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Kommittén for finansiell stabilitet
Fi 2013:09

Protokoll frAn Finansiella stabilitetsradets! mote den 9 juni 2023

§ 1 Stabilitetsbeddémning och atgarder

Mvyndigheterna presenterade sina stabilitetsbedémningar och diskuterade
mojliga dtgarder. 2

Riksbanken pekade pa att det svenska finansiella systemet 6verlag har
fungerat vil, men att det finns sarbarheter som innebdr utmaningar. Det
giller inte minst de hégt skuldsatta fastighetsféretagen och bankernas stora
exponering mot sektorn. Aven om manga fastighetsforetag har vidtagit
atgirder for att forbittra sin finansiella stallning sa dr de dr inte tillrickliga.
Hir har bankerna en viktig roll, dels genom att uppritthalla férsérjningen av
krediter till livskraftiga foretag, dels genom att inom ramen for sin
kreditgivning stilla krav pd att fastighetsforetagen vidtar atgarder for att
minska sina finansiella risker.

Ytterligare en sarbarhet dr hushallens skuldsattning. Hogre levnadskostnader
till f6ljd av breda prisuppgangar och hégre rantor tvingar manga hushall till
betydande anpassningar. De allra flesta bolanetagare bedéms daremot kunna
tullfclja sina skuldbetalningar. Amorteringskraven och bolanetaket har
bidragit till att hushallen amorterat mer och tagit mindre lin 4n vad som
annars hade varit fallet. Det ar darfor viktigt att behalla dessa. Det dr dock
bra att amorteringskraven dr utformade med en viss flexibilitet dar
bolanetagare kan fa undantag vid sarskilda skal.

1 Narvarande: Finansdepartementet: Niklas Wykman, métesordférande, Johan Almenberg, Anna Jegnell;
Finansinspektionen: Daniel Barr, Henrik Braconier, Per Nordkvist; Riksgédlden: Karolina Ekholm, Karolina
Holmberg, Erika Farnstrand Damsgaard; Riksbanken: Erik Thedéen, Anna Breman, Olof Sandstedt; och
Finansiella stabilitetsradets kansli: Niclas Alsén.

2 Finansinspektionen presenterade den 30 maj sin rapport Stabiliteten i det finansiella systemet (2023:1) och
Riksbanken den 1 juni sin rapport Finansiell stabilitet 2023:1.



Bankturbulensen under varen har visat pa flera skeenden som skulle kunna
ha betydelse for hur globala regleringsstandarder for banker ska utformas i
framtiden. Det dr viktigt att dra lirdom av de problem som uppstod for att
gora regelverken mer robusta i framtiden. Flera av dessa fragor kommer
darfor att diskuteras intensivt framéver.

Finansinspektionen (FI) konstaterade att hég inflation, hogre rintor och

minskad vilja att risk fortsatt medfor forhojda risker i det finansiella systemet
1 Sverige och globalt. Bankoron i USA och Schweiz under viren visar att
risker fortsitter materialiseras i det globala finansiella systemet. Samtidigt har
paverkan pa svenska banker varit begrinsad. En forklaring dr att den
rinterisk och de risker med flyktig inlaning som fanns i den amerikanska
banken Silicon Valley Bank ir betydligt mindre i svenska banker. Samtidigt
vicker de snabba och stora utflodena av insittningar fran de amerikanska
bankerna frigor om hur hanteringen av denna typ av risker kan férbittras
framover.

I Sverige édr hushéll och kommersiella fastighetsféretag sirskilt paverkade av
hégre rantor da de har stora skulder. En anpassning till en hogre rinteniva
och ldgre vilja att ta risk sker nu genom att hushall och f6éretag drar ner pa
sina skulder, vilket pa sikt bor minska riskerna 1 det finansiella systemet.
Hushillens skulder sjunker nu i reala termer. Utifran existerande
rintebindningstider och marknadens férvintningar pa ytterligare
rinteh6jningar kommer hushallens rintekostnader Oka ytterligare det
kommande aret. Bolanetagarna som helhet ar dock motstandskraftiga bland
annat som en f6ljd av robusta kreditprévningar och de bolanetak och
amorteringskrav som FI infort. FI ser darfor begrinsade risker f6r betydande
kreditforluster fran bolan.

Hogre finansieringskostnader pressar ocksa en del fastighetsforetag och
sarskilt de med laga kreditbetyg. Det tar nagot ar innan effekten av de hogre
rintorna slar igenom fullt ut f6r fastighetsféretagen, pa grund av profilen pa
obligationsforfall, rintebindningstider samt rintesikringar. De mest sirbara
téretagen behover hilla inne utdelningar, fa in nytt kapital, salja tillgangar
och gi till banker for att sikra sin ekonomi. Det ar viktigt att de sarbara
bolagen agerar kraftfullt for att inte handlingsutrymmet ska forsvinna.

Sammantaget kommer bankernas kreditforluster sannolikt att 6ka i ljuset av
de hogre rintorna. FI:s stresstest visar att kreditforlusterna i bankerna till
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toljd av utlaning till fastighetssektorn kan bli betydande i ett riktigt daligt
scenario, sirskilt om rintorna dr férhéjda under en lang period. FI har darfor
tidigare hojt kapitalkraven for denna typ av exponeringar och dessutom hojs
nu den kontracykliska kapitalbufferten till tva procent till f6ljd av FI:s beslut
1juni 2022. Bankernas goda lénsamhet och betydande buffertar gor att
motstandskraften ar tillfredstillande. I ett stressat scenario bedéms
bankernas kreditforluster primért komma fran manga sma fastighetsféretag
dvs. de féretag som enbart lanar fran banker.

Riksgilden pekade ocksa pa att effekten av hogre rintor pa det finansiella
systemet slar igenom gradvis. Riksgilden betonade dven effekterna av hoga
geopolitiska risker samt att antalet cyberattacker 6kar. Pa den svenska
statsobligationsmarknaden ar volatiliteten nu ligre samtidigt som nedgangen
1 likviditeten pa marknaden har bromsat in pa senare tid. Det ar positivt att
Riksbanken pdborjat forsiljningar av sitt innehav av statsobligationer, vilket
bedoms komma att forbattra likviditeten. Riksgilden bedémer dock att
statsobligationsmarknadens motstandskraft mot stérningar ar ligre jamfort
med for tio ar sedan.

Riksgilden tog upp att turbulensen under varen i den amerikanska respektive
schweiziska banksektorn har vickt frigor om de ramverk som finns for
krishantering. Riksgilden menade att det 4r viktigt att den hir typen av
diskussion férs men ocksa att det ér viktigt att halla fast vid principen att det
ar de som tar risk som ocksa ska ta kostnaden vid fallissemang, inte
skattebetalarna.

Mvyndigheterna diskuterade massbetalningar och Bankgirot. P27 Nordic
Payments, det projekt som skulle bygga en gemensam betalningsinfrastruktur
1 Norden, drog under viren tillbaka sin tillstindsansckan fran
Finansinspektionen. Bankgirot kommer darfor fortsatt hantera
massbetalningar och Finansinspektionen kommer f6lja Bankgirot noga ur ett
tillsynsperspektiv. Riksbanken betonade att bankerna maste ta sitt ansvar for
Bankgirot och att de sakerstiller en vil fungerande betalinfrastruktur.
Riksbanken har férdjupat sin 6vervakning och foljer noggrant hur Bankgirot

hanteras av bankerna.

Ordféranden summerade diskussionen. De finansiella marknaderna priglas
av forhojda risker nir hégre rintor blottligger sarbarheter och en anpassning
sker 1 olika delar av det finansiella systemet. I nulidget bedéms
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motstandskraften som god i systemet som helhet. De omraden som sarskilt
behéver bevakas dr den kommersiella fastighetssektorn, och riskerna med
hushallens skuldsittning. Bankerna behéver ta hojd for 6kade
kreditforluster, aven om de idag har en stark position. Ytterligare omraden
som behover bevakas ir likviditeten pa obligationsmarknaderna,
utvecklingen 1 betalinfrastrukturen och 6kade cyberangrepp i ljuset av det
torindrade sikerhetsliget. Ordféranden noterade dven att stabilitets- och
sikerhetsfragor nu allt oftare kopplas ihop, men att det inte finns nagon
malkonflikt dem emellan.

§ 2 Avrapportering av projekt inom stabilitetsradet

Obligationsmarknadens funktionssatt

Riksgilden informerade om myndigheternas gemensamma kartliggning av
hur den svenska obligationsmarknaden fungerar. Kartliggningen ir en
utgangspunkt for ytterligare analyser och atgirder.

Likviditeten pa obligationsmarknaderna paverkar marknadsaktorernas
mojligheter till finansiering och riskhantering. Pa senare ar har
marknadslikviditeten minskat. Utvecklingen har sa hir langt inte paverkat
torutsittningarna for staten eller bankerna att fa finansiering. Daremot har
det blivit nagot dyrare att hantera i forsta hand rinterisk. I ett stressat
finansiellt scenario kan det finnas risk for en ytterligare férsimring av
marknadslikviditeten. Aktorernas méjligheter att finansiera sig och hantera
risk kan da komma att reduceras.

Sammantaget pekar analysen pa ett forsimrat funktionssatt for
obligationsmarknaderna. Marknadslikviditeten har det senaste decenniet
sannolikt paverkats av en kombination av regulatoriska, penningpolitiska och
finanspolitiska faktorer samt sjunkande och langvarigt laga marknadsrintor.
Skirpta kapital- och likviditetsregler (Basel I1I) och 6kade krav pa central
clearing 1 handel med virdepapper har haft den effekt som reglerarna
asyftade och har 6kat bankernas motstandskraft och minskat risktagandet.
Samtidigt har regleringarna dven dndrat forutsittningarna for den svenska
obligationsmarknaden, dir handeln 4r organiserad med marknadsgaranter.
Framfoér allt har marknadsgaranternas incitament och finansiella kapacitet att
ta marknadsrisk och halla stora handelslager av obligationer reducerats.
Utbudet av statsobligationer har paverkats av den svenska statens liga
upplaningsbehov vilket har inneburit begrinsade emissionsvolymer och en 1
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stora drag oférandrad stock av statsobligationer. Riksbankens kop av
obligationer har samtidigt lett till en minskning av den handelsbara volymen
obligationer. Slutligen har rinteutvecklingen fram till 2022 bland annat
medfort allt ligre avkastning och inneburit att investerare trendmassigt
minskat exponeringen i lagavkastande tillgangar som statspapper till f6rman
tor mer riskfyllda tillgangar. Det har medfort en lagre efterfragan och
sannolikt sdmre likviditet 1 svenska statspapper.

§ 3 Internationella fragor

Finansdepartementet informerade kort om arbetet med

finansmarknadsfragor under det svenska ordférandeskapet i Europeiska
unionens rad och redogjorde for status i nagra av de akter som har koppling
till finansiell stabilitet.

§ 4 Genomfort arbete inom stabilitetsradet

Finansdepartementet redogjorde kort fér arbetet som genomforts inom

ramen for stabilitetsradet sedan det forra ordinarie moétet i december, utéver
den avrapportering som redan skett pa motet.

Stabilitetsradets nasta ordinarie mote 4r 1 december 2023.
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