Var de kommer att landa aterstar att se.

Det nya ldaget i brittisk politik introducerar ytterligare ett osakerhetsmoment
infor brexitforhandlingarnas start. Férhandlingarna var ténkta att inledas strax
efter the Queen’s Speech, som &r nigon sorts regeringsforklaring, som édger
rum den 19 juni. Nu &r det betydligt mer osékert om och nér férhandlingarna
kan borja och dven hur den brittiska forhandlingspositionen kommer att se ut
i och med det nya léget.

Forhandlingarna kommer, nér de vél har borjat, att ske 1 tva faser. Forst
kommer man att diskutera uttrddesforhandlingarna, hur uttrddet ur unionen ska
gé till. Och forst nér de diskussionerna har kommit tillrdckligt 1dngt kan man
borja diskutera framtida avtal och eventuella Gvergéngsarrangemang.
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Vi ser redan diskussioner som har koppling till brexit och som fors i parallella
spar. Ett exempel pé det dr det lagforslag som har aviserats om central clearing
av derivati euro i tredjeland. Ddr dominerar London i ganska stor utstrickning,
och diskussioner pagar nu om hur regleringen ska utformas.

Om forhandlingarna om uttrddet gér framét i forvéntad takt kan diskus-
sioner om ett framtida avtal inledas under hosten. Da kommer vi forhoppnings-
vis ocksé att f4 mer klarhet i hur ett framtida avtal kommer att kunna se ut och
vilka forutsittningar det finns for handel mellan EU och Storbritannien ocksé
nér det giller finansiella tjanster.

En viktig utgdngspunkt for EU i forhandlingarna &r att de fyra friheterna ar
odelbara. Det innebdr att britterna inte kan fa full tillgang till den inre mark-
naden, for till exempel finansiella tjénster, och samtidigt sdga nej till bland
annat fri rorlighet for manniskor. Eftersom britterna har sagt tydligt att de av-
ser att ldimna den inre marknaden kommer det som kallas passporting av fi-
nansiella tjédnster med storsta sannolikhet inte att vara mgjligt langre.

Det finns ddremot mojlighet att fa tillgéng till EU-marknaden om tredjelén-
ders regelverk anses likvardiga med EU:s — det som kallas ekvivalens. Det kan
dock inte ses som ett substitut for passporting. Dels finns ekvivalens bara pa
vissa specifika omraden, dels &r den réttsliga grunden mer osdker nir det géller
ekvivalens eftersom kommissionen nér som helst kan dra tillbaka sin ekviva-
lensbedomning.

Som ni hor &r det fortfarande osdkert vilka konsekvenser brexit kan fa for
aktorer pa den svenska finansmarknaden. Det ar for tidigt att sdga. Det beror
mycket pa vilket avtal som till slut férhandlas fram mellan EU och Storbritan-
nien. Men det svenska intresset 4r att fortsitta ha goda relationer med Storbri-
tannien nér det géiller handel. Vart finansiella system dr ndmligen till stor del
sammanldnkat med det brittiska.

D4 tar vi steget dver fran det internationella perspektivet till regleringen av
banksektorn. Banksektorn dr en av nycklarna for att sékerstélla finansiell sta-
bilitet. De allra flesta kriserna bdrjar trots allt hos bankerna. Fokus har fran
regeringens sida till stor del varit pA EU-forhandlingar om det som kallas bank-
paketet. Det handlar i korthet om kompletteringar och omarbetningar av regel-
verken nir det géller bade kapitaltdckning och krishantering.

Bankpaketet dr textméssigt mycket omfattande. Om jag ska sammanfatta
det kort handlar det dels om att komplettera regelverket med nya och revide-
rade standarder, som man har kommit 6verens om internationellt, dels om att
gora justeringar i befintliga EU-regler for att gora dem bdde mer effektiva och
mer dndamalsenliga.

Min bedémning &r att férhandlingarna kommer att pagé ett bra tag till. Vi
kommer att behova diskutera ménga viktiga forslag under resans géng. For
svensk del dr fokus i forhandlingarna pa att regelverket ska stélla krav pa ban-
ker som ocksa speglar den risk bankerna tar i sin verksamhet. En viktig del i
det ar att medlemsstaterna far bra mdojlighet att anpassa kapitalkraven till de
risker som finns i det egna landet och i den egna ekonomin.
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Vi har sett ett behov av att i vara kapitalkrav kunna ta hojd for de risker vi ser
i just Sverige, med en stor banksektor och risker med till exempel hushéllens
skuldséttning.

Sverige befinner sig ocksa i ett annat och mycket mer gynnsamt ldge dn
ovriga Europa. Vi har ett mycket gynnsamt konjunkturldge, medan eurozonen
fortfarande kdmpar med sviterna efter finanskrisen. Det géller inte bara den
finansiella strukturen utan ocksa var vi befinner oss i kreditcykeln. Den &r ge-
nerellt betydligt ldngre dn konjunkturcykeln. Och i Sverige har vi, till skillnad
fran stora delar av dvriga Europa, upplevt en ldng period av relativt kraftig
kredittillvaxt, vilket alla myndigheter ocksé pekade pa — sdrskilt riktat mot
hushallssektorn.

Det, tillsammans med olikheterna i de finansiella systemens struktur och
storlek, gor att olika medlemsstater kan behdva stélla olika harda krav, som vi
ser det fran svensk sida. Samtidigt pagér det i samband med bankpaketet ocksa
ett harmoniseringsarbete inom EU och ett arbete med att stirka bankunionen.
Det dr nagot vi maste komma ihag och forhalla oss till. Ibland kan de hér in-
riktningarna motverka varandra.

Att regelverket ska spegla den risk bankerna tar kan ocksa handla om att
gora regleringen mer proportionerlig i en del avseenden. Det ér till exempel
inte rimligt att ha samma rapporteringskrav for en globalt systemriktig bank
som for en lokal sparbank. Dér verkar det nu ocksa finnas mojlighet att ta stora
steg framat.

Gladjande med bankpaketets utveckling &r att det snabbspéar som har dis-
kuterats, om separata lagstiftningsforslag kring efterstallningsfrdgan, ska dis-
kuteras pa Ekofin redan nu pa fredag. Det diskuteras att skapa en ny skuldklass
som ska anvéndas for att mdta minimikravet pa nedskrivningsbara skulder, det
som vi kallar MREL. Det har efterfragats av bade myndigheter och branschen
sjélv. Nér det gar igenom kommer det helt klart att kunna underlétta anvén-
dandet av det nya krishanteringsregelverket.

I sammanhanget ar det svart att inte ndmna Nordea och det eventuella val
de star infor, att vara eller inte vara i Sverige. Jag kan egentligen inte sdga
mycket mer. Jag har inte sdrskilt mycket mer information &n ni har. Var ban-
ken vill lokalisera sin verksamhet &r ett beslut som banken fattar i slutinden.
Men vi har lagt fram ett reviderat forslag. Och vi har lyssnat pa remissyn-
punkterna, inte minst fran vara barande myndigheter.

Beslutet om hur Nordea ska gora dr givetvis deras eget och ingen annans.
Men en flytt skulle sdklart leda till att bdde regeringen och ansvariga myndig-
heter skulle behdva gora en analys av det nya laget.

Med det sagt om bankreglering vill jag ga dver till vart projekt med att ut-
veckla mandatet for Finansinspektionen nér det géller makrotillsyn. Den goda
konjunktur som vi dr inne i ger inte bara stora mojligheter utan medfor ocksé
risker, och risker byggs upp. Regeringen anser, precis som myndigheterna har
varit inne p4, att hushallens hoga skuldséttning innebiar makroekonomiska ris-
ker. Till exempel kan ett kraftigt bostadsprisfall eller en plotslig rinteuppgéng
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ge hogt skuldsatta hushall skal att dra ned pé sin konsumtion. Det kan i for-
langningen péaverka tillvixten och sysselséttningen pé ett negativt sétt.

Pa Finansdepartementet arbetar vi dérfor intensivt med att ge Finansin-
spektionen ett tydligare och bredare mandat for makrotillsyn. Vi kommer att
fatta beslut om det inom kort.

Forhoppningen 4r att de lagédndringar som kommer att foreslés i lagradsre-
missen kommer att innebéra att Finansinspektionen far de verktyg man beho-
ver for att kunna bibehélla den finansiella stabiliteten. Planen &r att det ska ha
trdtt i kraft i februari 2018. Ur var synvinkel dr det viktigt att det mandatet ar
just brett, for att man ska kunna hantera de olika risker som uppstar.

Att Finansinspektionen nu gar ut med &ndringar som baseras pa existerande
regler och det mandat man har betyder inte att regeringen inte ser behov av att
bredda mandatet dven framét.

Vi vilkomnar Finansinspektionens analys och ser fram emot att fa ett fér-
digt och remissbehandlat forslag for beslut pa regeringens bord under hosten.
Det &r forst 1 det skedet som vi har mojlighet att formellt ta stdllning till for-
slaget.

Aven de lagar och regler som styr Riksbanken har varit i fokus, hér och
under varen. Flera ledaméter i finansutskottet sitter ocksé med i Riksbanksut-
redningen. Och vi har en reglering nir det giller Riksbankens finansiella obe-
roende.

Det finns en bred samsyn i Sveriges riksdag. Ett enigt utskott bad reger-
ingen att komma med forslag om fordndrad reglering. Vi beaktar nu de remiss-
synpunkter som har kommit in och réknar fortfarande med att ldmna en pro-
position i frdgorna till riksdagen under hosten.

Avslutningsvis vill jag sdga nagra ord om arbetet i det finansiella stabili-
tetsradet. Dér dr alla tre myndigheterna och dven regeringen representerade.
Jag vill borja med att skryta lite grann och nimna Riksrevisionens granskning
av var beredskap infor den brittiska folkomrdstningen. Alla fick goda vitsord.
Jag tror till och med att ordet foredomligt nimndes. Det kan vara virt att
ndmna i ett sddant har sammanhang. Det handlade om forberedelserna infor
eventuell finansiell turbulens med anledning av folkomrdstningsresultatet.

Det visar hur angeldget det ar att det finns ett gott samarbete mellan myn-
digheterna. Det har ockséa byggts upp nu under det finansiella stabilitetsradet.

Sedan forra finanskrisen finns det ett forum for diskussion mellan reger-
ingen och myndigheterna om just finansiell stabilitet. Det handlar mycket om
att dela information med varandra men ocksa om att forbereda oss sé att en
eventuell kris kan hanteras sd bra som det dver huvud taget dr mojligt.

Inom radet har vi de senaste aren, utéver moten for att diskutera finansiella
obalanser och atgérder, som sagt ocksa haft beredskap i samband med folk-
omrdstningen 1 Storbritannien och i samband med valet i USA. Vi har dven
genomfort tva stora scenariodvningar, en i hdstas och en i maj. Och vi har
planer pa ytterligare en scenariodvning under kommande ar. Inom radet pagér
ocksa arbete med att ta fram en krishanteringsmanual och arbete med att ta
hand om ldrdomarna fran de 6vningar som genomforts.
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Regeringen prioriterar det hir arbetet hogt. Jag tycker personligen att stabili-
tetsradet har ett stort vérde for att hela tiden se till att finansiell stabilitet ligger
hogt pa agendan och for att klargéra de olika myndigheternas och regeringens
roller i hanteringen av framtida kriser.

Vi ska givetvis komma ihég att stabilitetsradet inte ar ett beslutande organ
och att alla eventuella atgérder beslutas av en eller flera oberoende myndig-
heter. Men stabilitetsradet innebdr en mdjlighet att se till att vi far en vil fun-
gerande helhet dér de olika pusselbitarna passar vél ihop for att ge en vil fun-
gerande finansiell reglering.

Med det sagt vill jag avsluta mitt anforande. Jag vill aterigen tacka utskottet
for ett bra initiativ och for inbjudan att komma hit och tala. Jag ser fram emot
era frdgor och hoppas pé bra och givande diskussioner.

Ordféranden: Da finns det mgjlighet for ledaméterna i utskottet att stilla fra-
gor. Vi tar ett par fragestillare at gadngen, och da ges det mdjlighet for er pa
podiet att svara eller kommentera.

Ingela Nylund Watz (S): Tack for intressanta foredragningar! Jag ténker uppe-
halla mig vid regleringarna av banksektorn efter finanskrisen. I Sverige har vi
kommit relativt langt. Och precis som finansmarknadsministern sa dr bankpa-
ketet pa vig inom EU.

Samtidigt som tydliga regleringar véaxer fram, kanske ocksé pa global niv4,
ser vi att i till exempel Italien ar staten tvungen att forsoka 16sa situationen
med banker med déliga 14n. Det fors en diskussion om statsstddsreglerna i EU.
Finansmarknadsministern berdrde det.

Men vi ser ocksa en viss rorelse i Europa. Man bérjar tala om att det kanske
ar dags att borja latta lite pa regleringarna. Det &r lite dubbla budskap i den
internationella debatten. Och ovanpa det har vi osidkerheten nér det géller vad
som ska hdnda med den brittiska finansmarknaden efter brexit. Den oséker-
heten har spétts pd nu, i och med det osdkra ldget i det brittiska parlamentet.
Och ovanpa det har vi situationen med den nya administrationen i USA.

Jag tror att det hir en av de viktigaste fragorna for oss att adressera nu, och
den har stor betydelse for allminheten i Sverige. Hur allvarligt ska vi ta pa
oron i diskussionerna om finansmarknaden och bankernas situation i Europa?
Hur oroliga ska vi vara i Sverige for situationen i banksektorn, inte minst i
Europa? Hur stor 4r smittorisken? Ar vi tillrickligt rustade i Sverige med de
atgédrder som vi har gjort hittills?

Ulf Kristersson (M): Det &r uppenbart att vi tar ganska stora risker i den eko-
nomiska miljén som Sverige befinner sig i just nu, vilket flera av er har pape-
kat. Man kan understryka lite olika delar. Det &r bekymmersamt i sig att det
tas stora risker. Men det dr ocksé bekymmersamt att vi har nigon sorts moment
22 i beslutsfattandet om de hér frdgorna. Det dr uppenbart att det behdvs ad-
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ministrativa atgédrder pa kort sikt, for att begrinsa vara risker. Det &r lika up-
penbart att administrativa atgérder inte kommer att kunna ersitta grundlag-
gande politiska reformer pa de omrédden som ni pekar pa. Samtidigt krdvs det
dnnu mer langtgaende administrativa atgérder utan de reformerna. Da pekar
allt fler pa de negativa konsekvenser som atgarderna riskerar att fa for de grup-
per som paverkas mest.

Det hédr sammanfattar en olustig situation. Sverige skulle behdva en kom-
bination av en politisk reformagenda och finansiella regleringar som gar hand
i hand, inte att de forsoker ersétta varandra eller slippa ersétta varandra.

Mina fragor géller tva mer detaljerade saker. Den ena fragan gar till reger-
ingen. Finansinspektionen har nu inom ramen for det givna mandatet aterkom-
mit och foreslagit ett skdrpt amorteringskrav. Det var svart att inte tolka reger-
ingens svar i Svenska Dagbladet hiromdagen som att ni &r emot det. Det var
en patagligt hard skrivning fran Per Bolunds regeringskollega, bostadsmi-
nistern, om att det inte ar rétt vig att gd. Jag vill bara hora om regeringen redan
har bestidmt sig for att inte ge Finansinspektionen tilldtelse att utvidga.

Den andra frdgan &r mer riktad till myndigheterna. Nér det géller resolu-
tionsavgiften kom det ett nytt forslag som reviderade det tidigare forslaget som
ledde till ganska mycket rabalder. Ser myndigheterna nagot speciellt som in-
traffar 2018 som motiverar att man skirper resolutionsavgiften ett ar for att
sedan aterga till en ldgre avgiftsniva aren darefter? Och hur samspelar det med
de risker som ni ser i det finansiella systemet?

Stefan Ingves, Riksbanken: Tack for fragorna! I den virld dér jag lever pagar
en evig diskussion om hur regleringar ska se ut. Det finns en mycket stark
banksektor globalt som alltid stréavar efter att vattna ur regleringarna.

Systemet &r i allmén mening helt asymmetriskt i den meningen att vinsterna
tillfaller den privata sektorn pé kort sikt och det allmédnna fér sté f6r kostnaden
pé lang sikt. Sedan giller det att hitta ndgot slags balans i detta, och man for-
soker att halla emot sa gott det gar.

Att halla emot visar sig vara vildigt svart pa kort sikt. Nagon i bankvérlden
kan alltid hdvda: Far vi inte som vi vill kommer vi att 1dna ut mindre till just
den viljargrupp som just den politikern kommer ifran.

Detta ér inte nagot nytt. Det géller inte i Sverige, utan det géller i stort sett
globalt. Det betyder att det finns ett fonster som &r dppet en kort tid efter en
finanskris diar man kan hantera de hér fradgorna. Sedan borjar det vittra igen.

I det avseendet &r det svart att hdvda att man inom EU i nagot avseende
skulle vara bist i klassen ndr det géller att hélla fast vid de regleringar som
man har diskuterat under ganska lang tid vid det hér laget.

Det &r faktiskt sa att om vi talar om bankpaketet gor man medvetna avsteg
i bankpaketet fran vad man kommit dverens om internationellt, och da at det
vekare héllet. Darmed inte sagt att det dr ndgot fel pa ett bankpaket i sig jamfort
med att inte géra nagonting.

2016/17:RFR22

21



2016/17:RFR22

22

STENOGRAFISK UTSKRIFT FRAN DEN OFFENTLIGA UTFRAGNINGEN

Detta &r inbyggt i processen. Det dr i ndgon mening eviga frigor som har
funnits dér i alla tider eftersom banker till sin konstruktion &r sarbara om det
blir bekymmer med den allménna ekonomiska utvecklingen och om man lig-
ger fel i kreditcykeln.

Den andra frdgan var om banker i EU. Jag tror att det i dag finns ungefér
1 000 miljarder euro i daliga 1an i det europeiska banksystemet. De lanen finns
i allt vdsentligt i Sydeuropa. Hur man rent tekniskt hanterar daliga lan &r vél
ként. Det &r inte sa att det saknats kunskap om hur man goér det. Daremot har
det under l&ng tid saknats vilja att gora det.

Det handlar ytterst om politiska beslut i de lander déar dessa foreteelser
finns. Det &r naturligtvis bra och en fordel att regelverken om resolution och
annat som vi har talat om tidigare hér i dag har vuxit fram pa ett sddant stt att
man nu ocksa ger sig pa att anvinda dem.

Med alla normala matt métt nér det géller att hantera en bankkris &r det
svart att komma undan slutsatsen att Europa ligger 1dngt efter jaimfort med
ménga andra lander dér man har hanterat bankkriser i genomsnitt pa tre till
fem ér. Vi haller fortfarande pa tio ar efter det att det intréffade.

Jag tror inte att det dr nagot hot i dagsldget mot svenska banker eller ndgon-
ting sddant. Med de stora méngder likviditet som den europeiska centralban-
ken forser det europeiska banksystemet med i dagslaget &r det knappast sa att
banken kommer att ga omkull 6ver natten. I det avseendet haller man nog pa
ett eller annat sétt liv i dem.

Samtidigt dr det naturligtvis sa att ju langre det drar ut pa tiden, desto ldgre
tillvéxt har man sannolikt. Sverige ar en liten 6ppen ekonomi med mycket stor
import och export och mycket handel med Europa. Ju fortare man far igdng
den europeiska ekonomin pé ett bra sitt, desto storre nytta har vi av det i Sve-
rige.

Sedan till UIf Kristerssons frdga om vad man ska gora vad géller mer den
inhemska situationen. Svérigheten som alltid finns nér det géller ekonomisk
politik av olika slag ar att det &r létt hiant att man talar om en och endast en
atgdrd. Man tar en atgérd i taget som om just den atgirden skulle 16sa alla
problem for stunden.

Det &r precis det vi sliter med nér det géller de fragor vi har pa den svenska
bostadsmarknaden. Det dr sannolikt inte det bista séttet att gé till vdga. Skulle
det vara sa att man inte vidtar ndgra andra atgérder alls inom bostadspolitikens
omrade dr det rimligt att anta att man far lappa och laga och lidgga pa ett allt
storre plaster pd finansmarknadshornet av bostadsmarknaden. Nagonstans
maste man halla i detta.

Det dr naturligtvis inte létt att hitta en 1dmplig kombination av atgérder i det
hir sammanhanget nir & ena sidan den globala rintenivén i mycket stor ut-
strackning styr réntenivan i Sverige. Samtidigt dr den réntenivan alldeles for
lag givet var bostadsmarknads sitt att fungera. Man maéste hitta en kombina-
tion av en rad olika dtgérder for att hantera det samtidigt pa ett bra sétt.

Sedan till den sista frigan om resolutionsavgiften och just 2018. Jag har
valdigt svart att uttala mig om det. Savitt jag kan se har jag inte sett nagra
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argument for varfor den skulle behdva vara pa just den nivén under just 2018.
Men det finns sékert andra som har raknat.

Erik Thedéen, Finansinspektionen: Herr ordforande! Tack for frdgorna. Vad
giller den internationella utvecklingen av bankerna i Europa tror jag att man
pa ett dvergripande plan kan séga att det lite paradoxala med det nya resolu-
tionssystemet dr att det delvis dr det som gor att det nu gér lite ldngsammare
dn vad det hade gjort om vi inte hade haft det. Men det &r pa lang sikt &nda
vildigt mycket bittre.

De mer snabba akuta statsstodsatgérderna som man kunde géra innan ram-
verket fanns skulle mahinda kunna fa till en lite snabbare 16sning. Det var sa
som Sverige delvis hanterade 1990-talskrisen. Det finns manga skil att det inte
ar en bra ordning.

Nar vi nu har det nya resolutionssystemet och haller pa att bygga upp det
tar det tid innan aktorerna vet hur de ska agera och innan man fattar nédvan-
diga beslut. Jag tror att det 4r en del av det som har fordrojt hanteringen av de
italienska bankerna. Jag tror att man lite grann ska se det som en kostnad vi
betalar for att vi nu fir en mycket béttre ordning.

Den utveckling som Hans Lindblad beskrev om den spanska banken é&r ett
exempel pa att det borjar ga i ritt riktning. De bankerna kallas ibland for zom-
biebankerna. De &r banker, men de gor ingenting. Ju farre zombiebanker som
finns i Sydeuropa, desto bittre for 6vriga varlden och Europa.

Sedan tycker jag att spridningsriskerna till Sverige inte ska dverdrivas. Det
ar dnda sé att det finns vildigt stora och viktiga ldnder i vart ndiromrade som
har relativt vél fungerande banksystem, inklusive Tyskland, England och
USA. De tror jag inte att man ska dverdriva, utan s ar det. Jag tycker att vi ar
ganska vil rustade vad géller det.

Vad giller avreglering eller inte avreglering &r det lite symtomatiskt att den
diskussionen fors ganska mycket i Europa och sdkert &r padriven av sodra
Europa. Det ér precis darfor som vi ska bygga upp motstdndskraft nu sé att
bankerna fortsétter att 1dna ut pengar dven nér det gar daligt. Har man inte gjort
det far man zombiebanker.

Man skyller dé den bristande aktiviteten fran bankerna pa hoga regleringar.
Men i sjélva verket tror jag att det paradoxalt nog beror pa att de inte byggde
upp tillrdcklig motstdndskraft ndr de hade hogkonjunktur. Da hade de ockséa
fungerat nu. Darmed inte sagt att det inte finns en enda reglering som inte
borde fordndras. Dér finns anledning att ha en viss ddmjukhet.

Det &r klart att nér det gar fort, och det gjorde det efter finanskrisen, att
reglera systemet finns det sdkert en och annan reglering som vi bor titta pa.
Det vigledande for det ska vara proportionalitetsprincipen, nimligen mindre
institut och mindre systemrisker. Dar ska man inte ha noll reglering, och man
ska inte vara naiv. Men det ér klart att det finns anledning att kanske vara nigot
mer pragmatisk. Det finns en sddan diskussion. Det géller bara att den inte
tiltar over till en generell nedmontering av systemet.
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Sedan till Ulf Kristerssons fraga. Det ligger ndgonting i det du séger. Gor
man ingenting pa andra omrdden maste i ndgon mening vi géra mer. Jag tycker
att man ska sdtta in det i ett perspektiv. Det &r inte bara Sverige som genomfor
makrotillsynsatgérder. Det dr inte bara om man har en svensk bostadsmarknad
som man behdver makrotillsyn. Men genomf6r makrotillsynsatgérder i Stor-
britannien, pa Irland, i Norge och i Danmark.

Jag kan inte exakt hur deras bostadsmarknader ser ut. Men jag vet i varje
fall att den engelska &r ganska skild frin den svenska. Aven dir far man den
hér typen av problem. Dér skulle jag nog halla med Stefan Ingves om att det
behovs en rad atgérder.

Jag har talat om en samlad politik. Det innebér att man maste fordndra delar
av bostadsmarknaden och bostadsbeskattningen. Jag tror att man samtidigt
ocksa maste vidta en del av de atgérder som vi har annonserat. Manga béckar
sma blir battre &n en viss 16sning.

Sedan till resolutionsavgiften. Inte heller jag har ndgon stark uppfattning
om det ir bra eller déligt att hoppa upp och ned frén ett ar till ett annat. Det
som dr viktigt i det beslut som kommit frén regeringen och det som vi har
tryckt pa i vart remissvar dr att det finns en treprocentsniva.

Det dr den som rimmar med resolutionsramverket, och det 4r den som ger
rimliga spelregler for banksystemet. Dar har regeringen gétt pa myndigheter-
nas remissvar. Det dr den avgorande fragan. Exakt hur den fordelar sig 6ver
aren har mindre betydelse.

Hans Lindblad, Riksgdldskontoret: Jag delar mycket av vad som redan har
sagts. Till Ingela Nylund Watz skulle jag vilja sdga att det finns betydande
risker med trycket pd minskade krav. Man kénner hur diskussionerna i EU
tenderar att glida lite 1dngre s6derut hela tiden. Det tycker i varje fall jag inte
ar helt bra.

Globaliseringen och ny teknik kan leda till att man fér en tendens till att
banker borjar shoppa runt. Var ska man lagga sig, var ar det bast? Det dr helt
uppenbart att s &r fallet. Nordea har varit och shoppat runt i Europa och kollat.
Det tycker jag vore en vildigt olycklig utveckling.

I det sammanhanget dr ocksa brexit oroande. Britterna star pa de godas sida,
inom citationstecken, haller emot och &r ganska strikta. De 4r en av vara vik-
tigaste allierade i manga av dessa diskussioner. Nu tappar vi dem. Jag tycker
att det dr bekymmersamt.

Vad giller resolutionsavgiften ar det precis som Erik Thedéen séger. Po-
dngen &r treprocentsnivan. D4 far man tillgdng till det sista verktyget. Hur pass
betydelsefullt det kommer att vara dterstér att se. Men jag ser hellre att verk-
tygsladan &r full och att man kan anvénda alltihop.

Det senaste forslaget innebdr att treprocentsnivén tar lite langre tid 4n med
ursprungsforslaget. Det kan man tycka vad man vill om. Men for mig &r sjédlva
treprocentsnivén det viktigaste.
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Jag haller med UIf Kristersson om att det inte politiken levererar maste
myndigheterna forsoka att fixa i stéllet. Det var det som jag menade. Jag tycker
inte att det i grunden ar brist pa regleringar, utan det ar brist pa dvrig politik.

Jag kan vara vildigt konkret. Jag delar synen att man ska gora manga saker.
Jag tycker att man skulle kunna sitta ihop ett reformpaket som bestar av slo-
pade rénteavdrag, sankt inkomstskatt, 6kade transfereringar, pengar till kom-
munerna och se det ur ett dynamiskt perspektiv.

I dag motsvarar ett slopat rénteavdrag ungefdr 20 miljarder kronor. Vid
dubbelt s& hoga rantor, som dé bara skulle betyda bordntor pé runt 4, 4 ' pro-
cent, betyder det att rdnteavdragen skulle vara viarda mycket mer. Da skulle
man kunna ténka sig att ha en dynamisk reform.

Jag tycker att det skulle vara en uppgift for finansutskottet att snickra ihop
en sadan. Det skulle kunna vara ett steg. Notera att jag inte dr ute efter att dra
in pengar fran hushéllen. Jag &r ute efter att dndra relativpriset pa att lana, att
gora det dyrare att 1dna men inte dra in pengar.

Det skulle kunna vara ett paket. Jag vet att det kan lata ambitiost. Men det
skulle jag tycka var ett bra forslag.

Finansmarknadsminister Per Bolund (MP): Om vi borjar med den forsta fra-
gan dr det klart att vi ska f6lja utvecklingen noga inom EU och vara en stark
rost for stabilitet. Det har Sverige varit under lang tid, och vi kommer fortsétta
att vara det.

Samtidigt tror jag att vi ska komma ihég att EU har langt ifrén varit lamsla-
get sedan finanskrisen. Det har kommit vildigt manga reformer. Vissa tycker
att det har varit for hog reformagenda och att det har tagit véldigt mycket kraft.
Men det har ocksa gjorts stora framsteg.

Den resolutionsmekanism som vi nu har pa plats har borjat provas och ver-
kar leverera. Det ér en vildigt stor fordndring av hur regleringen ser ut och ger
forhoppningsvis en stor stabilitet for hanteringen av krisande institut i EU.

Det gor ocksé att man snabbt kan ga in och isolera institut som bdrjar att
visa finansiella problem just for att slippa fa dominoeffekten sé att det sprider
sig till andra.

Aven i Sverige kan jag se att vi bade pa grund av efterdyningen av finans-
krisen och kanske ocksa pa grund av ett lite osékert parlamentariskt ldge har
lyckats samla oss till att fa en bred samsyn i vildigt viktiga och avgorande
fragor, vilket jag verkligen virdesétter.

Jag ténker pa till exempel amorteringskravet, dér vi fattade beslut i bred
samsyn, mandatet till Finansinspektionen som vi nu arbetar pa och dven pa
riksbanksregleringen.

Att forsoka att ha en bred samsyn i dessa viktiga regleringar framat dr nagot
som jag tycker dr mycket vért att halla fast vid s att vi ocksa fér en stabilitet
over tid. Dér vill jag tacka alla parter som har tagit del i de samtalen.

Jag viljer att se optimistiskt pa utvecklingen. Jag tror att det finns forutsétt-
ningar for att fi en stabilitet i banksektorn i Sydeuropa och i de sydeuropeiska
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ekonomierna framover. Vi kan ocksé stérka stabiliteten dven i ett internatio-
nellt perspektiv.

Nér det géller Ulf Kristerssons fraga kan vi halla med om att det behovs
reformer pd ménga olika omréden. Vi ska samtidigt komma ihdg att det hinder
vildigt mycket. Det later ibland som att det inte sker ndgonting dver huvud
taget.

Vi har ett rekordstort byggande i dagsldget. Vi behdver inte bara ga tva
mandatperioder tillbaka i tiden nédr det inte byggdes i lika hog takt utan dnda
tillbaka till 80-talet da vi hade motsvarande takt i bostadsbyggandet. Det ar
séklart avgorande for att fa en battre balans pa bostadsmarknaden och darmed
skapa en storre stabilitet framover.

Sedan fér jag vil skicka tillbaka bollen nér det géller andra former av struk-
turfordndringar, till exempel pé skatteomradet. Regeringens dorr star 6ppen
for diskussioner. Jag kanske véljer att tolka Ulf Kristerssons inldgg som en
liten inbjudan att fortsédtta den typen av samtal. Jag vilkomnar i sddant fall om
det finns en mdjlighet att fortsétta att féra en diskussion om dven skatterefor-
mer som kan minska problemen.

Nér det géller det nya forslaget fran Finansinspektionen om ett fordndrat
amorteringskrav har regeringen inte tagit stéllning till det forslaget. Vi har re-
spekt for processen som den &r upplagd. Forslaget &r nu ute pa remiss och
kommer sedan att g tillbaka till myndigheten. Myndigheten kommer se om
det finns behov av att gora eventuella fordndringar. Forst dérefter landar det
pa regeringens bord, och d& kommer vi att ta stillning till forslaget.

Dennis Dioukarev (SD): Tack for intressanta foredragningar. Nér vi diskuterar
bankernas utlaning hamnar fokus ofta pa deras roll som kreditgivare vid bo-
stadsaffarer snarare dn foretagslangivare och aktor i det ekonomiska kretslop-
pet. Det kan ocksa illustreras av att majoriteten av bankernas utlaning till hus-
héllen och icke-finansiella foretag utgors av 1&n som backas upp av en fastighet
eller bostad.

Osékrare expansionslan for foretag & andra sidan utgér mindre 4n 10 pro-
cent av bankernas utldning. Det som é&r vidare intressant &r hur dessa 10 pro-
cent fordelas. Smaforetagare uppger att de har svarigheter med att hitta extern
finansiering 1 huvudsak fran banker d& bankerna i storre utstrickning beviljar
lan till storforetag i och med att det ar forknippat med légre risk.

Ur ett samhéllsekonomiskt perspektiv dr det problematiskt da fyra av fem
nya jobb skapas i smaforetag men ocksa ur ett stabilitetsperspektiv da det leder
till en sa kallad Equity Rich and Cash Poor-situation med en skulduppbyggnad
bland de redan skuldtyngda hushéllen.

Min forsta fraga till er alla &r hur man fordndrar denna situation dér vi i dag
har sméaforetag som behdver soka sig till alternativa och dyrare finansierings-
kallor nér bankerna prioriterar bort deras kreditbehov till formén for bolaneta-
garnas och storforetagens.
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Min andra fraga gér till Stefan Ingves. Jag undrar hur effektiv penningpo-
litiken kan anses vara nér de flesta nya kredittagarna blir beviljade bolan, vil-
ket leder till att lanemedel binds i boenden i stéllet f6r i konsumtions- och
investeringslan som till skillnad frén bolénen géar direkt ut i det ekonomiska
kretsloppet.

Janine Alm Ericson (MP): Aven jag vill tacka for bra foredragningar om vad
som gors, tips och lite saker vi behdver ha med oss. Det kidnns bra att det ar
mangas 6gon pa detta, som &r ett véldigt viktigt omrade.

Vi har mest talat om Sverige. Men det finns lite utland som vi ockséa har
varit inne nagot pa. I Dagens Nyheter i dag kunde vi ldsa om det de kallar for
Ingves Baselforslag och olika instillningar till det. Bankforeningen sagar det.
Riksbankschefen var hér tidigare lite inne pa utrymmet man har for fordnd-
ringar.

Det framkommer ocksa att riksbankschefen och Finansinspektionens chef
Erik Thedéen har lite olika instéllningar till forslaget. Jag skulle girna hora er
resonera lite kring era olika stdndpunkter och varfér ni kommer fram till dem
i det hér laget.

Emil Kdllstrom (C): Jag vill borja med att tacka herrarna for klarhet nér det
giller reformbehoven och inte minst nér det géller bostadssektorn. Det 4r bara
att konstatera att vi nu sitter pa ytterligare en utfrdgning dér vi far mycket klara
besked om vad som behdvs.

Den samlade oférmégan den har mandatperioden innebér att vi pa ytterli-
gare en utfragning inte har levererat s mycket politik. Hade jag varit ansvarig
minister hade jag gjort ndgot annat &n att bara 6ppna dorren. Det krévs nog en
lite tydligare politisk vilja att sy ihop en dverenskommelse.

Min fraga handlar om fallet Nordea. Hér har det varit lite olika besked savél
i panelen som under veckorna fram tills i dag. Pa ett sétt kan man se ett till-
nyktrande fran regeringens sida. Vi har sett regeringsforetrddare som nirmast
har vilkomnat en eventuell flytt. Men nu &r det lite annat ljud i skéllan. Nu dr
det lite mer defensivt. Men det dr atminstone inte direkt fientligt.

Min bild, efter att ha forsokt lyssna och ldra av de frimsta lairdomarna fran
den forra finanskrisen, dr det faktum att det i lilla Sverige fanns véldigt litet
savél fysiskt som psykiskt avstand mellan viktiga aktorer. Det var en viktig
del av den mycket effektiva krisbekdmpningen. Nyckelaktorer kunde pé ett
vildigt snabbt och effektivt sitt mdtas, komma Gverens om rétt atgérder och
sedan implementera dessa.

Om den verklighetsbeskrivningen stimmer vore det ett uppenbart aber om
Nordens storsta bank satt i ett annat land med flygresor tidszoner bort, dven
om det bara dr en tidszon. Jag tycker att vi ska vara tydliga med vad som giller.
Ar det efterstrivansvirt och positivt att Nordea finns inom Sveriges grinser
ska man siga det. Den andra sidan av myntet ska vara att man ocksé ska sdga
att om Nordea finner sig tvingat att flytta frén landet ar detta mycket negativt
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och beklagligt. Det dr nagonting som jag tycker att berdrda aktorer ska vara
tydliga med.

Stefan Ingves, Riksbanken: Nir det géller den forsta frdgan om lan till foretag
ar det mahénda en fridga mer for Finansinspektionen eller de enskilda bankerna
om man tittar pd detaljerna. Det 4r en frAga som har aterkommit regelbundet
sé lange som jag har sysslat med finansmarknadsfragor under véldigt manga
ar.

Det dr alltid sa att det finns ndgon lantagarkategori som hévdar att just de
inte far lana. Nér man sedan tittar pa det i detalj brukar det &nda visa sig i
slutdndan att det kanske inte var sa lampligt att just de skulle lana.

Om man tittar pa utbudet av krediter i Sverige i dag &r det inte sd att det
finns négon brist pa krediter. Det &r sa att 1dnestockarna véxer. De véxer ocksa
nér det géller foretagsldn med ganska god fart.

Det som dock dr den aterkommande fragan nér det giller smaforetag — och
jag sysslar inte med det, s& det &r mer ett intryck — dr egentligen en annan. Det
géller inte lan utan aktiekapital. Om man tar stora risker behdver man ett stort
aktiekapital. Det &r ofta det som dr kirnfrdgan i det hela.

En annan frdga som puttrar under ytan nér det giller skillnaden mellan lan
och aktiekapital ar att utdelningar inte &r avdragsgilla medan lan &r avdrags-
gilla. I den meningen skjuter man hela systemet mot alltmer lan och mindre i
aktiekapital. Men det &r fragor som ligger langt utanfor det jag sysslar med.

Det stilldes en fraga om penningpolitikens effektivitet. Vi har vént infla-
tionsforvéntningarna. De é&r tillbaka pa 2 procent. Inflationen ligger nu valdigt
néra inflationsmalet pa 2 procent, och det gar vildigt bra i svensk ekonomi. |
det avseendet kan man nog hévda att svensk penningpolitik har fungerat som
det &r ténkt.

Penningpolitik i framtiden &r naturligtvis en Oppen fraga. Det &r svart att
veta. Men det 4r nog sd som andra har papekat hér tidigare i dag. Inte minst
hade Erik Thedéen med ett diagram dér han visade hur mycket rénteutgifter
man skulle ha vid nagot hogre réntor, inte mycket hogre réntor.

Eftersom sé stor andel av hushallen har lanat véldigt mycket, och vildigt
stor andel dessutom har lanat till rorlig rdnta, far man formoda att det i fram-
tiden kommer att vara sa att hushéllssektorn i Sverige kommer att vara syn-
nerligen rantekénslig.

Det innebér naturligtvis att sa fort rintorna gar at andra hallet, det vill séga
att rantorna stiger, kommer det att bli kidnnbart. I det avseendet kommer pen-
ningpolitikens genomslag att se annorlunda ut i framtiden jamfort med om
man gar tio ar tillbaka i tiden.

Den andra fragan géllde det som kallas for Basel III. Jag har inte har vid
sittande bord négra sirskilda synpunkter pé den fradgan. Det har att géra med
min roll i det ssmmanhanget. Jag ar ordférande i Baselkommittén. Det &dr mitt
jobb att skdta en global férhandling pa ett sadant satt att det blir ett slutresultat.
Andra fir std for vad det nu rékar vara for eventuella synpunkter fran ett



STENOGRAFISK UTSKRIFT FRAN DEN OFFENTLIGA UTFRAGNINGEN

svenskt perspektiv. D& ska man ocksa forsta att i de sammanhangen 4r Sverige
vildigt litet.

Den grundldggande fragan som man diskuterar i dagsldget dr det som man
kallar for ett riskviktsgolv. Man kan ha vildigt ménga olika synpunkter pa det.
Bara som en sakupplysning fanns det redan i Basel II ett sa kallat riskviktsgolv
pa 80 procent. Det &r inte sa att fragan &r ny 6ver huvud taget, utan den har
funnits valdigt ldnge.

Emil Kéllstrom stéllde en frdga om krishantering och hur man hanterar det.
Man kan aldrig veta hur framtiden blir ndr man ska hantera sadant. Det ar all-
deles uppenbart att om man sldpper Nordea for en stund och inte fokuserar s
mycket just pd den banken utan pa bankverksamhet i Norden och Baltikum i
storsta allménhet har vi ganska mycket gransoverskridande bankverksamhet
jdmfort med manga andra delar av Europa och kanske till och med ménga
andra delar av vérlden.

I det avseendet ligger vér region fore. D4 stdlls man infor en rad olika fra-
gestéllningar som &r nog sa svara att hantera. Det &r i slutindan oberoende av
var 4n det ena &n det andra huvudkontoret nu rakar vara lokaliserat. Om man
ska hantera resolutionsfragor — och det &r mer en fraga for Riksgélden att svara
pa hur det ska hanteras nir man skoter cross-border banker — &r det sannolikt
vildigt viktigt och i allmén mening 16nsamt att hantera det pé ett siddant sétt
att man samarbetar och samarbetar mycket.

Om man tillater att en stor bankkoncern faller isér i dess nationella delar
gissar jag att det leder till ganska stor vardeforstoring. Det kommer alla att ha
nackdelar av ocksé nér det géller den allménna ekonomiska utvecklingen. Det
innebér att vi helt enkelt méste ldra oss att samarbeta 6ver granserna. Det &r
kédrnan i det.

Erik Thedéen, Finansinspektionen: Vad giller Dennis Dioukarevs fraga om
utlaning till smaforetag har jag nog ganska mycket samma syn som Stefan
Ingves. Jag tycker dock att man ska vara 6dmjuk nér man sitter som myndig-
hetsforetrddare med att séiga att alla sméforetag som klagar i ndgon mening har
fel, for statistiken visar att de far 1an. Det &r klart att det finns enskilda foretag
som kan ha en poéng gentemot sin lokala bank att de inte blir tillrdckligt vél
behandlade.

Det finns ocksé en risk att bankerna ser bland annat utléning till bolén som
s& oerhdrt 16nsam och relativt riskfri att de prioriterar den verksamheten fram-
for annat. Men den sammantagna bilden och det som statistiken visar &r inte
att det finns stora kreditrestriktioner i samhillet och inte heller for smaforetag.
Den visar ocksa att foretagsutlaningen stiger med ganska god takt. Detta har i
och for sig skett ganska nyligen. Det r inte sé att foretagsutlaningen har rusat.
Forhoppningsvis blir det en sddan syn som ocksé syns sedan nér vi talar med
smaforetagen.

Vad giller Baselforslaget dr var grundinstillning i de férhandlingarna att vi
vill ha ett riskbaserat system. Vi vill ha ett system som begrénsar utrymmet

2016/17:RFR22

29



2016/17:RFR22

30

STENOGRAFISK UTSKRIFT FRAN DEN OFFENTLIGA UTFRAGNINGEN

for alltfor mycket vidlyftiga berékningar i de interna modellerna, och vi &r
ména om att fi en internationell 6verenskommelse.

Det &r inte vérldens léttaste ekvation att f4 ihop. Nér det géller exakt var vi
ligger och hur forhandlingarna fors &r det Stefan Ingves som leder dem, och vi
deltar i dem. Jag tror att man ska ha klart for sig att i internationella forhand-
lingar gar man in med vissa indata. De indata som Sverige har i detta &r ganska
lika det méanga andra ldnder i Europa har. Vi star inte ensamma. Det &r var
generella syn.

Vad giller riskviktsgolv papekade Stefan Ingves att det fanns i tidigare Ba-
seloverenskommelser. Vi har till exempel infor riskviktsgolv pa bolén pé 25
procent. Det &r ett lokalt riskviktsgolv, men det finns dven i dagens atgéard.

Det 4r viktigt att behalla det riskbaserade. Blir det for mycket schabloner
riskerar det att tappas. Sedan ska man ta Bankféreningens siffror med en stor
nypa salt.

Jag gér till Emil Kéllstroms fraga om Nordea. Det ankommer inte riktigt pa
mig att sdga om det dr bra eller déligt att ha Nordea hér. Var uppgift 4r att
agera givet det l14ge vi har. Men jag tror inte att vi kan ha som grundinstéllning
— och det dr kanske inte heller vad du menar, men jag sdger det allmént — att
alla banker ska vara i Sverige som verkar i Sverige, eftersom det ar bra for
stabiliteten.

Vi ska ocksa veta att ndr Nordea filialiserades, som gjordes den 1 januari,
hénde det som du uttrycker en viss oro for just i Danmark, Norge och Finland.
De var inte alltid helt lyckliga for detta. Man fér ha en viss 6dmjukhet for att
alla i ndgon mening strivar efter samma mal.

Nyckeln till detta oavsett var Nordea eller ndgon annan landar dr samarbete,
samarbete och samarbete. Det jobbar vi oerhort intensivt pa. Det dr enda séttet
att 16sa det.

Generellt sett haller jag nog 4ndé med din bild. Det ar klart att vi tycker att
den ordning vi har nu gér att hantera alldeles utmérkt bade fran ett perspektiv
av finansiell stabilitet och i ndgon mening for svensk ekonomi. Men var sedan
Nordea landar maste vara deras beslut. Det har jag inga synpunkter pa.

Hans Lindblad, Riksgdlden: Till Dennis ska jag séga att jag inte har nagot att
tillfora 1 den diskussionen. Vad géller Basel tycker jag att man ska komma
ihdg att det delvis &r en diskussion om hur mycket riskvégt kapital man ska ha
och hur mycket sa kallad bruttosoliditet man ska ha.

Jag tror att man maste halla isdr sakerna hér och se att de har olika funk-
tioner — ett perspektiv dr framatblickande och ett dr kanske mer bakatblick-
ande.

Riskvégda kapitalkrav ger incitament till bankerna att ta mindre risker me-
dan bruttosoliditet ser till att det finns tillrdckligt med pengar. Det begréinsar
bankernas mojligheter att fixa med riskvikterna.

Om man later bruttosoliditetskravet vara bindande — man sétter det sd hogt
att det sléar ut de riskvigda kapitalkraven — forlorar man incitamentseffekterna
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som &r jatteviktiga. S& hogt ska det alltsd inte vara, men samtidigt far man inte
sdtta bruttosoliditetskravet for lagt. Som Erik sa &r det dér inte en helt enkel
ekvation. Men det géller att ha de hér tva sakerna i atanke.

Vad giller Nordea har jag varit lite mer outspoken. Jag tycker att det vore
bra om Nordea stannade. Jag har sagt det i en intervju, och jag séger det gdrna
hir. Samarbetet mellan myndigheterna kommer att bli annorlunda. Skulle det
bli en bankkris for en bank som &r gransoverskridande ar det inte sa att vi, for
att huvudkontoret ligger i Sverige, har all allenaritt att besluta allting. Vi kan
besluta mycket om det ar vildigt brattom, men reglerna dr sadana att vi ska
besluta tillsammans med andra berérda ldnders myndigheter. S& kommer det
ocksa att bli om Nordea flyttar, men vart inflytande kommer att begrinsas och
diskussionerna kommer att foras i andra lidnder.

Det &r kanske inte ndgot stort problem att man far resa lite, men som jag
forsokte sdga i mitt inledningsanforande: Beroende pd hur kapitalkrav och
andra krav med mera ser ut i andra ldnder kan det vara sa att det blir ldgre krav
dér, och dd okar riskerna, for verksamheten kommer ju att finnas kvar i
Sverige. Det dr ytterligare ett skil till att jag tycker att det vore bra om de
stannade.

Finansmarknadsminister Per Bolund (MP): Om vi borjar med Dennis Diouka-
revs fraga om smaforetag ska jag séga att det &r klart det &r en angeldgenhet
for regeringen ocksé att det finns goda finansieringsmojligheter for sma och
vaxande foretag som forhoppningsvis kommer att vara framtidens storforetag.

Har finns det som sagt en nagot delad bild. Jag har jobbat ldnge med ni-
ringspolitik, och sa langt tillbaka som jag kan minnas har man aldrig varit nojd
med hur finansieringsfunktionen ser ut. Det &r kanske nagonting som vi far
leva med, men sjélvklart ska vi gora vad som dr mojligt for att forbéttra den
situationen pa de sétt som gér.

Jag tror att vi méste titta pd hur vi kan bredda mdjligheten for finansiering
for smé och vixande foretag. Forutom banksektorn och finanssektorn som
kommer att vara huvudfinansieringsvigen har vi ocksé ett statligt riskkapital,
ett statligt kapital, som kan finansiera. Dér har vi gjort en stor versyn och
bland annat forsokt att rikta det mot tidigare skeden for de foretag som ofta
har svérast att fa finansiering via den privata marknaden. Det offentliga kapi-
talet kompletterar helt enkelt det privata kapitalet pa ett bra sitt.

Jag tycker att det dr otroligt intressant att studera utvecklingen inom fin-
techsektorn dér det nu vaxer fram helt nya aktérer och plattformar som binder
ihop ménniskor som kanske har kapital som de inte riktigt vet hur de ska in-
vestera med bland annat foretag som har investeringsprojekt som behover fi-
nansieras. Det hér dr en utveckling som jag tycker dr véldigt spdnnande och
som skapar nya mojligheter for foretag att ocksa fa finansiering, till exempel
via olika former av crowdfunding, grisrotsfinansiering eller liknande.

Det &r en sektor som véxer, och jag ser fram emot med spinning hur den
kommer att utvecklas framdver.
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Nar det géller Emil Kéllstroms frdga om reformer kan det vara viktigt att
peka pa att det hander mycket just nu i svensk politik och ekonomi. Ekonomin
gér vildigt bra. Det gor dven bostadsbyggandet. Vi har ocksa fran regeringens
sida lagt fram ett historiskt stort bostadspaket som bidrar till att vi bygger till
exempel hyresldgenheter i en takt som vi inte sett pa artionden, men byggtak-
ten nér det giller andra typer av boenden dkar ocksa. Det dr nagonting som jag
hoppas att vi kan glddjas at gemensamt. Vi kan konstatera att det hir ar en
situation som har fordndrats ganska avsevért jamfort med den forra mandatpe-
rioden.

Det finns ocksa reformer pa andra omraden som handlar om att hantera de
risker som vi nu ser véxer i svensk ekonomi. Under de tidigare mandatperi-
oderna vixte till exempel foreteelsen med amorteringsfria 14n friskt. Sverige
stack ut rejdlt jAimfort med omgivande lander. Jag kunde inte se att det kom
négra reformer da, men vi har nu under den hir mandatperioden faktiskt infort
ett amorteringskrav som gor att vi har en sundare amorteringskultur och ar pa
vig tillbaka till den amorteringskultur som har ratt tidigare — att det dr naturligt
att inte bara fa 14n utan att faktiskt ocksa ha en plan for hur man ska betala
tillbaka pa lénen.

Under den forra regeringen fick Finansinspektionen i uppgift att ha makro-
tillsynsmandatet och folja makroriskerna. Daremot fick man inte de verktyg
som man behdvde for att kunna forverkliga de uppgifterna. Den hér regeringen
har nu rittat till de misstagen och haller pa att ta fram ett brett mandat till
Finansinspektionen for att de ska ha de verktyg som de behdver for att fullgora
den uppgift som regeringen har lagt pd dem.

Vi har alltsa gjort en hel del reformer. Sjélvklart fortsitter vi att folja ut-
vecklingen och ér beredda att gora nya reformer om s skulle vara nédvéindigt.
Jag sédger fortfarande att jag tycker att det dr vardefullt att ha en si bred samsyn
i de hér fragorna som det dver huvud taget dr mdjligt. Det dr dérfor som jag
ocksa pekar pé att regeringen har en dorr dppen for samtal dver blockgréin-
serna.

Niér det giller Nordea &r det ett beslut som banken sjélv star for. Det géller
ju for alla foretag att man véljer var man vill lokalisera sin verksamhet. Fran
regeringens sida &r vi tydliga med att vi tycker att det ar vardefullt nar foretag
véljer att lokalisera sin verksambhet till Sverige. Det géller alla féretag och dven
banker.

Det vi kan gora dr att skapa goda mojligheter for att bedriva bankverksam-
het i Sverige. Jag kan konstatera att vi verkar ha lyckats med det. Svenska
banker gr ekonomiskt mycket bra, &ven om man jaimfor med banker i var
omvirld. Samtidigt méste vi ocksd, och dér har vi ett stort ansvar, ta hojd for
de risker som det medfor att ha ett stort banksystem och ett stort finanssystem.

Jag kan tycka att vi har varit foredomliga i Sverige nir det géller det. Vi har
tagit hojd och stdllt hardare krav 4n manga andra lénder. Jag skulle vilja rikta
en uppmaning till andra ldnders reglerare att snarare folja Sveriges exempel
och hgja sina krav for att dar ocksé kunna sdkerstilla att man kan bibehélla
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den finansiella stabiliteten. Dér kan jag se att det brister, och det 4r ndgonting
som vi framfor i olika internationella forum.

Men som sagt, var Nordea i slutindan bestimmer sig for att ldgga sitt hu-
vudkontor &r en fraga som foretaget méste svara pa.

Ulla Andersson (V): Man kan vil ndstan sdga att rdnteavdragen ar en julklapp
frén staten till bankerna vareviga dag. Det maste i alla fall vara den basta jul-
klapp de kan fa.

Rénteavdragen bidrar dels till att 6ka bostadspriserna, dels till att 6ka hus-
hallens skuldséttning, det vill sdga det &r en véldigt negativ spiral som staten
ar med och uppritthaller. Det hir gdder framfor allt de stora affarsbankerna.

Min fraga till finansmarknadsministern dr: Har ni gjort nagon analys av vil-
ken effekt en nedtrappning av ridnteavdragen skulle kunna fa pa hushallens
skuldsattning och pa bostadspriserna? Och har ni gjort nigon analys av vilken
effekt det skulle fa jaimfort med till exempel det av Finansinspektionen nu f6-
reslagna nya amorteringskravet?

Jag forstar att Finansinspektionen foreslar det— och det dr bra med amorte-
ring— men det dr ocksa ett forslag som forsvarar for unga att komma in pa
bostadsmarknaden. Jag vill alltsd hora vilken analys regeringen har gjort nir
det géller det, och om det inte vore dags nu att ldgga fram ett forslag dér rén-
teavdragen borjar trappas ned med négon procent per ar och hoppa dver att
Moderaterna inte vill vara med pa en sadan reform.

Sedan har jag en fraga om bruttosoliditeten. Vi har en mycket stor bank-
sektor, sdgs det ofta. Darfor tycker jag att det ar viktigt att bankerna ar vélka-
pitaliserade. Bankerna gor ju sjélva riskbaserade modeller, och de ar snariga
att trdnga igenom. Det krdvs mycket resurser for tillsynsmyndigheter att ta sig
igenom och se riskerna i dem. Darfor tycker jag att det &r rimligt att Sverige
skulle ha hogre krav pa bruttosoliditet kombinerat med hogre riskvikter.

Min fréga till panelen ar: Vore det inte rimligt att Sverige 1dgger sig nagot
hogre pé bruttosoliditetskravet jamfort med vad EU foreslér och pé sa sétt si-
kerstéller att bankerna har mer kapital &n vad de har i dag? Jag tycker att de
har for lite kapital i sin egen sick.

Mathias Sundin (L): Ordférande! I USA har ju Trumpadministrationen och
dven republikanerna, i alla fall de i representanthuset, borjat ge sig pa Dodd-
Frank som kom till 2010 efter den forra finanskrisen. Vad &r era synpunkter
pa detta, och hur riskerar detta att paverka framfor allt den globala finansiella
stabiliteten?

Larry Soder (KD): Jag tycker att det har gétt en rod trdd genom den hér dagen,
och det ar oron for privatpersoners bolan och de hoga riskerna. Vi har ju hort
diskussionen om resolutionsavgiften och de nya forslagen pa h6jning av amor-
teringskraven pa bolénen.

Jag tycker att de hdr forslagen slar ganska brett och inte dr tréffsékra mot
dem som faktiskt tar riskerna, det vill sdga de som kanske tar dessa bolan till
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ganska stora risker men &dven de foretag som lanar ut till hdga risker. Jag skulle
vilja frdga om man inte kan se ett system som inte slar brett utan mer mot dem
som faktiskt tar riskerna, det vill séga ett system som innebér en riskavgift pa
ett eller annat sitt och som inte slar mot alla utan mot dem som faktiskt utgor
risken for oss i systemet.

Jag undrar om nagon har funderat pa detta och om det finns nigra diskus-
sioner kring det.

Stefan Ingves, Riksbanken: Nér det giller den forsta frigan om bruttosoliditet
har vi alldeles nyligen riaknat bade ldnge och rejélt pa den fragestéllningen och
kommit fram till att det nog vore rimligt. Om man antar ett historiskt perspek-
tiv och ser pa vad som har hént i Sverige under en lang tidsperiod ser man att
bruttosoliditeten kan hamna var som helst mellan 5 och 15 procent fran ett
samhéllsekonomiskt perspektiv. Vi ér inte dér i dagsldget, darfor att resten av
vérlden inte tycker pa det sdttet, men nagonstans dir hamnar man. Det finns
ganska ménga andra, akademiska, studier som leder till i stort sett samma re-
sultat.

For att man ska komma till ett omvént resultat ska man ha ett mycket kort
tidsperspektiv, sdg 10 eller 15 &r eller ndgonting sddant, darfor att modelltek-
niskt, om man har mycket laga kreditforluster, &r det inte konstigt att riskvik-
terna och bruttosoliditeten blir véldigt laga.

Vi far vil se vad som hédnder dir, men det finns en siffra, oavsett vilken
siffra man nu tycker ar lamplig i det hdr sammanhanget, som jag tror ar viktig
for Sverige. Ocksa som begrepp ar detta oerhdrt centralt. Det dr ndr man inom
EU anvénder begreppet maximiharmonisering. Det &r farligt nér man séger att
det dr ordttvist om Sverige véljer en bruttosoliditet som ar hogre &n 3 procent.
Man kan ha ett sadant system om nagon annan inom EU ldgger planboken pa
bordet ndr det gar daligt. Men med ett sadant system finns risken att man som
nation blir férsvarslés och inte kan hantera riskerna sjdlv pa ett sddant sitt som
ar onskvart.

I det avseendet &r det angeldget att man hanterar den frigan inom det sa
kallade bankpaketet. Men som sagt &r var syn att det &r bra om bruttosolidite-
ten dr minst 5 procent, och det har vi ocksé sagt i stabilitetsrapporten.

I dagslaget ar det svart att svara pa fragan om det hdar med Dodd-Frank och
vad det kan tinkas innebdra. Det pagér savitt jag vet en ganska intensiv in-
hemsk diskussion i USA om hur man ska hantera mindre banker, hur man ska
hantera storre banker och om de ska ha exakt samma regler eller inte. Det pe-
kar vél i riktningen mot att mindre banker ska ha lite annorlunda regler dn de
riktigt stora bankerna. Men sévitt jag vet har det sa hér langt inte framkommit
nagonting som skulle tala for att man frén amerikansk sida kraftigt skulle borja
vattna ur regelverken nér det géller de globalt riktigt stora bankerna. Dér kén-
ner jag inte till nagra i grunden dramatiska fordndringar, utan dir ser det nog
ut ungefdr som det har sett ut tidigare nér det géller de diskussionerna.
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Erik Thedéen, Finansinspektionen: Jag borjar med Ulla Anderssons fraga. Vi
har inte forordat att vi ska infora ett bruttosoliditetskrav innan det &r faststéllt
pa EU-niva. Vi foljer sjalvklart bruttosoliditeten, s& skulle den borja droppa
ned kraftigt kommer vi sjélvklart att ha ett samtal med banker, och jag skulle
inte utesluta att vi dé skulle diskutera att infora detta.

Niér Stefan Ingves sédger att deras berdkningar kommer fram till att det ska
vara nadgonstans mellan 5 och 15 procent illustrerar det tva saker. Den ena ar
att en del akademiska studier som Stefan pekar pa tyder pa att det ska vara
hogre. Den andra ar att det dr en extrem osdkerhet. Det beror pé att det ar
vildigt indataberoende.

Dessutom &r bruttosoliditet ett mycket svart matt. Ténk dig att du sétter upp
en bank som i stort sett dgnar sig at att lana ut till statliga institutioner, och sa
har du en annan bank bredvid som bara lanar ut till riskkapitalbolag. De ska
alltsd ha samma kapitalkrav. Det tror jag egentligen inte att ndgon tycker &r
rimligt. Tricket hér &r alltsa att hitta ett system som é&r riskbaserat men dér vi
inte tillater alltfor mycket trixande med modeller. Déar delar jag helt Ulla An-
derssons syn.

Det finns delar i Baselforslaget som nu diskuteras och som kommer att ta
en del av detta. Det vilkomnar jag sé lange man behaller ett stort inslag som
ar riskbaserat. Dessutom har vi infort ett antal restriktioner. En av dem é&r bo-
laneriskvikterna som ligger pa 25 procent. Dar skulle nog modellerna snarare
peka pa under 5 procent, da det dr en ganska radikal schablonmetod vi anvén-
der dér for att begridnsa mojligheterna. En annan restriktion dr att vi har hard-
styrt foretagsriskvikterna och sagt att de har gatt ned for langt och att vi ska ta
hénsyn till déliga ar och pa sa sitt trycka upp dem. Det har ganska betydande
effekter pd vissa banker.

Jag tror att det 4r en vég vi ska fortsdtta med. Da kommer kapitalkrav, allt
annat lika, att stiga ndgot, och dé bor bruttosoliditeten f6lja med. Jag tycker att
det &r en béttre ordning.

Vi har ocksa visat i en analys att ett inférande av bruttosoliditet pa hoga
nivaer i dag skulle ta bort buffertelementet, och det innebér att vi alltsé fér ett
mindre flexibelt system.

Vad giller harmonisering har jag precis samma syn som Stefan Ingves. Det
finns dven pa makrotillsynsverktygen, alltsd vara systemriskbuffertar, en del
av de riskvikter vi har gjort for bolan. Att ta bort detta for att vi ska ha samma
i hela Europa — det tycker ndgra EU-parlamentariker i alla fall — &r helt absurt.
Det dr som att séga att vi harmoniserar att vi ska ha bilbilten i framsétet, men
om det dr ndgon som vill ha bilbélten i baksétet ska vi forbjuda det, for det &r
en konkurrensfordel. Sadan reglering kan vi inte ha.

Vad géller Dodd-Frank har jag nog ungefar samma syn som Stefan. Jag var
i Washington for ndgon ménad sedan, och det verkar som att det &r den hir
proportionaliteten man forsoker astadkomma. Exakt var det landar fér vi se.
Problemet, om jag forstar diskussionerna rétt, &r att man séger att vi ska ha det
hér regelverket for smé banker — men vad hiander nér de blir stora eller ligger
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precis pa gransen? Da ska man byta regelverk. Tanken &r vil inte helt osund,
men hur gor man det i praktiken? Dér tror jag att det finns betydande problem.

Nér det géller frdgan om amorteringskravets tréaffsékerhet och att det ar ett
grovt matt kan jag hélla med. Alla pluppar som jag visade pa mitt diagram,
alla som ligger dver 4 V2 génger bruttoinkomsten — &r de riskabla frén ett mak-
roekonomiskt perspektiv sa att vi maste tvinga dem att amortera? Nej, antag-
ligen inte. Men nir man gor regleringar ar det svart att géra det sa finmaskigt.

Om jag tolkar fragan rétt &r tanken att vi skulle 14gga det hér pa kapitalkra-
ven i stéllet. Det har vi gjort, som jag sa, upp till 25 procent. Om vi skulle
lagga det pa 35 eller 45 procent hinder tva saker. Den ena r att det inte blir
riskbaserat. Det blir alltsd extremt dyrt att lana ut for banken till hushéll som
ar en relativt liten risk. Den andra &r att det dessutom paverkar bankens utld-
ning ganska begrinsat. Det dr bara nagra fa baspunkter som det dir slar pa
réntan, sa vill man fé en reell effekt méste man, tror jag, ga den hér vigen. Det
finns problem med den, men den &r i den meningen effektiv om dn ganska
grov.

Hans Lindblad, Riksgdlden: Till Ulla Andersson vill jag séga att min podng
var att bruttosoliditeten inte fir séttas bindande. Det &r lite samma sak som
Erik Thedéen sédger. Det dr oerhort viktigt att kapitalkraven har elementet av
riskstyrning i sig for att skapa incitamenten. Det ar ett av de stora skélen till
att vi far ned sannolikheten for att det blir en kris, just att vi far till incitamenten
ritt. Jag sdger inte att vi inte ska ha bruttosoliditetskrav — de kanske kan séttas
hogre dn i dag — men min poéng &r att de inte far binda och sla ut den risksty-
rande mekanismen.

Vad giller Dodd-Frank har jag inte ndgon annan information &n vad Stefan
Ingves och Erik Thedéen har.

Vad giller det hir med rénteavdragen och att de inte sldr mot dem som
utgor risken — en ledamot var inne pa att bankerna lanar ut absolut mest till
dem med stora sdkerheter — men det &r inte det som &r podngen hér. Hushallen
utgor ingen kreditrisk satillvida att de kommer att sluta betala pa sina lan eller
sluta amortera. Hushéllen i Sverige kékar bark innan de slutar att gora det.

Det dr just det som ar problemet: Ju hogre skuldsatt du dr vid en ekonomisk
nedgéng, desto mer anpassar du konsumtionen. Det finns det internationella
studier som visar. Ju hogre skuldsatt du ar, desto mer stramar du &t. Det dr det
som &r den stora risken, som vi ser det. Ingen av oss ser det som att hushallen
skulle fallera pa sina lan, utan det ar den efterfoljande konjunktureffekten som
ar risken. Darfor ar det viktigt att begransa hushdllens skulder dven om det &r
proppfullt med sdkerheter for sjdlva l&nen.

Finansmarknadsminister Per Bolund (MP): Vikan borja med Ulla Anderssons
fraga om rinteavdragen. Det dr ganska létt att se att det dr en frdga som tydligt
skiljer olika partier &t — i opposition och dven i regering. Mitt parti, Miljopar-
tiet, har ett beslut pé att vi har en politik for att fasa ut rinteavdragen, men vi
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kan ocksa konstatera att vi helt enkelt dr ganska langt ifrdn enighet i svensk
politik kring den hér fragan.

Vi har inte gjort ndgon detaljerad analys av forslagen just for att det inte &r
en process pa gdng mot att inféra en nedtrappning av ranteavdragen. Ddremot
har vi gjort mer dvergripande analyser och kan konstatera att skulle man gora
en nedtrappning skulle det frimst paverka dem med hoga inkomster. Vi vet att
det ocksé dr den gruppen som har hogst 14n, dven i relation till sin inkomst. P&
det sattet skulle det traffa ocksd dem som har hog skuldkvot. Daremot har vi
inte detaljerade analyser av hur det exakt triffar de storsta riskgrupperna, utan
det dr pa mer 6vergripande niva.

Anledningen till att regeringen har forsokt fora samtal 6ver blockgrianserna
och fora diskussioner inte minst i samband med diskussionerna om bostads-
politiken brett &r att vi ocksa ser ett stort vérde i att man ska kunna planera sin
ekonomi ocksa som hushall. Ménga som i dag sitter med bolan och har valt att
gé in i stora ekonomiska transaktioner och affédrer har gjort det med forutsétt-
ningen att det finns rédnteavdrag som man har kunnat basera sin ekonomi pé.
For deras del dr det séklart vardefullt att det finns en forutsdgbarhet och att
man kan planera langsiktigt.

Det &r klart att det dr negativt om det med ett vals mellanrum kan bli stora
fordndringar i hur man ska kunna planera sin ekonomi langsiktigt. Vi ser ett
stort vérde i att forsdka hitta en bredare samsyn i de hér frdgorna som berdr sé
manga hushall och som berér svensk ekonomi i ganska stor utstrickning. Men
tyvérr finns inte de forutsittningarna i dagens politiska klimat.

Mathias Sundin fragande om Dodd-Frank. Dar &r det viktigt att komma
ihdg, och det tror jag att vi alla minns, att det var USA och den amerikanska
ekonomin som var ursprunget till den forra finanskrisen som ju fick globala
konsekvenser och fortfarande paverkar inte minst eurozonen i stor utstrick-
ning.

Det dr klart att det dr orovdckande att man &ver huvud taget diskuterar att
gora nagon form av avsteg fran den reglering som har kommit till just for att
kunna hantera den finansiella stabiliteten i USA. I retoriken och i den politiska
debatten dr argumentet just att for hard reglering paverkar ekonomin negativt.
Ur var synvinkel &r det ett ganska kortsiktigt perspektiv. Vi tycker tviartom att
det dr angelédget att ha en reglering for att bibehalla stabiliteten langsiktigt.

Dock kan man konstatera att det i den amerikanska politiken inte ar alltid
som ett hogt tonldge foljs av handling i samma grad. Vi far folja utvecklingen
och se vad som blir slutresultatet av de diskussioner som nu pagar. Men vi kan
konstatera att det &r mycket som aterstar innan vi vet var det kommer att landa.
Det kommer att bli spdnnande att folja dven fran vart perspektiv.

Monica Green (S): Tack for alla bra foredragningar och svar pa fragor! Allt
hénger ju ihop. Vi behover stabilitet for att klara jobben, tryggheten och vil-
farden, och vi far stabilitet genom att minska bristen pa bostidder och ha ord-
ning och reda, langsiktiga spelregler, krav pé réttigheter och sd vidare.
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Att bostadsbyggandet stod stilla i flera mandatperioder var forstas for-
6dande eftersom det ledde till 6kade priser, hogre 1an, arbetsloshet och storre
risker. Per Bolund har ocksa papekat det i sina inldgg. Jag vill fraga resten av
panelen: Ar det inte absolut viktigast bide for stabiliteten och vilfirden att det
byggs som det gér nu? Det borde byggas dnnu mer, bade smahus och lédgen-
heter, framéver.

Jag har en fraga till — jag kan inte l4ta bli — och den handlar om jamstélldhet.
Vi har pratat om hushéllen hér, men finns det ndgot kdnsperspektiv inom risk-
omradena? Vi vet ju att ménnen tjinar mer, dger mer och bestimmer mer.
Skulle riskerna framdver fordndras med en mer jamstilld finansmarknad? Om
ni inte vet det, vet ni om nagon forskar pa det omradet?

Jorgen Andersson (M): Jag kan inte lata bli att reflektera lite dver det som har
sagts. Till att borja med vill jag sdga att jag tycker att det later véldigt bra om
det stimmer som Per Bolund séger att det finns ett bra arbete och goda reso-
nemang inom stabilitetsradet. Det dr mycket positivt, och det finns en podng
med att man utifrdn sina respektive perspektiv bidrar till att gora rétt saker vid
rétt tid.

Allt man gor har ddremot en fram- och en baksida. Man kan ju argumentera
for och emot, och allt har ju konsekvenser. Jag tinkte uppehélla mig lite runt
just det har med hushallen.

Det ar klart att man maste gora en avvéigning av om det bara dr de nya
hushéllen som ska drabbas av tvangssparande och amorteringskrav eller om
samtliga hushall ska drabbas av det. Ser man det utifran ett finansiellt stabili-
tetsperspektiv borde det vil i rimlighetens namn vara alla hushall som ska bi-
dra till stabiliteten. Som ldget &r nu skulle man kunna resonera kring pa vad
sétt det paverkar den geografiska rorligheten och hur de som ska in pa bostads-
marknaden begrénsas. Det dr inte sérskilt svart att hitta exempel pa att hyres-
utgiften for den som ska ha amorteringskrav blir tre ganger hogre &n hyresut-
giften for den som inte har det.

Det dér har ju en effekt pa till exempel urbaniseringen. Det innebér att man
kanske tycker att: nu racker det, nu vill vi inte ha fler manniskor till staden och
darfor ser vi till att det bara dr de nya som ska etablera sig pd bostadsmark-
naden som ska ha amorteringskrav och de andra behover det inte. Eller ocksé
ar resonemanget att de nya hushallen utgdr en storre risk for finansiell stabilitet
dn vad de gamla gor.

Det maste finnas ett resonemang kring det hir. Det méste finnas en diskus-
sion om varfor man gor vissa avvégningar. Vilken avvdgning man én gor drab-
bas den ena eller den andra pa olika sétt, och dé far man bestimma sig for vilka
man vill ska drabbas och vilka som inte ska drabbas.

I det ldge vi &r i nu drabbas de som inte dr inne i en bostadsmarknad men
har varit med pa en kraftig uppgang hérdare &n de som har varit med. Det har
sina konsekvenser. Da landar frigan igen hos Per Bolund nir det géller pa
vilket stt man vill kompensera for att vi har de som har behov av att etablera
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sig i andra omréaden for att soka sig till jobb till exempel. P4 vad sitt ser Per
Bolund mojligheter till att underlitta for de nya hushéllen som ska etablera
sig?

Det ligger kanske lite i linje med Monica Greens friga, ndmligen att man
ytterligare bor stirka mdjligheterna till ett 6kat bostadsbyggande. Kanske ska
det vara ett bostadsbyggande med en annan form av uppléatelse, det vill sdga
kanske inte dgande — om nu dgande ar sa illa menar jag, vilket det verkar vara.

Som sagt: Det dr stora avvédgningar att gora, och det drabbar alltid nagon
nagonstans. Avvigningarna &r inte alldeles enkla att gora, och jag séger inte
att det ena &r ritt och det andra &r fel. Men vi tenderar ofta att forsvara de
atgédrder som redan har vidtagits och talar om alla goda argument for dem. Jag
skulle dnska att det fanns en storre och bredare diskussion om de argument
som kanske inte talar for saken men som man &ndé diskuterar om att man vél-
jer att gora det hér trots att det finns negativa sidor av det. Om man véljer att
gora det i alla fall undrar jag varfor.

Hdékan Svenneling (V): Jag vill docka an till Jérgen Anderssons friga om det
hir med atgérder pé hela stocken, alla lantagare, eller bara pa de nya lanta-
garna. Det jag saknade i Per Bolunds resonemang kring rénteavdraget var en
diskussion kring att det inte finns nigot tak pa rdnteavdraget i dag. Det finns
ju en brytpunkt vid 100 000, men det finns ett antal personer som trots den
laga réntan befinner sig 6ver 100 000 i ranteavdrag. Det finns till och med 15
personer som befinner sig 6ver 1 miljon enligt Sveriges Radios Kaliber.

Om man tittar pad dem som befinner sig hogre upp i skalan ser man att det
séklart dr de som finns i storstadsomradena, dér priserna dr som hogst. Da blir
det ocksa intressant att diskutera de forslag som finns och hur de skulle pa-
verka olika delar av landet men ocksé olika typer av grupper.

Jag skulle vilja hora Erik Thedéen resonera lite mer om det forslag som
man ldgger fram om amorteringskravet. Vilka analyser har man gjort av vilka
hushall detta handlar om? Vilka inkomstgrupper befinner de sig i, och var be-
finner de sig i livet? Man skulle kunna tippa att ganska manga av dem ar unga
och att detta skulle sla i stdrre utstrackning mot dem. Var nagonstans i landet
bor de? Skulle det kunna vara sé att forslaget till exempel leder till en dkad
segregation? Vad vet vi om de hir smé plupparna i ditt diagram som, sa att
séga, befinner sig uppe i det dvre hogra hornet?

Stefan Ingves, Riksbanken: Jag &r inte bostadsbyggnadsexpert. Men vad det
handlar om utdver de fragor som vi fokuserar pa i dag och som i allt visentligt
har ett finansmarknadsperspektiv &r att vi talar om det hir fran ett lantagar-
och langivarperspektiv, och da &r det sékert ingen nackdel om man bygger mer
forutsatt att man i nigon mening bygger ritt.

Vi har ocksa en historia bakat i tiden. Fér 2030 ar sedan byggde vi ocksa
vildigt mycket, men det blev inte helt ritt. Det dr egentligen det som &r det
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svara. Men da dr man snarare inne pa planering och strukturreformer av olika
slag, och det ligger langt utanfor det jag sysslar med.

Men for att hantera god tillvéxt i svensk ekonomi behover vi formodligen
bygga pa de stéllen i landet som folk behover flytta till — for det &r dir jobben
finns. Om vi inte gor det fir vi sannolikt lagre tillvdxt &n annars. I det avseen-
det dr detta i allra hogsta grad en angeldgen fraga, &ven om den ligger utanfor
mitt omrade.

Niér det géller jamstélldhet i de hdr ssmmanhangen &r det lite svart att fore-
stélla sig vad som riktigt avses. Men det finns en nagot begransad forskning
inom omradet nér det géller finansiella beslut och hur det ser ut eller hur det
borde se ut. Blir det annorlunda om man har god jamstdlldhet jamfort med
ingen jamstélldhet alls i till exempel bankstyrelser eller liknande? Slutsatserna
verkar vara att det blir lite annorlunda om man ocksa fokuserar pa jamstalldhet
— férmodligen till det battre nir man funderar kring risktagande i samman-
hangen.

Jorgen Anderssons fraga handlar vil egentligen lite grann om samma sak
som det Hakan Svenneling frdgar om. Det &r den eviga frdgan om hur man ska
16sa problem. Ska vi fokusera pa stocken, ska vi fokusera pa floden eller ska
vi fokusera pé bada tva? Det &r jobbigt att sdga nej, och da &r det alltid enklast
att sdga nej genom att infora icke bindande restriktioner sé att ingen berors.
Den typen av atgirder tenderar att bli ett hért slag i luften och att fungera ndgon
tid. I det avseendet tror jag att man over tiden behdver fundera pa bade flodena
och stocken nér det géller hushéllens skulder. Dar kommer till exempel fragan
om réanteavdragen in, for alla paverkas av detta.

De analyser som vi har gjort nér det géller olika typer av kalkyler, nir man
forestaller sig olika typer av dtgérder for att hantera lanefrdgorna i form av
amorteringskrav, rdnteavdrag eller vad det nu &r for frdgor man funderar p4,
visar att s& ldnge man enbart fokuserar pd flodet tar det véldigt 14ng tid innan
man far ndgon effekt i systemet. Det gar liksom inte att komma ifrén det, men
det dr naturligtvis enklare att fatta denna typ av beslut pa kort sikt.

Man kan sdga att ndgon géng i virlden nir penningpolitiken dndras jamfort
med vad vi har i dag s att vi far en normalisering av réntenivén &r det en
atgdrd som kommer att sld pa stocken. Alla, eller véldigt ménga, har ju lanat
till rorlig rénta.

Det finns ocksa en annan skédrning av denna fragestéllning som inte heller
ar specifik for just de fradgor som vi diskuterar i dag men som aterkommer i
manga sammanhang nér vi diskuterar ekonomisk politik i det svenska sam-
hillet. Det handlar om begreppet insider—outsider. Insiders dr de som har de
stora kapitalvinsterna i dag pd bostadsmarknaden, och outsiders 4r de som be-
hover flytta till storstdderna och inte hittar en bostad eller inte har rad att kopa
en bostad i storstadsomradena. Det kommer rimligtvis att vara en nog s viktig
fragestéllning over en lidngre tidsperiod ndr det giller att hantera detta pa ett
bra sitt.
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Detta kommer rimligtvis att innebéra att man dé behover 6ka bostadsbyg-
gandet i de delar av Sverige som folk flyttar till eftersom det &r dar jobben
finns.

Erik Thedéen, Finansinspektionen: Ar det bra att det byggs? Ja, det 4r bra att
det byggs. Det man mdjligtvis kan vara lite oroad for 4r att det byggs for snabbt
och till hoga priser och ibland kanske i fel omrade, det vill sdga pa stéllen dit
man inte flyttar.

Men det &r helt sjalvklart att vi ska fortsétta att bygga och skapa fler bosté-
der. Jag tror att det &r viktigt att fundera pa upplatelseformer. Om man talar
med foretag som forsoker att finna bostader till sina yngre anstdllda hor man
att bostadsritt eller villa inte alltid dr det naturliga, utan kanske enkla, billigare,
hyresritter. Inte heller jag &dr bostadspolitiker, men dér tror jag att det finns en
tanke som man bor spinna vidare pa.

Vi ska ocksa veta — det har varit en del artiklar om det pa sistone — att en
valdigt kraftfull uppgéang av bostadsbyggandet som inte har nagon spérr i sig
riskerar att skapa risker. Det tycker jag att man bor séga.

Ett skal till att vi har ett kraftigt bostadsbyggande, vilket &r en liten paradox
som man mdjligtvis kan ndmna, &r att vi har hoga priser. Helt plétsligt har
tidigare olonsamma projekt blivit Ilonsamma. Hér finns en liten risk for ett spe-
kulativt inslag: att vdldigt manga nu borjar fundera pa den dir tomtmarken
som ingen har funderat pé tidigare eftersom priserna nu ar pa 80 00090 000
per kvadratmeter. Om de skulle falla ned till 60 000 blir det helt pl6tsligt olon-
samt.

Dynamiken beror delvis pa politiska dtgérder, delvis — faktiskt — pa prisut-
vecklingen i sig. Jag tror att det vore bra med en mer balanserad prisutveck-
ling, for da skulle ocksa boendet blir mer balanserat.

Jag gér nu ver till Jorgen Anderssons fraga. Vi har tittat mycket pa olika
effekter. Det dr lite intressant att du séger att vi inte har ndgon diskussion om
de negativa effekterna. Det beror kanske pa att det hér sitter en grupp som i
princip tycker att det dr ganska bra att vi vidtar ett antal atgérder. Det &r inte
den kénsla jag har ndr jag dr pd kontoret att ingen &r kritisk mot vara atgérder.
Det fors i stéllet en intensiv diskussion om huruvida det till exempel &r bra
eller déligt med amorteringskrav. Jag vidlkomnar att du vill ha denna diskus-
sion, men jag tycker faktiskt att vi redan har den.

Som jag har uppfattat det har vi legala begransningar nér det géller att infora
till exempel amorteringskrav pa samtliga. Jag tror att det skulle vara valdigt
svart av legitimitetsskél att ldgga denna typ av forslagsritt pd myndighetsniva.
Om vi ska ha amorteringskrav pa alla invanare i Sverige fran och med den
1 januari, till exempel, tror jag att det maste bli mycket mer av en politisk
process — eller en helt och héllet politisk process. Jag tror att risken &r att &t-
gédrderna snabbt tappar i legitimitet och att det blir en backlash. Det &r lite det
vi har sett pa bostadsomradet och pa bostadsskatterna i dvrigt; det dr svart att
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rora frén det politiska systemet. Men detta r kanske mer upp till fragestéllaren
att bedoma.

Vi har gjort omfattande analyser av vilka detta drabbar eller paverkar, som
vi foredrar att sdga. Det &r typiskt sett lite yngre hushall. Det &r hushéll med
hoga eller ganska hoga inkomster. Det dr hushéll, vilket inte dr férvénande,
med hoga skulder. Och det dr hushall i storstadsomradena, framfor allt Stock-
holm.

Man kan friga sig: Ar inte detta fel atgérd eftersom det verkar drabba per-
soner som flyttar just till attraktiva storstadsomraden? Det dr svart att genom-
fora en skuldbegriansande och skuldddmpande atgird som inte slar mot dem
som Okar sina skulder. D4 &r det verkligen ett slag i luften. Detta blir en nod-
vindighet.

Det jag dndé tycker &r positivt i detta &r att det typiskt sett inte sldr mot
hushéll med véldigt ldga inkomster. Skilet till detta ar att de redan i dag &r
begrédnsade av bankernas kreditgivning. Hér later det lite grann som att alla
atgérder vi vidtar dr de begriansningar som hushallen méter. Men hushallen
moter redan i dag stora begrinsningar fran bankerna, som helt enkelt har egna
skuldkvotstak och egna amorteringskrav. Bankerna sdger till och med ibland
helt och hallet nej om hushéllen inte har en fast inkomst eller i 6vrigt har en
osidker ekonomisk situation. Jag tror inte att man ska dverdriva hur mycket vi
adderar till detta, utan det dr som sagt dem med hoga inkomster som péverkas.

Det kommer att finnas redovisat, och det fanns redovisat redan nér vi gick
ut med detta, en analys av hur det slar mot olika hushéllsgrupper. Men det hir
var en snabb sammanfattning.

Hans Lindblad, Riksgdlden: Jag varnade” i mitt inledningsanforande lite fo-
rebyggande. Det finns en stark samvariation mellan uppgangar och nedgangar
i bnp och byggandet. Man ser ocksé att ldget efter en kraftig nedgéng i byg-
gandet ofta f0ljs av en ovanligt svag bnp-utveckling.

Diarfor vill jag hoja ett varningens finger: Det gér vildigt fort hir nu. Det
finns indikationer pé att efterfrdgan kanske inte &r helt perfekt matchad. Som
Erik Thedéen séger drivs detta av véldigt hoga priser. I fororterna till Stock-
holm kostar nu nyproducerade bostadsrétter uppat 100 000 kronor per kvadrat-
meter. Det ar fullstdndiga fantasisummor, tycker i alla fall jag.

Byggandet av fler hyresratter skulle kunna vara en sak. Det skulle delvis
16sa det insider—outsider-problem som riksbankschefen pekar pa. Men det
skulle inte heller binda lika mycket kapital fér hushéllen. De skulle inte behdva
skuldsitta sig. Byggandet dr dock forenat med 6kad skuldséttning i ekonomin
over huvud taget, och det kan vara en av de faktorer som driver de kraftiga
cyklerna i det hela.

Jamstélldhet tycker jag dr en jittespannande fraga. Jag har inte sett ndgon
forskning om det, men jag kan bara sdga att Riksgélden dr jaimstélld. Vi forso-
ker dra vart strd till stacken dér.
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Vad giller bade Jorgens och Hékans fragor: Javisst, regler tréaffar olika. Sa
ar det. Man infor regler darfor att avsikten &r att pdverka. I annat fall vore de
ett slag 1 luften. Det &r ofrankomligt. Vi vill ju paverka och paverka rétt saker.
Det ar naturligtvis inte alltid s& himla populart.

Vi kan till exempel ta de nya regler som Erik Thedéen har presenterat. De
triffar nya bolénetagare. Om vi tar ett slopat rinteavdrag triffar det alla. Vad
géller rdnteavdragen tycker jag inte att man ska 6verdriva effekterna. Ett totalt
slopande av rinteavdragen tror jag motsvarar ungefér tva stycken normala rén-
tehdjningar fran Riksbanken — att vi gar fran minus 0,5 till 0 i rénta. Det &r inte
s& mycket som vi skulle vara forvanade 6ver, medan ett slopande av rénteav-
dragen antagligen skulle stdlla till ett valdigt rabalder. Detta séger jag bara for
att satta det lite grann i perspektiv.

Finansmarknadsminister Per Bolund (MP): Jag tinkte forsoka svara pa Jorgen
Anderssons och Hakan Svennelings fragor tillsammans eftersom de berdr
samma omraden. Till att borja med géiller det den eviga diskussionen om
huruvida man ska forsoka att trdffa minga eller om man ska forsoka att tréffa
just en sektor som man upplever som sérskilt riskabel eller som tar extra stora
risker. Det dr en frdga som framfor allt vira myndigheter méste stdlla sig nir
de foreslar reformer och kommer med forslag.

Diremot kan vi fran politikens sida i ndgon mening, som Jorgen Andersson
var inne pa, kompensera grupper. Nar vi till exempel talar om urbaniseringen
finns det sétt att skapa storre mojligheter sa att man inte tvingas att flytta till
storstaden. Dér jobbar vi exempelvis med att skapa kommunikationer. Vi har
en bredbandsstrategi som &r betydligt ambitidsare dn tidigare, och detta ger
mojligheter till elektronisk kommunikation runt om i landet. Det ger ocksa
mojlighet att skota hogkvalificerade arbeten d&ven man bor utanfor storstéi-
derna. Aven nér det giller infrastruktur har vi hoga ambitioner, och vi har nu
lagt den storsta investeringsramen nagonsin pa riksdagens bord just for att vi
vill att kommunikationerna ska fungera s att man till exempel kan pendla till
jobb.

Det finns alltsd mdjligheter att se till att d&ven de som véljer att lokalisera
sig antingen ldngt utanfor storstdderna eller i storstadsomrddena, men i utkan-
ten, ocksa far goda mojligheter. Det kan ocksa vara ett sétt att halla nere pris-
utvecklingen.

Jag tdnker inte ta stdllning till om huruvida man ska reglera stocken eller
flodena. Men en fraga som maste tas med i sammanhanget ar att vi maste ha
med i bakhuvudet vad det ar vi forsoker att dstadkomma genom regleringen.
All reglering av finansmarknaden som vi héller pd med handlar om att undvika
finansiell oro och finansiell kris i framtiden. I det sammanhanget &r det ocksa
viktigt att se att man inte genomfor atgirder som dr s& omfattande och stora
att de 1 sig riskerar att utldsa en finansiell oro eller en finansiell kris. Vi har
sett exempel i var omvérld pa att man har genomfort atgarder som kanske har
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varit s& omfattande eller sd manga pa samma gang att det har skapat osékerhet
i ekonomin och lett till en negativ utveckling ekonomiskt.

Det &r ett ansvar som vi har att vidta atgdrder som innebér att medicinen
inte tar livet av patienten. De fér inte vara sd omfattande att de skapar finansiell
instabilitet i sig. Jag tror att vi har valt ritt strategi fran regeringens sida nér vi
forsoker att ta ett steg i taget och sedan utvirdera effekterna av detta steg innan
vi gar vidare med detta steg. Detta gor vi just for att se till att vi far en vél
balanserad utveckling och att vi inte fattar beslut som riskerar att utlosa finan-
siell instabilitet i slutindan. Det dr ndgonting som &r det sista vi vill astad-
komma.

Ordféranden: Som alla sdkert forstar kommer fragor om finansiell stabilitet
att aterkomma. Men denna utfragning &r slut, och jag vill tacka ledaméterna
for fragor och véra inbjudna frén regering och myndigheter for foredragningar
och svar. D4 var det slut for i dag!
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BILAGA

Bilder fran utfrdgningen

Riksbankschef Stefan Ingves

Det aktuella
stabilitetslaget och
bEhOVet av étgﬁrder Riksbankschef Stefan Ingves

Riksdagens finansutskott
13 juni 2017

BRI E R | 2GTUE, S Rl KPS SEEA. N K

Vi befinner oss i ett extremt ldge

« Globalt 1agt ranteldge under manga ar

+ Obalans pa bostadsmarknad har tillsammans med ldga réntor bidragit till kraftigt
stigande skuldséttning hos hushall

+ Stort och sarbart banksystem
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Det kan bli kostsamt for ekonomin om inga
atgdrder vidtas
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Viktigt med riktade atgéarder pa

bostadsmarknaden
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Det svenska banksystemet ar sarbart

Stort, koncentrerat och sammanléankat

Allt mer exponerat mot
bostadsmarknaden

Stora l6ptidscbhalanser

Beroende av utlandsfinansiering

Utldning i Sverige

Ovrigt, hushall

Owrigt, icke-
fin. fig

Bastadslan,

Fastighet som hushall 47%

sikerhet,
icke-fin. ftg
17%
Buriga
fastighetslin,
hushall 5%

Mars 2017. Manetsra finansinstituts {MFI) utlining till svenska icke-MFI
Killa: SCB
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Bankerna behover ha tillrdckligt mycket
kapital

Bruttosoliditet europeiska banker
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Generaldirektor Erik Thedéen

Fl:s syn pa den finansiella
stabiliteten och riskerna for
finansiella obalanser

Erik Thedéen, generaldirektor

Finansutskottet
13 juni 2017

Fl:s uppdrag .

Finansiella
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Hushall med héga skuldkvoter
mer sarbara
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Nuvarande krav
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Kapitalbuffertar 6kar motstandskraft
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Sammanfattning

B Unikt l&ge
M Skarpt amorteringskrav — en skuldkvotsbroms
M Tillfredsstallande kapital och likviditet

M Viktigt med buffertar

RUTTN

Ny
011

Genomférda atgarder

B Bolanetak 85 % oktober 2010
B Riskvikisgolv svenska bolan 15 % maj 2013
B Likviditetsbuffertkrav Januari 2014
B 2 % systemriskpaslag for storbanker september 2014
B Riskvikisgolv svenska bolan 15 = 25 % seplember 2014
B 2 - 5 % systemriskpaslag for storbanker januari 2015
B Kontracyklisk buffert aktiverad till 1 % seplember 2015
W Hogre krav fér berdkning av foretagsriskvikter maj 2016
B Amorteringskrav juni 2016
B Kontracyklisk buffert 1 > 1.5 % juni 2016
W Kontracyklisk buffert 1.5 > 2 % mars. 2017
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Riksgildsdirektor Hans Lindblad

YAYAYSY Tio ar sedan

[ finanskrisen

éb. é] Hans Lindblad

Riksgéaldsdirektér

Finansutskottet, Sveriges riksdag
13 juni 2017

Sammanfattning

+ Ny svensk ordning fér att hantera banker i kris ger handlingskraft
- Paradigmskifte: Langivare och aktieagare — inte skattebetalare — bar kostnaderna

= Mycket har gjorts — men risker kvarstar

* Myndigheterna kan inte gdra allt
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Ramverket for finansiell stabilitet

Finansiell stabilitet

Motstandskraft Resolutionsbarhet

Vi star battre rustade idag

« Resolution: I5sningen pa gammalt "pest eller kolera™-dilemma
+ Uppratthalla den finansiella stabiliten
+ Skydda skattebetalarna

+ Forutsatter planering och krav pa bankerna
+ Resolutionsavgiften spelar en viktig roll om korrekt utformad

- Stabilitetsrisker finns oavsett var bankerna lagger sina huvudkontor
+ Bvenska myndigheters inflylande paverkas mérkbart
+ Resolutionsbarheten riskerar bli mindre

+ De stora kostnaderna ar inte kopplade till den legala hemvisten utan till var verksamheten bedrivs
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Nulaget ar forknippat med risker
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Fortsatta behov av atgarder

* Kapitalkrav
Likviditetskrav

.

Stort antal atgarder de senaste 10 aren

Motstandskraft och resolutionsbarhet

Nedskrivningsbara skulder

.

Bolanetak

Amorteringskray
Riskvikter
+ ..med mera

Skarpning av amorteringskravet en fortsattning pa tidigare genomférda atgarder

Fortsatt behov av att
- Dampa skuldsattning
- Dampa bostadsprisuppgang

Medfér att andra typer av atgarder beh&vs —inom andra politikomraden
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MILJO- OCH JORDBRUKSUTSKOTTET
Stod till lokala atgarder mot dvergddning

TRAFIKUTSKOTTET

Héllbara analyser?

Om samhillsekonomiska analyser inom transportsektorn med sar-
skild hénsyn till hallbar utveckling

TRAFIKUTSKOTTET
Trafikutskottets offentliga utfragning om jarnvéigens vigval

FORSVARSUTSKOTTET

Blev det som vi tankt oss?

En uppfoljning av vissa fragor i det forsvarspolitiska inriktningsbe-
slutet 2009
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Autonomi och kvalitet — ett uppfoljningsprojekt om implementering
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Huvudrapport

UTBILDNINGSUTSKOTTET

Autonomi och kvalitet — ett uppfoljningsprojekt om implementering
och effekter av tva hogskolereformer i Sverige

Delredovisning 3: Enkétundersokning till studieansvariga
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Seminarium om samhéllsekonomiska analyser
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UTBILDNINGSUTSKOTTET
Utbildningsutskottets offentliga utfrdgning om idrott och fysisk akti-
vitet i skolan — ett stt att starka inldrning och hilsa

KONSTITUTIONSUTSKOTTET
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