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Sammanfattning och rekommendationer

I samband med EU-omrdstningen i Storbritannien i juni 2016 informerade flera
svenska myndigheter om att de noga foljde utvecklingen pa de finansiella mark-
naderna och att de hade beredskap for att vidta nodvindiga atgirder for att hantera
eventuella stérningar. Syftet med den hir granskningen ir att bedéma om de myn-
digheter som har ansvar for att virna om den finansiella stabiliteten vidtog férbere-
delser i rimlig omfattning infér folkomréstningen i Storbritannien om EU-medlem-
skapet. En genomlysning av myndigheternas beredskap kan underbygga fortroen-
det for deras formaga att hantera finansiella stérningar i framtiden. Den kan ocksd
lyfta fram eventuella brister i férberedelserna och dirmed bidra till att myndigheterna
forbattrar den framtida beredskapen.

Granskningens resultat

De overgripande slutsatserna av Riksrevisionens granskning ir att regeringen och
dess myndigheter samt Riksbanken vidtog férberedelser i rimlig omfattning och att
deras krisberedskap var god inf6r den brittiska folkomréstningen. Bedémningen byg-
ger pa en genomgang av hur de berérda myndigheterna genomférde omvirldsbevak-
ning, gjorde analyser och tog fram beslutsunderlag, foérberedde organisationen for
krishantering samt sikerstillde beslutskapacitet.!

Tidigt identifierad riskbild

Riksrevisionen noterar att myndigheternas omvirldsbevakning tidigt uppmérksam-
made en risk for finansiell instabilitet i samband med den brittiska folkomrost-
ningen. Det innebar att det fanns férhillandevis gott om tid f6r férberedelser. Till
riskbilden hérde ocksa oro pi de finansiella marknaderna. Detta gjorde det pakallat
f6r myndigheterna att visa pa nirvaro och beredskap att vidta atgirder om sa skulle
bli nédvindigt.

Vildisponerad tid for forberedelser

Myndigheternas forberedelsearbete pagick under ca tre manader. Arbetet under de
inledande tvd manaderna utfordes med férhallandevis lag intensitet. Redan tidigt i
detta skede fanns det pd samtliga myndigheter utsedda personer for att samordna
verksamheten internt och externt. Under denna period handlade det mycket om att
samla information, géra analyser och uppritta kontakter, bl.a. mellan myndigheter.
Med start knappt tvd veckor fére den brittiska folkomréstningen intensifierades
myndigheternas beredskapsarbete. Det handlade i detta skede om att férbereda

T Av férenklingsskil anvinds begreppen de berérda myndigheterna, eller kort myndigheterna, med
vilka avses Finansdepartementet, Riksbanken, Finansinspektionen och Riksgildskontoret.
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kommunikation och andra atgirder, uppritta beredskapsplaner, sikerstilla att be-
rorda personer fanns tillgingliga samt forbereda telefonkonferenser och méten.
Riksrevisionen bedémer att samtliga berérda myndigheter hade tillrickligt mycket
tid for att hinna med och informera sig om liget, ta fram erforderliga analyser och
underlag, samt sikerstilla kontakter med myndigheter och organisationer, savil
inom som utanfor landet. Dirutover anser Riksrevisionen att myndigheternas be-
redskapsplaner, vilka framfor allt omfattade sjilva valdagen och de nirmast fsljande
dagarna, hade en god balans mellan flexibilitet och detaljrikedom.

Bra informationsinhamtning och spridning

Riksrevisionen betraktar myndigheternas tillging till information, t.ex. rérande
bankernas likviditet, vid tiden for folkomrostningen som god. Myndigheterna hade
redan i utgingsliget tillging till merparten av den information som de ansag skulle
behovas, och de kompletterade med férhillandevis lite extra inhdmtning. Samord-
ningen mellan myndigheterna pekar dessutom pa att savil inhimtningen som
spridningen av informationen fungerade vil. D4 myndigheterna i Sverige har goda
kontakter med motsvarande myndigheter i Europa ir delningen av information
mellan myndigheterna inom Sverige extra virdefull. Slutligen noterar Riksrevis-
ionen att myndigheternas rutiner med séndlistor f6r intern respektive extern sprid-
ning fungerade bra.

Analyser och beslutsunderlag i tillracklig omfattning

Myndigheterna har generellt sett inte lyft fram behovet av att ta fram analyser och
forbereda beslutsunderlag som en avgérande del i férberedelserna. Det kan eventu-
ellt forklaras av att den aktuella hindelsen uppfattades som forhallandevis tydligt
avgrinsad, dir problembilden till stor del handlade om marknadslikviditeten och
bankernas finansiering. Riksrevisionen bedémer i sammanhanget att likviditets-
stodjande atgirder sannolikt hade kunnat genomftras mycket snabbt tack vare f61-
beredda beslutsunderlag och pressmeddelanden. Andra atgirder, t.ex. inom ramen
for forebyggande stod till kreditinstitut, hade inte férberetts pi motsvarande sitt och
hade dirfsr sannolikt inte kunnat genomforas lika snabbt. Med hinvisning till att
det sa sent som den 1 februari 2016 inférdes nya lagar for hantering av banker i
kris? hade det varit betryggande med vissa forberedelser gillande atgirder med
koppling till dessa lagar. Nyttan med specifika férberedelser ska naturligtvis vigas
mot behovet av en snabb implementering, och behovet av snabbhet dr hir ligre
jamfort med t.ex. likviditetsstod. Riksrevisionen drar dirfor dven i detta fall slutsat-
sen att myndigheternas forberedelser for krisitgirder var tillfredsstillande.

2 Dels férebyggande stéd, dels resolution.
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Samordnad och tydlig kommunikation

Den mest framtridande egenskapen hos myndigheternas kommunikation var den
hoéga graden av samordning. Budskapet var kort och koncist med innebérden att
myndigheterna var vilinformerade om marknadsutvecklingen, hade kontakt med
varandra och var beredda att vidta nodvindiga atgirder. Riksrevisionen anser att
dessa tre aspekter pd kommunikationen ir exempel pa bra krisférberedelser. Andra
exempel pa bra forberedelser 4r myndigheternas arbete med att ta fram talepunkter
for olika omrostningsresultat och olika marknadsreaktioner, samt deras mojlighet
att snabbt komma ut med kommunikationen i syfte att visa pa nirvaro och hand-
lingsberedskap.

Ho6g narvaro och beslutskapacitet under midsommarhelgen

Samtliga berérda myndigheter hade under midsommarhelgen personal pa plats for
att f6lja marknadsutvecklingen. Det fanns dirutover jourpersonal redo att vid behov
forstirka bemanningen. Dessutom var beslutsfattare tillgingliga. Myndigheterna
hade upprittat telefonlistor och angivit sirskilda tidpunkter for avstimningar och
telefonkonferenser. Det ridder alltsi ingen tvekan om att de operativa myndighet-
erna hade kapacitet att fatta beslut och verkstilla dessa. Riksrevisionen bedémer
sammantaget att myndigheterna hade god beslutskapacitet under sjilva dagen f6r
folkomréstningen och de nirmast foljande dagarna, trots att det hela utspelade sig
under den svenska midsommarhelgen. Da snabbhet har stor betydelse for resultatet
av en krishantering framstar myndigheternas beredskap i detta avseende som fore-
domlig.

Moijlighet att forbattra uppféljningar och rutiner

Aven om den hir kartliggningen av myndigheternas krisberedskap visar att den
overlag var god gar det att peka pa omraden dir det finns utrymme f6r f6rbittringar.
Ett sddant omrade var att genomfora en heltickande och systematisk utvirdering av
forberedelserna. Visserligen behévde myndigheterna inte vidta nigra andra atgir-
der an kommunikation, men det kan dnda ha funnits virdefulla erfarenheter att dra
lirdom av. Det kan ocksa vara virdefullt f6r personer som inte aktivt deltog i forbe-
redelserna att fi insyn i verksamheten. Framfor allt for att erfarenheterna kan
komma till nytta vid en framtida krissituation.

Ett annat omrade med forbittringspotential ar faststillda rutiner i styrdokument for
att snabbt stilla om frén normal verksamhet till krisorganisation. Riksbanken &r
den enda granskade myndigheten som har hinvisat till en s.k. krispirm dir inform-
ation om rutiner vid extraordinira hindelser har sammanstillts. Fér nirvarande
finns det gott om personer vid de granskade myndigheterna som har erfarenhet av
krishantering. Dirmed ir behovet av dokumenterade rutiner férhallandevis begrin-
sat i dagsliget. Nyttan med tydliga rutiner i styrdokument vixer dock 6ver tid i takt
med personalomsittning och att det institutionella minnet bleknar.
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Riksrevisionens rekommendationer

Historiska erfarenheter indikerar att snabbhet och beslutsamhet dr avgérande f6r
resultatet vid hanteringen av finansiella kriser, eftersom hanteringen i sig tenderar
att paverka foérloppet. Myndigheternas formaga att agera pa ett sitt som inger for-
troende kan bryta en negativ férvintningsspiral. Med detta i beaktande rekommen-
derar Riksrevisionen foljande:

e De myndigheter som har till uppgift att virna om den finansiella stabiliteten
bor uppritta styrdokument eller motsvarande vigledningar for att snabbt
kunna stilla om fradn normal verksambhet till krisberedskap.

e Myndigheterna bor gora systematiska och heltickande utvirderingar av savil
krisférberedelser som krishantering i syfte att vid behov uppdatera relevanta
styrdokument.
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1 Inledning

1.1 Motiv till granskningen

Infor Storbritanniens folkomréstning om landet skulle vara kvar i eller limna EU
fanns en stor osikerhet om de ekonomiska konsekvenserna. Valutgingen var
mycket svir att forutse eftersom det vigde jimt mellan de bada sidorna, och det
torekom betydande skillnader i olika bedémningar av konsekvenserna vid ett fram-
tida uttride. Det fanns ocksd bedémare som hivdade att det helt enkelt inte gick att
bedoma vilka effekter ett uttride skulle fi. En mingd fragetecken lyftes i forvig: vad
hinder med tillvixten och handeln, hur kommer den framtida relationen att se ut
mellan Storbritannien och EU, férindras EU:s vigval om Storbritannien viljer att
ga ur, och vilka effekter kommer att uppsta pa de finansiella marknaderna?

Denna granskning fokuserar pd myndigheternas hantering av kortsiktiga effekter
pa de finansiella marknaderna. Det dr vilkint sedan linge att finansiella kriser dr
mycket kostsamma och svéira att undvika. En kris kan utlésas av en enskild hin-
delse, sdsom ett ovintat resultat i folkomrostningen. Finansminister Magdalena
Andersson och foretridare for de myndigheter som pa olika sitt har ansvar for
finansiell stabilitet meddelade alla infér omréstningen att deras beredskap var god.

Det finns ett stort samhillsintresse av att granska och dokumentera hur god bered-
skapen var. En sddan dokumentation kan underbygga framtida uttalanden infor
potentiella krissituationer om att beredskapen verkligen dr god och inte enkom ett
sitt att ingjuta lugn, eller patala brister i underlaget och dirmed bidra till att f61-
bittra beredskapen i framtiden.

1.2 Bakgrund

1.2.1 Erfarenheter och konsekvenser av finansiella kriser

Finanskriser har intriffat dterkommande sedan en ling tid tillbaka. De kan fora
med sig stora direkta kostnader i form av statliga riddningsinsatser for bankerna
och dirmed leda till stora statliga budgetunderskott, men ocksa férorsaka betydande
produktionsbortfall for hela ekonomin. Erfarenheterna visar att bankkriser intriffar
med 20-25 irs mellanrum. Exempelvis har de flesta linder i Europa upplevt 1-2 bank-
kriser vardera sedan 1945 fram till finanskrisen 2008 (Reinhart och Rogoff 2010).
Aven om ekonomierna har utvecklats och blivit mer sofistikerade har det visat sig
svart att helt undvika bankkriser. Det dr dirfor nodvindigt att ha beredskap for att
hantera de kriser som trots allt intriffar.

Nir en finansiell kris intriffat har det alltid medfort en betydande tillbakaging i
landets BNP. I vissa fall har BNP atergatt till den ursprungliga trenden, i andra fall
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har BNP-tillvixten dterhdmitat sig efter krisen medan BNP-trenden permanent skif-
tat till en ligre nivd. Gemensamt ir dock en betydande kostnad i form av férlorad
produktion. For kriser utan permanent effekt pA BNP uppskattas produktionsbort-
fallet i genomsnitt uppga till motsvarande 19 procent av startirets BNP. For kriser
med bestiende effekt uppskattas den férlorade produktionen uppga till i genom-
snitt 158 procent av BNP. Genomsnittet f6r samtliga kriser beriknas till 63 procent
av BNP (Basel Committee on Banking Supervision 2010).

Finansiella kriser leder nistan alltid till snabbt och kraftigt minskade skatteintikter,
samtidigt som statens utgifter 6kar till f6ljd av automatiska stabilisatorer samt even-
tuellt kontracyklisk finanspolitik. Konsekvensen blir en stigande statsskuld. Till viss
del beror 6kningen av statsskulderna pa utgifter for riddningsaktioner. Uppskatt-
ningen av kostnaderna for dessa ir osiker, men for nagra av de bist kinda bankkri-
serna under 1970-1990-talet bedsms riddningskostnaderna till i storleksordningen
2-55 procent av BNP (Reinhart och Rogoff 2010). Pa lingre sikt kan nettokostnaden
for statliga riddningsaktioner bli betydligt ligre, bl.a. genom att statligt 6vertagna
banker avyttras dels efter eventuell rekonstruktion, dels efter att marknaden éter-
himtat sig. For den svenska bankkrisen under 1990-talet finns berikningar som
pekar pa en nettokostnad pd motsvarande 1,5 procent av BNP (Barr och Pierrou
2015a). Den svenska statens bankstod under finanskrisen 2008 gav dock en netto-
intikt pa motsvarande 0,4 procent av BNP (Barr och Pierrou 2015b).

1.2.2 Britternas omrdstning om EU-medlemskapet

Torsdagen den 23 juni 2016 holl Storbritannien en radgivande folkomrgstning om
att stanna kvar i eller limna EU. Folkomréstningsalternativet for att stanna kvar i
EU kallades "Bremain” och alternativet for att limna EU kallades ”Brexit”. Resulta-
tet av omrgstningen blev att 51,9 procent réstade for att Storbritannien ska limna
EU.

Bakgrunden till omréstningen var att det fanns ett utbrett missnéje bland manga
britter och ett snabbt vixande EU-kritiskt parti. Redan den 23 januari 2013 lovade
det konservativa partiets ordférande David Cameron att ordna en folkomréstning
om fortsatt medlemskap forutsatt att partiet kom i regeringsstillning efter valet
2015. Direkt efter det konservativa partiets valseger den 7 maj 2015 aviserade pre-
miidrminister Cameron att han skulle utlysa en folkomrostning om landets EU-
medlemskap. Den 20 februari 2016 offentliggjordes datumet fér omréstningen.

Anda sedan slutet av 2012, och i synnerhet nira infér omréstningen om EU-med-
lemskapet, har det gitt att folja britternas instillning till EU genom otaliga opinions-
undersokningar. Under i stort sett hela 2015 och fram till omréstningen visade
undersokningarna oftast att en majoritet av de tillfrigade var for att Storbritannien
skulle stanna kvar i EU. En stor osikerhetsfaktor utgjordes av att ca 20 procent av
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de tillfrdgade inte hade tagit stillning. Ju nirmare valdagen undersokningarna gjor-
des desto mindre blev andelen obestimda britter. Samtidigt 6kade andelen som
avsag att rosta for att Storbritannien skulle limna EU.

1.2.3 Nagra myndigheters kommunikation infér omréstningen

Bank of England

Den 7 mars 2016 meddelade Bank of England (BoE) att den skulle vidta sirskilda
atgirder for att forbittra likviditeten i brittiska pund under veckorna kring EU-om-
rostningen.’ BoE meddelade samtidigt att den dven fortsittningsvis skulle erbjuda
likviditet genom sin reguljira verksambhet.

Kommittén f6r finansiell stabilitet (FPC) inom BoE noterade den 23 mars 2016 att
stigande osikerhet till {6ljd av EU-omrostningen hade haft tydligast effekt pa spot-
och optionsmarknaden for brittiska pund. En lingvarig osikerhet bedémdes kunna
leda till att utlindska investerare skulle dra ned pé investeringar i Storbritannien
vilket skulle kunna leda till en ytterligare férsvagning av pundet. Det brittiska bytes-
balansunderskottet var stort och finansieringen av detta var beroende av fortsatta
utlindska investeringar. En stigande osikerhet skulle sitta press pa dessa mark-
nader i en tid d& likviditeten redan var svag. Dessutom paverkades kostnaden for
och tillgadngen till finansiering f6r brittiska lantagare, vilket hade potential att for-
stirka befintliga sarbarheter f6r finansiell instabilitet.

FPC bedémde att folkomrdstningen utgjorde den kortsiktigt storsta riskfaktorn for
den finansiella stabiliteten. Kommittén meddelade att den skulle fortsitta att f5lja
utvecklingen och om nédvindigt foresla lampliga dtgirder vid behov. Samtidigt vil-
komnades beslutet frin BoE den 7 mars att forstirka likviditeten i pund och dollar
veckorna runt EU-omréstningen.

Riksbanken

I Riksbankens stabilitetsrapport som publicerades den 1 juni 2016 diskuterades sar-
barheter och risker i det finansiella systemet kopplade till den internationella ut-
vecklingen (Riksbanken 2016). Riksbanken bedémde bl.a. att det fanns en risk att
fortroendet for EU-samarbetet skulle férsvagas med anledning av folkomréstningen
i Storbritannien, samt att det laga fértroendet skulle fa storre negativa effekter pa
virldsekonomin och tillvixten hos vira nordiska grannlinder. Ndgon sirskild oro
med hinvisning till likviditeten pd marknaden eller tillgingen till brittiska pund
omnimndes inte.

Finansinspektionen

I rapporten Stabiliteten i det finansiella systemet som publicerades den 26 maj 2016
papekade Finansinspektionen (FI) att den dimpade omvirldsutvecklingen innebar

3 BoE skulle erbjuda tre indexerade langtidsrepor (ILTR) utdver de ordinarie manatliga ILTR-operationerna.
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att sannolikheten for att det svenska finansiella systemet skulle piverkas negativt av
en yttre storning, t.ex. om Storbritannien skulle rosta for att ga ur EU, okat nagot
det senaste halviret (Finansinspektionen 2016). For det redan utsatta banksystemet
i Storbritannien bedémdes pafrestningarna i samband med ett uttride ur EU i
virsta fall bli en stérning som skulle utlésa en djupare kris. Sammanfattningsvis
bedomde FI att motstindskraften i det svenska finansiella systemet var tillfredsstil-
lande, dven om det fanns sirbarheter.

I ett avsnitt om bankers finansiering och likviditetsrisker diskuterades bankernas
exponering mot refinansieringsrisker och att likviditetsbuffertar skulle kunna
minska kortfristiga finansieringsrisker. Resonemangen fordes dock i allminna or-
dalag i rapporten och det saknades information om exponeringar mot brittiska
pund. Avsnittet innehsll inte heller ndgon bedsmning av behovet eller eventuella
effekter av det utlovade likviditetsstodet fran BoE.

1.2.4 Nagra marknadsbedémningar infér omréstningen

Oron 6ver Storbritanniens EU-omrostning i juni vintades enligt ETF Securities
marknadskommentar den 31 maj 2016 6ka den redan stora volatiliteten i valuta-
marknaden (ETF Securities 2016). Brexit beskrevs som ”alla marknadsosikerheters
moder” med hinvisning till att kombinationen av juridiska, politiska, omréstnings-
missiga och valutakopplade risker tillsammans tagit bort allt fértroende f6r kortsik-
tiga marknadsprognoser.

Nordea bedomde i sin marknadssyn den 31 maj 2016 att utfallet i Storbritanniens
omrostning den 23 juni skulle bli att landet vill stanna kvar i EU (Nordea 2016).
Banken redovisade ocksa scenarier fér Brexit respektive Bremain. Vid en Brexit be-
domdes att de korta rintorna skulle falla som en f6ljd av att BoE bedomdes litta pa
penningpolitiken i syfte att stodja tillvixten. Pundet skulle troligen forsvagas betyd-
ligt, med omkring 8-10 procent fran dagens nivd. Brittiska och europeiska aktier
skulle falla, i huvudsak pa politiska risker och osikerhet. Ett fall pd 5-15 procent
kunde inte uteslutas. En Bremain forvintades leda till hégre korta rintor di dagens
prissittning speglade en f6rsiktig hallning fran BoE pa grund av Brexit-osidkerheten.
Den skulle ocksi leda till en forstirkning av pundet i storleksordningen 5-10 pro-
cent. Dirtill férvintades en uppging i europeiska aktiepriser eftersom risken for en
Brexit hade tyngt utvecklingen under férsta delen av aret.

Enligt SEB:s huvudscenario den 31 maj 2016 var det 65 procents sannolikhet att
Bremain skulle vinna omréstningen (SEB 2016). Det forvintades leda till relativt
smd ekonomiska effekter. Kortsiktigt férvintades dnda en del marknadsrorelser,
och det mest troliga var att det skulle uppsta ett littnadsrally for savil pundet som
for brittiska och europeiska aktier. Om Brexit skulle fi en svag majoritet riknade
SEB med nya férhandlingar och en ny folkomréstning, vilket skulle innebira en tid
av oro men fortfarande med hanterbara effekter. Vid en stor majoritet f6r Brexit
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skulle tillvixten dimpas betydligt, dven utanfoér Storbritannien, och den politiska
EU-osikerheten skulle 6ka dn mer.

1.2.5 Kortsiktiga foljder av omréstningsresultatet

Direkt efter den brittiska omréstningen meddelade landets premiirminister sin av-
gang. I bade Nordirland och Skottland vann Bremain-sidan omrgstningen. I Nord-
irland hojdes roster f6r en anslutning till EU-landet Irland, och i Skottland framfor-
des krav pa en ny folkomrostning om skotsk sjilvstindighet.

Valutaoro och bérsras

Dagen efter folkomrostningen sjonk det brittiska pundets virde kraftigt pa de inter-
nationella valutabérserna och nadde sin ligsta nivd mot den amerikanska dollarn
sedan 1985. Londonborsen f6ll kraftigt under en dag och beskrevs av vissa som en
”svart fredag”. Londonbdorsen aterhimtade sig dock efter ndgon vecka. Valutakurs-
fallet for pundet kvarstod dock, nagot som bidrog till tillstromningen av utlindska
investerare till den nu "billigare” brittiska aktiemarknaden. Kreditvirderingsféreta-
get Standard & Poor’s sinkte den 27 juni Storbritanniens kreditbetyg fran AAA till
AA som en direkt f6ljd av valresultatet. Aven Fitch nedgraderade Storbritannien
samma dag frin AA+ till AA.

Ocksd pa andra hill skedde kraftiga borsfall. I exempelvis Spanien intriffade det
storsta borsraset i landets historia. Sammanlagt utraderades ett bérsvirde pad mer
4n 2 000 miljarder dollar pa den globala finansmarknaden forsta handelsdagen efter
den brittiska omréstningen. Det dr den enskilt stérsta férlusten nagonsin under en
handelsdag. Under mandagen den 27 juni (f6rsta svenska handelsdagen efter folk-
omrostningen) f6ll Stockholmsbérsen med 7,8 procent, vilket var lika mycket fér en
handelsdag som efter den 11 september-attackerna 2001 och vid finanskrisen 2008.

1.3 Fragestillningar och avgransningar

1.3.1 Fragestillningar

Granskningen har inriktats pd intervjuer med foretridare f6r de myndigheter som
har till uppgift att vidta atgirder for att virna om den finansiella stabiliteten, dvs.
regeringen, Riksbanken, Finansinspektionen och Riksgildskontoret (Riksgilden).

Fragan som granskningen ska besvara dr:

e Gjorde regeringen och dess myndigheter samt Riksbanken tillrickliga férbe-
redelser infér en potentiell finansiell kris i samband med den brittiska folk-
omrostningen?

Centrala utgdngspunkter f6r att bedéma rimligheten i forberedelsearbetet dr myn-
digheternas uppfattning av hotbilden, deras informationsinhimtning och analyser,
samverkan med andra aktérer, samt mandat for atgirder och beslutskapacitet.
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1.3.2 Avgransningar

Fokus i denna granskning ir pa de férberedelser for atgirder som svenska myndig-
heter gjorde i syfte att virna den finansiella stabiliteten pa kort sikt. Det handlar
alltsd om atgirder som kunde behéva vidtas inom perioden nagra veckor fére och
efter sjilva folkomrostningen. Atgirderna forvintas ha en nira koppling till utveck-
lingen pa framfor allt marknaden f6r rintebirande instrument i svensk eller ut-
lindsk valuta. Det kan t.ex. handla om marknadslikviditet eller mer specifikt till-
gangen pa krediter i brittiska pund. Atgirderna kan dock ha indirekta kopplingar
till aktiemarknaden eller fastighetsmarknaden.

Granskningen har inte bersrt forberedelser for stabilitetsatgirder som syftar till att
hantera finansiella obalanser pa lingre sikt, t.ex. i samband med att Storbritannien
limnar in en formell begiran om att limna EU. Granskningen har inte heller berort
forberedelser eller dtgirder som saknar direkt koppling till finansiell stabilitet.

1.4 Metod

Informationsinhdmtningen till granskningen har till stor del gjorts med hjilp av
intervjuer med foretridare f6r de myndigheter som har till uppgift att vidta atgirder
och samordna analyser i syfte att virna om den finansiella stabiliteten. Intervjuerna
har bl.a. omfattat myndigheternas hotbild, informationsinhimtning, analyser och
utredningar, organisation, kontaktnit, mandat for dtgirder samt tillginglig besluts-
kapacitet. Myndigheternas svar pa olika fragor redogors for i kvalitativa ordalag och
diskuteras i ljuset av den angivna bedémningsgrunden.

1.5 Bedémningsgrund

Utgidngspunkten i denna granskning ir att en bedémningsgrund, eller norm, for
krisforberedelser till viss del liknar en bedsmningsgrund for krishantering. Det
finns dock inte nagon exakt bedémningsgrund for hantering av finansiella kriser. I
stillet formas bedémningsgrunden utifrin erfarenheter frin hanteringen av tidi-
gare kriser. Dessa erfarenheter ger sammantaget ett bra stod for vissa allminna
principer vid krishantering, vilka anvinds i denna granskning f6r att géra en rim-
lighetsbedsmning av myndigheternas forberedelser och krisberedskap.

For att bedoma myndigheternas krisberedskap har deras arbete kategoriserats i sex
omriden: riskbild, information, analyser, organisation, atgirder och besluts-
kapacitet. Bedosmningsgrunden har dock en annorlunda avgrinsning och ticker in
risker och utlésande faktorer, forbereda och planera atgirder samt snabbhet och
beslutskapacitet. Nir bedsmningsgrunden sedan tillimpas gors det i kvalitativa ter-
mer for de fyra berorda myndigheterna. Dessutom jimférs myndigheterna inbér-
des, vilket dock ska tolkas med viss forsiktighet eftersom de har olika mal, ansvar
och uppdrag.
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1.5.1 Historiska erfarenheter och nuvarande férutsattningar:

Myndigheter kan pdverka

Fran svensk horisont ir internationella krisimpulser och stérningar inte paverk-
bara. Men de senaste drygt 100 arens erfarenheter har visat att vi trots allt i ganska
stor utstrickning kan paverka om externa hindelser resulterar i en svensk kris och
med vilken framging den i sé fall kan hanteras. Visserligen kan sigas att en hand-
full observationer utspridda éver lang tidsrymd ir ett begriansat underlag for langt-
giende slutsatser. Anda ger det en indikation pa att kombinationen av en robust
finanssektor och en handlingsberedskap hos berérda myndigheter har stor bety-
delse for forloppet.

Risker och utlésande faktorer

En tydlig egenskap hos finansiella kriser i Sverige ar att den utlésande eller kataly-
serande impulsen i hog grad kommer frin hindelser i den internationella ekono-
min. De l6ser sedan, via den inhemska ekonomin, ut risker och obalanser som har
byggts upp i den finansiella sektorn. Hir kan man dock notera att krisen 2008-2009
avviker pd en visentlig punkt, nimligen att de internationella finansiella stérningarna
slog direkt mot finanssektorn, utan nigon egentlig férmedling fran realekonomin.

Férbereda och planera dtgirder

En annan dimension av krishanteringsférmaga ir vad som later sig férberedas och
planeras och vad som inte gor det. Det finns alltid en risk att nista kris nirmast
undermedvetet antas bli en repris av den féregdende, trots att erfarenheterna pekar
pd motsatsen, och att institutionella arrangemang och atgirdsarsenalen anpassas
till detta. Men det finns ocksa en risk att insikten om att ingen kris 4r den andra lik
kan leda till f6r lite forberedelser och att kriser i stillet beméts med en hog grad av
improvisation.

Sant ir att kriser oftast fir en omfattning och karaktir som ingen hade kunnat for-
utse. Dirfor méste det finnas utrymme f6r improvisation. Men det finns inget mot-
satsférhallande i att bade utveckla tydliga och transparenta regelverk och ansvars-
toérhallanden och samtidigt méjliggéra situationsanpassade 16sningar. God impro-
visation férutsitter en plattform att improvisera utifran. Tydliga spelregler och an-
svarsfoérhillanden har dessutom ett virde i sig, eftersom det kan bidra till en realist-
isk forvintningsbild av vad staten kan och bor géra, respektive vad staten inte kan
eller bor gora.

Av krisen 2008-2009 vet vi hur behovet sig ut da och vilka atgirder som faktiskt
vidtogs f6r att uppritthalla den finansiella stabiliteten. En rimlig utgdngspunkt i
beredskapsarbetet fore omréstningen i Storbritannien kunde dirfor ha varit att lik-
nande finansiella stabilitetsatgirder skulle kunna bli aktuella om majoriteten av

4 Stora delar av detta avsnitt bygger pa Bickstrom (2014).
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britterna rostar for ett uttride. Det dr dock viktigt att notera att det nuvarande
svenska systemet for hantering av finansiella kriser ser annorlunda ut. D3 inritta-
des bl.a. garantiprogrammet och kapitaltillskottsprogrammet. Nu finns stabilitets-
fonden och resolutionsreserven samt nya lagar for forebyggande atgirder och han-
tering av banker i kris.

Snabbhet och beslutskapacitet

I en krissituation ir ett snabbt och beslutsamt agerande viktigt, och tycks dessutom
bli alltmer viktigt 6ver tiden. I detta ligger ocksi att snabbhet och beslutsambhet &r
viktigare 4n att atgirderna i ndgon mening ir perfekt utformade. Hanteringen har
en hel del gemensamt med vad som krivs i samband med naturkatastrofer och stora
olyckor, dock med den viktiga skillnaden att hanteringen av en finanskris ocksa di-
rekt paverkar sjilva krisférloppet. Férmagan att agera pd ett sitt som &r sa fortroen-
deingivande att det kan bryta en negativ forvintningsspiral kan ha en avgérande
inverkan pa hindelseférloppet. Det framgangsrika resultatet av hanteringen av den
senaste krisen ir ett tydligt exempel pa fértroendeingivande agerande. Trots svarare
forutsittningar hanterades dven 1990-talskrisen pa ett sitt som relativt snabbt ater-
stillde ett grundliggande fortroende.
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2 Mpyndigheters ansvar att férbereda sig infor
hotande finanskriser

Férutom att pa en évergripande niva ha en uppfattning om hur myndigheterna ska
forbereda sig infor och hantera finansiella kriser behévs en férdelning av ansvar och
arbetsuppgifter mellan myndigheterna. Denna fordelning tar sin utgingspunkt i
riksdagens och regeringens mal for den finansiella stabiliteten, men ocksa i deras
mal for krisberedskapen. Riksbankens ansvar f6ljer av lagen (1988:1385) om Sveri-
ges riksbank. Regeringen har dirutéver fordelat ansvar och arbetsuppgifter till
Finansinspektionen (FI) och Riksgildskontoret (Riksgilden).

2.1 Riksdagen och regeringen

2.1.1 Riksdagens mal for finansiell stabilitet

Myndigheternas ansvar att ha beredskap for att vidta nédvindiga atgirder infor hot
om finansiell instabilitet f6ljer av riksdagens mal f6r finansmarknadsomradet. Av
dessa ir ett mal att det finansiella systemet ska vara stabilt och priglas av hogt for-
troende med vil fungerande marknader som tillgodoser hushéllens och foretagens
behov av finansiella tjinster samtidigt som det finns ett hogt skydd for konsumenter
(prop. 2015/16:1, bet. 2015/16:FiU2, rskr. 2015/16:118).

Ett lige med finansiell turbulens och instabilitet kan leda till en finansiell kris som
kan ha langtgdende effekter pa sambhillet i stort. Att ha beredskap for att hantera
finansiella kriser skulle allts kunna falla inom ramen f6r den generella krisbered-
skapen. Riksdagens mal for den generella krisberedskapen &r att minska risken for
och konsekvenserna av allvarliga stérningar, kriser och olyckor, trygga minniskors
hilsa och personliga sikerhet, samt hindra eller begrinsa skador pa egendom eller
milj6 (prop. 2013/14:144, bet. 2013/14:FoU11, rskr. 2013 /14:324).

I praktiken har krisberedskapen i betalningssystemet kommit att hanteras inom ra-
men for den generella krisberedskapen. De bakomliggande problemen handlar i
huvudsak om tekniska hot och risker, t.ex. avseende strémférsorjningen och IT-
systemen. Beredskapen att hantera finansiella kriser av annat slag gors till stor del
av samma myndigheter men hanteras som en del av de fragor som ryms inom
finansmarknadsomradet.

2.1.2 Regeringen

Inom regeringen hanterar Finansdepartementet finansmarknadsfragorna, vilket
bl.a. handlar om att bevaka och analysera hur det finansiella systemet fungerar, t.ex.
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banktjinster, forsikringar och virdepappersmarknaden. I fokus for arbetet star sta-
biliteten i det finansiella systemet samt atgirder for att stirka konsumentskyddet pa
finansmarknaden.s

For att nd malet om finansiell stabilitet har regeringen delegerat arbetsuppgifter till
framfor allt FI och Riksgilden, vilket framgir av myndigheternas respektive in-
struktion och regleringsbrev. En forutsittning f6r att myndigheterna ska kunna ge-
nomfora sina dlagda arbetsuppgifter ir att det finns ett erforderligt forfattningsstsd.
I den man forfattningsstod saknas eller 4r otydligt kan det bli aktuellt fér regering
och riksdag att anpassa dessa. En bra samverkan ir en annan férutsittning for att
myndigheterna tillsammans ska kunna virna om den finansiella stabiliteten, och
for detta syfte har ett finansiellt stabilitetsrad inrittats.

2.2 Myndigheter med sirskilt ansvar for samordning

2.2.1 Kommittén for finansiell stabilitet

Kommittén for finansiell stabilitet bestar av ett rad (finansiellt stabilitetsrad), en be-
redningsgrupp och ett kansli. Arbetet styrs av ett kommittédirektiv (dir. 2013:120).

Finansiella stabilitetsrddet

Finansiella stabilitetsradet dr ett motesforum med féretridare for regeringen, Riks-
banken, FI och Riksgilden.s Radet diskuterar eventuella behov av atgirder for att
motverka uppbyggnaden av finansiella obalanser men fattar inga beslut om atgir-
derna. Besluten fattas sjilvstindigt av regeringen och myndigheterna som &r repre-
senterade i rddet inom respektive ansvarsomrade.

Radet triffas i normalfallet tva gdnger per ar. Dagordningen inf6r radets kommande
mote liggs ut pd webbplatsen en vecka f6re métet. Protokoll fran métet publiceras
senast tva veckor efter métet. Om en finansiell kris skulle uppst3, triffas ridet oftare
och diskuterar vilka atgirder som behovs for att hantera krisen.

Beredningsgruppen

Beredningsgruppen bestir av tvd representanter pa hog niva fran var och en av myn-
digheterna som finns representerade i radet. Beredningsgruppen triffas manatli-
gen och bereder och planerar arbetet infor radets méten.

Kansliet

Kansliet har en samordnande roll och fungerar som administrativt och analytiskt
stod till finansiella stabilitetsradet och beredningsgruppen. Kansliets roll ir att ad-
ministrera det finansiella stabilitetsradet och sikerstilla att finansiella stabilitetsfra-
gor kommer hégt upp pa dagordningen dven i normala tider. Det 4r under sddana

5 Regeringens webbplats 2016-11-22. http://www.regeringen.se/regeringens-politik/finansmarknad/
6 Radets ledamater &r statsradet som ir ansvarig fér finansmarknadsfragor (ordf.), riksbankschefen,
Fl:s generaldirektér och riksgildsdirektoren.
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férhillanden som de flesta obalanser byggs upp och behovet av en forebyggande
politik dr som storst.

2.2.2 Myndigheten fér samhillsskydd och beredskap

Statliga myndigheter ska, enligt férordningen (2015:1052) om krisberedskap och
bevakningsansvariga myndigheters dtgirder vid hojd beredskap, genom sin verk-
samhet minska sarbarheten i samhillet och utveckla en god férmaga att hantera
sina uppgifter under fredstida krissituationer.

For att frimja en helhetssyn i planeringen fér krisberedskap och héojd beredskap
bedrivs planeringen inom samverkansomriden. I omridet ekonomisk sikerhet
(SOES) deltar bl.a. FI och Riksgilden. Myndigheten f6r samhillsskydd och bered-
skap (MSB) har dven utsett Riksbanken som adjungerad medlem. Dessa myndig-
heter har ett sirskilt ansvar for att planera och vidta férberedelser for att skapa for-
maéga att hantera kriser, férebygga sarbarheter och motstd hot och risker. Myndig-
heterna ska dessutom samverka med berérda sammanslutningar och niringsid-
kare.

2.3 Mal och uppgifter fér operativa myndigheter

2.3.1 Riksbanken

Uppdraget inom finansiell stabilitet’

Enligt lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank ir ett av Riksbankens uppdrag att se
till att betalningar kan ske sikert och effektivt. Uppdraget bestir av flera olika del-
uppgifter:

e Ge ut sedlar och mynt.

o Setill att det finns ett centralt betalningssystem (RIX) som banker och andra
aktorer kan anvinda for att géra betalningar.

o Arbeta for att férebygga finansiella kriser.

e Ha beredskap och verktyg for krishantering pa plats om en finansiell kris
uppstar.

Det innebir i praktiken att Riksbanken ska verka for att det finansiella systemet dr
stabilt. Ett stabilt finansiellt system 4r ocksé en forutsittning for att Riksbanken ska
kunna bedriva en effektiv penningpolitik, det vill siga se till att sedlar och mynt
behaller sitt virde 6ver tiden.

7 Riksbankens webbplats 2016-11-29. http://www.riksbank.se/sv/Finansiell-stabilitet/Vad-ar-finansiell-
stabilitet/Riksbankens-uppdrag-inom-finansiell-stabilitet/
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Beredskap for att hantera finansiella krisers

Riksbankens krisberedskap syftar till att minska de samhillsekonomiska kostna-
derna om en kris intriffar. Krisberedskapen ir ockséd en del av arbetet med att fore-
bygga finansiella kriser och bestir av flera delar:

¢ Lopande stabilitetsanalys.
o DPraktisk formaga att hantera kriser.
e Samarbete mellan myndigheter.

Riksbanken anvinder en kvalitativ 16pande stabilitetsanalys for att tidigt uppticka
férandringar och sarbarheter som kan leda till en kris. Det finns ocksa rutiner for
att stilla om organisationen for att kunna hantera kriser. Riksbanken genomfor re-
gelbundet krisévningar tillsammans med svenska och utlindska myndigheter och
privata aktorer, i syfte att uppritthalla kunskapen och vidareutveckla krisorganisa-
tionen. Eftersom Riksbanken delar ansvaret for att hantera en finansiell kris med
regeringen, FI och Riksgilden har myndigheterna ett nira samarbete. Det finns
bl.a. en 6verenskommelse om vilken information som ska delas och hur det ska ske.

Krishanteringen vid en finansiell kris®

Riksbanken har tva verktyg for att hantera en finansiell kris: kommunikation och
tillforsel av likviditet. Oppen och tydlig kommunikation kan bidra till att skapa for-
troende for det finansiella systemet. Det handlar bl.a. om att 6verviga vad som ska
kommuniceras, nir kommunikationen ska ske och hur.

I en kris blir det ofta ont om likvida medel, eftersom de finansiella marknader som
erbjuder finansiering fungerar simre 4n vanligt. Samtidigt minskar fértroendet
mellan aktérerna. Osikerheten goér att den likviditet som finns i det finansiella
systemet inte omfordelas pd samma sitt som under normala férhillanden. Riks-
banken har da flera mojligheter att snabbt tillfora likviditet till systemet. Det kan
handla om likviditetsstod till enskilda institut eller om generella likviditetsstirkande
atgirder.

2.3.2 Finansinspektionen

FI ansvarar bl.a. for tillsyn, regelgivning och tillstindsprévning som rér finansiella
marknader och finansiella foretag, samt att vidta dtgirder for att motverka finans-
iella obalanser i syfte att stabilisera kreditmarknaden, men med beaktande av atgir-
dernas effekt pad den ekonomiska utvecklingen (férordning 2013:1111).

8  Riksbankens webbplats 2016-11-29. http://www.riksbank.se/sv/Finansiell-stabilitet/Beredskap-for-
att-hantera-en-finansiell-kris/

9 Riksbankens webbplats 2016-11-29. http://www.riksbank.se/sv/Finansiell-stabilitet/Krishantering-
vid-en-finansiell-kris/
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FI ska arbeta for att det finansiella systemet ar stabilt och priglas av ett hogt fortro-
ende med vil fungerande marknader som tillgodoser hushallens och féretagens be-
hov av finansiella tjinster, och att det ger ett hogt skydd f6r konsumenter. Myndig-
heten ska ocksa f6lja och analysera utvecklingen inom ansvarsomradet, och om den
bedomer att instabilitet i finanssektorn riskerar att negativt paverka det svenska
finansiella systemets funktionssitt ska regeringen underrittas.

Krisberedskap inom det finansiella omradet

FI har uppgifter enligt fsrordningen (2015:1052) om krisberedskap och bevaknings-
ansvariga myndigheters atgirder vid hojd beredskap. FI ska samverka med Riks-
banken och MSB i fragor som rér krisberedskap (forordning 2015:1066). FI ska
ocksd samrida med Riksbanken i viktigare fragor som har samband med betal-
ningssystemets stabilitet eller som berér Riksbankens ansvar for valuta- och kredit-
politiken och f6r betalningsvisendet.

For att skapa en bittre krisberedskap och stirka robustheten i den finansiella sek-
torn tog FI 2005 initiativ till en samarbetsgrupp kallad Finansiella Sektorns Privat-
Offentliga Samverkansgrupp (FSPOS). I samarbetet deltar, fsrutom FI, Bankfore-
ningen, Bankgirocentralen BGC, Forsikringskassan, Euroclear Sweden, Fondhand-
lareforeningen, Svensk Férsikring, Myndigheten for samhillsskydd och beredskap
(MSB), Nasdaq/OMX, Riksbanken, Riksgilden och Sparbankernas riksférbund.

Insdttningsgaranti och investerarskydd

FI ska samrada med Riksgilden i fragor av betydelse for inséttningsgarantin enligt
lagen (1995:1571) om insittningsgaranti, och fér investerarskyddet enligt lagen
(1999:158) om investerarskydd. Vid samrad ska FI limna Riksgilden de uppgifter
som behdovs.

Resolution

FI ska enligt férordningen (2015:1034) om resolution tillhandahélla en férteckning
over de foretag som omfattas av 1 kap. 1 § forsta stycket lagen (2015:1016) om reso-
lution.

2.3.3 Riksgilden

Riksgilden ir statens centrala finansférvaltning och har samtidigt ansvar for ett an-
tal uppgifter med koppling till den finansiella stabiliteten.

Insdttningsgarantin

Lagen (1995:1571) om insittningsgaranti ger ett konsumentskydd f6r pengar in-
satta pa konton hos banker, kreditmarknadsforetag och virdepappersbolag (insti-
tut). Garantin motverkar risken for en allvarlig stérning i det finansiella systemet
genom att den skapar trygghet for spararna och minskar risken fér uttagsanstorm-
ningar i tider av finansiell oro.
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Riksgilden ir garantimyndighet, dvs. den myndighet som handligger fragor om
insittningsgarantin. Skyddet innebir att en insittare far ersittning av staten om det
institut dir pengarna satts in gir i konkurs eller om FI beslutar att insittningsga-
rantin ska trida in. Garantin giller ocksa om staten hanterar det krisdrabbade insti-
tutet genom s.k. resolution. Instituten som ir anslutna till insittningsgarantin har
FI:s tillstdnd att ta emot kunders pengar pa konto.

Forebyggande stod

Vid hot om en allvarlig storning i det finansiella systemet kan staten i vissa fall ge
forebyggande stod till livskraftiga banker och andra kreditinstitut. Riksgilden &r an-
svarig myndighet enligt lagen (2015:1017) om férebyggande statligt stod. Lagen gil-
ler frdn och med den 1 februari 2016 och har ersatt den s.k. stédlagen som inférdes
under finanskrisen 2008.

Riksgilden &r alltsd alltjamt stodmyndighet, men forutsittningarna for att ge stod
ir mer begrinsade i den nya lagen (prop. 2015/16:5, bet. 2015/16:FiU17, rskr.
2015/16:117). Bland annat dr det endast tillatet att ge stod till institutens finansie-
ring via garantier. Kapitaltillskott ar tillatet bara i sirskilda fall. Stod enligt den nya
lagen ska pa samma sitt som tidigare finansieras via Stabilitetsfonden.

Bankkrishantering (resolution)

En bank i kris innebir en risk for det finansiella systemet. Bankers kopplingar till
savil hushéll och féretag som andra banker gor att en oordnad konkurs skulle
kunna f3 allvarliga konsekvenser. Resolution syftar till att hantera denna risk. Fran
och med den 1 februari 2016 har Sverige nya regler f6r hantering av kriser i banker,
andra kreditinstitut och virdepappersbolag, se lagen (2015:1016) om resolution. Re-
solutionsregelverket har sin bas i EU:s krishanteringsdirektiv som antogs under
2014. De nya reglerna ersitter i stora delar den bankstddslagstiftning som inférdes
i Sverige under finanskrisen 2008.

Riksgilden ir enligt den nya lagen s.k. resolutionsmyndighet och har ansvar for
bade forberedelser och hantering av institut i kris. Aven om de gamla och de nya
reglerna skiljer sig ati flera avseenden har de samma grundliggande syfte: att virna
den finansiella stabiliteten. Genom de nya reglerna skapas ett sirskilt forfarande for
att hantera ett institut i kris utan att forsitta det i konkurs och utan att skattebeta-
larna bir kostnaden. Forfarandet kallas resolution och innebir att staten kan ta kon-
troll 6ver institutet och halla i gdng hela eller delar av verksamheten om det krivs
for att bevara den finansiella stabiliteten.

22 RIKSREVISIONEN



EN GRANSKNINGSRAPPORT FRAN RIKSREVISIONEN

3 Myndigheternas forberedelser infor
omrdstningen

Denna kartliggning bygger pd information fran intervjuer med foretridare for Fi-
nansdepartementet, Riksbanken, Finansinspektionen (FI) och Riksgildskontoret
(Riksgilden). Dessutom aterspeglar kartliggningen information fran en intervju
med kanslichefen f6r finansiella stabilitetsradet. Forutom fakta himtad fran inter-
vjuerna gors jamférelser och iakttagelser av, samt reflektioner 6ver, det inhimtade
materialet.

3.1 Riskbild och varningssignaler

Att det skulle kunna bli aktuellt med en folkomréstning i Storbritannien om EU-
medlemskapet stod klart redan 2013 i och med Camerons l6fte, vilket dock var be-
tingat av att hans parti kom i regeringsstillning. Sannolikheten for en folkomrost-
ning forstirktes direkt efter valsegern den 7 maj 2015. Den 20 februari 2016 kom
beskedet att omrdstningen skulle hallas den 23 juni 2016. Det fanns alltsa flera till-
fillen for savil finansiella féretag som stater att sitta i gdng och férbereda sig for
eventuella konsekvenser till f6ljd av omrostningen.

Svenska myndigheters krisberedskap infér omréstningen inleddes under mars—
april 2016. En faktor som kan forklara tidpunkten for starten dr Bank of Englands
meddelande om att f6rbittra likviditeten i brittiska pund infor omréstningen. Riks-
gilden anforde att den startade forberedelsen vid denna tidpunkt fér att i god tid
vara beredd infér omréstningen. En annan bidragande orsak till att myndigheternas
inledde sina forberedelser var publiceringar av savil svenska som utlindska finan-
siella féretags marknadsanalyser samt det mediala nyhetsflodet kring omrost-
ningen som intensifierades viren 2016. Riksgilden informerade sin styrelse redan
i oktober 2015 om den kommande omréstningen, vilken di beskrevs som ett oros-
moln vid horisonten som skulle kunna péverka EU-samarbetet.

Myndigheternas uppfattning av riskbilden skiljer sig lite at, vilket kan forklaras av
att de har olika ansvarsomriden. Bredast riskbild hade Finansdepartementet dir
den till stor del handlade om realekonomiska och politiska konsekvenser pa lingre
sikt. Smalast riskbild hade FI som fokuserade p4 fragor med nira koppling till dess
tillsynsuppdrag. Riksgildens riskbild bestod av finansiell instabilitet, finansmark-
nadens funktion samt upplaning och férvaltning av statsskulden. Bade Finansde-
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partementet och Riksbanken startade med en bred riskbild for den finansiella sta-
biliteten for att i ett senare skede fokusera pa marknadens likviditet och bankernas
finansiering.10

Tabell 1 Myndigheternas riskbilder

Finansdepartemen-  Riksbanken Finansinspektionen Riksgalden
tet
e Bred riskbild e Initialt bred e Bankernas e Finansiell
o Likviditet riskbild finansiering stabilitet
e Senare mer e Likviditet e Marknadens

e Bankernas

finansiering f.Oklj'S‘pé e Clearingverksamhet funktionssatt
likviditet hos LCH.Clearnet* | o Upplaning och
e Svenska bankers vid Brexit férvaltning av
finansiering i statsskulden, pa
utlindsk valuta kort och lang

sikt

* Ett Londonbaserat féretag som tillhandahdller clearing av bl.a. rinteswappar. Till riskbilden
hérde fragor med koppling till LCH.Clearnets riittsliga hemvist vid en eventuell Brexit.
Kéilla: Intervjuer med respektive myndighetsféretridare.

3.2 Informationsinhdmtning

Samtliga myndigheter hade i utgingsliget tillging till merparten av all den inform-
ation som de bedémde var relevant for att hantera finansiell oro och en eventuell
krissituation. Myndigheterna foljer normalt sett de finansiella marknaderna och har
tillgdng till exempelvis realtidsinformation om priser pa finansiella tillgingar som
rintebirande instrument och valutakurser. De gjorde dock nagra forindringar infér
omrdstningen som ir virda att redogora for.

For det forsta dndrades informationsinhimtning genom att den blev mer frekvent
och nagot utvidgad. Under en kort period fore och efter folkomréstningen komplet-
terade FI den 16pande inrapporteringen fran bankerna med en bestillning av dag-
liga rapporter pa bankernas likviditetstickning (LCR). Den inhimtade ocksi in-
formation fran bankerna under midsommarhelgen. Riksbanken & sin sida hade
kontakt med andra centralbanker i Norden samt genom BIS!! varigenom den fick
information om hur marknaderna fungerade i linder dir handel bedrevs under
midsommaraftonen.

Foér det andra forstirkte myndigheterna informationsspridningen internt och mel-
lan varandra. Riksgilden hade exempelvis internrapportering vid fasta tidpunkter

0 Finansdepartementet fortsatte av andra skil att analysera Brexit-omréstningen; detta gjordes mer
eller mindre parallellt med analyserna av den finansiella stabiliteten.
1 Bank for International Settlements.
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tva ganger om dagen under perioden 17-27 juni. De andra myndigheterna hade i
allminhet internrapporter vid ett tillfille per dag. Internt delades informationen via
i férvig uppgjorda sindlistor. Sindlistor anvindes dven for viss informationssprid-
ning externt. Det var dock betydligt vanligare att externt spridd information f6rmed-
lades via bilaterala telefonkontakter eller telefonkonferenser. Sirskilt betydelsefull
torde informationsspridningen mellan myndigheterna vara f6r Finansdepartemen-
tet, som under mer normala omstindigheter sillan har information fran, eller di-
rektkontakt med, marknadsaktorer. Samverkan mellan myndigheterna torde dess-
utom ha underlittat f6r de finansiella aktérerna eftersom enbart en myndighet be-
hévde inhimta information och fora den vidare till andra bersrda myndigheter.

Tabell 2 Myndigheternas information

Finansdepartementet  Riksbanken Finansinspektionen Riksgilden

e Lopande bevakning | ¢ Marknadsinformation | e Reguljar |[6pande | e Marknads-

e Telefonkontakter o Dagliga LCR-rapporter | nrapportering information
med myndigheter via FI e Dagliga LCR- ¢ Media-
e Berednings- e Information fran rapporter rapportering
gruppens méten andra centralbanker e Sirskilt frage- e Internrapport
o Ambassadrapporter och BIS formular efter 2 ggr per dag
omrdstningen 17-27 juni

e Telefonkontakter
med bankers
CFO

Kélla: Intervjuer med respektive myndighetsféretridare.

3.3 Analyser, utredningar och beslutsunderlag

For olika typer av analyser och utredningar forlitade sig myndigheterna i mycket
hog grad pa sin egen personal. Det har inte framkommit nagra exempel pd myndig-
hetsgemensamma analyser. Det var f6rvisso vanligt att myndigheterna informerade
varandra om egna analyser, och att de diskuterade dessa. Dirigenom fick de moj-
lighet till aterkoppling pa och kontroll av analysernas kvalitet och rimlighet. Till viss
del drog myndigheterna, bl.a. FI och Riksgilden, nytta av analyser som hade gjorts
av banker, ratingféretag och konsultforetag. Riksbanken verkar dock i hégre grad
ha forlitat sig pa egna analyser. Analyser, vigledningar eller policydokument fran
t.ex. OECD och Internationella valutafonden har inte omnimnts som virdefulla av
nagon myndighet avseende de operativa delarna av myndigheternas krisberedskap.
Finansdepartementet har dock pekat pa att det i sitt arbete haft nytta av material
fran bl.a. OECD.

P4 liknande sitt som f6r informationsinhdmtningen fanns det skillnader mellan
myndigheterna avseende analysernas inriktning. Finansdepartementets analyser
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hade ett brett spann och handlade huvudsakligen om ekonomiska och politiska kon-
sekvenser pa lite lingre sikt. Riksgilden fokuserade pd marknadens funktion, och
tog dessutom fram analyser med koppling till upplaning och skuldférvaltning. Riks-
banken och FI liknade varandra i sd matto att de fokuserade pi likviditet och ban-
kernas finansiering. En skillnad dem emellan var att FI hade stort fokus pa faktorer
som skulle kunna leda till att marknaden slutade att fungera, bl.a. clearingverksam-
heten, och mindre fokus pa marknadsprisernas utveckling. Riksbanken gjorde savil
prognoser som analyser, vilka omfattade bide marknadsutvecklingen och mark-
nadens funktion. Riksbanken papekade i sammanhanget att det faktum att de
gjorde prognoser pa den mest sannolika utvecklingen pa inget sitt implicerade att
de inte samtidigt gjorde forberedelser for att hantera mer osannolika hindelseut-
vecklingar.

Tabell 3 Myndigheternas analyser

Finansdepartementet Riksbanken Finansinspektionen  Riksgilden

e Egna analyser och

e Egna analyser

e Egna analyser

e Egna analyser

prognoser och prognoser | Bakomliggande e Marknadens

o Fokus pa o Fokus pa analyser fran funktion
ekonomiska och likviditet och banker och e Upplaning och
politiska problem pa finansiering analyshus forvaltning av

lang sikt

e Delvis statsskulden
avstimda med e Bakomliggande
de andra

analyser fran
motparter,
banker och
ratinginstitut

myndigheterna

Kéilla: Intervjuer med respektive myndighetsféretridare.

3.4 Organisation och beredskapsplaner

I méanga avseenden fanns det stora likheter mellan myndigheternas organisering av
krisberedskapen. P4 samtliga myndigheter fanns det en eller tvi personer som i
stort sett hade insyn i alla delar av krisberedskapen och som hade tillging till all
intern information. Vanligtvis var en av dessa personer dessutom formellt utsedd
som kontaktperson mellan myndigheterna (ofta kallad Brexit-general). Det fanns
dessutom flera parallella kommunikationskanaler mellan myndigheterna, sirskilt
mellan Riksbanken och FI, pi olika organisatoriska nivéer.

Samtliga myndigheter inrittade under april tillfilliga krisberedskapsgrupper. Myn-
digheternas krisgrupper skilde sig 4t vad giller storlek och arbetsuppgifter, men de
hade gemensamt att de under tvi till tre manader hade interna méten pa regelbun-
den basis. Till uppgifterna hérde att samordna informationsfléden, géra analyser,
ta fram beslutsunderlag och uppritta beredskapsplaner. Grupperna utgjordes av 3—-10
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personer. Ofta fanns det ett par personer per grupp som ignade en betydande del
av sin arbetstid 4t Brexit-relaterade fragor. Merparten av personerna i dessa grupper
dgnade sig dock huvudsakligen 4t sina ordinarie arbetsuppgifter.

P4 FI och Riksbankenbersrdes upp emot 30 personer pi ett eller annat sitt under
den aktuella perioden av forberedelserna for en eventuell krishantering. Det &r i
sammanhanget viktigt att uppmirksamma att manga av dessa personer enbart var
mottagare av information och analyser, och att de flesta inte heller arbetade 16pande
med krisférberedelser.

Tabell 4 Myndigheternas beredskapsorganisation och uppskattad personalatgang

Finansdepartementet Riksbanken Finansinspektionen  Riksgilden

e Befintlig krisgrupp,
fortdtade méten och

e Brexit-general
utsedd

e Brexit-general
utsedd

o Kontaktpersoner
utsedda for

fokus pa finansiell e Krisgrupp, fokus | e Ca 30 personer press,
stabilitet pa likviditets- involverade med myn.dlgheter
e Ca 10 personer fragor och viss regelbundet och intern
involverade kommunikation® | o Arpetsinsatsen samordning
* 2-3 djupt e Ca 30 personer motsvarade e Ca5-10
involverade, involverade mer omkring personer mer
arbetade 30-50 % eller mindre 1 heltidsanstlld eller mindre
med Brexit under frekvent under ett ar frekvent
involverade

1-2 man e Ca 4 personer

djupt e 1-2 personer
involverade arbetade 25— .
(>50 %) under 50 % med Brexit
ca 3 man under 2-3 mén

Anmdrkning: Dd myndigheterna kan ha tolkat fragan olika ger den angivna personaldtgdngen
frimst en indikation pd hur mycket tid myndigheterna allokerat till f6rberedelser infor den brittiska
folkomréstningen. Jimférelser mellan myndigheter ska goras med forsiktighet.

* Makroekonomiska konsekvenser hanterade Riksbanken inom den normala penningpolitiska processen.
Kéilla: Intervjuer med respektive myndighetsféretridare.

Samtliga myndigheter hade 4ven utsett talespersoner. Dels hade de forutbestimt
vem som skulle uttala sig i forsta, andra eller till och med tredje hand, dels forekom
det att talespersonerna och ordningen att uttala sig varierade mellan olika dagar
under midsommarhelgen. Sammantaget indikerar detta att myndigheterna var or-
ganisatoriskt vil férberedda att hantera en situation med krav pa sammanhallen och
l6pande kommunikation under den aktuella perioden.

Myndigheterna hade infér midsommarhelgen upprittat beredskapsplaner. Pla-
nerna angav olika aktiviteter betingat av om det skulle bli ett Brexit eller ett Bremain
i folkomrostningen. Det fanns ocksa, ilikhet med talepunkternas utformning, flexi-
bilitet i beredskapsplanerna for att hantera olika allvarliga marknadsreaktioner vid
en Brexit i folkomréstningen.
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Finansdepartementets planering fran den 16 juni tickte in midsommarhelgen med
tidpunkter for olika moment. Planen uppdaterades den 21 juni med aktiviteter fram
till den 30 juni. Riksbanken hade upprittat ett 6vergripande schema for perioden
14-28 juni med information om bemanning och aktiviteter for olika avdelningar.
Dirutéver hade de ett korschema for 22-27 juni med tidsangivelser f6r specifika
aktiviteter. FI hade en beredskapsplan som strickte sig 6ver 15-27 juni. Riksgilden
tog forst fram en preliminir plan den 16 juni, och uppdaterade den sedan den
22 juni med detaljerad information f6r perioden 23-27 juni.

Sammantaget framstar myndigheternas beredskapsplaner som vil synkroniserade
i tid och vad giller innehall. Detaljnivan lig pa mellan en och sju aktiviteter per dag,
med flest aktiviteter den 24 juni. Nivan framstir som rimlig. FI noterade exempelvis
att planen kunde f6ljas mycket noga och att den var ett bra stod for krisberedskapen
pa myndigheten.

3.5 Atgirder

Myndigheternas tillgingliga atgirder for att hantera hot mot den finansiella stabili-
teten kan grovt delas upp i kommunikation och 6vriga atgirder. En speciell egen-
skap hos finansiella kriser idr att problemen till en del &r relaterade till en brist pa
tillit och fortroende, och dirfér kan myndigheters kommunikation ha stor betydelse
och paverka krisférloppet. Det visade sig i efterhand att den enda egentliga atgird
som de svenska myndigheterna behévde vidta i samband med den brittiska folkom-
rostningen var av kommunikativt slag.

Kommunikationen inleddes den 13 juni nir protokollet frin stabilitetsradets mote
den 7 juni offentliggjordes, av vilket det framgick att myndighetscheferna hade dis-
kuterat risker i samband med en eventuell Brexit, men ocksa att de hade beredskap
att hantera en eventuell krissituation (Finansiella stabilitetsridet 2016a). Den
16 juni kom information om att stabilitetsrddets beredningsgrupp var satt i jourbe-
redskap under midsommarhelgen och att det skulle ske avstimningar mellan myn-
digheterna. Det framgick bl.a. att beredningsgruppen hade planerat in ett telefon-
mote. Den 24 juni, dagen efter den brittiska omréstningen, uttalade sig finansmark-
nadsminister Per Bolund f6r pressen. Riksbanken, FI och Riksgilden gick ut med
pressmeddelanden samma dag. Riksbanken, FI och Riksgilden gick dven ut med
pressmeddelanden den 27 juni, den forsta 6ppna marknadsdagen i Sverige efter
omrostningen, vilket kan sigas avslutade kriskommunikationen.

Ett tydligt kiinnetecken for myndigheternas kommunikation i anslutning till den
brittiska omréstningen var att den var mycket vil samordnad. Den hoga graden av
samordning kan forklaras av att myndigheternas kommunikationsansvariga hade
triffats i forvig och kommit verens om en gemensam strategi. Resultatet blev att
samtliga myndigheter hade en uppsittning talepunkter som kunde anvindas vid
olika omréstningsresultat och f6r olika hindelseférlopp.
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Andra kinnetecken f6r kommunikationen &r att den var tydlig samt att den var ut-
formad med ett rakt och enkelt sprakbruk. Kommunikationen syftade ocks3 till att
visa pa en hog grad av medvetenhet om vad som hinder pa de finansiella mark-
naderna, och pa en god beredskap att vidta atgirder f6r att [6sa eventuella problem
som skulle kunna uppsta.

Tabell 5 Myndigheternas atgérder

Finansdepartementet  Riksbanken Finansinspektionen  Riksgilden
e Kommunikation, e Kommunikation, | ¢ Kommunikation, e Kommunikation,
férberedda férberedda férberedda férberedda
talepunkter talepunkter talepunkter talepunkter
o Vil férberedda e Visa pa nirvaro
rutiner for och beredskap
likviditetsstod e Inga sérskilt
e Beredskap for forberedda
Svriga atgarder atgirder

Kélla: Intervjuer med respektive myndighetsféretridare.

Fo6r andra atgirder dn kommunikation beh6évde myndigheterna inte ga lingre in
till forberedelsestadiet. Lingst i forberedelserna att vidta nodvindiga atgirder gick
Riksbanken som bl.a. hade firdigstillt mallar for pressmeddelanden kopplade till
likviditetsstodjande atgirder. Att Riksbanken gick lingst i férberedelsearbetet dr
rimligt med tanke pi att den har till uppgift att vid behov stédja marknaden med
likviditet. FI:s uppgift att stilla krav pa bankernas likviditetskvoter dr mer att likna
vid en forebyggande dtgird, dven om det faller sig naturligt att myndigheten vid
finansiell oro héller sig och andra berérda myndigheter vilunderrittade om likvidi-
teten i bankerna. Dirutover hade Riksbanken inom ramen f6r den normala pen-
ningpolitiska beslutsprocessen gjort analyser och bedémningar av hur makroeko-
nomin och dirmed penningpolitiken skulle kunna paverkas vid en majoritet for
Brexit. FI hade 4 sin sida gjort mycket preliminira ¢verviganden om den kontra-
cykliska kapitalbufferten med anledning av sitt makrotillsynsuppdrag.

Riksgildens strategi var att folja marknadsutveckling och st beredd att vidta néd-
vindiga atgirder for att sikerstilla marknadens funktion, i likhet med de atgirder
som vidtogs 2008. Det bor dock papekas att det dr Riksbanken som har till uppgift
att tillfora likviditet, men att Riksgilden i samrad med Riksbanken kan tillgodose
marknadens behov av statslan med olika loptider. Riksgilden kan ocks3 tillgodose
Riksbankens behov av valutareserv genom att lana i utlindsk valuta pa de inter-
nationella kapitalmarknaderna och sedan vidarebefordra till Riksbanken. Riksgil-
den hade dock infor den brittiska folkomrostningen inte bedomt sannolikheterna
f6r behovet av olika atgirder, och gjorde inte heller specifika forberedelser for nigon
sdrskild atgird.
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Finansdepartementet 4r i dessa sammanhang framfér allt involverad i olika lagstift-
ningsprocesser och ir inte operativt i samma mening som de andra myndigheterna.

3.6 Beslutskapacitet

Beslut om atgirder for att hantera en krissituation ligger i allminhet hogt upp 1
organisationen pa samtliga berérda myndigheter. F6r kommunikation ir det f6r
regeringens rikning finansministern eller finansmarknadsministern som fattar
dessa beslut. P4 Riksbanken fattas motsvarande beslut av direktionen. Pa FI och
Riksgilden fattas beslut om kommunikation av generaldirektéren respektive riks-
gildsdirektoren. Eftersom myndigheterna i férvig hade forberett och, pa respektive
beslutsfattande niva, stimt av talepunkter for olika resultat i folkomréstningen och
for olika allvarliga marknadsreaktioner, kunde kommunikativa atgirder vidtas med
mycket kort varsel.

Nir det handlar om beslutskapacitet for atgirder annat dn kommunikation ir det
framfor allt for Riksbankens och Riksgildens del som det kunde uppsta ett behov
av att vidta atgirder med kort varsel. Fér Riksbankens del kunde det ha handlat om
beslut att tillfora likviditet, vilka fattas av direktionen. Aven penningpolitiska beslut
fattas av direktionen, men denna typ av beslut dr vanligtvis inte lika brddskande som
beslut om likviditetsstod. Av liknande skil dr en férindrad nivd pad den kontra-
cykliska kapitalbufferten inte en typisk krishanteringséitgird, men om det hade bli-
vit aktuellt hade det varit ett beslut for FI:s styrelse. Om Riksgilden hade velat till-
godose behovet av statslan pi olika l6ptider genom att t.ex. anordna extra auktions-
tillfillen hade det varit ett beslut for generaldirektéren. Om Riksgilden diremot
hade velat utfista statliga kreditgarantier, enligt lagen (2015:1017) om férebyggande
statligt stod till kreditinstitut, hade myndigheten behovt inhimta ett godkinnande
fran regeringen, som i sin tur hade behovt inhimta ett godkinnande frin EU-kom-
missionen. Det 4r alltsd i detta fall inte tillrickligt att myndigheten sjilv har besluts-
fattare tillgingliga, utan ett snabbt agerande forutsitter att ocksd andra myndigheter
har beslutsfattare med beredskap och att det finns férberedda rutiner.

Da samtliga myndigheter hade upprittat sirskilda kontaktlistor och sikerstillt att
berérda personer var ndbara under midsommarhelgen finns det inget som talar
emot att beslutskapaciteten var god. En viss osikerhet finns dock om méjligheten
att mycket snabbt utfista statliga kreditgarantier. I sammanhanget ir det viktigt att
ocksé beakta det potentiella behovet av snabbt tillgingliga kreditgarantier. Aven
bankerna hade kint till folkomréstningen under en lingre tid och haft mojlighet att
sikerstilla sitt upplaningsbehov. De svenska myndigheterna hade dessutom veri-
fierat att svenska banker kunde nyttja likviditetsfaciliteter i andra centralbanker, och
dirutover kunde Riksbanken tillfora likviditet. Sammantaget indikerar detta att be-
hovet av att snabbt fa tillgang till kreditgarantier var mycket lagt.
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Forutom att ha personer i beslutsfattande stillning nirvarande eller kontaktbara var
det ocks nodvindigt for myndigheterna att ha tillging till personer som kunde gora
i ordning relevanta beslutsunderlag och personer som kunde verkstilla beslut. For
att vilja ut ritt talepunkt fran listan med talepunkter fér olika scenarier, eller f6r att
vidta ndgon av 6vriga krishanteringsatgirder, krivdes alltsi en bedémning av mark-
nadsliget. Aven pa detta omride hade sivil Finansdepartementet, Riksbanken, FI
som Riksgilden personal pa plats som inhimtade information och bedémde beho-
vet av atgirder. Dessutom hade bade Riksbanken och Riksgilden handlarborden
bemannade.

Tabell 6 Myndigheternas beslutskapacitet

Finansdepartementet  Riksbanken Finansinspektionen  Riksgilden

e Beredskap pa flera | e Direktionen o Styrelsen mojlig e Inget bedomt
nivaer dnda upp nabar for beslut att inkalla snabbt akut behov av
till statsministern om atgarder e Generaldirektsren styrelsebeslut

e Personal pa plats o Tjinstemin pa pa plats e Generaldirektsren
och med jour plats och med e Ledningsgrupp tillganglig
un'der jour och krisgrupp e Tjinsteman
midsommarhelgen | o Beslutsunderlag tillgangliga tillgangliga och

néra till hands med jour

Kéilla: Intervjuer med respektive myndighetsféretridare.

3.7 Uppfoljning och rutiner

En allmin iakttagelse ir att ingen av myndigheterna har genomfort en heltickande
utvirdering av krisberedskapen. Beredningsgruppen for det finansiella stabilitets-
rddet har dock pa ett méte efter sommaren tagit upp foérberedelserna och konstate-
rade kollektivt att dessa var bra. Riksbankens ledningsgrupp har ocksi gjort en ut-
virdering av forberedelserna och Riksgilden har aterrapporterat till sin styrelse om
beredskapen infér den brittiska folkomréstningen.

Myndigheternas forberedelser infér en potentiell kris, och deras moijligheter att
hantera en kris som intriffar, kan sikras om det finns forutbestimda rutiner for att
stilla om delar av organisationen fran den reguljira verksamheten till krishante-
ring. Dirmed inte sagt att myndigheterna inte kan gora savil goda férberedelser
som en god krishantering utan dessa rutiner, men att rutiner kan minska risken f6r
att de forbereder sig ineffektivt eller glommer bort vissa moment. Ett gott exempel
pé rutin f6r att underlitta denna omstillning ér den s.k. krispirm som Riksbanken
har tagit fram for sin verksamhet. Krispirmen utarbetades omkring 2010 i spiren
av den finansiella kris som kulminerade under 2008. Aven om Riksbanken inte har
gjort en formell utvirdering av sin beredskap infér den brittiska omréstningen har
banken funnit skil till att uppdatera vissa delar i denna krisparm.
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3.8 Finansiella stabilitetsradet

Beredningsgruppen for det finansiella stabilitetsradet hade ett flertal méten under
perioden mars—juni, och bidrog dirmed till regelbundna kontakter och diskussions-
mojligheter for foretridare frin de fyra myndigheterna. Aven stabilitetsridet, som
triffades den 7 juni, bidrog till informationsutbytet. Det 4r emellertid viktigt att
komma ihédg att myndigheterna fattar sjilvstindiga beslut inom sina respektive an-
svarsomrdden. Vad giller krisférberedelser bestimde beredningsgruppens med-
lemmar redan i mars att beredskapen skulle hanteras internt pa respektive myndig-
het. Diarmed hade finansiella stabilitetsridets kansli inte nagot sirskilt analysupp-
drag infér Brexit. Kansliet hade dock under denna period jour fér att vid behov
ordna med bl.a. extraméten i beredningsgruppen.

Riksrevisionen noterar ocksd att foretridare for regeringen, Riksbanken, FI och
Riksgilden, vid finansiella stabilitetsradets mote den 7 december 2016, underteck-
nade en 6verenskommelse om samarbete avseende finansiell stabilitet och krishan-
tering (Finansiella stabilitetsradet 2016b). Overenskommelsen beskriver myndig-
heternas ansvarsomraden, uppgifter och roller i arbetet att frimja den finansiella
stabiliteten och i krishanteringen. Syftet med 6verenskommelsen ir att ge en av-
siktsforklaring om samarbete och om informations- och kunskapsbyte for att uppna
dndamalsenlig krishantering och frimja den finansiella stabiliteten i Sverige. Over-
enskommelsen dr dock inte juridiskt bindande, och foérindrar inte det ansvar och
den beslutanderitt som respektive part har avseende sina uppgifter.
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4 lakttagelser och slutsatser

4.1 Riskbild och varningssignaler

Samtliga myndigheter som har granskats hir gjorde tidigt bedémningen att den
brittiska omrostningen om EU-medlemskapet skulle kunna fi negativa konsekven-
ser for den finansiella stabiliteten i Sverige i hindelse av en Brexit. De ansag ocksd
att de med hinvisning till riskbilden behovde ha en férhojd beredskap i samband
med omrostningen. Eftersom myndigheterna i ett tidigt skede, redan under mars—
april, uppmirksammade riskbilden fanns det gott om tid for forberedelser.

Riksrevisionen har inte funnit skil att ifrdgasitta den riskbild som myndigheterna
har utgatt ifran. Till riskbilden hérde ocksé oro pa de finansiella marknaderna. Olika
publicerade analyser av konsekvenserna vid ett Brexit gjorde i sig att det var pakallat
t6r myndigheterna att visa nirvaro och ha beredskap att vidta atgirder om det skulle
bli nédvindigt.

4.2 Informationsinhdamtning

Eftersom de operativa myndigheterna i utgdngsliget hade en mycket stor del av den
information de ansag sig behova gjordes endast mindre tilligg. Kompletteringar av
informationsinhdmtning fran bankerna gjordes framfér allt under veckan fére och
efter valdagen med information dels om hur marknaden fungerade, dels om ban-
kernas likviditetskvoter och finansieringsbehov.

Myndigheternas tillging till relevant information bedoms som fullt tillricklig. Sam-
ordningen mellan myndigheterna pekar dessutom pa att sdvil inhimtningen som
spridningen av information fungerade vil. Riksrevisionen noterar dirutover att
myndigheterna i Sverige hade goda kontakter med motsvarande myndigheter i
Europa, och att delningen av information mellan myndigheter inom Sverige var
virdefull. Slutligen finner Riksrevisionen att myndigheternas rutiner med sindlis-
tor f6r intern respektive extern spridning synes ha fungerat bra.

4.3 Analyser, utredningar och beslutsunderlag

Myndigheterna hade gemensamt att de i hog grad forlitade sig pa sina egna ana-
lyser, vilka i sin tur kunde bygga p4 analyser och bedsmningar fran olika aktérer pa
marknaden som t.ex. banker, analyshus och ratingforetag. Skillnader i analysernas
inriktning kan férklaras av att myndigheterna i grunden har olika ansvarsomraden
dven om de har delat ansvar for frigor med koppling till finansiell stabilitet.

Sammantaget bedomer Riksrevisionen att det talar for att myndigheterna hade for-
skaffat sig tillrickligt bra beslutsunderlag f6r att kunna agera snabbt och lampligt
under en eskalerande krissituation. Fér den aktuella hindelsen var det dessutom en
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forhillandevis tydligt avgrinsad problembild varfér fokus pa likviditet och mark-
nadsfinansiering i utlindsk valuta forefaller limpligt.

4.4 Organisation och beredskapsplaner

Myndigheternas forberedelsearbete pagick under en period pa omkring tre mana-
der, dir arbetet under de férsta tvd manaderna utfordes med férhallandevis lag in-
tensitet. Redan tidigt i detta skede fanns det pa samtliga myndigheter utsedda per-
soner for att samordna verksamheten internt och externt. Under detta skede ingick
att samla information, géra analyser och uppritta kontakter, t.ex. mellan myndig-
heter. Med start knappt tva veckor fore den brittiska folkomréstningen intensifiera-
des myndigheternas beredskap. Det handlade i detta skede om att férbereda kom-
munikation och andra atgirder, uppritta beredskapsplaner, sikerstilla att berérda
personer fanns tillgingliga samt férbereda telefonkonferenser och méten.

Riksrevisionen bedomer att samtliga berérda myndigheter hade tillrickligt mycket
tid f6r att hinna med att informera sig om liget, ta fram erforderliga analyser och
underlag, samt sikerstilla kontakter med myndigheter och organisationer, savil
inom som utanfér landet. Riksrevisionen har inte gjort nigon bedémning av myn-
digheternas resursinsatser, men konstaterar att den sammantaget bidrog till en god
beredskap. Dirutover visar granskningen att myndigheterna hade utmirkta bered-
skapsplaner som tickte in sjilva valdagen och de nirmast foljande dagarna.

4.5 Atgirder

I efterhand har det visat sig att den enda egentliga atgird som de berérda myndig-
heterna behovde vidta i samband med den brittiska folkomrgstningen var av kom-
munikativt slag. Den mest framtridande egenskapen hos deras kommunikation var
den hoga graden av samordning. Kirnan i budskapet var att myndigheterna var
vilinformerade om marknadsutvecklingen, hade kontakt med varandra samt var
beredda att vidta nédvindiga atgirder.

Det faktum att myndigheterna visar pa nirvaro och att de foljer utvecklingen kan i
kombination med ett enkelt budskap bidra till att minska oron (Johansson och Nord
2011). Tidigare erfarenheter indikerar att kriskommunikationen fungerade bist om
den var en integrerad del av krisstrategin med korta beslutsvigar och synkronise-
rade budskap (Hallvarsson & Halvarsson 2010). Riksrevisionen anser med detta i
beaktande att myndigheternas forberedelser och krisberedskap vad giller kommu-
nikation var god.

Nir det kommer till atgirder vid sidan om kommunikation ir det inte lika enkelt
att bedéma myndigheternas beredskap eftersom inga atgirder vidtogs. Det dr dock
virt att notera att t.ex. likviditetsstédjande atgirder sannolikt hade kunnat genom-
foras mycket snabbt tack vara férberedda beslutsunderlag och pressmeddelanden.
Andra atgirder av typen férebyggande stéd till kreditinstitut hade inte forberetts pa

34 RIKSREVISIONEN



EN GRANSKNINGSRAPPORT FRAN RIKSREVISIONEN

motsvarande sitt och hade dirfor sannolikt inte kunnat genomféras lika snabbt.
Samtidigt dr behovet av snabbhet ligre jamfort med ett likviditetsstod.

Riksrevisionen bedémer iven i detta avseende att myndigheternas beredskap for
krisatgirder var god. Med hinvisning till de nya krishanteringslagar som giller fran
den 1 februari 2016 hade det varit betryggande om myndigheterna hade pekat pa
sikerstillda beslutsvigar upp till EU-kommissionen. Nyttan med sidana specifika
forberedelser ska naturligtvis vigas mot behovet av en mycket snabb implemente-
ring, vilket inte 4r litt att urskilja.

4.6 Beslutskapacitet

Samtliga berérda myndigheter hade personal pi plats som f6ljde utvecklingen pa
marknaden och bankerna. Dessutom fanns det mojlighet att nd beslutsfattare med
utgdngspunkt fran forberedda telefonlistor och sirskilda tidpunkter for telefonkon-
ferenser. Det fanns allts kapacitet for informationsinhimtning, att ta fram besluts-
underlag, att fatta beslut och till att verkstilla dessa.

Riksrevisionen bedémer att myndigheterna hade mycket god beslutskapacitet un-
der sjilva dagen for folkomrostningen och de nirmast féljande dagarna, trots att det
hela utspelade sig under den svenska midsommarhelgen. D3 snabbhet ofta pekas
ut som en betydelsefull del i ett krishanteringsarbete (Bickstrém 2014) framstar
myndigheternas beredskap i detta avseende som féredomlig.

4.7 Uppféljning och rutiner

Efter sommaren tog beredningsgruppen upp krisférberedelserna och konstaterade
gemensamt att dessa var bra. Aven Riksbankens ledningsgrupp gjorde en utvirde-
ring av beredskapen och Riksgilden aterrapporterade till sin styrelse om bered-
skapen. Nagon formell och systematisk utvirdering av beredskapen infér den brit-
tiska omrostningen har dock inte ndgon myndighet gjort.

Riksrevisionen anser att det finns skil att myndigheterna, var for sig eller tillsam-
mans, gor en systematisk uppfoljning av krisférberedelserna och beredskapen. Det
ir viktigt att ta lirdom av sivil goda som diliga erfarenheter och férankra dessa i
organisationerna. Ett limpligt anvindningsomrade for denna kunskap ir i styrdo-
kument f6r krishantering, vilka kan underlitta en snabb omstillning fran normal
verksambhet till krisorganisation. Med hinvisning till att myndigheterna har olika
ansvarsomraden och arbetsuppgifter, och att hantering av kriser ofta kriver stor
flexibilitet, kan dessa rutiner skilja sig at betydligt.
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Bilaga 1. Nyhetsfléde i samband med
EU-omrdstningen

Finansiella stabilitetsradet (2016-06-13) Protokoll fran
finansiella stabilitetsradets mote den 7 juni 2016

Radet uttryckte att Storbritanniens folkomréstning om EU utgér en risk i nirtid.
Om resultatet blir att Storbritannien limnar EU kan det, enligt radet, leda till nega-
tiva effekter pa de finansiella marknaderna. Myndigheterna bedémdes ha bered-
skap f6r en sidan situation.

Ordfsranden konstaterade att ett beslut att limna EU den 23 juni kommer att 3
effekter bade pa kort och pi lang sikt.

Finansinspektionen konstaterade att detta ir en unik hindelse och det 4r svart att
forutse effekterna. Om Storbritannien réstar for att limna EU ir det troligt att det
utloser en marknadsreaktion: Pundet kan komma att f6rsvagas, investerare fly till
sikra tillgadngar, och i virsta fall kan det bli stora stérningar pa finansieringsmark-
naderna, vilket skulle paverka dven Sverige. Att noga bevaka utvecklingen &r dirfor
viktigt. I grunden ir den svenska banksektorn stabil och motstindskraftig. Brittiska
centralbanken har publikt informerat om forberedelserna att tillfora likviditet.
Svenska forsikringsbolag paverkas ocksd om det blir volatilt och stora prisfall pa de
finansiella marknaderna, men bolagen har tillrickliga buffertar. Finansinspek-
tionen har inlett samarbete med Riksbanken och Riksgilden for att nirmare folja
utvecklingen och har beredskap for att vid behov vidta dtgirder.

Riksbanken framforde att den kontinuerligt f6ljer utvecklingen pa de finansiella
marknaderna och analyserar mojliga konsekvenser av ett brittiskt uttride, bade pa
kort och pa ling sikt. Det finns beredskap for de konsekvenser, som t.ex. stérningar
pa de finansiella marknaderna, som kan f6lja pa folkomréstningen. Infér folkom-
rostningen har Riksbanken tita kontakter med svenska banker och myndigheter,
liksom med andra centralbanker.

Riksgilden framforde att den ser risk for 6kad volatilitet om resultatet i folkomrost-
ningen blir att Storbritannien ska limna EU. Det kan ocksa bli press pd svenska
statspapper som ett led i flykt till sikerhet. Riksgilden har beredskap inf6r det. Riks-
gilden har en intern grupp som arbetar med detta och har samverkan med andra
myndigheter. Om utfallet av folkomrostningen blir ett uttride ur EU blir det sanno-
likt hog volatilitet och osikerhet dven pa den europeiska marknaden pga. Spekula-
tioner om foljdeffekterna.
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TT (2016-06-16) Beredskap fé6r midsommarkris

Stabilitetsradets beredningsgrupp ir satti jourberedskap under midsommarhelgen.
Ett akut krislige pa finansmarknaden efter den brittiska folkomréstningen om EU-
medlemskapet befaras.

Sammankallande ir Ulf Holm, statssekreterare pd Finansdepartementet. Resten av
beredningsgruppen utgérs av hogt uppsatta tjinstemin pa Finansinspektionen,
Riksbanken och Riksgilden.

— Det kommer att ske avstimningar och vi har planerat in ett telefonméte. Vad som
in hinder finns det betydande beredskap f6r alla tinkbara situationer, sidger Niclas
Alsén, kanslichef vid Stabilitetsradet.

Dagen efter folkomréstningen

Tabell B1.1 Myndigheternas uttalanden den 24 juni 2016, dagen efter folkomréstningen i
Storbritannien om EU-medlemskapet

Finansdepartementet Riksbanken Finansinspektionen Riksgilden

Det finns beredskap i Riksbanken féljer Finansinspektionen Riksgilden foljer
det svenska finansiella | utvecklingen pa de | féljer utvecklingen pa | utvecklingen pa
systemet att klara finansiella de finansiella de finansiella
turbulensen pa marknaderna och marknaderna och har | marknaderna
finansiella marknader i | har I6pande dialog | en I6pande dialog och har |6pande
sparen pa den brittiska | med andra med Finans- dialog med
folkomréstningen. myndigheter. Vi departementet, andra
"Bankerna dr vil har kontakter med | Riksbanken och myndigheter. Vi
rustade att hantera de svenska Riksgilden. Vi har har beredskap
osikerhet" bankerna och beredskap och tita att vidta
Myndigheterna som andra central- kontakter med de nédvindiga
ingdr i stabilitetsradet | banker. Vi har svenska bankerna. atgirder for att
har enats om att noga | beredskap att vidta hantera

félja marknads- nédvindiga stérningar pa de
utvecklingen, och halla | atgirder for att finansiella
fortsatt kontakt. "Det hantera stérningar marknaderna.
finns beredskap pa pa de finansiella

myndigheterna". marknaderna.

Kéilla: Di Direkt: Per Bolund fér Finansdepartementet, pressmeddelande frin 6vriga myndigheter.
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Forsta svenska marknadsdagen

Tabell B1.2 Myndigheternas uttalanden den 27 juni 2016, férsta svenska marknadsdagen
efter folkomréstningen i Storbritannien om EU-medlemskapet

Finansdepartementet

Riksbanken

Finansinspektionen

Riksgilden

Utvecklingen pa de
svenska
marknaderna féljer
de globala
rérelserna med
bérsoro och
volatilitet pa rante-
och valuta-
marknaderna.
Riksbanken bevakar
utvecklingen pa de
finansiella
marknaderna och
har I6pande dialog
med de Svriga
myndigheterna. Vi
har kontakter med
de svenska
bankerna och andra
centralbanker. Vi
har beredskap att
vidta nédvindiga
atgarder for att
hantera stérningar
pa de finansiella
marknaderna.

Finansinspektionen
foljer utvecklingen
efter folk-
omrdstningen om
EU i Storbritannien.
Vi har fortsatt
I6pande dialog med
Finans-
departementet,
Riksbanken och
Riksgalden och tata
kontakter med de
svenska bankerna.
FI har alltid
beredskap for att
vidta atgarder for
att bidra till
finansiell stabilitet.

Utvecklingen pa de
svenska
marknaderna féljer
de globala
rérelserna (med
bérsoro och
volatilitet pa rinte-
och valuta-
marknaderna).
Riksgalden foljer
utvecklingen pa de
finansiella
marknaderna och
har [6pande dialog
med Finans-
inspektionen och
Riksbanken. Vi har
beredskap att vidta
nédvindiga
atgarder for att
hantera stérningar
pa de finansiella
marknaderna.

Kéilla: Pressmeddelande frin respektive myndighet.
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Bilaga 2. Stodatgarder vid finansiella kriser

Stodatgéarder som har vidtagits vid tidigare kriser

Riksbanken tillforde likviditet under 2007-2009 genom att:

erbjuda lan i svenska kronor pa lingre 16ptid 4n normalt,

erbjuda lan i annan valuta in svenska kronor,

oka tillgangen till krediter, exempelvis genom att acceptera fler sikerheter dn
tidigare och lata fler institut lana av Riksbanken,

ge sirskilt likviditetsstod till tva enskilda banker (Kaupthing Bank Sverige
och Carnegie Investment Bank 2,4 mdkr).

Riksgéldens stodatgarder under 2006-2015:

Insittningsgarantin (tre utbetalningstillfillen: Custodia 2006 134,2 mnksr,
Allminna Kapital 2006 40,9 mnkr, Capinordic Bank 2010 10,6 mnkr).
Garantiprogrammet (omfattade som mest sex banker och bolaneinstitut,
sommaren 2009 uppgick de utestiende garantierna till 354 mdkr, den 12 maj
2015 forfsll det sista lanet som omfattades av garantiprogrammet och i och
med detta avslutades programmet).

Kapitaltillskottprogrammet (féretridesemission Nordea 5,6 mdkr 2009, likvid
18,7 mdkr till staten vid forsiljningen 2013).

Sarskilt stod till enskilda institut (Carnegie Investment Bank 6verskott pa
150400 mnkr till staten).

Stodatgiarder som myndigheterna forfogar 6ver idag vid en kris

Riksbanken:

Kommunikation.

Tillf6rsel av likviditet i form av:

— Likviditetsstod till enskilda institut.

— Generella likviditetsstirkande atgirder.

Riksgalden:

Kommunikation.
Insdttningsgarantin.
Forebyggande stod.
Bankkrishantering (resolution).
Tillhandahilla statspapper.
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