JURIDISKA FAKULTETEN
vid Lunds universitet

Ludvig Frithiof

Bankers framtida
kapitalreglering

Basel Il i den finansiella krisen

Examensarbete
30 hoégskolepoang

Handledare
Lars Gorton

Bankratt

HT 2009



Innehall

SUMMARY
SAMMANFATTNING
FORORD
FORKORTNINGAR

1 INLEDNING
1.1 Riskidentifiering och kapitaltackning — en bakgrund
1.2  Syfte och fragestallningar
1.3 Avgransning
1.4 Metod och material

1.5 Disposition

2 FRANBASEL | TILL BASEL Il — EN HISTORISK
TILLBAKABLICK

3 PELARE 1 - DEN KVANTITATIVA RISKREGLERINGEN
3.1 Kapitalbas — primart och supplementart kapital
3.2 Riskvagning — graden av exponering

3.3 Kreditrisk

3.3.1 Definition

3.3.2 Nuvarandereglering

3321 Standardiserad metod
3.3.22 Standardiserad IRB-metod
3.3.23 Avancerad IRB-metod
3.3.3 Exemplifiering

3.4 Marknadsrisk

3.4.1 Definition

3.4.2 Nuvarandereglering
3421 Standardiserad metod
3422 VaR-metod

3.5 Operativ risk

3.5.1 Definition

3.5.2 Nuvarandereglering
35.21 Bl-metod

3.5.2.2 Standardiserad metod

10

12
12
13

13

13
14
14
14
15
15

16

16
16
17
17

17

17
18
18
19



3523 AM-metod 19

4 PELARE 2 OCH 3 — DEN KVALITATIVA RISKREGLERINGEN20

4.1 Samlad kapitalbeddmning och genomlysning 20
4.2 Likviditetsrisk 21
4.2.1 Definition 21
4.2.2 Nuvarande reglering 21

5 BEHOVET AV REVIDERING — ETT STEG MOT BASEL Ill 22

5.1 Krisen i ett ndtskal 24
5.2 Utebliven amerikansk implementering — grunden till krisen? 24
5.3 Tillsyn —en nationell och en global angeldgenhet 26
5.3.1 Mikro- och makroperspektivet 26
5.3.2 Steg mot en multinationell tillsynsmyndighet 27

5.3.21 European Systemic Risk Board — den makroekonomiskatillsynen 28
5.3.22 European System of Financial Supervisors —den mikroekonomiska

tillsynen 29
5.3.23 Financial Stability Board —tillsyn pa det globala planet 30
5.3.24 Financia Services Oversight Council —férbéttrad amerikansk tillsyn 31
5.4 Den obeaktade systemrisken 31
54.1 Déefinition 32
5.4.2 Systemrisken i den finansiellakrisen 33
5.4.3 Reglering av systemrisken — bidragande eller motverkande? 34
54.4  Systemriskregleringens karaktér — system- kontra institutionsbaserad 35
5.5 Kreditvérderingsinstitutens nya roll 37
55.1 Dagensreglering 38
5.5.2 Framtidareglering 39
5521 Europa 39
5522 USA 40
5.6 Kapitalbasens konstitution 41
5.7 En kompletterande skuldsattningskvot 43
5.8 Minskad procyklikalitet 44
5.9 Vardepapperiseringens komplexitet 46
5.10 Brister i Value-at-Risk-modellerna - en kompletterande Incremental
Risk Charge-modell 47
5.11 Otillracklig likviditetsreglering 48
5.11.1 Asset-liability mismatch 49
5.11.1.1 Maturity mismatch 49
5.11.2 Likviditetsbuffert, kostnadsfdrdelning och stresstestning 50

5.11.3 Enogdvstandig karaktar 51



6 KONKLUSION

KALL- OCH LITTERATURFORTECKNING

53

56



Summary

In recent years, few can have missed out on the fact that the world has
undergone a large-scale crisis. Rising property prices and volatile stock
prices were two of the factors contributing to uncertainty in the financial
system. Everyone was affected, individuals as banks.

Bearing banks important function in mind, sufficient regulation is
essential. One form is capital adequacy rules, linking the bank's capital to its
exposures; exposures associated with a variety of risks.

Basel 11 represents such a regulation. In order to pleasingly address
exposures relating to financial and non-financial risks a bank is exposed to,
the regulation consists of three pillars. The first contains rules for protection
against credit risk, market risk and operational risk. The second and third
indirectly deal with other risks through supervision and public disclosure of
market relevant information.

With the financial crisisin mind, voices have been raised for areview of
the current Basel-regulation. From an individual bank perspective the
criticism mainly stems from an insufficient percentage of the current capital
requirement, a far too poor capital base where core capital in the form
retracted equity to a large extent has been put back for supplementary
capital and, finally, the absence of a statutory liquidity buffer in order to
protect against illiquidity. It is also considered that the banks internaly
designed risk models works pro-cyclical on fluctuations in the financial
markets.

Seen from an external, larger perspective, focusing on the banking
system as a whole, the criticism primarily concerns the inadequate
supervision. From a micro perspective, the role and function of national
authorities works adequately. In a larger macro-perspective, however,
supervision is considered inadequate due to the absence of a global
supervisor but also because of the lack of coordination between national
authorities.

Furthermore, the credit rating agencies are pointed out as another cause
to the instability due to their deficient regulation. Since the agencies in
Basel |1, compared to prior regulations, were given a greater role in banks
risk assessments, one would assume that a parallel development, including
increased responsibility, was evident; so was not the case.

Finally, the lack of consideration of systemic risk is regarded as yet
another factor since the regulation of today is solely focused on the bank’s
individual activities instead of putting the banks in a larger context,
including a greater focus on the banking system.

Questions surrounding a future banking regulation are contributing to
one of the most heated debates on financial matters today and developed
proposals have seen the light of day in both Europe and the USA. What
form a final regulation will take is in the present situation uncertain.
Irrespective of form, some type of revision of Basel 11 isworth striving for.



Sammanfattning

Fa kan ha undgétt omstandigheten att den finansiella vérlden under de
senaste &ren genomgétt en storskalig kris. Fallande fastighetspriser och
labila aktiekurser var tva av de bidragande orsakerna till osdkerheten i det
finansiella systemet. Alla drabbades, enskilda som banker.

Med bankers samhdllsviktiga funktion i dtanke & en tillfredstéllande
reglering kring dessa essentiell. En typ av sddan utgors av
kapitaltdckningsregler vilka tar sikte pa bankens kapital i forhalande till
dess exponeringar; exponeringar vilka i sin tur & férenade med olika slags
risker.

Basel Il utgér en reglering av ovan namnt slag. For att pa ett
tillfredstédlande sétt méta de finansiella och icke-finansiella risker en bank
exponeras mot bestar regleringen av tre pelare. Den forsta sétter upp regler
for skydd mot kreditrisk, marknadsrisk och operationell risk. Den andra och
tredje bemoter Ovriga risker indirekt med krav pa tillsyn samt
offentliggdrande av marknadsrelevant information.

Med den finansiella krisen i &anke har roster hojts for en Gversyn av
dagens Basel-reglering. Sett utifran ett individuellt, internt bankperspektiv
bottnar kritiken framst i en for |&g procentsats av nuvarande det
kapitalkravet, en altfor svag kapitalbas dar primért kapital i form inskjutet
eget kapital i alt for stor utstrackning fatt sta tillbaka for lagkvalitativt
supplementért kapital samt avsaknaden av en lagstadgad likviditetsbuffert i
syfte att skydda mot illikviditet. Dessutom anses de av bankerna internt
utformade  berdkningsmodellerna fungera  procykliskt pa de
konjunkturféréndringar som drabbar de finansiella marknaderna.

Sett frén ett externt, storre perspektiv med banksystemet som helhet i
fokus ror kritiken framst den otillrackliga tillsynen. Ur ett mikroperspektiv
ter sig de nationella myndigheternas roll och funktion tillfredstéllande. | det
stérre makroperspektivet daremot anses tillsynen otillrécklig dar avsaknaden
av en tillsynsmyndighet av global karaktér samt bristande samordning
mellan de nationella myndigheterna anvands som framsta argument.

Vidare utpekas den nastan obefintliga regleringen av
kreditvarderingsinstituten som ytterligare en orsak till marknadens
instabilitet. Eftersom dessa i och med inférandet av Basel |11 gavs en stérre
roll vid bankernas riskbedomningar vore en parallell utveckling med krav pa
ingtitutens ansvarstagande naturlig; sa blev dock inte fallet.

Slutligen anges det bristfalliga beaktandet av systemrisken som
ytterligare en faktor. Dagens reglering fokuserar i alltfor stor utstréckning pa
de individuella bankernas férehavanden istéllet for att sétta dessa i en storre
kontext och i hogre grad fokusera pa banksystemet som hel het.

Frégorna kring en framtida reglering bidrar idag till den kanske hetaste
debatten pa finansréttens omrade och fordag till nya regleringar har sett
dagens ljus bade i Europa och USA. Hur en slutgiltig reglering kommer att
gestalta sig & i dagslaget ovisst. Klart & i ala fal att nagon form av
revidering av Basel |1 & efterstravansvard varfor en forandring inom en snar
framtid inte & en omojlighet.
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1 Inledning

1.1 Riskidentifiering och kapitaltackning —
en bakgrund

Fa kunde forestdlla sig de vittgéende effekter Lehman Brothers konkurs
skulle foramed sig. Federal Reserves beslut att inte skjutain statligt kapital
I syfte att r&dda investmentbanken var tankt att fungera som avskréckande
exempel och samtidigt ©ka riskmedvetenheten hos andra finansiella
ingtitutioner for att pa sikt oka stabiliteten. Effekten blev dock inte den man
hoppats pa. Likt skotten i Sargjevo, med forsta varldskrigets utbrott som
foljd, ett knappt sekel tidigare visade sig konkursen vara gnistan som tande
en varldsbrand; denna gang en finansiell.

Det som bérjade med kollapsen av en investmentbank skulle komma att
utvecklas till en fullskalig finansiell kris. D& marknaden insdg att spelare pa
de finansiella marknaderna av Lehman Brothers storlek kunde tilltas ga i
konkurs intradde réadsla och osakerhet. Som foljd strops utlaning dels banker
emellan och dels mellan banker och externa lantagare eftersom aterbetalning
inte |angre kunde garanteras.*

I konkursens kolvatten drabbades &en andra finansiella institutioner,
ingtitutioner vars finansiella stédlning i gélva verket var sund men vars
fortroende hos marknaden tillintetgjorts. Detta var delvis ett resultat av den
skiftande reglering den amerikanska rétten dagger olika typer av finansiella
ingtitutioner. Da investmentbanker har att folja andra, ofta mindre stranga,
regler i forhallande till de kommersiellabankerna &r ett hogre risktagande en
naturlig foljd. Konsekvenserna av Lehman Brothers fall visade pa stora
brister i det skiftande regleringssystemet da foljderna av konkursen
drabbade hela det finansiella systemet och inte bara typer av den sorts bank
som fallerade.”

Bedrivandet av bankverksamhet & med andra ord férenat med stora
risker. Banker & darfor underkastade vissa forpliktelser som sammantaget
syftar till att minimera dessa. Skyldigheten att hdlla en viss likviditetsbuffert
a ett exempel pa en forpliktelse med avsikt att garantera en banks
kortsiktiga betalningsférmaga.® En annan sorts reglering tar sikte p& bankers
soliditet. Denna typ utgors av kapitaltackningsregler, vilka sétter gransen for
den lagsta niva pa eget kapital en bank f&r hai relation till sina tillgdngar.*
Framstallningen inriktas huvudsakligen pa dennaform av reglering.

Vid utformningen av en kapitaltéackningsreglering maste tva fragor
beaktas: i) Vilkarisker skall minimeras? ochii) Hur skall dessa minimeras?

! Fahlén, H, Stromberg, P, Wissén, P, Detta |4rde vi oss av Lehman Brothers konkurs, DN
2009-09-13.

2 Nyberg, L, Hur uppstér intressekonflikter i universalbanker och vilka &r argumenten att
separera investment och commercial banking?, Tal, Stockholm, 2004-08-26 samt Fahlén,
not 1.

¥ SOU 1998:160, s 356.

“ Norberg, C, Reglering och beskattning av banker, lustus Férlag, 1991, s49f.



For att regleringen skall fungera tillfredsstéllande krévs att samtliga risker
under forsta fragan identifieras samtidigt som ett genomarbetat regelverk
inbegripet saval reglering som Gvervakning minimerar dessa. Basel 11 gor
ansprak pa att vara ett sddant regelverk.

1.2 Syfte och fragestallningar

Med dagens finansiellainstabilitet i &anke &r det inte sarskilt kontroversiellt
utan snarare réttfardigat att ifragasitta den réttsiga regleringen pa
finansrattens omrade. Syftet med foljande framstallning &r inledningsvis att
redogora for dagens kapitaltackningsreglering i Basel 11. Detta kommer att
goras med utgangspunkt i foljande fragestallningar:

Vilka omstandigheter och 6vervaganden 1&g bakom
dvergangen fran Basel | till Basel 11?

Vilka huvudsakligarisker identifieras av den nyaregleringen?
Pavilket sitt hanteras dessa risker?

Nasta steg i uppsatsen innefattar en analys kring huruvida dagens reglering
far anses tillracklig. Detta steg inbegriper dels en utredning huruvida Basel
I1-bestdmmel serna técker in de problem och risker som finns och dels om
den gor detta tillfredstéllande och i tillréckligt stor utstréckning. Detta steg
utgér fran foljande fragestalIningar:

Ar dagens reglering tillracklig och andamalsenlig?

Vilkaalternativ finns?

1.3 Avgransning

Europaparlamentet och Ministerradet utfardade 2006 Direktiv 2006/49/EG
om Kkapitalkrav for véardepappersforetag och kreditinstitut. Direktivet
innehaller bestammelser kring kapitaltackning med syfte att framja en
harmoniserad reglering i samtliga EU-medlemsstater. Aven om det
foreligger mindre skillnader bygger direktivet i grunden pa Basdl |1 varfor
detta g kommer att beroras.

| vissa avseende & Basel Il en teknisk reglering ibland relaterad till
komplicerade matematiska formler vilka ur ett ekonomiskt perspektiv ter sig
mycket intressanta. Denna uppsats ar forfattad utifran ett storre och mer
Overgripande réttsligt perspektiv varfor analyser kring avancerade (om an
intressanta och relevanta) tekniska berdkningar inte kommer att foretas.
| den utstrackning regleringen i Basel 11 &r ofullstandig eller bestdmmel serna
inte ger tillrécklig vagledning och hjdp heller inte gér att finna pa multi-
eller internationell basis kan ett behov av komplettering fran nationella



réttsordningar uppsta. | dessa fall kommer den svenska ratten att tjana som
hjal pmedel.

Framstallningen gor inte ansprak pa att redogora for samtliga risker en
bank exponeras mot. Istéllet koncentreras uppsatsen till de, fér den
finansiella stabiliteten, mest patagliga finansiella, men ocksa icke-
finansiella, riskerna.

1.4 Metod och material

Framstdllningen kommer inledningsvis att vara deskriptiv dar
réttsdogmatisk metod med studier av lagar, forarbeten, praxis och doktrin
anvands.” De efterféljande delarna kommer till sin natur vara mer
problembaserade och anayserande med utgangspunkt i den inledande
deskriptiva delen. Framstéllningen avslutas med en normativ de lege
ferenda-diskussion kring framtida kapitalreglering. Eftersom arbetet
innefattar studier av ett &mne som omfattar, inte bara juridiska teknikaliteter,
utan &en ekonomiska stallningstagande praglas denna inte enbart av ett
legalt perspektiv; ekonomiska Gvervaganden beaktas ocksa.

Med tanke pa amnets och problematikens moderna natur &r
litteraturtillgangen pa omradet sparsam dven om visst material, framst kring
Basel 11:s uppbyggnad men ocksa rorande den radande finanskrisen, har
stétt att finna. Huvuddelen av materialet harror darfor fran andra kéllor dar
Baselkommitténs publikationer utgjort stommen. Dessa har kompletterats
med offentligt tryck i form av svenska propositioner och utredningar men
ocksd frén internationella aktorer som exempelvis Europeiska
Kommissionen (hadanefter Kommissionen). Vidare har foreskrifter,
skrivelser och rapporter granskats, dels fran svenska Finansinspektionen och
Riksbanken och dels fran utlandska myndigheter sasom Bank of England,
FSA, FSF och IMF. Slutligen har svenskt och internationellt periodiskt
tryck och artiklar anvants tillsammans med diverse elektroniska kéllor samt
erfarenheter fran foredrag och forel&sningar pa finansrattens omrade.

| den man engelska termer, efter dverséttning till svenska, inte pa ett
réttvisande sétt kan behalla sin betydelse eller om en svensk motsvarighet
saknas anvands termen i sin engelska lydelse i kursiverad stil.

| den utstréackning FI bendmns & detta i egenskap av svensk nationell
tillsynsmyndighet.

1.5 Disposition

Framstallningen kommer huvudsakligen att utga fran Basel 11-regleringens
tre pelare. Darigenom uppnds en pedagogisk Overblick vilken
overensstammer med den liknande systematik som stéar att finna hos andra

® Namnas bor att Basel 11 i sig inte & en réttskéllaav samma dignitet som en lag d&
regleringen endast utgor rekommendationer. Denna & dock numerainférlivad i ett EG-
direktiv varfor digniteten upphojts.



redogorelser pa omradet vilket gor dessa, och &ven denna, mer
léttillgangliga.

Efter ett forsta inledande kapitel bestér det andra av en kortare historik
kring Basel Il. Kapitlet ger en kortfattad och négot forenklad bild av de
aspekter som 1&g till grund for regleringens framvéaxt. Kapitel 3 behandlar
den forsta pelaren och de risker denna hanterar. Kapitel 4 berdr regleringens
andra och tredje pelare och de risker som inte beaktats under den forsta
Kapitel 5 innehdller dels analyser och kommentarer kring den debatt som
forts kring bristerna i Basel 11 och dels tankar och funderingar kring en
eventuell, framtida Basel Ill. Framstdlningen avslutas med ett
konkluderande gjétte kapitel.



2 Fran Basel I till Basel Il — en
historisk tillbakablick

Bankreglering omfattar olika typer av regler med det gemensamma,
overgripande méalet att skydda bankers kapital. Tillstandsregler innehaller
naturligen bestammelser kring tillstand foér uppstart och drivande av
bankverksamhet och tillsynsregler reglerar dvervakning av verksamheten.
En tredje kategori innehdller regler for hur bankverksamheten skall och bor
bedrivas.® En forsta friga man méste stélla sig innan man tar stélning till
vilket behov regleringen av banker fyller & varfor behovet av bankreglering
& sa stort. Svaret bygger pa de essentiella funktioner bankerna fyller i den
samhaélleliga ekonomin.
En forsta viktig uppgift & rollen som intermediar d.v.s. lanken mellan de
som har kapital och de som behéver kapital.” En annan &r tillhandah8llandet
av betalningstjanster; en tredje & hanterandet och omvandlandet av risker®

Grundtanken bakom en kapitaltéckningsreglering &r att denna skall fylla
denna tredje funktion for att pa sa sétt forhindra framtida kriser och
instabilitet i det finansiella systemet. | redliteten utlbéses ofta
regleringsbehovet av tider av negativa ekonomiska svangningar. Ett sldende
exempel pa detta & de rattdiga instrument som utfardats av en av de
viktigaste aktorerna pa omrddet: Baselkommittén for banktillsyn, en
kommitté vars inrdttande, ironiskt nog, var ett svar pa den finansiella
instabiliteten i borjan av 1970-talet vilken ledde till avvecklandet av Bretton
Woods-systemet och &ergdngen till flytande véxelkurser.® Kommittén,
bestdende av G10-landernas™ centralbanker samt Luxemburg, sorterar
under BIS och har genom &ren tagit fram ett antal réttsliga instrument.™

Till en borjan inriktades kommitténs arbete pa tillsyn och kontroll av det
finansiella systemet. Fokus kom att forandras i borjan pa 1970-talet i och
med inférandet av den nya amerikanska inflationspolicyn. Denna, i
kombination med fallande ravarupriser (vilket genererade lagre inkomster
for u-lander), gjorde utestdende Ian till dessa lander osakra vilket fick till
foljd att framtida utldning till tredje varldens lander strops.™® La&nen var
essentiella for dessa landers overlevnad varfor Mexicos ofrivilliga beslut
1982 att stéllain samtliga &erbetalningar var oundvikligt.™®

® Norberg, not 4, s 39 1.

" Pettersson, K-H, Banker, behtvs dom?, SNS Férlag, Stockholm, 1993, s 14 samt SOU
1998:160, s 119.

8 Lind, G, Basel Il —nytt regelverk for bankkapital, Penning- och valutapolitik 2005:2, s
20.

° Walker, G A, Banking Law Policy and Practice, 9.6, (utkast).

19 Belgien, Kanada, Frankrike, Tyskland, Italien, Japan, Storbritannien, USA,
Nederlanderna, Sverige och Schweiz.

1 walker, G A, International Banking Regulation, Law - Policy and Practice, Kluwer,
London, 2001, s1.

2 \Walker, not 11, s 272f.

13 Accounting for the Third World Debt, CADTs hemsida,
http://www.cadtm.org/spip.php?article247, hamtad 2009-09-22.
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I och med detta minskade fortroendet for det internationella banksystemet
drastiskt med Gkade rantor och en annu stramare utlaning som fdljd. | hopp
om att stabilisera den finansiella situationen tog kommittén 1988 fram en
kapitaltackningsreglering vilken fick namnet International convergence of
capital measurement and capital standards 1988 (Basdl I).

Kapitalregleringen var alltsd ett svar pa det rddande legala, politiska och
ekonomiska klimat som praglade 1980- och 90-talet. | takt med den enorma
finansiella utvecklingen de tva efterfoljande decennierna borjade
regleringens tillracklighet att ifrégaséttas och roster héjdes for en revision i
hopp om att undvika ytterligare en kris. Kritiken mynnade 2004 ut i ett
forsta utkast till ett nytt kapitalackord vilket i sin tur genererade
International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards -
A Revised Framework — Comprehensive version, dven benamnd Basel 11.*
Aven om Basel | genomgick en genomgripande revidering och
vidareutveckling finns grundtanken bakom regleringen kvar och i vissa
delar & Basel 11 endast en modifiering av sin féregangare.
| andra avseenden var Basel | ofullsténdig. Fréamst bottnade kritiken i
regleringens otillrackliga riskidentifiering da endast kreditrisken
beaktades.' Visserligen implementerades Amendment to the capital accord
to incorporate market risks 1996 i syfte att beakta &ven marknadsrisken men
regleringen saknade fortfarande bestdmmel ser kring andra risker.

Som redogjorts for inledningsvis & Basel 11 uppbyggt kring tre pelare.
Den férsta innehdller regler kring krav pa minimikapital med beaktande av
kreditrisk, marknadsrisk och operativ risk.'® Den andra uppstéller krav pa
samlad total kapitalbeddémning, utdver den som gjorts under pelare 1. Denna
skall priméart goéras internt av banken men kraver &ven ett externt
godkénnande av relevant tillsynsmyndighet. | den man tillsynsmyndigheten
inte finner bankens kapital tillrackligt i forhallande till dess riskexponering
ges denna majlighet att faststdlla ett hogre kapitalkrav.'” Likt pelare 2
reglerar den tredje risker pa en mer indirekt nivd Pelaren tar sikte pa
bankens organisation och mgjligheterna till genomlysning. Reglerna innebér
att verksamheten skall bedrivas pa ett sitt som gor det mojligt for andra
parter att fa en Overblick av bankens &garforhdllande och finansiella
stéllning etc.®®

Da karnan av kapitaltackningsregleringen aterfinns i den forsta pelaren
&gnas nastkommande kapitel & denna. | tur och ordning redogors for de
risker regleringen urskiljer och pavilket sétt de hanteras.

Hur riskerna identifieras och behandlas under pelare 2 och 3 redogors for
under kapitel 4.

L astraR M, Risk-based Capital Requirements and their Impact Upon the Banking
Industry: Basel 11 and CAD Il i Journal of Financial Regulation and Compliance 12/3,
2004, s 230.

15 Cranston, R, Principles of banking law, 2 uppl., Oxford University Press, Oxford, 2002, s
91.

1 Imfr. 2:3-8 LKE

Yaf Jochnick, K, Finansinspektionenstillsyn i ett Basel |11-perspektiv, Risk Management
Forum, 17 februari, 2004, s 2.

8 Basd 11, del 4.i., jmfr. 6:3 BFRL samt 8 kap. LKE.
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3 Pelare 1 —den kvantitativa
riskregleringen

Aven om Basel | ansigs stelbent och i behov av revidering beholls i mangt
och mycket grundstrukturen. Denna dverfordes till den forsta pelaren i Basel
Il och utgor den kvantitativa riskregleringen. Som tidigare papekats relaterar
en kapitaltackningsreglering bankens tillgangar till det egna kapitalet.
Metodiken kring hur detta kapital skall konstitueras och vilken risk
specifika tillgangar medfor redogors for kortfattat i de tva néastkommande
avsnitten.

Pelaren identifierar 3 olika risker: dels finansiella risker i form av
kreditrisk och marknadsrisk vilka aerfanns redan i Basel | och dels operativ
risk, som tidigare varit oreglerad. Dessa behandlas i avsnitt tretill fem.

3.1 Kapitalbas — primart och
supplementart kapital

Kapitalbasen sitter gransen for hur stora exponeringar en bank far tillétas
ha’® Denna utgérs av tre typer av kapital. Det priméra kapitalet (Tier 1)
bestdr av det egna aktiekapitalet jamte vissa reserver samt
periodiseringsfond®. Av redovisningsskal dolda reserver samt efterstéllda
skulder med en |6ptid pa minst fem ar konstituerar tillsammans med diverse
hybridinstrument® det supplementéra kapitalet (Tier 2).%* Den tredje typen
(Tier 3) bestér av efterstallda skulder med kortare 16ptid &n fem ar, d.v.s.
skulder som inte kvalificerar s&som supplementért kapital .

Uppdelningen beror pa den kvalitetsméassiga skillnad som foreligger

kapitaltyperna emellan. Det priméra kapitalet, i synnerhet aktiekapitalet, ar
konstant och inte forenad med nagon bestamd éaterbetalningstidpunkt vilket
ar fallet med det supplementéra kapital et.
Dessa skillnader har foranlett vissa modifieringar vid berdkning av
kapitalbasen. Ett forsta krav & att minst femtio procent av den totala
kapitalbasen skall utgoras av primart kapital. Dessutom far de efterstallda
skulderna endast uppga till 50 procent av det primara kapitalet, d.v.s.
maximalt 25 procent av det totala.**

9 Afrell m. fl., Larobok i kapitalmarknadsratt, Norstedts Juridik, 1998, s 214.

2 Basel |1, del 2.1aA, jmfr. 3:2 LKE.

! SeBasdl I, Annex 1a.

2 Basel |1, del 2.1aB, jmfr. 3:3 LKE.

% Basal |1, del 2.1a.C, Lastra, R M, Central Banking and Banking Regulation ,Financial
Markets Group, London, 1996, s 189.

*Basel 11, del 2, laA, laB.5.
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3.2 Riskvagning — graden av exponering

Alla exponeringar & forenade med risker. Dé&remot &r risktagandet stbrre
eller mindre beroende pa vilken motpart ett avtal ingas med. For att pa ett
korrekt sétt forena utestdende krediter med korrekt risk indelas dessai olika
klasser med utgangspunkt motparternas nutida och framtida finansiella
stéllning. Detta kallas riskvagning.

Riskvagningen i Basel Il &, till skillnad fran sin foregangare, mer
riskkandig. Till skillnad fran forr bestams riskvikterna antingen pa grundval
av varje motparts externa kreditbetyg eller pa betyg framtagna av bankerna
internt.

Det externa betyget ar ett matt pa motpartens kreditvardighet vilket tas fram
av oberoende kreditvérderingsinstitut.”® Det finns anledning att &erkomma
till dessa senare.

3.3 Kreditrisk

3.3.1 Definition

Regler till skydd mot kreditrisk syftar till att i mojligaste man begrénsa
bankers exponering vid kreditgivning. | den man dessa foljs, minskar risken
for att bankens egna, sval som insattares kapital, gar forlorat.

Kreditrisken kan definieras i en snév eller en vid bemérkelse samt i
komplexa matematiska formler eller i mer vardagliga termer. P4 ett allmant
plan avser kreditrisk risken for att en kreditgivare &samkas
formogenhetsforlust pa grund av en kredittagares bristande férméaga eller
ovilja att féreta sin motprestation i enlighet med avtalet.?® Denna definition
relaterar framst till scenariot da banker exponeras i forhdllande till sina
|antagare. Forhallandet kan dock vara det omvanda vilket s kallade bank
runs i tider av finansiell instabilitet & ett si&ende exempel pa?’ Detta
fenomen kopplas dock narmast samman med likviditetsrisk.?

Det hittills sagda hénfors till den ena delen av kreditrisken, ndmligen
motpartsrisken. Bankers exponeringar bestar dock av mer an utestdende |an
i form av rent kapital. De kan ocksa utgoras av andra finansiella instrument
som exempelvis innehav av aktier eller derivat av olika slag. Dessa innehav
aktualiserar andra delen, emittentrisken. Med denna risk avses risken for
vardeforandring i gavainstrumentet med grund i omstandigheter hanforliga

% F|-rapport 2001:1 — Riskméatning och kapitalkrav, s 6.

% Gigbladh, R, Wilow, S, Kredithandboken, Norstedts Jurdidik, Stockholm, 2008, s 14,
SOU 1998:160 s 196.

" Med bank run avses fenomenet dd ett stort antal bankkunder samtidigt gor ansprék pa
sinamedel i banken i tron att banken &r, eller pa sikt kommer bli, insolvent. Fenomenet
begransas av lagregler om inséttningsgarantier.

% Se kapitel 4.2.
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till emittenten av det finansiella instrumentet.”® Denna skall & forvaxlas
med marknadsrisk.*

3.3.2 Nuvarande reglering

DA eget kapital & en skuld till aktiedgarna héanfors den framréknade
kapitalbasen till skuldsidan pa bankens balansrakning. Tillgangssidan pa
samma balansrékning bestar av de utestdende krediter banken givit. Det &r
dessa som skall riskvégas for att sedan matchas med den framrdknade
kapitalbasen. Hur denna matchning gar till beror pa vilken metod banken
vdjer eller tvingas anvanda.

3.3.2.1 Standardiserad metod

Kreditrisken kan antingen klassificeras pa intern eller extern basis. Den
standardiserade metoden baseras pa en extern klassificering och & darmed
den mest grundlaggande.® Till skillnad frén Basel | baseras regleringen
delvis pa kreditbetyg framtagna av oberoende kreditvarderingsinstitut. En
overgang till denna ordning var ett svar pa den kritik rorande otillracklig
riskbedémning som framférts mot den &ldre regleringen. | och med det
externa inslaget skulle riskkansligheten dka da varje kredittagare bedomdes
mer individuellt.® Detta nya grepp kan idag ifrgaséttas.

Grundstrukturen fran Basel | & dock bibehdlen dar de utestdende
krediterna delas upp i tre kategorier: stat, bank och féretag.® Beroende p&
given rating ges varje kredit déarefter en riskvikt. Denna varierar mellan 0
och 150 procent beroende p& motpartens kreditvardighet.*

Efter genomford riskvagning multipliceras den riskvagda krediten med 8
procent; en procentsats aen den en kvarleva fran den aldre regleringen.
Produkten fran denna multiplikation maste sedan rymmas inom den
framréknade kapital basen.

3.3.2.2 Standardiserad IRB-metod

Som ett aternativ till den standardiserade metoden finns magjligheten for
banker att utfora riskvagningen pa grundval av internt utvecklade
ratingmetoder, Intern rating based methods. En foérutséitning for
anvandandet av metoden &r att de interna systemen lever upp till vissa, av Fl
faststallda, krav.*

Vid anvandandet av den interna metoden maste banken, for att
bestamma kapitalkravet, for varje exponering ta fram véarden baserade pa ett
antal for kreditrisken relevanta faktorer. Dessa innefattar bland annat

% 50U 2003:84, s 136.

%0 Se kapitel 3.4.

3! |_astra, not 23, s 231.

% Walker, not 11, s 572.

¥ Se kapitel 5.1.3.

% K ategoriseringen ovan & ndgot forenklad da varje kategori i sjalva verket innehdller en
dler fleraunderkategorier.

% Fl-rapport 2001:1, not 25, S 6.

% Basal |1, del 2.111.a, 4:7 LKE, FFFS 2007:1, kapitel L1.
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sannolikheten for fallissemang for krediten, d.v.s. risken for att motparten
brister i sin aterbetalning (probability of default, PD), forlustandelen i
handelse av fallissemang (loss given default, LGD) samt exponeringens
storlek vid fallissemanget (exposure at default, EAD).*’

Under den standardiserade |RB-metoden uppstals som minimikrav att
banken i fraga maste besitta tillrécklig kompetens for att pa ett godtagbart
sétt bestdmma ett korrekt PD. Vad géler LGD och EAD fér generella
vérden faststéllda av Finansinspektionen anvandas.®® Hur dessa metoder
framstalls samt hur bergkningar utifran dessa gors behandlas inte i denna
framstallning.

3.3.2.3 Avancerad IRB-metod

Den avancerade IRB-metoden &r till storsta delen identisk med den
standardiserade med den storsta skillnaden att banken kan fa tillstand att
gav berdknavéardena for LGD och EAD.

3.3.3 Exemplifiering

Redogorelsen ovan kan te sig nagot invecklad. For att underlétta och
konkretisera ges nedan ett exempel pa en kapitalteckningsberakning baserad
pa den standardiserade metoden.

Den svenska banken A:s egna kapital bestar av 100 tkr i aktiekapital
samt 40 tkr i efterstallda skulder. Aktiekapitalet klassas som primart kapital
och de efterstéllda skulderna som supplementart kapital. Eftersom minst 50
procent av det totala kapitalet utgors av priméart kapital far hela det
supplementéra kapitalet inréknas vilket ger en kapitalbas pa 140 tkr.

Banken har ett utestdende 1an till den tyska staten med rating AAA®
uppgaende till 1000 000 tkr samt ett till det belgiska foretaget X med rating
CcC* uppgdende till 650 000 tkr.

Eftersom den tyska staten erhdllit den hogsta kreditvardigheten &r riskvikten
pa denna kredit noll, d.v.s. nagon kapitaltdckning anses inte behovlig.
Déaremot anses det belgiska foretagets kreditvardighet sa |8g att riskvikten, i
enlighet med Basdl 11, &r satt till 150 procent. Detta innebér att kapitalkravet
for denna kredit uppgar till 975000 tkr (650000 tkr * 1,5). De totaa
riskvagda tillgangarna uppgar darmed till 975 000 tkr.

Som tidigare namnts & minimikapitalkravet stallt till ett minimum av 8
procent av de riskvagda tillgdhgarna. | detta exempe &
kapitaltackningsprocenten dryga 14 procent (140 tkr / 975 000 tkr * 100 =
14,3) vilket far anses vara ett sunt ratio.

¥ Basd 11, del 211l.a

% Fl-rapport 2001:1, not 25, s 7.

¥ Den hogsta ratingen enligt kreditvarderingsforetaget Sandard and Poors standarder.
“0 En | &g rating enligt Standard and Poors.
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3.4 Marknadsrisk

3.4.1 Definition

For att forsta inneborden marknadsrisken &r det viktigt att sérskilja en banks
laneportfolj (banking book) fran dess handelslager (trading book).
Tillgangarna i bankens laneportfolj bestar av vardepapper vilka inte aktivt
handlas pa marknaden. Har ingar exempelvis utestdende penninglan.
Skyddet for dessa exponeringar aterfinns i kapitaltackningsreglerna for
kreditrisk.*

Handelslagret daremot bestar av tillgangar som banken investerat i pa
kortare sikt med syfte att gora en vinst eller for att skydda andra
investeringar i lagret (s.k. hedging). Dessa handlas aktivt pa marknaden och
ar darfor férenade med en marknadsrisk.*

Med marknadsrisk forstas risken for att en tillgangs marknadsvérde
forandras i negativ bemérkelse. | forhdllande till kreditrisken, i synnerhet
emittentrisken® beror risken p& fluktuationer pd sjalva marknaden och inte
pa nagon specifik motpart. | vissa fall bidrar kredit- och marknadsrisken till
en sorts omsesidig hedging. Detta & fallet da exempelvis ett derivats
underliggande tillgangs véarde okar och skapar en vinst. Foreteelsen minskar
marknadsrisken men 6kar samtidigt kreditrisken da en fordran pa motparten
uppstér.* Motsatsen foreligger vid ett minskat derivatvarde.

Risken for vardefluktuationer finns for ala typer av tillgangar; fran
fastigheter till immateriella réttigheter. Regleringen i Basel 11 & dock
begransad till att omfatta fyra specifika tillgangar: i) aktiekursrisk avseende
kursforandringar i innehavda aktier, i) valutakursrisk avseende
vaxelkursforandringar i tillgangar noterade i utlandsk valuta, iii) ranterisk
(vilken uppdelas i prisrisk och 8terinvesteringsrisk*’) avseende férandringar
i rédande rantelage samt iv) révarurisk avseende forandringar pa
ravarumarknaden. Papekas bor att valutakurs- och ravarurisken inte ar direkt
hanforligatill handelslagret utan & av mer allman karaktar*

3.4.2 Nuvarande reglering

Som tidigare papekats identifierade Basel | endast kreditrisken. Da denna
reglering inte ansags tillracklig infordes 1996, i syfte att tackain aven
marknadsrisken, The Market Risk Amendment.*’ Det skall ndmnas att
regleringen inte forandrats namnvart sedan tillaggets tillkomst.*®

Precis som vid kreditrisksbedomningen finns ett flertal metoder att tillga.

L hitp://www.investorwords.com/6739/banking_book.html#, 2009-10-08.

“2 Afrell, not 19, s 214, jmfr. 1:7-10 LKE.

3 Se kapitel 3.1.1.

“ SOU 1998:160, s 197.

* SOU 1998:160, s 194.

“6 Blair m. fl., Encyclopaedia of banking law, |ssue 97, Butterworths, parm 1, del A, s1201
f.

4" Amendment to the capital accord to incorporate market risks.

“8 Dhumale, R, Lecturein Capital Adequacy, QM UL, November 2008.
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3.4.2.1 Standardiserad metod

Den standardiserade metoden behandlar de ovan namnda faktorerna
separat.*® Det samlade kapitalkravet fér marknadsrisken utgdrs av summan
av dessa separata berakningar.>

Vid berakningen av aktiekursrisk och ranteriskrisk (riskerna hanforliga till
handelslagret) utgar regleringen dels fran den specifika risken for varje
instrument och dels frén risken pd aktie- och réntemarknaden generellt.>
Aven valutakursrisken beddms utifrén tva berdkningar; en baserad pa den
separata exponeringen nominerad i den utlandska valutan samt en pa
bankens totala portfélj av placeringar i utlandska valutor.?

Skyddet mot révarurisken innefattar tamligen avancerade bergkningar. Da
denna inte har ndgon storre relevans for denna framstélining uteldmnas en
nérmare redogorel se.

3.4.2.2 VaR-metod

Liksom vid berdkning av kreditrisken kan banker vid uppfyllande av vissa
av Finansinspektionen uppstdlida krav tilldtas att anvanda interna
berakningsmodeller.®® Vid denna berakning anvands sk. value-at-risk-
modeller. Utifran dessa uppméts det maximala forlustbelopp en specifik
marknadsrisk kan asamka under en bestamd period. Fordelen med denna
metod i forhadlande till den standardiserade & att varje specifik risk med
storre precision kan uppmétas for att sedan jamféras med de andra
marknadsriskerna vilket underléttar vid utformningen av en vinstgivande
portfolj.>

3.5 Operativ risk

3.5.1 Definition

Till skillnad fran kredit- och marknadsrisken &r den operativa risken inte av
finansiell karaktar.® Att pd ett klart och koncist sétt kortfattat definiera
risken &, med tanke pa riskens karaktar, svart.

Baselkommittén preciserar den sasom risken for forlust med anledning av
otillréckliga eller bristande interna processer samt férluster hanforliga till
den ménskliga faktorn eller till andra externa handelser.>® Definitionen &r
som synes nagot vag och oprecis. Detta kan ha sin grund att risken i élva
verket fungerar som en samlingsrisk inbegripet andra sorters risker. Basel 11

4 Jmfr. 5:2 LKE.

% Basdl 11, del 2.VI.A.3.

1 Basdl I, del 2.VI.C.1,2.

2Basd 1, del 2.VI.C.3.

% FFFS 2007:1, kapitel L4, jmfr. 5:3 LKE.
% S0OU 1998:160, s 205 f.

%5 Blair m. fl., not 46, s 1202.

% Jmfr. 6 kap. LKE, SOU 1998:160 s 198 f.
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stadgar exempelvis uttryckligen att den legala risken omfattas av den
operativa.”’

Med legal risk avses risken for forlust till foljd av andrade juridiska
forutsattningar (eller bristande kunskap kring dessa) med relevans for
bankens tillgdngar. Exempel pa sadana forutsdttningar & den
insolvensréttsliga  regleringen dar sma andringar i exempelvis
aervinningsregler eller separationsréttsliga regler kan medfora stora
skillnader vid tillgangsberakningen.®® Det Dubaibaserade investmentbol aget
Dubai Worlds aterbetalningssvarigheter belyser konsekvenserna av risken
véal. Da delar av bolagets utstéllda obligationer lyder under islamisk rétt
(sharia) och reglerna kring dterbetalningsordning i handelse av konkurs &r
otydliga & osakerheten hos bolagets borgenérer stor da en korrekt vardering
av de utestéende lanen oméjliggors.

For att ytterligare, genom exemplifiering, klargora vad som avses med
operativ risk finns till Basel 11 bifogat en bilaga innehdlande en upprékning
och klassificering av diverse typfal héanférliga till den operativa
riskhanteringen. Denna innehdller exempel pa olika former av bedragerier,
konkurrensréttsliga aspekter samt force majeure.>
Déaremot inbegrips inte strategisk risk och renommeérisk i den forsta pelarens
operativa riskhantering.*® Dessa, tillsammans med flertalet andra risker,
hanteras under den kvalitativa riskbedémningen under pelare 2 och 3.

Sammanfattningsvis kan sigas att riskhanteringen utgdr internt fran
foretaget till skillnad fran hanteringen av kredit- och marknadsrisker som
intar ett mer externt perspektiv. Den hanfor sig till situationer och handel ser

som inom banken orsakas av enskilda, av interna system och av " naturen”.®*

3.5.2 Nuvarande reglering

Regleringen av den operativa risken innefattar kanske de mest intressanta
och viktiga bestammelserna i Basel |l da en kapitareglering for forsta
gangen utvidgas till att omfatta &ven icke-finansiellarisker.®? Precis som vid
bedémningen av kredit- och marknadsrisken har det ansetts viktigt att
erbjuda bankerna ett relativt stort urval av berdkningsmetoder. Under den
operativa riskbeddmningen & dessatre till antalet.

3.5.2.1 Bl-metod

| den enklaste av metoderna, Basic Indicator-metoden, anvénds ett
snittbelopp, berdknat pa bankens bruttoinkomst under de 3 féregaende aren

 Basdl I, del 2.V.A.

% Georgsson, M, Kontroll av legalarisker i forvaltningen av finansiellatillgéngar, Penning-
och valutapolitik 2006:1, s 26.

* Basel II, Annex 9.

® Riskernatorde befinnasig i granslandet mellan marknadsrisker och operativa risker.

® Lind, G, not 8, s 20.

62 Seott, H S, Capital adequacy beyond Basel banking, securities, and insurance, Oxford
University Press, 2005, s 259.
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(forutsatt att denna varit positiv), som grund for berékningen. Kapitalkravet
&r satt till 15 procent av framraknade bel oppet.®®

Skalet till att den operativa risken relateras till bruttointékterna och inte
till de samlade tillgdngarna pa balansrékningen (som & fallet vid
berédkningen av kredit- och marknadsrisk) var att en stor del av den
verksamhet banker bedriver inte & direkt knutna till dess tillgangar men
anda bidrar till 6kad riskexponering.®*

3.5.2.2 Standardiserad metod

Under den standardiserade metoden & bankens verksamhet indelad i atta
verksamhetsgrenar dar varje enskild gren dlaggs ett kapitalkrav baserad pa
de tre senaste drens bruttointakter. Ett genomsnitt av de &tta grenarnas
samlade berakningar utgor kapitalkravet.®

Som ett alternativ till den standardiserade metoden kan banker tilldtas
anvanda en alternativ standardiserad metod. Under denna éger bankerna rétt
att basera berdkningen pa balansrékningens tillgangar, och inte pa
bruttoinkomstsnittet. Denna rétt & dock begransad till tvd av de étta
verksamhetsgrenarna.®

3.5.2.3 AM-metod

Under den mest sofistikerade metoden, Advanced measurement-metoden,
anvands interna riskméatningsmodeller. Dessa ar foremal for godkannande
av FI och méste méta vissa givna standarder.®” Ur ett kvalitativt perspektiv
maste det i bankorganisationen finnas en fristdende och oberoende funktion
med ansvar for hantering av operativa risker. De kvantitativa kraven tar
sikte pa de interna métningarna av riskerna. Forst och framst maste pavisas
att det framrdknade kapitalkravet innefattar of6rvantade forluster.
Detsamma géller forvantade forluster sdvida det inte kan visas att dessa
tacks pa annat sétt, exempelvis genom prisséttning. Ett ytterligare krav &r att
de interna systemen maste vara tillrackligt riskkansliga for att kunna
identifiera &aven ovanligt &erkommande risker.®®

% Basdl II, del 2.V.1, jmfr. 6:2 LKE.

% Fl-rapport 2001:1, not 25, s 24.

% Basel |1, Annex 8, jmfr. LKE 6:3-4.

% F|-rapport 2001:1, not 25, s 24, jmfr. 6:5 LKE.

" FFFS 2007:1, kapitel L5, jmfr. 6:6-7 LKE.

€8 Fl-rapport 2002:8 — Riskmétning och kapitalkrav |1 - En [agesrapport om arbetet med
nya kapitaltéckningsregler, s 17.
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4 Pelare 2 och 3-den
kvalitativa riskregleringen

Syftet med Basel Il-regleringen var att uppnd en riskhantering béttre
anpassad till varje banks enskilda profil med f6ljden att ménga banker skulle
fa lagre kapitatackningskrav. Vad man dock inte alltid uppméarksammar &
kraven under den andra och tredje pelaren. Ar berékningarna under den
forsta pelaren inte tillfredstéllande kan kapitalkravet i enlighet med andra
pelarens bestammelser okas varfor det inte altid blir fraga om en total
sankning.®

Visserligen har kapitalregleringen under den forsta pelaren fétt ett mer
kvalitativt inslag i och med inférandet av de interna berékningsmetoderna.
Metodiken & dock huvudsakligen kvantitativ. Beddmningarna under den
andra och tredie pelaren fokuserar darfor pa mer kvditativa
regleringsmetoder.

4.1 Samlad kapitalbeddmning och
genomlysning

Eftersom bankers organisation, riskportféljer, malsittningar och affarsidéer
varierar var de kvantitativa berékningarna under den forsta pelaren inte
tillrackliga for att mota varje enskild banks totala riskbild. | syfte att réda
bot pa detta ar varje bank, i enlighet med den andra pelarens bestammelser,
skyldig att gora en helhetsbeddmning av alla de risker banken kan ténkas
vara exponerade emot.”> Denna beddmning avser tacka dels de sk.
restrisker (residual risks) som inte identifieras i den forsta pelaren™ och
dels de risker som faktiskt upptagits under denna men & i behov av en
ytterligare, forfinad bedémning.”? Den samlade kapitalbeddmningen skall
utga frén fyra centrala principer.”

Nér denna beddmning & genomférd skall FI granska det material, kriterier
och metoder banken valt att anvanda. Papekas bor att det inte hor till Fl:s
uppgift att dlagga en bank ett visst totalt kapitalkrav; bedomningen bestar i
att granska de antaganden som banken har gjort i sin process, strukturens
metodik samt den omfattning som banken har valt fér sin process. | den
omfattning detta inte utforts tillfredstéllande stér det dock FI fritt att
foreskriva ett hogre kapitalkrav fér den enskilda banken.” Den sista pelaren
fokuserar inte direkt pa riskhantering. Daremot blir foljden en indirekt sadan

% F|-rapport 2006:6 — Banker nas kapitalkrav med Basel 11, s 3.
0 of Jochnick, not 13, s 2.

" Basdl I1, del 3.111.B.3.

2Basdl 11, del 3.11.3.

B SeBasd I, del 3.11.

" &f Jochnick, not 17, s 10.
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da bankerna underkastas offentliggérande av viss, for marknaden véasentlig,
information.”

Ur ett konkurrensperspektiv uppstélls pa sa vis krav pa att bankens
riskhantering &r tillracklig och andamdlsenlig. Skulle sa inte vara fallet
alaggs bankerna i enlighet med den andra pelarens bestammelser ett ckat
kapitalkrav. Dessutom skulle bankens attraktivitet pa marknaden forsamras
avsevart. Syftet med bestammelserna &r att méjliga motparter, sdsom kunder
och andra intressenter, skall f& majlighet att skapa sig en uppfattning om
bankens finansiella stallning.”

4.2 Likviditetsrisk

De tidigare ndmnda restriskerna omfattar bland annat strategisk risk,
renommeérisk och likviditetsrisk. Den senare redogors for harnast.

4.2.1 Definition

Den kapitaltackning som hittills redogjorts foér ar relaterade till bankernas
solvens, d.v.s. hur vd tillgangarna tacks av det egna kapitalet och hur stor
mojlighet en bank har att infria betalningar palangre sikt.

For att aterknyta till Lehman Brothers fall och inledningen av den rédande
finanskrisen bor papekas att denna primért inte orsakades av insolvens. Det
var istéllet fraga om ett likviditetsproblem dér bankerna sinsemellan fros in-
och utlaning, en s.k. credit crunch.

Likviditetsrisken & med andra ord sarskiljbar fran de andra riskerna da
den inte, i allafall direkt, hanfor sig till en banks soliditet. Istéllet relaterar
den till bankens likviditet och faran for avsaknad av kontanta medel vid krav
pé betalning.”

4.2.2 Nuvarande reglering

Eftersom likviditetsrisken lamnats darhadn under den forsta pelarens
kvantitativa beddmning regleras denna kvalitativt under den andra. Med
tanke pa denna kvalitativa karaktéar med avsaknad av standardiserade
berdkningsmodeller hanteras risken olika av olika banker.

Basel Il stadgar endast att likviditetsrisken ar central i bankers riskhantering
samt att denna skall innefatta fullgoda system och berékningsmetoder for en
korrekt bedémning av riskens omfattning.”® N&gon ytterligare végledning
star inte att finna.

™ Jmfr. 8 kap. LKE.

6 30U 1998:160, s 17.
7 Afrel, not 19, s 104.
8 Basdl 11, del 3.11.3.741.
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5 Behovet av revidering — ett
steg mot Basel Il

“ It will have to be reworked and we need a Basel 111 for a new order.” ™

Uttalandet, syftandes pa Basel 11, myntades av George Soros, mannen vars
spekulationer i borjan pa nittiotalet starkt forsvagade den svenska kronan.
Soros havdar att den rédande finansiella lgkonjunkturen &r resultatet av en
altféor svag reglering av véarldens banker samt att vérldens
tillsyndmyndigheter avfardat de finansiella problemen sasom tillfalliga och
forlitade sig pa att marknadskrafterna ensamt i langden skulle skapa
jamvikt.

Soros & inte den enda som pa senare tid ifrdgasatt Basel |l:s
tillracklighet. Fran flera hall, sdval nationellt som globalt, har roster hojts
for en revidering av den nuvarande regleringen.

P4 europeisk gemenskapsniva har steg tagits mot en férandrad reglering
och tillsyn. P& uppdrag av Kommissionen har utarbetats en rapport kring
kontrollen och tillsynen pa de finansiella marknaderna. Slutsatserna
framlades i The High-Level Group on Financial Supervision in the EU,
Report, 2009-02-25% vilken publiceradesi februari i & (14s 2009).

Alla & dock inte 6verens. Goran Lind, radgivare till Riksbankens
direktion, menar att skulden for de senaste arens finansiella instabilitet inte
kan alaggas Basel-regleringen. Istdllet havdar han att krisen till storsta delen
beror pa en dveroptimistisk kreditgivning, en altfér girig jakt pa avkastning
i kombination med bristfalig riskbedomning samt en overtro pa
kreditinstitutens rating.®*

Som synes gar meningarna kring Basel 11:s tillracklighet isdr. Oavsett
stér det klart att den finansiella instabiliteten placerat Basel Il i
stralkastarljuset. Detta i sig ar tillrackligt for att en diskussion kring
eventuella brister och férandringar bor foras.

Den stora frégan & hur en eventuell forandring skall vidtas; vagar man

lita pd marknadskrafterna eller & en omfattande detaljerad reglering
behovlig. Tydligt & att en forlitan pa marknaden sasom sjdvreglerande &
en naiv syn pa verkligheten, inte minst med tanke pa att denna under senare
ar forsetts med en mangd nya finansiellainstrument vilka inte existerade vid
den nuvarande regleringens utformning.?? Detta har inte gjort den mindre
komplex.
Foljdfréagan blir hur pass ingdende en reglering bor vara. En omfattande
reglering minskar visserligen utrymmet for egna tolkningar i syfte att
komma runt en reglering. Foretas denna pa global basis minskar &ven risken
for skillnader mellan de nationella lagstiftningarna. Dessutom ar det viktigt
att regleringen utvecklas i samma takt som de finansiella marknaderna.

" The Economic Times, 2008-04-11.
8 Hadanefter de Larosiére-rapporten.

81 Jonsson, A, Skyll inte krisen pa de nya reglerna, Affarsvérlden, hifte 17, 2008, s 28.
8 Se kapitel 5.1, 9.
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En uttémmande reglering har dock sina baksidor. En omfattande sadan
medfor ofrankomligen ett krav pa okad tillsyn, utan denna &r regleringen
tamligen meningsl6s.® Ett behov av en dkad tillsyn medfor dessutom krav
pa okad kompetens som i sin tur med kraver utokade resurser.

Som framgatt i debatten finns det en méngd olika vagar for att anpassa
kapitaltackningskravet. Ett forsta aternativ, tillika det enklaste, vore en
forandring av de nuvarande procentsatserna. En hgjning av dagens
attaprocentiga (femtonprocentiga for operativa risker) krav skulle krava ett
Okat buffertkapital; en sankning skulle minska kapitalkravet i motsatt
riktning. Det kan dock ifrégasittas om en sddan losning inte & altfor
primitiv och om den verkligen medfor en béttre, mer riskkénslig reglering
anpassad till varje enskild bank. Ett kanske battre, men mer komplicerat,
sitt vore att angripa problemet fran motsatt hdll genom en forandrad
berakning av kapitalbasen.®* Som p&pekats ovan finns & kvalitén pa det
kapital som hanfors till kapitalbasen skiftande eftersom aktiekapital blandas
med annat upplanat kapital. Ett forandrat krav pa vad som f&r konstituera
kapital skulle med andra ord kunna vara en béttre |6sning.

Vidare pétalas den oftillrackliga riskidentifieringen. Tanken bakom
inférandet av den andra pelaren med krav pa en samlad kapitalbedémning
var att de risker den forsta pelaren asidosatte skulle identifieras och regleras.
Stravan var att Basel Il skulle vara heltackande, en stravan som inte riktigt
uppnétts. Visserligen innehaller bankernas interna berakningsmetoder skydd
mot andra risker an de i Basel Il direkt uttalade men en tydligare och
utforligare reglering med identifikation av samtliga risker, i synnerhet
systemrisken, vore enligt vissa efterstravansvard da storningar i exempelvis
betalningsflodet kan vara forodande. Inte bara drabbas de tva banker
betal ningsfl6det avser, storningen kan sprida sig till fler banker och pasavis
utgora farafor hela det finansiella systemet.®

Inte heller likviditetshanteringen har ansetts tillracklig. Da utestdende
l&n normalt har langre |optider jamfort med bankens upptagna lan. En
forlust av dessa skulle kunna leda till en likviditetsbrist eftersom de
utestdende inte kan kravas tillbaka forran slutet av 16ptiden, sk. maturity
mismatch.®

Den hérdaste kritiken har dock avsett kreditvarderingsinstituten. Trots
att dessa gavs en helt ny roll och betydelse i Basel-regleringen dades dessa
inte ett utdkat ansvar vilket senare fick svara konsekvenser.®’

Nastkommande kapitel inleds med ett kortfattat avsnitt kring den finansiella
krisen foljt av en diskussion kring den amerikanska implementeringen av
Basel 1. Darefter redogors for debatten och diskussionen kring regleringens
for- och nackdelar i ljuset av de senaste drens finansiella instabilitet.

8 Se kapitel 5.3.
8 Se kapitel 5.6.
8 Se kapitel 5.4.
% Se kapitel 5.11.
8 Se kapitel 5.5.
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5.1 Krisen i ett notskal

For att underlatta den foljande framstalIningen kommer forevarande avsnitt
pa ett rgaycket kortfattat satt redogora for bakgrunden till den finansiella
Krisen.

Det finns ingen enskild faktor som pa ett enkelt vis forklarar de senaste
arens finansiella instabilitet. En & dock kreditvarderingsinstituten och dess
bedémningar. For att férenkla problematiken bottnar denna delvis i
forekomsten och hanterandet av nya strukturerade finansiella produkter.

Hogt véarderade fastighetsinteckningar vardepapperiserades®® och
paketerades till s.k. collaterized debt obligations (CDOs), strukturerade
produkter med hogt attraktionsvérde vilka fick en omfattande internationell
spridning.® Den hoga vérderingen medférde vérdepapperisering i
ytterligare led varfor produkterna blev an mer komplexa. Omflyttningar i
flera led minskade transparensen avsevart och nd de underliggande
fastighetslanens Gverskattade varde uppdagades uppstod problem da det i
vissa fall var omgjligt att saga vilka 1an som var hanforliga till en viss
CDO.™ | takt med att instituten sénkte kreditbetygen pd dessa var bankerna
I enlighet med Basel 11 tvungna att hoja sitt kapitalkrav och begrénsa sin
utldning. D& interbankmarknaden, till foljd av den minskade utlaningen,
frystes och nagon kapitalisering i form av Okat investerat kapital inte var en
mojlig pa en marknad utan fortroende avyttrades likvida tillgangar till
underpris. Det som initiat var ett likviditetsproblem omvandlades till ett
solvensproblem.® Ett korrekt kreditbetyg hade minskat de strukturerade
produkternas attraktionsvarde och dérmed spridningen.

Problematiken bottnar foljaktligen i den icke-existerande, eller minst
sagt begransade, regleringen av kreditvarderingsinstituten i kombination
med institutens alltfor generdsa kreditvarderingar samt en bristande tillsyn
Over dessa.

5.2 Utebliven amerikansk implementering
— grunden till krisen?

Da den storsta delen av krisen hade sitt ursprung i USA & en forsta
principiellt viktig fréga huruvida en komplett amerikansk implementering
av nuvarande Basel 11 hade varit tillracklig for att forhindra, eller &minstone
begransa, den finansiella krisen. Ett jakande svar innebéar kanske att en

8 For en mer grundldggande genomgang av finanskrisen orsaker se Lybeck, Johan,
Finanskrisen, SNS Forlag, Stockholm, 2009, Wickman-Parak, Barbro, Finanskrisen ur ett
centralbanksper spektiv, Tal, Bankforeningen Stockholm, 2008-11-12 samt Ekholm,
Karolina, Nagra lardomar av finanskrisen for penningpolitiken, Anférande, Grand hotell,
2009-12-04.

% Se vidare kapitel 5.9.

% Gorton, L, m. fl., Finansiella kriser — betal ningssystem och skuldférhallande, lustus
Forlag, Stockholm, 2009, s 14.

° Gorton, not 90, s 18.

% De Larosiére-rapporten, s 12.
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implementering av nuvarande reglering vore ett tillrackligt medel for att
stabilisera finanssektorn.

| gélva verket omfattas de storsta amerikanska bankerna av Basel |1-

regleringen sedan Risk-Based Capital Standards. Advanced Capital
Adequacy Framework - Basel 1I; Final Rule antogs i december 2007. | och
med denna &aggs sk. core banks® att anvanda de mest riskkansliga
berékningsmetoderna for kreditrisken samt den operationella risken.
Eftersom dessa banker svarar for nastan all internationell bankverksamhet ar
Base(;l4 [:s genomslagskraft dérfor &ven for amerikanskt vidkommande
stor.
For de ndgot mindre bankerna lades i juli 2008 fram ett fordag i syfte att
implementera &en Basel |11:s standardiserade berékningsmetoder, ett fordag
som dock inte genererat ndgon lagstiftning.*> Det fanns med andra ord ett
tillfredstéllande skydd i den amerikanska regleringen mot kreditrisken och
den operationella risken nér krisen pa alvar brét ut i mitten av 2008. Som
redogors for under avsnitt 5.4.3. kannetecknas likviditetsrisken av sin
osalvstandiga karaktér. Detta beaktas i den amerikanska regleringen genom
krav pa likviditetshansynstagande vid berakning av likviditetsrisken.® Den
gédllande amerikanska marknadsrisksregleringen tréadde i kraft 2007 efter en
implementering av Baselkommitténs Amendment to the capital accord to
incorporate market risks, 1996.%" Eftersom dennai sin tur implementerats i
Basel 11 och an idag utgor stommen av dagens marknadsrisksreglering torde
den amerikanska regleringen uppfylla Basel 1I:s krav trots att en fornyad
version inte kommit till stand.*®

Man bor dock ha i dtanke att grunden till krisen borjade |&ggas redan
under de forsta aren pa 2000-talet, det vill siga under en tid da Basal |-
regleringen var den géllande i USA. Fragan & om en implementering redan
vid dennatidpunkt skulle ha férhindrat krisen.

De storsta forandringarna i Basel Il innefattade som ovan papekats
framst en foréndrad kreditrisksbeddmning med inférande av externa
kreditvarderingar samt interna berékningsmetoder. Jamforelsen med Basel
I:s statiska riskvagning blir darmed central.

Applicerat pa problematiken under avsnitt 5.1 skulle kapitalkravet for
fastighetsinteckningar séttas till 50 procent i enlighet med Basel 1.%° Under
Basel Il & samma riskvikt satt till 20-50 procent beroende pé riskvikt.'®
Med tanke pa att manga CDOs gavs ett hogt kreditbetyg skulle Basel |-
bestammelserna oftast kréva ett storre buffertkapital med mindre utldning,
lagre exponeringsgrad och okad forlustbegransning som foljd. Dessutom

% Banker med ett totalt tillgangsvérde 6ver 250 miljarder dollar.

% Lind, not 8, s 21.

% Risk-Based Capital Guidelines; Capital Adequacy Guidelines: Sandardized Framework;
Proposed Rule, 2008.

% Risk-Based Capital Standards: Advanced Capital Adequacy Framework - Basel |1; Final
Rule, del 111.B.7.

9" Risk-Based Capital Standards: Market Risk, 1996.

% Risk-Based Capital Standards: Market Risk, 2006.

% Basel I, Annex 2.

1% Basel 11, del 2.iv.d.3.ii. Viaen internberékningsmetod torde riskvagningen bli négot

lagre.
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skulle den statliga interventionen i form tillskjutet kapital begréansas.'®
Aven om detta resonemang &r ytterst begransat och endast omfattar en liten
del av krisen och Basel-regleringarna speglar det dnda skillnaderna mellan
Basel | och Il vd.

| tider av instabilitet kanske en mer statisk reglering i linje med Basel | &r att
foredra. Under stabila forhdllande daremot kan en sddan dock verka
hdmmande dé framjandet av den ekonomiska effektiviteten och
utvecklingen begransas; en valavvagd kombination vore dnskvard.

5.3 Tillsyn —en nationell och en global
angelagenhet

Pa en perfekt marknad med friktionsfritt informationsflode skulle pelare 2
och 3 formodligen vara tillrackliga. Da marknaden skulle fa heltackande,
korrekt information om samtliga bankers forehavanden skulle det vara
omdjligt for dessa att bedriva verksamheten bristfaligt utan att tappa
konkurrenskraft. De skulle darmed vara tvingade att upprétthdla en
tillrackligt hdg kapitaltdckningsbuffert for att tillfredstélla marknaden och
dess aktorer. Marknaden & dock inte perfekt varfor reglering & ett
nodvandigt ont. For att denna skall fa nagon verkan kréavs att regleringen pa
nagot sitt dvervakas; ett behov av tillsyn uppstar. | salva verket ger bade
reglering och tillsyn upphov till ett émsesidigt beroende. En tillfredstéllande
tillsyn kan visserligen inte réda bot pa en bristféalig reglering. Daremot &r en
god reglering meningsl 6s utan tillracklig tillsyn varfor en hog kvalitet i bada
fallen & nodvandig.

5.3.1 Mikro- och makroperspektivet

Tillsyn ur ett mikroperspektiv fokuserar pa enskilda banker inom ett
begransat omréde. Malet &r att pa ett godtagbart sétt skydda dessa samt de
aktorer som berdrs av desamma. % Aven om fokus ligger pa nationell niva
minskas risken for stérningar i det finansiella systemet pa en bredare
internationell basis. Det begransade skydd den globalafinansiella
marknaden atnjuter viatillsyn ur ett mikroperspektiv har dock de senaste
aren starkt ifrégasatts.

Istallet for utifran ett begransat omrade kan tillsynen anammas utifran ett
makroperspektiv. Utifran detta syftar tillsynen till att forhindra instabilitet
och forluster 1 det finansiella systemet som helhet. Begrénsningen till
enskilda institutioner eller nationella system &r borttagen.’®

Oavsett vilket perspektiv man foresprakar eller intar & det viktigt att ala
spelare pa den finansiella marknaden daggs nagon form av reglering och
tillsyn. De senaste &rens finansiella instabilitet har pavisat brister i denna

191 Madigan, P, US 'fortunate' not to have implemented Basel 11 i Risk, vol 29, iss 9, 2009.
192 De La Rosiére-rapporten, s 38, jmfr. 10 kap. LKE.

193 Hortlund, P, Konkurrens eller reglering? Tva végar till bankstabilitet, Timbro Férlag,
Stockholm, 2003, s 34.
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reglering och/eller tillsyn. En del av kritiken bottnar i Basel I1:s otillréckliga
beaktande av de makroekonomiska faktorerna da reglerna kring tillsyn i for
stor utstrackning & av mikroekonomisk karaktar.'™

Visserligen omfattas tillsynsmyndigheterna — atminstone inom EU — av
samma reglering, i alafall i teorin. Tanken med Basdl Il &, som tidigare
pdpekats, att varje bank skall halla en kapitalbuffert anpassad till den
enskilda bankens karaktéar. Denna ordning ger upphov till otaliga
kapitaltackningsvarianter vilka i sin tur genererar olika forhallningssétt och
metoder for tillsyn hos de berdrda nationella myndigheterna.'®

Denna skillnad kan onekligen medféra problem. Ur ett
konkurrensréttsligt perspektiv - kan den varierande tillampningen av
regleringen medféra en snedvriden bankkonkurrens da synsittet pa
kapitaltéackningen kan variera fran tillsynsmyndighet till tillsynsmyndighet.
Man kan heller inte blunda fér det faktum att den inhemska myndigheten,
om an mgjligtvis omedvetet, favoriserar inhemska banker. Detta férhadllande
paverkar i alra hogsta grad fortroendet for marknadens aktorer samt
underminerar den finansiella stabiliteten. Detta géller i synnerhet inom EU
beaktat de fyra friheterna och den inre marknaden.'®

Sammanfattningsvis ror det sig om en tillsyn som utférs under samma
reglering, men med olika forhallningssitt och metoder pa olika villkor; en
kanske inte helt Onskvard ordning. Personligen hdvdar jag att ett
hundraprocentigt fortroende pa marknaden inte kan dterfas om reglering och
tillsyn, atminstoneinom EU, i alla avseenden inte sker palikavillkor.

5.3.2 Steg mot en multinationell
tillsynsmyndighet

Med tanke pa de réttsiga och kulturella skillnader som foreligger stater och
nationer emellan kan man nog tyvarr konstatera att bildandet av en
tillsynsmyndighet pa globa basis & och kommer att forbli ett
onsketankande, atminstone de narmsta aren. Skulle en sadan mot férmodan
etableras skulle den formodligen vara préglad av en altfor byrakratisk
organisation med brist pa effektivitet. Med dettainte sagt att tillsynen endast
kan bedrivas pa nationell niva.

Som ovan antytts brister Basel 1l i den makroekonomiska
tillsynsregleringen. Visserligen har berérda nationella tillsynsmyndigheter
givits vissa befogenheter av makroekonomisk karaktér. Fl skall exempelvis
utova tillsyn 6ver utlandska institutioners filialers aktivitet héar i landet.
Vidare finns vissa mojligheter att ingripa direkt mot ett institut som driver
verksamhet har primart eftersom bolaget anses svenskt. Dessutom aligger
det FI att i méjligaste man bista andra tillsynsmyndigheter med uppgifter
som dessa behdver for sin tillsyn o6ver de i Sverige verkande
institutionerna.'”’

1% De Larosiére-rapporten, s 39 f.

1% powell, A, Towards Basel |11 — Emerging, IDEA Express, vol. IV, September, 2006, s 2.
1% Powell, not 105, s 39.

197 prop. 2002/03:139 - Reformerade regler fér bank- och finansieringsrérelse, s 370.
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Aven om en tillsynsmyndighet p& global niva knappast kommer att se

dagens ljus de narmsta aren finns det anledning till reformer. Enligt LO star
tre alternativa vagar till buds for att stdrka den finansiella tillsynen: i) starka
samarbetet mellan de nationella tillsynsmyndigheterna, ii) stéarka de
"kollegier” som finns mellan de stérre finansiella institutionerna, eller iii)
etablera nyatillsynsmyndigheter.'%
Starkare band mellan de nationella tillsynsmyndigheterna dar dessa tilléts
arbeta utanfor nationsgranserna vore kanske den enklaste l6sningen. Man
kommer dock inte ifran de konkurrensréttsliga problemen diskuterade ovan
da kapitaltackningsbedomningen i sSlutdndan tenderar att bli relativt
subjektiv.'® En revidering uteslutande fokuserande pd de storre
institutionerna vore en altfor latt vag att g Aven om dessa i storst
utstrackning paverkar de finansiella marknaderna maste aven de mindre
aktorerna beaktas. Kvar st& aternativet om etablerandet av nya
ingtitutioner. Man torde invandningsfritt kunna pasta att en tillsittning av
multinationella tillsynsmyndigheter sdsom en erséttning av de nationella
inte & en bra l6sning. Myndighetsutévning pa mikroniva &r fortfarande
behovlig. Daremot skulle en tillsynsmyndighet i egenskap av ett organ
Overordnat de nationella myndigheterna vara en magjlig och tillfredstéllande
|Gsning.

5.3.2.1 European Systemic Risk Board — den
makroekonomiska tillsynen

Infor Europei ska Radets varmote sammanstéllde Europeiska K ommissionen
i mars 2009 en skrivelse innehdllande ett reformprogram for aterskapandet
av stabilitet och fortroende pa de finansiella marknaderna. Skrivelsen,
vilken vidareutvecklade de 1 de Larosiere-rapporten foreslagna
forandringarna, inneholl forsag pa ett reformprogram innehdllande 5
punkter. Forsta punkten bertrde tillsynsarbetet och innehdll ett forslag till
inrdttande av ett europeiskt organ med uppgift att varna om stabilitet utifran
det makroekonomiskt perspektivet."'° Efter remissbehandlingar meddelade
Kommissionen i maj 2009 att den avsag foresla inréttandet av ESRB.
Organets viktigaste uppgift skall vara att granska stabiliteten i de
finansiella systemen inom EU mot bakgrund av den makroekonomiska
utvecklingen och de allmanna tendenserna pa de globala finansiella
marknaderna. | de fall stabiliteten utsétts for vasentliga risker ska ESRB i
god tid varna och i vissa fall dessutom utféarda rekommendationer till
dtgarder. Rekommendationerna tillsammans med ovriga beslut tagna av
organet féreslas vara av g bindande natur.'* Detta skulle ge dessa samma
réttsliga dignitet som Baselkommitténs rekommendationer. Utfardandet av
icke-bindande rekommendationer och beslut kan te sig meningslost da det

1%8 pettersson, O, Nar musiken tystnar — om den globala finanskrisen, Ekonomisk Politik
juni, 2009, s48f.

19 5o kapitel 5.3.1.

19 K OM(2009) 114 - Meddelande infér europeiska rédets varmote, Framja &terhamtning i
Europa, vol 1, s7.

11 K OM(2009) 252 — Meddelande fr&n Kommissionen — Den finansiella tillsynen i Europa,
S5.
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upp till var och en att bestdmma om dessa skall efterlevas eller inte. Detta
torde dock inte vara ndgot storre problem da dessa vid behov, direkt eller
indirekt, inforlivas i de nationella réttsordningarna via forordningar eller
direktiv.

| enlighet med forslaget foreslas ESRB utgora ett helt nytt EU-organ dar
de nationella centralbankerna fa stort inflytande. Eftersom dessa & av
avgorande funktion for den finansiella stabiliteten pa den inhemska
marknaden, inte minst genom sin som roll som lender of last resort, foreslas
att centralbankscheferna i de 27 medlemslénderna skall utgdra grunden i
ESRB.'? Utdver dessa skall organet bestd av en vice ordférande (vilken
vdjs av Ovrigaledaméter), ECB:s vice ordforande, ordférandenai de tre nya
europeiska  tillsynsmyndigheterna*®®  samt en  foretradare  for
Kommissionen.™ | linje med de Larosiére-rapporten foreslds ECB:s
ordférande fungera som ESRB:s ordforande.”™® Dessutom skall en
sekreteriatfunktion under ledning av ECB inréttas dar centralbanken foreslas
ge stod till ESRB i form av administration, logistik, statistik och analyser.*®

For svenskt vidkommande stéller sig Fl och Riksbanken 6verlag positiva
till forslaget men poangterar tva viktiga aspekter. | och med organets nara
samarbete med ECB maste dess sjdvstandighet och egna beslutsformaga
garanteras for att undvika en funktion som centralbankens hdgra hand.
Dessutom maste de makroekonomiska  varningarna ~ och
rekommendationerna vara tydliga och @en anpassade till mikroekonomisk
nivad eftersom dessa mestadels kommer generera forandringar pa det
nationella planet.**’

Forslaget till Europarlamentet och R&det om inréttandet av ESRB™®
ligger for narvarande under behandling.

5.3.2.2 European System of Financial Supervisors —
den mikroekonomiska tillsynen

Den férsta punkten i det av Kommissionen foreslagna reformprogrammet
innehdller &ven fordag kring den mikroekonomiska tillsynen. Dagens
gemenskapsréttsiga  tillsynsreglering utgar ifran de sk. "niva 3-
kommittéerna”.** Aven om Kommissionen ansett att forbattringar kring
dessa kommittéer gjorts & behovet av en ny tillsynsordning pa det
mikroekonomiska planet nddvéndig eftersom det i dagens lage inte finns

12 K OM(2009) 252, s 5.

13 Se kapitel 5.3.2.2.

14 K OM(2009) 252, s 7.

15 De Larosiére-rapporten, s 44.

116 K OM(2009) 500 - Férslag till Radets beslut om att ge Europeiska centralbanken
sarskilda uppgifter for Europeiska systemriskradets verksamhet.

17 F1/Riksbanken, Response by Finansinspektionen and Sveriges Riksbank to the
Consultation on the future of financial services supervision in the EU, 14 April, 20009.
118 K OM(2009) 499 - Forslag till Europaparlamentets och R&dets férordning om
makroprudentiell tillsyn dver det finansiella systemet pa gemenskapsniva och om
inrattande av ett Europeiskt systemriskrad.

119 The Committee of European Banking Supervisors (CEBS), The Committee of European
Insurance and Occupational Pensions Supervisors (CEIOPS) och The Committee of
European Securities Regulators (CESR).
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nagon mekanism for att sakerstalla att de nationella tillsynsorganen tar basta
mojliga beslut i frégor déar flera tillsynsmyndigheter Gver nationsgrénserna
involveras. Kommissionen har darfér foreslagit att ett nytt organ, ESFS,
utformas och inréttas i syfte att avhjapa dessa brister samt att tillhandahalla
ett system vilket kan bidra till arbetet med att skapa en stabil inre marknad
inom EU vilken sammanbinder de nationella tillsynsmyndigheterna.**

| det nuvarande forslaget skall tre nya kommittéer'?' ersitta "niva 3-
kommittéerna’. Viktigt i sammanhanget ar att tyngdpunkten i tillsynen
fortfarande aterfinns pa nationell niva vilket faler sig naturligt da
kompetens och resurser (framst i form av skattepengar) finns pa denna niva
Dennaordning féljer de Larosiére-rapportens linje.*#

Det nya ESFS skall enligt forslaget bestd av en styrgrupp, tre nya

kommittéer samt de nationellatillsynsmyndigheterna.
Styrgruppen ar tankt att fungera som en dverordnad del i organet i syfte att
sikerstdlla samstammighet och Omsesidig forstéelse de tre Gvriga
kommittéerna emellan. Dessa skall var och en bestd av en vald ordférande
samt ordférandena for respektive europeisk tillsynsmyndighet. Dessutom
skall en Kommissionsledamot samt en ledamot fran ESRB ingd, dock endast
som observatorer.’?® De nya kommittéerna foresds ta 6ver de befintligas
uppdrag men kommer dessutom fa utokat ansvar.

Inrdttandet av ESFS kommer att innebéra att paraldlt tillsynsarbete,
dels pa europeisk, dels pa nationell niva. Tanken &r inte att organet skall
arbeta galvstandigt och ges befogenhet att fatta bindande beslut for de
nationella myndigheterna utan skall snarare fungera som lanken dessai syfte
att underlétta utarbetandet av gemensamma metoder for den europeiska
tillsynen dar malet, pa sikt, & en gemensam uppsittning harmoniserade
tillsynsregler.** For att uppnd detta m8l & samspelet mellan den makro-
och mikroekonomiska tillsynen central. Lika val som ESRB i sitt arbete &r i
behov uppgifter av harmoniserande mikroekonomisk karaktar & ESFS och
de nationella myndigheterna i behov av den makroekonomiska
helhetsbilden. Samarbetet organen emellan kommer med andra ord vara
essentiellt.

5.3.2.3 Financial Stability Board — tillsyn pa det globala
planet

Parallellt med arbetet pa EU-niva pagér ett liknande arbete med samma mal
och syfte men pa en nagot storre spelplan. | april 2009 framlade Financial
Sability Forum (FSF) en rapport™® innehdllande identifiering och méjliga
|6sningar pa problemen pd de finansiella marknaderna. Samma dag
beslutade G20-métet i London att stérka det globala skyddet och stabiliteten

120 De Larosiére-rapporten, s46 f.

12! European Banking Authority (EBA), European Insurance and Occupational Pensions
Authority (EIOPA) och European Securities Authority (ESA).

122 KOM(2009) 252, s9, 13.

122 K OM(2009) 252, s 14.

124 K OM(2009) 252, s 10.

125 FSF, Report of the Financial Stability Forum on Addressing Procyclicality in the
Financial System, 2 april, 2009.
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genom inréttandet av en erséttare till FSF, FSB.**® Organet jobbar néra IMF
och skall undersoka, identifiera och varna om makroekonomiska risker pa
global niv&'?’ Organisationen, som best&r av representanter frén 24 staters
centralbanker och finansiella tillsynsmyndigheter samt ett antal ekonomiska
sammanslutningar, bl.a. Baselkommittén, & nagot forenklat, att jamstélla
med en global ESRB.? Denna har till uppgift att dvervaka, identifiera och
bedoma svagheter i det finansiella systemet samt att foresla atgarder for att
hantera dem.™® | likhet med Baselkommittén & FSB:s publiceringar inte
bindande rattsakter utan snarare rad och riktlinjer. Dessa finns samlade i ett
Compendium of Sandards och innehdller utgivanden fran en rad
organisationer, bl.a. Baselkommittén.**

5.3.2.4 Financial Services Oversight Council —
forbattrad amerikansk tillsyn

For att béttre koordinera tillsynen pa delstatlig niva har aven USA etablerat
ett nytt tillsynsrad, FSOC. Organisationen bestar av representanter fran ett
antal myndigheter och sammanglutningar, bl.a. finansministern och
centralbankschefen. Rédets uppgift ar att, till kongressen, bistd med
information och rad till grund for vagrundade beslut rorande finansiell
stabilitet och fértroende for marknaden. ™

Oavsett vilka former en ny tillsynsordning intar & vissa centrala delar
essentiella. En ny reglering maste forst och framst antas av ett tillrackligt
stort antal stater for att Gverhuvudtaget f& genomslagskraft.** Vidare maste
den klara av att hantera de stora, mangnationella bank- och
finansinstitutionerna samtidigt som dessa inte sérbehandlas i forhallande till
de mindre aktdrerna; en icke-diskriminerande ordning & nédvandig.

D& de nationella tillsynsmyndigheterna fortfarande har det Gvergripande
ansvaret , om an i en nagot forandrad struktur, ar det viktigt att forhallandet
mellan dessa och de globala myndigheterna klargors pa ett tydligt sétt. Det
& ocksa viktigt att de nationellt ansvariga myndigheterna fortfarande ges
tillrackliga befogenheter att kunna agera tillracklig kraftfullt. | annat fall ar
risken for en maktbaserad dragkamp mellan de nationella och globala
tillsynsmyndigheterna 6verhangande.**

5.4 Den obeaktade systemrisken

Risken att en enskild bank gar omkull motiverar i och for sig lagstiftning.
Visserligen & enskilda foretag och institutioner i andra branscher inte
forema for reglering trots att individer vid ett fallissemang drabbas. Med

126 K OM(2009) 252, s 4.

127 520, Declaration on strengthening the financial system, London, 2 april, 2009, s 1.
128 http://www. financial stabilityboard.org/members/links.htm, 2009-11-26.

129 http:/www. financial stabilityboard.org/about/mandate.htm, 2010-01-02.

130 http://www.financial stabilityboard.org/cos/index.htm, 2010-01-02.

3! Financia Services Oversight Council Act of 2009.

132 Jmfr. kapitel 5.1.

133 Redesigning global finance, The Economist, vol. 389, iss. 8606.
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tanke pa bankers p& och inverkan pa bade samhélle och individ &
skyddsintresset naturligen storre. Problemet blir patagligare nar flera banker
involveras.

Ett av banksystemets karakteristika & sammanlankningen mellan dess
aktorer, inte minst via interbankmarknaden. Detta far till foljd att hela
systemet, i handelse av en enskild banks fallissemang, paverkas. Det i
inledningen berérda exemplet med Lehman Brothers & sldende. Da
systemrisken aktualiseras ndr de ovan diskuterade riskerna hanterats
bristfélligt & en avslutande redogorel se lamplig.

5.4.1 Definition

Nagon precis definition av systemrisken existerar inte; de existerande &r
négot tvetydiga och motsagelsefulla. Bland annat réder dissonans kring vad
som anses utgoéra en riskspridande faktor och i vilken utstrackning och hur
ménga denna faktor péverkar.’** En sammanjamkande och av manga
godtagen definition av systemrisken innefattar ett intréffande av en
utlésande handelse vilken orsakar en kedjereaktion av otillfredsstéllande
ekonomiska konsekvenser for flera parter, dven kallad dominoeffekt.’®
Denna effekt kan drabba finansiella institutioner eller rentutav hela
marknader. Fortsattningsvis fokuseras pa systemrisken i forhdllande till en
typ av finansiell institution, namligen bankerna.

Systemrisken kan vidare vara endera endogen €ller exogen. For att
belysa skillnaden kan ett antal dominobrickor uppstéllda pa en duk tjana
som utgangspunkt. Den endogena sidan kannetecknas av att den uppstar
inom banksystemet gélvt; en bank erfar problem vilka sedan overfors till
ovriga banker inom systemet. Dessa uppstar spontant utan nagon paverkan
av yttre faktorer. For att anknyta till dominobrickorna utmérks den
endogena sidan av kedjereaktionen av en brickasfall.

Den exogena risken daremot harror fran externa faktorer. Till skillnad fran
den endogena uppstar det inte nagra spridningseffekter —istéllet drabbas ala
banker inom systemet utifran och samtidigt. | dominoexemplet jamstélls
fenomenet med att duken plétsligt rycks undan.

| verkligheten fungerar uppdelningen inte lika stereotypt. For det forsta kan
systemrisker uppsta med utgangspunkt i bade endo- och exogena handel ser.
Vidare kan interna komplikationer drabba flera banker samtidigt vilket
utloser kedjereaktioner i olika delar av brickledet samtidigt. Dessutom
behover externa handelser inte paverka samtliga banker i systemet utan
endast ett fatal. En skicklig dukryckare kan ju trots alt fa nagra
dominobrickor att sta kvar.

134 Kaufman, G, Scott, K, What is systemic risk, and do bank regulators retard or
contribute to it?, The Independent Review, vol. VI, no. 3, 2003, s 372 f.

135 schwarcz, SL, Systemic Risk, Duke Law School Legal Studies, Research Paper No. 163,
March, 2008, s 198.

138 Hortlund, not 103, s 20.
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5.4.2 Systemrisken i den finansiella krisen

Under varen 2007 var de finansiella marknadernas aktorer val medvetna om
problemen kring den uppblasta fastighetsmarknaden i USA. Likva gav
IMF, trots en grundlig genomgang av problematiken, lugnande besked om
att problemen var isolerade till fastighetsmarknaden och att férluster endast
skulle drabba inteckningar med 18ga kreditbetyg.**’ Detta visade sig vara en
sanning med modifikation da de hogt varderade inteckningarna uppblandats
med de |1&gvarderade med sénkta kreditbetyg som foljd.**®

Som tidigare ndmnts opererar systemrisken inte ensamt utan ar en foljd av
att andra risker inte hanteras korrekt. Det kanske bast illustrativa exemplet i
sammanhanget &r forekomsten av bank runs.

Eftersom bankernas kassamedel oftast uppgar till mindre an fem procent
av dess inlaningsmedel & bankerna of ormogna att méta kundernas krav pa
aterbetalning av innestdende |an om detta sker i alltfor stor skala. Med andra
ord lider bankerna brist pa likviditet. Detta problem torde primért 10sas i
enlighet med metoderna for likviditetsrisktackning under avsnitt 5.11.
Eftersom detta misslyckades och pa grund av bankernas inbdrdes beroende
via interbankmarknaden innefattande allt ifran betalningsférmedling till
|&netransaktioner uppstod en negativ paverkan pa hela systemet.™®® Det &r i
denna stund skyddet mot systemrisken & tankt att tréda in. Efter en
noggrann genomgang av Basel |1 & den egendomliga slutsatsen att termen
eller fenomenet " systemrisk” eller liknande inte bendmns 6ver huvud taget.
Man kan fréga sig varfor. En mojlig anledning & att regleringen och
tillsynen Gver enskilda institutioner ar tillrackligt for att foregripa aven
systemrisken.

Ovanstédende argument & hdllbart sdframt samtliga enskilda bankers
sundhet kan garanteras. De senaste &ren har dock visat att sd inte ar fallet.
Med tanke pa bankernas Omsesidiga beroende & den enskilda bankens
balansrékning inte den enda relevanta aspekten for bankens exponeringar.
Exempelvis utgor en viss del av tillgangarna i handelslagret placeringar till
skydd for andra placeringar (hedging).’* Skyddet utgérs av finansiella
produkter utgivna av andra institutioner. Huruvida detta ar effektiv eller €
beror pa den andra institutionens majligheter att fullfolja sina &aganden
varfor den dlutliga risken trots alt avilar den som utfér hedgingen.
Kontentan & att &ven andra institutioners finansiella stélining spelar in vid
beddmning av en banks exponeringar. Ett sldende exempel utgors av
forsakringsbolaget AlG:s utgivande av sk. credit default swaps (CDSs) |
syfte att skydda banker mot kreditrisk.*** Behovet av kunskap kring andra
institutioners forehavanden & med andra ord elementért for erhdlandet av

7 IMF, Market Devel opments and | ssues, Global Financial Stability Report, April, 2007, s
7.

138 Se kapitel 5.1.

139 Schwarcz, not 135, s 199.

0 Fenomenet hedging &r en afférsstrategi dar man, p& bekostnad av vinstméjligheter,
minskar eller eliminerar risk i syfte att undvika forluster.

¥ Hellwig, M, Systemic Risk in the Financial Sector: An Analysis of the Subprime-
Mortgage Financial Crisis, Max Planck Institute for Research on Collective Goods,
November, 2008, s 59.
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en komplett riskbild. Utan denna kunskap kan ett skydd mot systemrisken
oméjligen byggas upp.**

5.4.3 Reglering av systemrisken — bidragande
eller motverkande?

Da det skulle vara omgjligt samla och sammanstélla relevant information
fran samtliga aktorer p& de finansiella marknaderna anser vissa att en
tillfredstéllande reglering av systemrisken & oméjlig.**® Andra hévdar att en
uttbmmande reglering i gélva verket bidrar till en 6kad systemrisk, medan
andra anser en omfattande reglering vara den enda rétta losningen pa
problemet. Hortlund ifrégasitter om det Gver huvud taget existerar en
endogen systemrisk.*** Detta med hanvisning till den svenska bankkrisen i
borjan pa 1990-talet dar ndgon allvarlig misstro mot bankerna eller risk for
likviditetsbrist aldrig pastés ha férelegat.'* | och med detta havdar Hortlund
att ndgot empiriskt stod for existerandet av systemrisken inte finns. Istéllet
bygger existensen pa en vanemassigt upprepad tes dar sjéva diskussionen
och upprepandet av dess farliga natur & kalan till dess forekomst. Detta
upprepande har fatt manniskor att ténka annorlunda och mer forsiktigt vilket
i tider av finansiell instabilitet kan utlésa en systemkris. En reglering skulle
ytterligare bidratill denna osékerhet vilket, om det vill sig illa, skulle kunna
leda till an varre kriser. Fordag till en utokad reglering borde darfor
framforas med forsiktighet.'*® Dessutom skyddar bankernas interna
modeller i tillrackligt stor utstrackning mot systemrisken varfor statlig
inblandning i form av reglering och tillsyn i s stor omfattning som majligt
bor undvikas. ™’

Att systemrisken inte skulle existera med anledning av utebliven
allvarlig misstro och likviditetsbrist & kanske inte direkt ett bevis for dess
icke-existens utan snarare en bekréftelse pa att bankernas davarande
reglering var sa pass robust att de finansiella riskerna, inklusive
systemrisken, inte fick tillrackligt genomslagskraft for att forverkliga en
fullskalig kris. Daremot &r pastéendet kring systemriskens fiktiva natur vard
en reflektion. D& systemrisken uppstér till foljd av bristfallig hantering av
ovrigarisker aktualiseras den forst i samre tider. Det kan med fog héavdas att
en risk som endast figurerar i ddliga tider i séva verket endast &r fiktiv,
eller i vart fall endast en produkt av forvantningar och psykologiska
forestalIningar.

Andra & inte av samma uppfattning. Ekonomisk effektivitet och
stabilitet ar tva fenomen som enligt manga framst beréttigar reglering av
finansiella marknader. Eftersom systemrisken, sdsom en finansiell risk,
utgor en faktor att beakta skall aven regleringen av denna framja stabilitet

2 Hellwig, not 141, s 60.

3 Hellwig, not 141, s 60.

¥ Hortlund, not 103, s 26.

¥ Ingves, S, Lind, G, Hanteringen av bankkrisen —sedd i efterhand, Penning- och
valutapolitik 1996:1, s 8f.

8 Hortlund, not 103, s 27.

17 K aufman, not 134, s 381.



och effektivitet. Eftersom banker och andra finansiella institutioner utformar
sin verksamhet for att skydda sig géva, och inte andra banker eller
banksystemet som helhet, & en reglering ytterst nodvandig.’*® Skulle
bankerna mot formodan ha en vilja att agera kollektivt for att motverka
systemrisken skulle samverkan anda inte fungera. D& samarbetet skulle vara
enormt kostsamt och bankerna besitter olika stora marknadsandelar och
skiftande kompetens och kunnande skulle kostnadsfordelningen
omdjliggbra en samverkan. Dessutom existerar en beteendepsykologisk sida
vilken motverkar samarbetet da bankerna undermedvetet bagatelliserar
systemrisken pagrund av riskens sillsynta forekomst.

Ytterligare ett argument for en omfattande reglering bottnar i de
verkningar en systemkris medfor. Till skillnad fran andra finansiella risker
vilka kan skapa problem for enskilda banker och ett begransat antal
individer fororsakar systemrisken samhdlsstorningar av en helt annan
dignitet.**

5.4.4 Systemriskregleringens karaktar —
system- kontra institutionsbaserad

Trots oenighet kring en framtida reglerings vara eller icke vara forbereds pa
bade amerikansk och europeisk niva fordag till en framtida reglering av
systemrisken. Gemensamt for forslagen ar att endast de stora bankerna bor
varaforemal for reglering da det endast & dessa som anses systemfarliga.

Né&gra kriterier for att en bank skall klassificeras sasom stor uppstélls
inte. Dock borde speciellt systemfarliga marknader som exempelvis den
amerikanska vara i behov starkare reglering an andra varfor mindre aktorer,
vilka kanske inte omfattats om de verkat pa en annan marknad, kommer att
inkluderas.

Klart &r att s.k. too-big-to-fail-banker kommer att omfattas. Uttrycket tar

sikte pa banker vars marknadsposition &r sa viktig att ett fallissemang skulle
rubba hela samhdlsstrukturen; sett i efterhand skulle kanske Lehman
Brothers ha behandlats som en sddan. Den statliga interventionen for att
radda forsakringsbolaget AIG visar pa andra finansiella ingtitutioners
paverkan pa banksystemet varfor &ven dessa kan komma att omfattas.
For att konkretisera bor for amerikanskt vidkommande de banker som
omfattas av Basel Il:s avancerade berakningsmetoder omfattas av en
framtida systemrisksreglering. | Sverige torde Swedbank, SEB,
Handel sbanken samt Nordea kvalificera.

| de Larosiére-rapporten fastslas att nuvarande reglering bor utvidgas for
att pa lampligt vis identifiera och minimera finansiella aktiviteter av
potentiellt systemfarlig natur. Denna utvidgning skall genomféras i
samforst&nd mellan de nationella centralbankerna, ESRB, IMF och FSB.*
Planen for den amerikanska regleringen, Framework for systemic risk
regulation, presenterades i mars 2009 och & till skillnad fran den

148 schwarcz, not 135, s 206.
199 schwarcz, not 135, 5206 f.
%0 De Larosiére-rapporten, s 25.
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europeiska ndgot mer nyanserad. Exempelvis foreslas en fristaende,
galvstandig tillsynsmyndighet specialanpassad for en systemrisksreglering
dar banker under denna 8aggs ytterligare kapitalkrav.™ Dessutom foresl&s
att finansiella ingtitutioner vilka tidigare inte varit foremal for reglering,
exempelvis hedgefonder, skall underkastas sadan i fal de forvaltar kapital
over ett visst troskelvarde, >

Nagra mer konkreta riktlinjer kring en framtida reglering ges for
narvarande inte. Man kan dock sluta sig att en sddan inte kommer att
omfatta samtliga banker utan endast de stora samt att fokus naturligen 18ggs
pd det finansella systemet som helhet, och inte de enskilda
institutionerna. >® P4 detta stalIningstagande foljer ett svart avvagande. Skall
man komma at problemen via en forstarkt reglering av de risker de enskilda
bankerna exponeras mot for att indirekt stérka systemet (institutionsbaserad)
eller ska regleringen omfatta regler som specifikt och direkt inriktar sig pa
banksystemet (systembaserad) som helhet?
| doktrinen forekommer forslag i bada riktningarna dven om foresprakandet
av reglering av de enskilda bankerna dominerar.

Ett ofta dterkommande, tillika tekniskt enkelt, forslag ar en hojning av

dagens attaprocentiga kapitalkrav. Kritik har dock riktats mot forslaget med
hanvisning till kostnaden for en sddan hojning i forhallande systemriskens
begransade forekomst samt att denna i tillrécklig utstrdckning beaktas
genom de statliga l&negarantierna™ Vad som dock forbises &
interbankmarknaden, vars aktorer inte omfattas av lanegarantierna men
kanske & de mest systemfarliga aktérerna p& marknaden.® Orsaken till
uteldmnandet & att banker har béttre mgjligheter an andra inséttare att
beddma kreditvardigheten i finansiellainstitut.™®
Andra fordag foresprakar en andrad kapitaldefinition, kompletterande
likviditetsbuffertar samt inférandet av en skuldséttningsgrad.™’
Forutom forslag hanforbaratill den forsta pelaren har roster hojts for utokad
informationsplikt och genomlysbarhet i linje med den andra och tredje
pelarens bestdmmelser déar framfor allt ett forslag uppmuntras: Okad
informationsplikt  avseende bankernas interna  berdkningsmodeller
innefattande krav pa kontinuerliga uppdateringar och offentliggorande av
marknadsvéardena pd bankens tillgangar.’® Forslaget kring den okade
informationsplikten kan ur konkurrenshanseende ifragaséttas eftersom
banker i viss man inte langre formdr hemlighdlla de egenutvecklade
systemen vilka kan anvandas av andra. Detta ger i sin tur bankerna
incitament att standigt utveckla systemen for att  bibehdlla
konkurrenskraften.

B http://www.omm.com/overview--secretary-geithner-outlines-framework-for-systemic-
risk-regul ation-potential -impact-on-private-investment-funds-03-30-2009/, 2009-11-27.

152 http://www.treas.gov/press/rel eases/tg72.htm, 2009-11-27.

153 Hellwig, not 141, s 62.

154 K aufman, not 134, s 382.

155 K aufman, not 134, s 385.

158 Prop. 1995/96:60, s 58.

57 Schwarcz, not 135, s 230, Hellwig , not 141, s 64. Forslagen diskuterasi kapitel 5.6, 5.7
samt 5.11.

158 K aufman, not 134, s 387.
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Andra menar att en dylik informationsplikt inte tjanar nagonting till. Med
bankernas komplexa system samt de finansiella marknadernas, inte minst
derivatmarknadens, utveckling for handen & det inte mgjligt, inte ens for de
mest sofistikerade aktdrerna, att pa ett fullgott satt tolka informationen och
uppskatta risken.™

Enligt vissa ter sig en reglering av individuella banker som meningsl6s
nar det kommer till systemskyddet. Istéllet skall banksystemet i sig ligga i
fokus. For att detta skall fungera kravs att samtliga aktérer omfattas av
ndgon typ av reglering. Aven om delvis oreglerade ingtitut sisom
hedgefonder och kreditvarderingsingtitut inte faller inom definitionen for
bank intar de onekligen en central roll i banksystemet. For att inte kunna
bedriva sin verksamhet i ingenmansland utan ansvar skall aven dessa vara
forema for reglering. Denna bor fordagsvis inte vara utformad pa samma
sétt som regleringen for banker utan snarare vara differentierad och ta sikte
pa de specifika risker det speciellainstitutet ger upphov till for att pa sa vis
forse aktorer och tillsynsmyndigheter med relevant information.*®
Tanken med den utokade regleringen & inte enbart att patvinga fler typer av
ingtitutioner betungande regler. Bara gdlva forekomsten av regler fyller i sig
ett syfte eftersom kanslan av att vara reglerad ger incitament till en okad
séavreglering. Ju fler aktdrer som omfattas av nagon typ av reglering, med
utokade krav pa informationsgivning som foljd, desto Gppnare och mer
genomlysbar blir marknaden. Mgjligheten, och framfor allt viljan, att
komma runt regleringen minskar darmed med en sdkrare och sundare
marknad som foljd.

Oavsett vilken form en reglering tar skall nagon dléggas ansvaret att
kontrollera dess efterlevnad. | Europa foreslas denna uppgift tillfalla ESRB
tillsammans med de nationella tillsynsmyndigheterna medan FSOC
anfortrotts uppdraget i USA. 1%

5.5 Kreditvarderingsinstitutens nya roll

| och med dopandet av de statiska riskvikterna i Basd | gavs
kreditvarderingsinstituten en helt annan roll i den nya Basel |1-regleringen.
Med det uttalade malet om okad riskkanslighet i &anke var det nu i stor
utstréackning deras betyg av potentiella |antagare som 1ag till grund for
kapitalkravet.'®

Ett kreditvarderingsinstitut ar ett foretag som utger kreditbetyg for
antingen utgivare (stater, foretag etc.) av vissa typer av skuldforbindelser. |
vissa fall véarderas skuldférbindelsen i sig vilken i dessafall oftast utgors av
n&gon typ av obligation.'**

159 Schwarcz, not 135, s 219.

190 Hellwig, not 141, s 62.

181 schwarcz, not 135, s 232.

162 Se kapitel 5.3.2.

13 Walker, not 11, s 577.

16410SCO, Report on the activities of credit rating agencies, September, 2003, s 3.
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For att ett kreditvarderingsingtituts varderingar skall fa anvandas av
svenska banker kravs att dessa godkants av FI."® | dagslaget finns fyra
godkanda institut: Moody's Investors Services, DBRS Fitch Ratings och
Sandard & Poor's, samtliga nordamerikanska.'®® Aven om instituten &r
foremd for godkannande far betygen trots allt inte finns anvandas hur som
helst. | kapitaltackningdirektivet aerfinns regler kring anvandning av
betygen. Regeringen ansdg dock att dessa var alltfor tekniska och
detaljerade for att i sin helhet tas in i den svenska kapitaltéackningslagen.
Istallet skulle dessa framgd av foreskrifter meddelade av FI.'* | dessa
faststélls vissa begransningar. Exempelvis skall kreditvarderingarna
anvandas pa ett konsekvent och fortlpande sétt eftersom anvandande av
flera ingtituts kreditbetyg ar till&tna. Det & med andra ord inte tilldtet att
vélja den hogre varderingen om tva institut varderar exponeringen olika.*®®
Né&got krav pa understkningsplikt av ett specifikt betyg uppstalls inte.

5.5.1 Dagens reglering

| Basel |l stadgas att kreditvérderingsingtituten skall iaktta objektivitet,
gavstandighet och trovardighet. Dessutom skall institutens organisation
praglas av transparens med krav pa fillfredstdllande metoder for
offentliggdrande av for marknaden vasentlig information.*® Regler kring
ingtitutens ansvar vid radgivningen innefattande sanktioner vid bristfélig
sadan uppstélldes emellertid inte. Instituten har dock att rétta sig efter
|OSCO-koden™™ som tagits fram av International Organization of
Securities Commissions och & avsedd att anvandas av alla ratingforetag
oavsett  jurisdiktion. Koden beror huvudsakligen fragor om
kreditvarderingsprocessen och dess kvalitet, institutens galvstéandighet och
ansvaret gentemot investerare och utférdare. Eftersom det endast rér sig om
en gdvreglering finns dock inga sanktioner vilket urholkar
bestdmmel sernas betydel se.

| den svenska rétten existerar nagon specifik reglering. Daremot skulle, i
héandelse av varddos radgivning, eventuellt allménna utomobligatoriska
erséttningsréttsregler kunna appliceras pa instituten. Som bekant kraver
ersattning for ren formogenhetsskada en brottslig garning varfor
méjligheten till ersattning torde vara ytterst begransad. ™’

Pa europeisk niva berors instituten dven av direktiv 2006/49/EG om
kapitalkrav for vardepappersforetag och kreditingtitut och direktiv
2003/6/EG om marknadsmissbruk. Eftersom varderingsinstituten erbjuder
tjanster inom bade radgivning och kreditvardering foreligger risk for

%5412 LKE.

166 25 § férordning (2006:1533) om kapitaltéackning och stora exponeringar,
http://www.fi.se/Templates’Page_ 7781.aspx, 2010-01-04.

187 Prop. 2006/07:5, s 206, 13:1p 16 LKE.

1%8 FFFS 2007:1, 11 kap. 3,4,7 §8.

“Basd 11, del, I1.b.2.

7010SCO, Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies, December, 2004.
1711:2,2:2 SKL.
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uppkomsten av intressekonflikter dar instituten vid radgivning anvander sig
av insiderinformation erhdllen i rollen som vérderare.

Under amerikansk rétt har kreditinstitutens varderingar bedomts falla under
tryckfrihetsskyddet eftersom betygen anses utgora asikter snarare an fakta.
Ansvar torde endast komma ifraga om vérderingen varddost grundats pa
felaktiga fakta. '™ Bevissvarigheterna & uppenbara.

For att tilldtas publicera, for banker anvandbara, kreditbetyg maste de
amerikanska varderingsinstituten uppfylla diverse kriterier uppsatta av SEC
for pa sa vis kvalificera sdsom ett NRSRO. Uppfylls inte dessa kriterier
anses ingtitutet g tillforlitligt och dess kreditbetyg &sétts inget varde.*™ D&
SECs kriterier ansags alltfor vaga och otillréckliga antog kongressen 2006
Credit Rating Agency Reform Act. Denna implementerades i SEC:s interna
regleverk 2007.* Problemet med den amerikanska regleringen &, likt den
europeiska, att den inte angriper problemet fran roten. Regleringen inriktar
sig pa att specificera kraven for att kvalificera sasom ett kreditinstitut; ett
tamligen meningsdost handlande da regler kring ansvar for sava
verksamhetens bedrivande saknas.

5.5.2 Framtida reglering

| ljuset av den finansiella krisen och den minst sagt ofullsténdiga
regleringen fastsogs pa G20-matet i London en handlingsplan i syfte att
starka kontrollen dver kreditvarderingsingtituten. Overgripande ma om en
stérkt regulatorisk dverblick samt upphdjande av IOSCO-koden till hégre en
réttslig dignitet kompletterades med mer konkreta. Bl.a. uppmanades
Baselkommittén att se 6ver institutens roll i Basel 11.Y° P4 vilket sitt
lamnades dock darhan.

5.5.2.1 Europa

| de Larosiére-rapporten fastslas att forekomsten av externa kreditbetyg &r
ett problem och att en minskning pa sikt bor efterstravas.*”® Ett slopande av
de externa kreditbetygen torde dock, &minstone inte inom de nérmaste aren,
inte komma pa fraga da dessa & essentiella for manga mindre bankers
overlevnad.'”’

Som ett svar pa de Larosiére-rapporten tog Kommissionen i december
2008 fram ett forslag till en férordning rérande kreditvarderingsinstitut.'’®

2 Pinto, A R, Control and Responsibility of Credit Rating Agencies in the United States,
Brooklyn Law School Legal Studies, Research Paper No. 119, October, 2008, s 18.

173 http://www.sec.gov/answers/nrsro.htm, 2009-11-10.

174 SEC, Oversight of Credit Rating Agencies Registered as Nationally Recognized
Satigtical Rating Organizations, 2007.

175 G20, not 127, s 6.

178 De Larosiére-rapporten, s 20.

Y7 FSA, The Turner Review - A regulatory response to the global banking crisis, mars,
2009, s 79.

178 K OM(2008) 704 - Férslag till Europaparlamentets och Rédets férordning om
kreditvarderingsinstitut.
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Forslaget antogs av radet och parlamentet i juli 2009.”° Kommissionen sl&r
fast att kreditbetygen utgor ett effektivt redskap for banker nér det galler att
uppskatta och hantera risker; dels eftersom de inte besitter tillréckliga
resurser och dels eftersom de inte i samma utstrackning har tillgang till
relevant marknadsinformation.*®

For att sakerstédlla att bedomningarna utfors korrekt uppstalls ckade krav pa
sarskiljande av strukturerade (vilka skall utgdra en egen kreditbetygsklass)
och traditionella produkter.'®" Dessutom skall central information rérande
berakningsmetoder och antagande vid kreditbeddmningen samt férekomsten
av eventuella intressekonflikter offentliggoras. For att i mojligaste man
undvika dessa & instituten numera forbjudna att iklada sig konsultrollen.*®
Likt det nuvarande amerikanska systemet uppstélls ett registreringskrav for
de ingtitut som utfardar kreditbetyg dmnade for réttslig anvandning i banker
och andra kreditinstitut. Genom férslaget fungerar CESR som mottagande
organ av registreringsansokningar. Sjadlva ansvaret for tillsyn och
overvakning av instituten ligger dock kvar pa nationell niva eftersom berérd
tillsynsmyndighet genom sin fysiska narvaro har de basta forutsittningarna
for dvervakning.®

En stor del av ansvaret kommer sdledes fortfarande avila de nationella
myndigheterna vilket kan verka hdmmande for en harmonisering. For att
sikerstdlla en  konsekvent tillampning av  forordningen fastdléar
kommissionen att |OSCO-koden skall fungera som referens i den fortsatta
europei ska utvecklingen.'®

5.5.2.2 USA

Samtidigt pagar pa andra sidan Atlanten ett liknande reformarbete vilket i
mangt och mycket paminner om den europeiska modellen. S& sent som i
borjan pa november 2009 antog representanthuset och The House Financial
Services Committee (HFSC) Accountability and Transparency in Rating
Agencies Act. Fokus ligger aven hér pa okad transparens i syfte att minska
intressekonflikter.’® D& anstdlda som lamnar et kreditinstitut for
anstallning hos en annan arbetsgivare, vars verksamhet varit foremd for
ingtitutets bedémningar, ar institutet numera tvunget att utfora en revision av
den anstélldes betygsséttningar for att sékerstélla att betygen tagits fram
objektivt. Ur ett internt perspektiv alaggs varje enskilt institut att utse en
compliance officer vars huvudsakliga uppgift & att férmedla
verksamhetsinformation till styrelsen for offentliggorande.

19 N&gon officiell publicering har &nu inte gjorts varfér framstallningen utgér fran det
slutgiltiga forsaget.

180 K OM(2008) 704, s 8 .

181 K OM(2008) 704 s 9.

182 K OM(2008) 704 s 9.

183 K OM(2008) 704 s 10.

184 FSA| not 177, s 78, KOM(2008) 704 s 3.

185 http://www.financial crisi supdate.com/2009/10/bi parti san-credit-rating-agencies-bil -
approved.html, 2009-11-11.

188 Hamilton, J, Key House Committee Passes Credit Agency Reform Legislation Wolters
Kluwer — Law and business, 5 november, 2009.
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Den storsta skillnaden i forhdllande till den europeiska regleringen &r
hansynstagandet till de enskildas réttigheter. Under den amerikanska
klargors de omstandigheter under vilka en enskild kan fora talan mot ett
kreditvarderingsinstitut pa grund av bristfaliga bedomningar. Férandet av
talan mot ett kreditinstitut skall vara underkastade samma beviskrav rérande
vetskap och vardslGshet som en talan mot en enskild; ett ur processréttsligt
avseende mer gynnsamt utgangslége for ett framgangsrikt ansprak mot ett
institut.*®”

Oavsett hur en kommande, heltdckande reglering kommer att se ut &r det
inte omgjligt att marknadens galvreglering, i stérre omfattning an den
patvingade, kommer att influera anvandandet av kreditbetygen.

Mot bakgrund av den finansiella krisen och med férmodade forhojda
kapitalkrav som foljd kan de komplexa strukturerade produkterna ha sett
sina basta dagar med ett minskat behov av kreditbetyg som foljd.*®® A andra
sidan kanske lockelsen till riskfyllda investeringar, med potentiellt hog
avkastning i goda tider, snabbt radera ut forsiktigheten da de samre tidernas
problem fortare &nh man kanske tror gloms bort; det & trots allt inte den
forsta finansiella krisen som drabbat oss.

5.6 Kapitalbasens konstitution

| doktrinen diskuteras huruvida buffertkapitalet skall anses vara ett tvang
(charge) eller ett sakerhetsnét (cushion).’® Frgan & om termerna inte
endast & tva olika benamningarna for samma sak vilket i sa fall gor
diskussionen overflodig. | mina 6gon & svaret enkelt: i goda tider &r
bufferten en charge, i daligatider en cushion.*®

Banker tenderar formodligen att se kapitalet som ett tvang, inte minst
med tanke pa att primart kapital & dyrt. Det & darfor inte konstigt att
banker i stérsta méjliga man finansierar sin utlaning genom mindre
kvalitativt supplementért kapital.>** Detta har lett till att bankerna, i syfte att
gora utlaningen sa billig som majlig, begransar sig till ett minimiinnehav av
primért kapital. Denna foreteelse & av vissa ansedd som skadlig for det
finansiella systemet.
Roster har darfor hojts for en reformering av kapitalbasen. Dels foresas ett
krav pa hogre gransvarden och dels en omdefiniering av termen kapital
inbegripet en mer specificerad rangordning av kapitalformer vid placerandet
under antingen det priméra eller det supplementara kapitalet. Forandringar i
linje med ovanstdende skulle medfora ett stabilare banksystem och ett stopp
for bankernas mojlighet att begransa sitt priméarkapital .** konstitution

187 Hamilton, not 186.

188 FSA, not 177, s 79.

189 Se exempelvis Alexander, K, Duhmale, R, Eatwell, J, Global Governance of Financial
Systems, Oxford University Press, Oxford, 2006.

1% Resonemanget &r héllbart sdvida banker inte kallt réknar med extern hjalp i form av
exempelvis statligt stod i samretider vilket i safall gor bufferten till en standig charge.
191 Billing, A, Bankrutt i Basel, Afférsvérlden, 2009-01-20.

192 pettersson, not 108, s 47 f.
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Né&gon narmre konkretisering av fordagen star € att finna i de
L arosiére-rapporten. | denna slér fast att dagens banker bor alaggas hogre
krav innefattat mer hogkvalitativt kapital samt att de tkade kraven bor
inforas gradvis for att inte ytterligare forsvéra den nuvarande finansiella
situationen.'®

FSB™* tillstyrker forslagen och tillagger att en klar och entydig
definition av kapital & elementé&r samt att det priméra kapitalet
huvudsakligen bor best& av aktiesgarnas satsade kapital .**

FSA gar annu langre och anser att kapitalbasen, aminstone for
systemfarliga institut'®, endast bor bestd av satsat aktieagarkapital.’®’ |
sammanhanget & kapitalkonstitutionen kanske det enklare problemet; det
svarare ror en eventuell andring av den nuvarande atta-procents-gransen.

FI har varit ndgot inkonsekvent. S4 sent som i december 2008

meddelades nya foreskrifter vilkatillét banker att ha en stérre andel av annat
kapital an aktier i det priméra kapitalet. S& kallat primarkapitaltillskott'*®
fick nu utgéra 30 procent av det primara kapitalet, mot tidigare 15
procent.’®® Huvudargumentet var att starka de svenska bankers
kapitalsituation genom att Oppna for kapitaliseringsalternativ - é@n
nyemissioner av aktier da sadana var svara att genomfora pa den davarande
marknaden.
Daremot utfardades nyligen nya riktlinjer i vantan pa en férandrad
kapitalreglering pd EU-niva | syfte att |8ta de Larosiére-rapportens forslag
om en skt  kapitalbas fa  genomslagskraft  forlangdes
overgangsbestammelsernai den nya kapitaltackningslagen for att inte skapa
osskerhet hos de svenska bankerna®® Denna uppfattning delas av
Riksbanken.”*

Vid bestdammandet av den optimala procentsatsen maste en avvégning
mellan tva aspekter goras: i) de ekonomiska fordelar en hog procentsats
medfor i form av motverkandet av finansiell instabilitet och ii) de kostnader
bankerna 8laggsi och med ett okat kapitalkrav.>

Avvagningen mellan aspekterna & svar men med resultatet av de senaste
arens turbulens for handen torde argumenten for en okning rimligtvis kunna
Overvaga argumenten mot. Berdkningarna kring eventuella 6kningar och
sankningar ar ytterst komplexa och skildras inte i denna framstallning. |
enlighet med FSA:s berékningar skulle dock en 6kning av kapitalkravet pa

198 De Larosiére-rapporten s 16 f.

94 Vid rapportens utfardande, FSF.

% ESF, not 125, s 14.

1% Se kapitel 5.4.

7 FSA, not 177, s 55.

1% FFFS 2007:1 7 kap. 16 §, 3:4 LKE.

% Andringsforfattning FFFS 2008:27

20 £y Férdag till allménna rd om fortsatt tillampning av 5 § 1a(2006:1372) om inférande
av lagen (2006:1371) om kapitaltackning och stora exponeringar, 2009-11-13.

20! Riksbanken, Yttrande éver remiss om férslag till allméanna rad om fortsatt till&mpning
av 5 § lag (2006: 1372) om inforande av lagen (2006:1371) om kapitaltackning och stora
exponeringar, 2009-11-20, Ingves, S, Finansiell stabilitet — vart ar vi pavag?, Tal,
Bankfdreningen Stockholm, 2009-11-19.

202 FSA, not 177, S 55.
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tvd till sex procent ge ett positivt utfall givet aspekterna ovan.”®®
Berdkningarna & dock férenade med osakra faktorer och antaganden vilka
kanske inte speglar forhadlandena pa alla finansiella marknader eller hos ala
banker.

Att endast behandla aktiedgares satsade kapital som kapital i en ny
kapitalreglering skulle innebara vasentligt 6kade kostnader for banker vilka
i negativ bemarkelse skulle paverka utlaningen. Dessutom skulle en dkning
innebara en minskad avkastning pa investerat eget kapital. Daremot skulle
bankerna béttre absorbera forluster vilket skulle leda till en mer stabil
banksektor. Vad géller fordaget om ett hogre gransvarde for det priméara
kapitalet eller aminstone en andrad berékning av dessa ligger den
uppenbarliga svarigheten, som redan padpekats, i bestammandet av de
optimala vardena. Dessutom finns det i nuldget en méangd olika typer av
kapital (i synnerhet supplementart) med olika kvalitet vilket kanske medfor
ett behov av en éannu klarare kapitaldefinition innehdlande en
kvalitetsmassig rangordning. Oavsett skulle Okade kapitalkrav minska
bankernas incitament att ta risker eftersom dessa i storre omfattning skulle
tas pa egen bekostnad, inte samhallets.

5.7 En kompletterande skuldsattningskvot

Utdver en foréndrad kapitaldefinition och ett okat kapitalkrav diskuteras
andra méjliga kompletterande dtgarder. En foredagen sadan &r inréttandet
av en skuldsittningskvot (leverage ratio) dar bankens skulder inte far
overstiga en viss procentsats av bankens totala tillgdngar.?>* Man skulle p&
Sa vis uppna en beddémning av hela tillgangssidan pa balansrakningen utan
beaktande av ndgon riskvagning.

| praktiken fungerar berékningen av skuldsattningskvoten precis likadant
som berdkningen av kapitalkravet i Basel I, d.v.s. utan riskvégning. Ett
inréttande skulle darfér kunna ses som ett steg i fel riktning.

De senaste &ren har dock visat pa stora bristfaligheter i bankernas
interna beddmningssystem vilket gett upphov till ett behov av enkla regler
som minskar risktagandet hos de finansiellainstitutionerna.?®
Nackdelen med en skuldséttningskvot ar dock att dessa kan ge bankerna
incitament att investerai tillgangar vid sidan av balansrékningen. Dessutom
bidrar den ytterligare till att forstarka konjunktursvangningar.’®® Detta
fenomen behandlas i nésta avsnitt.
| realiteten finns skuldsattningskvoter redan implementerade i de nationella
réttsordningarna. |1 enlighet med god amerikansk redovisningssed (GAAP)
skall for vissa ingtitutioner en skuldsttningskvot beréknas. Fran denna &r
dock investmentbankerna undantagna®®’ Med den rddande finansiella

203 FSA| Optimal regulation of bank capital and liquidity: how to calibrate new
international standards, Occasional Paper Series 38, juli, 2009, s 2, BoE, Financial
Sability Report, issue 26, December, 2009, s48.

204 Pettersson, not 108. s 47.

% ESA, not 177, s 67.

206 pettersson, not 108. s 47.

2T FSA, not 177, s 67.



krisen i &tanke & undantagandet, om man fa&r vara efterklok, ett stort
misstag.

For ndrvarande diskuteras inom Basel-kommittén fordag till bestammel ser
kring 2%2 kvotberakning. Ett konkret fardigt forsdag vantas bli klart i slutet av
2009.

5.8 Minskad procyklikalitet

Vid utformningen av Basel 11 lades stor vikt vid att utforma en riskkanslig
reglering med interna riskbedomningssystem. Till skillnad fran sin
foregangare gavs nu magjligheten till en kapitaltéackning, inte bara anpassad
till varje enskild bank och varje enskild l|antagare, utan dven anpassad till
den radande ekonomiska konjunkturen.

| och med ©kade riskvikter och anpassningen till radande konjunktur
tenderar bankers utlaning under |&gkonjunkturer att minska. Motsatsen
gdller i tider av hogkonjunktur med Overhettning och ¢kad inflation som
foljd. Visserligen skall banker vid bedomningen av lantagares
kreditvardighet beakta denna utifran en period som omfattas av bade hog-
och Iagkonjunktur men eftersom syftet med Basel Il var att skapa en ckad
riskkanslighet anpassad till varje enskild situation kan problem uppstd.®®
Till skillnad fran Basel | & har rédande regleringen darfor ansetts leda till
storre procyklikalitet.

Med procyklikalitet avses forstérkandet av ett fenomen (i detta fall
konjunktursvangningar med okad finansiell instabilitet som f6ljd) via olika
mekanismer (i detta fal bankernas interna berakningsmetoder). %
Orsakernatill bankverksamhetens procykliska karaktar & manga.

Bankernas utsatthet for systemrisk leder till att finansiella risker ofta
overskattas i lagkonjunktur och underskattas i hdgkonjunktur. For varje
enskild bank blir det da logiskt beteende att minska kreditgivningen i en
nedgangsfas och Oka den i en uppgangsfas. Detta i sin tur leder till ett
flockbeteende. | osdkra tider, vare sig dessa & goda eller g, tenderar
enskilda aktorer att folja efter andra aktérer som verkar ha stérre insikt i
rédande situation &n de sjalva. !

Bankernas nuvarande interna riskklassificeringssystem forstarker den
redan inneboende procyklikaliteten i banksystemet. Visserligen ger
ordningen bankerna incitament att under goda tider bygga upp en buffert att
anvanda under ddliga®*? Konkurrens pd marknaden i kombination med
bankers vinstmedvetenhet kommer dock i frdmsta rummet varfor bufferten i
stor utstréckning uteblir. Vart att poangtera & ocksa att procyklikaliteten i
viss utstréckning alltid kommer att existera, i alla fall under sémre tider.

208 BCBS, Comprehensive response to the global banking crisis, press release, 7 september,
20009.

29 ind, not 8, s15.

219 pettersson, not 108, s48.

211 Riksbanken, Interna riskklassificeringssystem och riskkansliga kapitalkrav, Finansiell
stabilitet 1/2004, s 79.

#12 F|-rapport 2001:1, not 25, s 29.



Med rikskénsiga riskbedémningar & en stramare kreditgivning i
|&gkonjunkturer ofrdnkomlig.?

Problemet med de nuvarande systemen & den begransade mgjligheten
att forutse forandringar i risk éver tiden.?* Eftersom de flesta systemen &
"point-in-time” -baserade fokuseras i alt for stor utstréckning pa den
radande ekonomiska situationen. Ett mer tillfredstéllande ”through-the-
cycle’-system tar i storre utstréckning hansyn till bade den radande och den
framtida ekonomiska cykeln.?*> Man kan frdga sig varfor vissa banker annu
inte anammat det sistndmnda systemet. Faktum &r att en stor andel banker
saknat underlag (i form av tillrackligt omfattande historik 6ver
kreditforluster) att basera ett "through-the-cycle’-system pd Dessutom &r
denna systemutveckling forenad med krav pd hog kompetens med stora
resursbehov som féljd.*® | detta avseende var Basel | en stabilare reglering
eftersom tillgngarna inte var riskvagda och darmed inte péverkades av
riskférandringar.

Vilka medel star da till buds for att motverka procyklikaliteten? Ett
alternativ vore ett slopande av de interna bedémningarna; detta & dock inte
aktuellt varfor andra losningar far sokas. Ett alternativ ar inforandet ett
kontracykliskt inslag i form av ett sk. stresstest.”’’ Grundtanken & att
bankerna skall utarbeta metoder vilka i tider av hdgkonjunktur bygger upp
en kapitalbuffert avsedd att anvandas i tider av recession.”® Vid
utformningen av dessa maste tvd val goras. Det ena ber6ér hur
kapital buffertnivan skall definieras och bedomas; det andra ror pa vilket sétt
denna buffert skall anvandas.

Vid bedémningen av kapitalbuffertnivan star tva metoder till buds: i)
diskretionar och ii) systematisk.*

Under ett diskretionart system aléaggs de berdrda tillsynsmyndigheterna
att i ljuset av radande cykel och rédande makroekonomiska forutsattningar
bedéma den uppbyggda bufferten.?® En s&dan metod bor rimligtvis kunna
inforlivas i den andra pelaren dar ju tillsynsmyndigheterna redan givits
mandat att, utéver kraven under den forsta pelaren, 6ka kapital nivan.

Den systematiska metoden bygger pa ett kapitakrav baserat pa
forutbestamda nyckeltal som exempelvis forandringar i balansrakningen.

Fordelen med ett diskretionart system ar férekomsten av nyanserade
analyser vilka bidrar till en klarare och mer riskkénslig beddmning.
Problemen & de hogt stéllda krav p& nyanserade bedomningar och beslut
vilka tar mycket kompetens och resurser i ansprak. Ett systematiskt system
skulle vara en enkel 16sning med klara och tydliga riktlinjer med avsaknad

3 De Larosiére-rapporten s 17.

14 Bank of England Working Paper 181, Procyclicality and the new Basel Accord —
banks' choice of loan rating system, s 10f.

215 Riksbanken, Interna riskklassificeringssystem och riskkansliga kapitalkrav, Finansiell
stabilitet 1/2004, s 79 f.

?1° FSA, not 177, s 59.

217 F|-rapport 2002:8, not 68, s 19.

8 De Larosiére-rapporten, s 17.

9 FSA, not 177, s611.

20 FSA, not 177, s 61.

21 FSA, not 177, s 61.



av skdnmassiga bedomningar. Huruvida detta & en for- eller nackdel &
svart att siga.

Oavsett vilket system som anvands involveras tillsynsmyndigheterna pa
ett eller annat sétt. Vid sin beddmning kommer de att stéllas infor en svar
bedémning mellan tva, delvis olika mal: en riskkandlig kapitalbeddomning
(vilket bast uppnds genom det diskretiondra systemet) och ett stabilt
harmoniserat banksystem, bést uppnétt genom den systematiska metoden.??

For att stdrka och forbéttra stresstesten utfardade Basel-kommittén i
januari 2009 principer fér sunt stresstestsbrukande®® | enlighet med
principerna skall stresstesten, istéllet for att fungera som ett supplement,
vara en integrerad del i den totala riskhanteringen. Vidare skall dessa utga
fran skrivna policys vilka regelbundet skall granskas och uppdateras.
Slutligen skall systemet spegla hela verksamheten och inte endast delar av
denna

5.9 Vardepapperiseringens komplexitet

| praktiken fungerar vardepapperiseringen sa att en bank avskiljer en grupp
tillgngar och de intakter som inflyter fran dessa. Tillgangarna Overlats
sedan till ett for andamélet skapat specialforetag (Special Purpose Vehicle).
| och med forsdljningen overtar féretaget fordringsrétten. Kopet finansieras
genom att specialforetaget ger ut vardepapper.”** Dessa vardepapper &sétts
ofta ett kreditbetyg. Eftersom véardepapperna ar en tillgang i sig kan aven
dessa bli foremdl for vardepapperisering. En sddan, i vilka redan foretagna
vardepapperiseringar ingdr som underliggande instrument, bendmns
omvardepapperisering.

Aven om vérdepapperisering innefattar komplicerade ekonomiska
forfaranden har en reglering inte alltid funnits nédvandig. Forr forutsattes att
de underliggande tillgangarna var sa pass genomlyshara och |&tvarderade
att investerare inte skulle ha n&gra problem att fatta valgrundade beslut.?®
Idag kan detta resonemang ifrégasdttas da fenomenets bristfaligheter i
samband med marknadens fluktuationer uppdagades och man insag att man
inte besatt tillracklig kunskap kring specialforetagen och kanske framforallt
kring omvardepapperisering.?*

Visserligen & vardepapperisering i viss utstrackning férema for
reglering i Basel Il; denna var dock inte tillracklig.”?’ De Larosiére-
rapporten &r tamligen aterhdlsam med avseende pa potentiella |Gsningar pa
den bristfalliga riskhanteringen vilket kan bero pa att vardepapperiseringen i
sig inte &r i behov av en uttkad reglering. Dock utférdade Baselkommittén i
september 2009 en rapport kring hanteringen av SPVs. Inte heller denna

222 Riksbanken, not 215, s 81.

222 BCBS, Principles for Sound Stress Testing Practices and Supervision, January, 2009.
2% Prop. 2006/07:5, s 244.

%5 50U 1998:160, s 326. Det skall dock framhéllas att sjalva anvandandet av SPVsi sig
inte &r roten till problemet. Dessa har i §alva verket anvants under manga &r och varit en
stor del i utvecklandet av nyafinansieringsformer.

26 BCBS, Report on Special Purpose Entities, September, 2009, s 1.

2! Se kapitel 5.1.
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resulterade i nagra konkreta forslag. Daremot uppsatts Gvergripande mal
med okade krav pa tillsyn och transparens, en bana &en kommissionen

anammar.??®

5.10 Brister i Value-at-Risk-modellerna -
en kompletterande Incremental Risk
Charge-modell

| den nuvarande formen beréknar bankerna sina kapitalkrav for
marknadsrisker huvudsakligen enligt egnainterna VVaR-modeller.

Under senare & har det visat sig att modellerna vasentligen underskattat de
potentiella forlusterna®® Dels baseras berskningarna pa relativt korta
perioder (ofta 12 méanader) vilket medfor ett ytterst begrénsat beaktande av
risker 6ver langre perioder inbegripet skiftande konjunktursvangningar.?*
Det st&r dafor klat att VaR-modellerna bor omfatta ett langre
tidsperspektiv.

En annan svaghet & riskvagningen av de vardepapperiserade tillgangarna i
handelslagret. Vid berakningen av kapitalkravet for 6vriga risker beaktas
tillgngarnas komplexa natur dar mer differentierade och riskkansliga
berakningsmetoder stéar till forfogande. Vid marknadsriskberékningen
behandlas dessa som traditionella tillgdngsposter.?**

| det av Kommissionen framlagda forslaget foreslas kapitalkraven for
handelslagret baseras pa kraven for strukturerade vardepapper i den dvriga
verksamheten.?* P4 s vis harmoniseras kraven och berakningarna mellan
bankernas banking- och trading book, en vakommen féréndring ur
framforallt tva perspektiv. Dels forenklas regleringen vilket gér denna mer
létthanterlig, och dels minskas incitamenten att, i syfte att komma runt
regleringen, foreta dispositioner dessa emellan.

Ytterligare en debatterad brist ar regleringens altfor inskrankta syn pa
géava marknadsrisken. Dagens reglering beaktar i alltfér stor utstréackning
endast risken for fallissemang hos det institut som emitterat vardepappret.
Det har visat sig att de 6kade kapitalkraven relaterade till marknadsrisken i
galva verket inte hangde samman med falerandet av dessa utan snarare
berodde pa andra faktorer som exempelvis sénkta kreditbetyg pa grund av
marknadskrafter utanfor emittentens kontroll. For att réda bot pa detta
foreslds inforandet av en kompletterande IRC-berakning.”® Forutom
avsaknaden av skydd mot sankta kreditbetyg lider dagens VaR-modeller
brist p& skydd mot likviditetsrisker.?* Eftersom de flesta modeller bygger

228 BCBS, not 226, s 36 ff., KOM(2009) 362, s 24.

29 K OM(2009) 362 - Férslag till Europaparlamentet och R&dets direktiv om dndring av
direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG i fréga om kapitalkrav for handelslager och
omvérdepapperisering samt samlad tillsynsbeddmning av ersattningspolitik, s 8.

20 FSA, not 177, s 44.

#1 KOM(2009) 362, s 7.

%2 K OM(2009) 362. art. 1.4, 1.6, 1.8.

% ESA, not, 103, s 17.

4 Sevidare kapitel 5.11.
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pa en 10-dagars basis aterspeglar de inte forluster som intraffar sa sallan
som tva till tre gdnger om &ret, forluster vilka ofta & de mest kannbara.>*®
Genom dessa finns en uppenbar risk att hoglikvida tillgangar snabbt blir
|8glikvida, ett fenomen banker idag saknar tillrackligt skydd mot.

For att méta problemen foresdr Baselkommittén en VaR-standard baserad
pa en ett-ars-basis, istallet for dagens 10-dagars for att pa sa vis fanga upp
de séllan &erkommande, men ytterst patagliga, forlusterna. Dessutom skall
banker iaktta en liquidity horizon vilken representerar den tid det tar att sélja
en tillgang pa en instabil marknad till ett pris som ryms inom de uppsatta
kapitalkraven. Denna tid skall uppgd till minst tre manader.”® Hur
efterlevnaden av metoderna skall garanteras och standarderna Gvervakas
lamnas osagt. En rimlig I6sning vore krav pa offentliggérande av de
framtagna modellernai linje med den tredje pelarens bestdmmel ser.

5.11 Otillracklig likviditetsreglering

Basel 1l som kapitaltéckningsreglering utgar fran ett solvensmétt d.v.s.
tillgangarna i forhallande till skulderna. Som inledningsvis papekats utgors
aven bankens likviditet ett matt pa dess sundhet. Till skillnad fran
solvensbeddmningen  relaterar  likviditeten  till  den  kortsiktiga
betalningsformagan. En bristande likviditet innebar inte nddvandigtvis att
man inte formér betala sina skulder men denna kan pa skt Gvergd i
insolvens. Aven om en renodlad likviditetsreglering forkastades i
exempelvis SOU 1998:160 bor skyddet mot illikviditet naturligen ingd som
en komponent i en kapitaltackningsreglering vilket ocksa &r fallet med Basel
.

For bankers del avser likviditetsrisken dels risken for att en viss tillgang
inte kan overlétas tillrackligt snabbt och pa s vis skapar en forlust; eller
forenklat, risken for forluster till f6ljd av snabba férandringar pa tillgangars
varde (asset liquidity risk eller market liquidity risk). Den innefattar ocksa
risken for att bankens dtaganden inte kan infrias da dessa forfaller till
betalning (funding liquidity risk).%’

Storningarna pa de finansiella marknadernai borjan pa 2007 illustrerade
val vikten och betydelsen av likviditet i varldens banker. Okningen av
vardepapperisering tillsammans med de strukturerade produkternas fallande
varde samt kreditdtstramningen pa interbankmarknaden mynnade ut i
alvarliga likviditetsproblem med stddauktioner, och i vissa fall konkurser,
som fo6ljd. Dessa hdndelser belyser inte bara interaktionen mellan market
liquidity risk och funding liquidity risk utan &en kopplingen mellan
likviditetsrisken och andra finansiella risker.?*® Dessutom visar resultaten p&

% BCBS, Guidelines for computing capital for incremental risk in the trading book, July,
2009, s 1.

%% BCBS, not 235, s 3.

21 Afrell, not 19, s 104 ff, http://ozrisk.net/2007/10/09/bank-iquidity-management/, 2009-
11-16.

8 BCBS, Liquidity Risk: Management and Supervisory Challenges, February, 2008, s 1, 5
ff.



en altfor stor skillnad i likviditetsrisksregleringen de nationella
rattsordningarna emellan.?*

5.11.1 Asset-liability mismatch

Forhallandet mellan tillgangar och skulder & som férhoppningsvis framgatt
centralt inom kapitaltéckningsregleringen. Tidigare i framstaliningen har
tillgngar och skulder matchats i termer av belopp (andelen riskvagda
tillgangar mot eget kapital). Forhallandet kan emellertid métas pa andra sétt.
| termer av likviditet &r ute- och innestdende lans forfallotider centrala.

5.11.1.1 Maturity mismatch

Grundprincipen for bankers lonsamhet & forhdlandet mellan in- och
utlaning. For det forsta & rantesatsen hogre pa bankens utestdende |an an pa
bankens upptagna. FOr det andra ar |6ptiderna pa de utestdende |anen langre
vilket genererar ranteinkomster under langre perioder till skillnad fran
rantekostnaderna for de upptagna lanen som |6per pa kortare tid vilket ger
upphov till ett maturity missmatch.?®® | syfte att uppnd si hdg avkastning
som majligt vill banker i sa stor utstrackning som majligt 1ana ut sa mycket
kapital som mdjligt, pa lang tid och till sa hog rantesats som majligt. |
praktiken &r satill stor del fallet varfor en stor del av de pa kort sikt inlénade
kapital anvands till utlaning pa langre sikt vilket medfor att bankerna inte
har omedelbar tackning for samtliga innestdende Ian. Att forhalla in- och
utestaende 1an i rimlig utstrackning till varandra bendmns matchning. | de
fall matchningen inte gjorts tillfredstallande uppstar risken att banken saknar
kapital motsvarande de krav som uppstdlls for é&erbetalning av de
innest&ende | &nen.***

Likviditetsproblemen under, och i kolvattnet, av den finansiella krisen
bottnar &ven dessai det under kapitel 5.1 beskrivna handel seforloppet. | takt
med att de strukturerade produkternas Overvardering uppdagades Okade
misstanksamheten hos aktorerna pa marknaden, inte minst hos bankerna.
Eftersom osakerheten kring det verkliga vardet pa bankernas tillgangar var
stor Okade forsiktigheten i utlaningen vilket i stor utstrackning
omajliggjorde lanupptagning pa interbankmarknaden. Osakerheten spred sig
spred sig systematiskt“” till allménheten som av radsla att mista sina
besparingar kréavde tillbaka sina pengar fran bankerna. Eftersom detta
kapital 1&g bundet i andra utestdende och interbankmarknaden var frusen
kunde alla banker inte infria sinaforpliktelser.

#9 BCBS, not 238, s 9.

20 \Walker, G, Credit crisis: regulatory and financial systems reform i Butterworths Journal
of International Banking and Financial Law, November, 2007, s 570.

241 Afrell, not 19, s 105.

#2 S vidare kapitel 5.4.

49



5.11.2 Likviditetsbuffert, kostnadsfordelning
och stresstestning

Visserligen finns i manga réttsordningar skydd for privatpersoners
forvaltade bankmedel da dessa genom statliga garantier forsdkras
&terbetalning till ett visst angivet belopp.?* Forvisso & banker tvingade att
betala en avgift for att omfattas av garantin men vad man dock gldmmer &r
att kostnaden till viss del bekostas av medborgarna gdva i form av
skattepengar. Statliga raddningspaket i form av inséttningsskydd &r forenade
med enorma kostnader vilket i sd stor utstréckning som mojligt bor
undvikas. | syfte att framja likviditeten i vérldens banker dades darfor
Baselkommittén efter G20-métet i London att verka for utvecklandet av en
ny likviditetsreglering.?**

Fordaget kring en likviditetsbuffert ar inte nytt. Som tidigare papekats
forkastades fordaget i SOU 1998:160. Detta gick samma 6de till métesi lag
om bank- och finansieringsrorelse som byggde pa samma SOU. Enligt
lagmotiven ansags soliditetshestdmmelserna sa va utformade att de aven
tackte likviditetshanteringen; en solid bank behdvde aldrig frukta en
likviditetskris.®*> Som framhéllits ovan och som fastslagits i de Larosiére-
rapporten ar pastaendet visserligen korrekt om an nagot naivt; for vilket
likviditetsskydd har den till synes solventa banken om solvensbedomningen
i jalvaverket ar bristfallig? Svaret har vi sett prov pa de senaste aren.

| nuldget beaktas likviditetsrisken under den andra pelarens kvalitativa
bedémning dér varje enskild bank ansvarar for sin egen likviditetsreglering.
| Baselkommitténs nya riktlinjer for beddmning av likviditetsrisken inférs
ett forslag pa en mer standardiserad bedémning dér bankerna alaggs att halla
en viss mangd av tillgangarna hoglikvida dar dessa, i sdmre tider, snabbt
skall kunna omséttas till pengar.?*

Forekomsten av en likviditetsbuffert aktuaiserar tva fragor: i) hur stor skall
bufferten vara? och ii) vilkatillgangar skall konstituera bufferten?

Enligt kommittén skall storleken anpassas till varje enskild bank som
ensamt avgor denna. Vid sin beddmning skall bankerna dock sérskilt beakta
storleken av dess asset-liabiliy mismatch samt omfattningen och
varaktigheten av en potentiell konjunkturnedgéng eller kortvarig
stressituation.?*’

Vad géller fragan om buffertkonstitutionen &r riktlinjerna vaga. Kérnan
skall besta av de mest hoglikvida tillgangarna (pengar, statsobligationer etc.)
och skall skydda mot de vérsta scenarierna. For de mindre alvarliga tillats
bankerna utvidga bufferten till att omfatta &ven andra, av marknaden hogt
vérderade, tillgngar.?® FSA har forsokt att konkretisera denna ndgot
diffusa uppmaning genom att till de hoglikvida tillgangarna hanfora

83| Sverige uppgér detta belopp idag till 500 000 kr enligt 4 § lag (1995:1571) om
insdttningsgaranti.

#4320, not 127, s 3.

25 prop. 2002/03:139, s 275, SOU 1998:160, s 195.

26 BCBS, Principles for Sound Liquidity Risk Management and Supervision, September,
2008, s 29.

2T BCBS, not 247, s 30.

#8 BCBS, not 247, s 30.
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statsobligationer med rating Aa3**° eller battre utgivna av EES-landerna
samt Kanada, Japan, Schweiz och USA.%°

Oavsett vilken konstellation eller storlek en buffert intar leder den onekligen
till en stabilare mindre konjunkturkanslig portfolj. Den fria tolkningen av
Baselkommitténs rekommendationer bor vara ytterligare ett exempel pa
regleringens forsok till 6kad riskkénslighet dar varje bank reglerar efter egna
behov, pa gott och pa ont. Fragan & dock om inte en sa pass viktig del som
likviditetshantering borde vara underkastad en mer standardiserad reglering.

Ett okat likviditetskrav medfor krav pa finansiering i och med okade
kostnader. | enlighet med fordaget skall denna kostnad slds ut pa hela
verksamheten. For att pa ett réttvist sétt spegla riskerna foreslas kostnaderna
huvudsakligen belasta de tjanster och produkter vars avkastning ar forenad
med stérst osakerhet.?>!

Likt ©vrig riskhantering skall &ven stresstestning involveras i
likviditetsbedomningen. Kommittén poangterar att testerna skall baseras pa
olika scenarion och tacka sdval foretagsspecifika (interna faktorer) som
marknadsrelaterade problem (externa faktorer). Hur frekvent och i vilken
omfattning dessa skall utforas beror dock pa den enskilda banken samt de
nationella tillsynsmyndigheternas skén.?>? Fl anser att det & bankernas eget
ansvar att utforma lampliga tester utifr&n dess riskprofil.>** | England
daremot foresprakar FSA egenhandigt utformade standardtester istéllet for
bankernas  internt  utformade  metoder.”®  Grundtanken  kring
harmoniseringen frémjas knappast.

5.11.3 En osjalvstandig karaktar

Som antytts i det foregaende korresponderar likviditetsrisken med de andra
finansiella riskerna. Eftersom den ofta inte forekommer gavstandigt ar det
komplicerat att utforma en renodlad likviditetsreglering.
Problemet & av Baselkommittén uppmarksammat och 16st genom att risken
skall beaktas &en i beddmningen av de andra finansiella riskerna, i
synnerhet vid kreditrisk- och marknadsriskbedomningen. Pa sa vis angrips
den frén fleraolikahdll.*®

De externa kreditbetygen & som framgétt centrala vid bedémningen av
kreditrisken. Sankta betyg innebér indirekt ett forsamrat varde patillgangen,
d.v.s. det utestdende lanet. | handelse av en rejad sankning kan tillgangen
helt forlora sitt varde da chansen till &terbetalning drastiskt minskat.
Sankningarna medfor ett hogre kapitalkrav under den forsta pelaren
samtidigt som likviditetsrisken maste beaktas under den andra eftersom
kapitalinflodet blir mindre &n beréknat i handelse av utebliven dterbetalning.

% Det amerikanska ratingforetagets Moody’ s fjarde bésta kreditbetyg.

%0 FSA| Srengthening liquidity standards, Consultation Paper 08/22, December, 2008, s
52.

L BCBS, not 246, s 9.

2 BCBS, not 246, s 25.

%3 F|, Hantering av likviditetsrisk - véagledning for kreditinstitut och vérdepappersbolag, 18
juni, 2007, s 4.

> ESA, not 177, s 69.

> BCBS, not 246, s 30.
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Pa samma vis fungerar marknadsriskbedomningen. Da tillgangarna i
bankens trading book & foremd kraftiga vérdeforandringar kan
attraktiviteten pa marknaden forsamras. Detta bor rimligtvis ge utslag i
bankens VaR-modeller och generera ett hogre kapitalkrav. Samtidigt
innebar fluktuationerna en risk for forsamrad likviditet da tillgangen kanske
inte kan overldtas till det pris banken vid sina berakningar avsett; med
minskat kapitalinfléde som fdljd.

Likviditetsriskens komplicerade natur och korrespondens med 6Ovriga
finansiella risker & formodligen anledningen till att den inte reglerats mer
ingdende i Basal |l utan placerats ndgot i skymundan, i den andra pelaren.
Det & dock nadgot méarkligt att denna metodik inte klargjorts tydligare.
Visserligen dterfinns likviditetsrisken sdsom en restrisk (residual risk) vid
kreditrisksbedomningen men varfor den hanteras s lamnas dérhan.
Detsamma géller en forklaring kring fordelningen av likviditetshanteringen
pelarna emellan.

52



6 Konklusion

Med ovanstdende for handen rader det knappast ndgon tvekan om att
regleringen och tillsynen av det finansiella systemet, pa ett eller annat sitt,
ar i behov av revision.

En forsta fraga & huruvida en fullskalig amerikansk implementering av
Basel Il skulle haforhindrat eller begrénsat krisen. Det &r enkelt att peka pa
de brister den nuvarande Basel-regleringen visat sig lida av och déma ut
regleringen enbart pa grund av dessa. Det & ocksd mgjligt att den &dre
regleringen hanterat vissa av problemen pa ett mer tillfredstdllande satt.
Med detta inte sagt att Basel | skulle vara ett béttre alternativ sett ur ett
storre perspektiv. Vad man &t glommer & de omraden dar Basel Il &
overlagsen sin foregangare; kreditriskbedomningar utifran varje banks
enskilda forutsdttningar, identifieringen av de operativa riskerna samt
forfiningen av likviditetshanteringen for att ndmna nagra. | galva verket
skulle Basdl | i viss utstrackning ha misslyckats dar Basel 11 lyckats och pa
savisbidratill en an varrekris.

En &ergang till Basel | vore darfor ett steg i fel riktning. Daremot skall
regleringens sérdrag (den enkla strukturen och den Satiska
riskklassificeringen) inte underskattas utan istéllet tas till vara. En reviderad
Basel 11, kompletterad med nagon form av Basel I-baserad ad hoc-reglering
anpassad for tider av finansiell instabilitet vore en bralésning.

For att en ad hoc-reglering skall skall vara meningsfull krévs att en
sadan tas i bruk i ett tidigt skede, innan en fullskalig kris brutit ut. For att
detta skall vara mgjligt krévs ett omfattande tillsynsarbete. Forslagen kring
en ny tillsynsordning med en tydligare uppdelning av ansvar mellan de
nationella och multinationella tillsynsmyndigheterna stéller dels krav pa en
tydlig ansvarsférdelning och dels krav pa htg kompetens hos nationella
myndigheterna. En ansvarsfordelning bor utformas  efter
paraplyorganisatoriska ideal och aldgga den nationella myndigheten det
priméra ansvaret eftersom det & denna som besitter bést kunskap om de
enskilda nationella bankerna och dér den multinationella myndigheten
fungerar som samordnare. Detta stéller foljaktligen okade krav pa de
nationella myndigheterna, sarskilt som en ny reglering torde uppstalla
strangare krav an den vi har idag. Ett harmoniserande samarbete nationella
tillsynsmyndigheter emellan samt utokade resurstillskott, bade i form av
kapital och kunskap vore Onskvart. Dessvérre & en okad tillsyn med storre
kompetenskrav forenad med stora kostnader. Fragan & hur mycket en god
kontroll far kosta och framfor alt hur den skall finansieras. Statlig
finansiering & en magjlig |6sning da bankerna rimligtvis inte kan aaggas att
betala Overvakningen av sig gjalva. Oavsett & en omfattande tillsyn, trots
hoga kostnader, ofrankomlig. Det som kan sparas via en mindre omfattande
tillsyn under goda tider véger inte upp det som kan gaforlorat under daliga

Att systemrisken endast skulle vara en fiktiv illusion eller endast
existera pa grund av ménniskors rédsla fér den och av dessa skél inte vara
foremdl for reglering ar orimligt. Eftersom radslan fatt genomslagskraft ar
denna i sig tillracklig for att behovet av reglering skall uppsta Det svara
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avvagandet & pa vilket sétt detta skall ske. | linje med terminologin ovan
framstar den indirekta regleringen som bast lampad da en direkt
systemreglering inte &r tillrécklig. Med hansyn till riskens komplexa natur &r
en statisk, kvantitativ reglering inte efterstréavansvard. Istédlet torde en
kvalitativ reglering i form av en okad tillsyn och framférallt ett mer
omfattande krav pa offentliggérande av information i enlighet med den
tredje pelaren bidra till béttre hantering av systemrisken. Fran ett
marknadsperspektiv utvidgas tillgdngen pa information varfor de enskilda
bankernas situation tydligare klargérs och marknaden kan enklare utréna
vilka banker som i realiteten &r stabilai tider av finansiell oro. Ur ett internt
bankperspektiv bidrar ett okat informationskrav i konkurrenshanseende till
okade krav pa riskhanteringen. De hojda kraven bidrar darfor indirekt till en
omfattande g dlvreglering, den kanske basta regleringsformen.

K reditvarderingsinstitutens centrala roll i krisen har utlost krav pa en dkad
reglering. Forslag kring en sadan har utarbetats men dessvérre verkar dessa
intei tillracklig omfattning identifiera de verkliga problemen. P& europeisk
nivda har fokus lagts pa regler kring galva verksamheten och dess
bedrivande snarare an pa ansvarsfragan i handelse av bristfallig radgivning.
Pa denna punkt & det amerikanska forslaget mer slagkraftigt &ven om de
materiella ansvarsfrdgorna fatt sta tillbaka till formén for de mer
processréttdiga. Om nagon, bor den amerikanska darfor tjana som
utgangspunkt vid en eventuell sammanjamkning.

En starkare kapitalbas bestdende av enbart satsat aktiedgarkapital &r en
sund tanke med formodligen praktiskt ogenomfdérbar da finansieringen
skulle skapa orimliga kostnader vilka i det anga loppet skulle laggas ut pa
bankens kunder. Daremot & en mer tydligt definierad kapitalbas att énska
dér gransvardet for det hogkvalitativa Tier 1-kapitalet hojs och dér de
supplementéra kapitalformerna kategoriseras for att sedan i begrénsad
omfattning ingai kapitalbasen.

De interna berékningsmetodernas procykliska karaktar ar svar att
komma undan da slopandet av dessa helt skulle motverka grundtanken med
en mer riskkanglig kapitalbeddémning. Problemen bor darfor |6sas kvalitativt
istallet kvantitativt genom en tillampning av den andra pelarens krav pa ett
samlat kapitalbehov dér inte bara bankens verksamhet utan &ven
omvérldsfaktorer (som konjunkturférandringar) beaktas. Pa sa vis kan
bankerna, tillsammans med tillsynsmyndigheterna, anpassa kapitalbehovet
till rédande marknadsklimat.

Nya strukturerade produkter ar ett led i marknadens ekonomiska
utveckling. Att forbjuda eller begrénsa férekomsten av dessa skulle snarare
verka kontraproduktivt. Detsamma gdler SPVs som under &rens lopp
underl dttat finansiella institutioners finansierings- och
investeringsmdjligheter. Daremot borde sdlva processen for produktens
framtagande ses Over for att i storre utstrdckning bidra till mer
genomlysbara produkter. Likasd bor formerna for kreditvarderingen pa
produkterna reformeras. Det senare 10ses rimligtvis via en utokad reglering
av kreditvarderingsinstituten.

Kravet pa en likviditetsbuffert bor vara absolut. Visserligen beaktas
likviditeten i kreditrisksbeddmningen men med facit i hand inte tillréckligt.



Ett buffertkrav & ocksa en 16sning, enkel for samtliga banker att genomfora
vilket vore en lamplig kontrast till dagens allt som oftast komplicerade
kapitaltéackningsmodeller. Krisen har ocksa visat att likviditetsbrist kan vara
ett tecken pa en framtida insolvens, kanske inte beroende pa den enskilda
banken men péa banksystemet. En buffert & darfor ett sitt att i ett sa tidigt
skede som mdjligt angripa problemet samtidigt som moral hazard-
fenomenet uteblir och statlig intervention begrénsas.

Forslagen till en forbéttrad reglering ar onekligen ménga och harror fran
en mangd olika aktorer. Dessutom innefattar dessa forslag dels bindande
réttsakter, sasom lagar, direktiv och forordningar, och dels riktlinjer utan
nagon egentlig juridisk dignitet som exempelvis Baselkommitténs
rekommendationer. Med tanke pa den skiftande auktoriteten och det
varierande ursprunget, dels aktorerna och dels forslagen emellan, ar kanske
den storsta och svéraste uppgiften att sammanjamka dessa till en enhetlig
reglering —en Basel 111.
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