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BASEL Ill — ETT EFFEKTIVT SVAR PA FINANS-
KRISEN?

Av Bjorn Bjuggren'

Histen 2008 briserade den senaste finanskrisen da en kreditbubbla sprack med sto-
ra ekonomiska forluster som foljd. De under finanskrisen gillande reglerna for ban-
ker visade sig vara otillvickliga och snarare konjunkturforstirkande in stirkande
av finansmarknaden. Som ett svar pa finanskrisen arbetades nya kapitalticknings-
regler fram och mynnade ut i regelverket Basel II1. Syftet med denna artikel ir att
redogora for bakgrunden till och utformningen av de nya kapitaltickningsreglerna
samt ge en kommentar till fragan om Basel 111 ir ett effektivt svar pa den senaste
[finanskrisen. For att avgora om regelverket ir ett effektivt svar soker forfattaren
[forst klargora orsakerna till finanskrisen,? de regulatoriska forutsittningarna, vart-

efter en dvergripande genomging av Baselregelverken, i synnerber Basel I11, foretas.

[.INLEDNING

En enkel tulpan lyckades pd 1630-talet charmera en hel hollindsk befolkning
och skapa en hysteri pa en kdpstark marknad. Virdet pa tulpaner steg till astro-
nomiska summor innan bubblan sprack och en av virldens forsta ekonomiska
kriser var ett fakcum. Over 370 ar senare charmerade en annan produkt, som
forvisso inte kan kategoriseras som enkel, hela den globala finansmarknaden
med sin liga risk och héga avkastning. Den blommande produkten var struk-
turerade virdepapperiseringar av olika underliggande tillgingar, bl.a. bostads-
lan, som fram till 2007 konstant ckade i virde och var et vildigt populirt
investeringsobjekt. Kreditbubblan sprack nir de underliggande tillgingarna
forlorade i virde och gav upphov till den svaraste finanskrisen i modern tid.

Till skillnad frin den holldndska tulpankrisen resulterade den senaste finanskrisen i
virldsomfattande forluster p.g.a. finansmarknadens globalisering och de finansiella
institutens nira koppling till varandra. Direkta forluster p.g.a. fallissemang eller
virdeminskningar, tillsammans med indirekta forluster genom skattefinansierade
riddningsaktioner, gav upphov till debatter och utredningar om vem som egent-
ligen bar ansvaret och hur det egentligen kunde ske. Bida fragorna ir foremal for

I Jur. kand. och bitrddande jurist pa Advokatfirman Cederquist KB. Artikeln 4r baserad pa forfattarens examens-
arbete med samma titel.

2 Orsakerna till den senaste finanskrisen ar flera med varierande betydelse for situationen som uppstod. De orsaker
som presenteras i denna artikel bygger pa redovisade orsaker i rapporter, artiklar och doktrin, med reservation foér
att andra orsaker kan komma att identifieras eller anses ha en annan betydelse 4n vad som redovisats hittills. Denna
artikel gor inte heller ansprak pa att ticka in alla effekter av Basel lll. De som redovisas ska snarare ses som illustrativa.
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behandling i denna artikel och later sig inte med enkelhet besvaras.

Krisen uppstod trots omfattande och sofistikerade analyser av all tillginglig
data. Men krisen uppstod i en tid dir det senaste decenniet av ekonomer
karakteriserats som “the NICE decade” - non-inflationary, constant expansion
(ifr sv: ingen inflation, konstant expansion).’ De strukturerade virdepapper-
iseringarna var innovationer som formades under nimnda decennium, foljakt-
ligen var tillginglig data begrinsad och en analytiker eller statistiker dr endast
sd bra som hans data.

Det primira skyddet mot finanskriser i allminhet och kreditforluster i
synnerhet stir att finna i de finansiella institutens kapitaltickning. De regler
om kapitaltickning som stod till buds under finanskrisen visade sig vara otill-
rickliga och i viss mdn inadekvata. Det unga Basel II-regelverket reviderades
och mynnade i december 2010 ut i ett regelverk med hégre krav och en for-

modad bittre adressering av potentiella risker, Basel III.

2. FINANSKRISEN

Under f6rsta delen av 2000-talet 6kade de finansiella institutens skuldsittning
i forhallande till det egna kapitalet. P4 marknaden okade anvindningen av
leverage (jfr sv: hivsting). Leverage anvindes savil i som utanfor balansrakning-
en med den dubbla effekten att de finansiella instituten gjorde stora forluster
nir placeringarna tappade eller helt forlorade virde. Situationen forvérrades
nir de tvingades reducera sin leverage under finanskrisen med f6ljden ate till-
gangarna ytterligare sjonk i virde.* Flera finansiella institut hade under finans-
krisen en skuldsittningskvot/hdvstingsfaktor (jfr eng: leverage ratio), d.v.s. ett
forhallande mellan egen insats och linad insats, pa Gver 30 och i vissa fall
uppemot 60, innebirande att en given f6rindring av tillgingars virde hade en
30 eller 60 ganger sa stor pverkan pa den egna insatsens virde. Detta innebar
att de finansiella instituten var extremt kinsliga for virdeférandringar.’

De finansiella instituten misslyckades i att kontrollera och virdera sin risk. Dels
genom ovan nimnda 6verutnyttjande av leverage och felaktiga bedomningar av
de komplexa finansiella produkternas fallissemangrisk, dels genom risktagande
utanfor balansrikningen samt hoga avkastningskrav och incitamentsprogram

3 Gleeson, Simon, International Regulation of Banking — Basel II: Capital and Risk Requirements, Oxford University
Press, New York, 2010, s. 26 [cit. Gleeson].

4 Basel Committee on Banking Supervision, Basel Ill: A global regulatory framework for more resilient banks and
banking systems, december 2010, s. 6.

5 The High-Level Group on Financial Supervision in the EU, Report, Bryssel, 2009, s. 8. [cit. De Larosiére-rapporten].
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som stimulerade okat risktagande och gav avkall pé riskmedvetenheten.®

Flera av de komplexa och sofistikerade finansiella innovationerna som kom
att spela en betydande roll under den finansiella krisen hirror frin virde-
papperisering av krediter. Virdepapperisering av krediter dr en finansierings-
teknik dir t.ex. krediter paketeras och dverfors till ett specialbolag (jfr eng:
Special Purpose Vehicle ("SPV”)) som i sin tur ger ut obligationer. Tekniken
medfor att krediten lyfts fran balansrikning och att langivaren inte under-
stlls ett hogt kapitaltickningskrav.” Virdepapperiseringen fick fotfiste pa
bolanemarknaden genom amerikanska lineinstituts reaktioner pa dess 6kade
kostnader som uppkom i samband med stigande rintor pd 1980-talet. Miss-
matchningen mellan lineinstitutens in- och utlining &verbyggdes genom
virdepapperiseringen, och gav upphov till en ny finansieringsmodell dir den
traditionella skapa-och-behélla-modellen (jfr eng: originate-and-hold-model)
kunde alterneras eller ersittas av den likviditets- och kapitaleffektivare skapa-
och-distribuera-modellen (jfr eng: originate-ro-distribute-model).* 1 Europa och
Sverige genomfordes den forsta virdepapperiseringen av bolanekrediter forst i
november 1990 genom dévarande Svensk Fastighetskredit.’

I syfte att gora illikvida tillgingar mer attraktiva for investerare har det utveck-
lats nya finansiella innovationer, dir flera olika krediter paketeras ihop och
tillsammans genererar hdg avkastning. Virdepapper med bolén som under-
liggande tillgang (jfr eng: mortgage backed securities ("MBS”)) kan utge obli-
gationer genom SPV:s eller i sin tur paketeras ihop med andra MBS:er eller
virdepapper med andra underliggande tillgingar sisom t.ex. studielan eller
kreditkortsskulder (jfr eng: asser backed securities ("ABS”)). Paketeringarna kan
paketeras ihop trots olika risk och avkastning i en s.k. collateralized debt 0bliga-
tion ("CDQO”) dir obligationer utges i olika prioriteringsgrupper dir riskta-
gandet avspeglas i avkastningen for respektive prioriteringsgrupp.'

Dessa strukturella finansieringsprodukter dr per se inte orsaken till den finan-
siella krisen, men bristen pa transparens och produktforstaelse i kombination
med diliga underliggande tillgingar bidrog i allra hogsta grad till de forluster
som uppstod. I jakten pa hogre avkastning borjade bostadslan till personer

6 De Larosiere-rapporten,s. 10.

7 Mansson, Fredrik,Vad ar vardepapperisering?, Andersson, Per-Ulrik & Mansson, Fredrik (red),Virdepapperisering
— Securitisation, Fritzes Forlag AB, Stockholm, 1995, s. |5 [cit. Mansson].

8 Valdez, Stephen & Molyneux, Philip,An introduction to global financial markets, 6 uppl., Palgrave Macmillan, Hamp-
shire, 2010, s. 273 [cit.Valdez & Molyneux].

9 Mansson,s. 26.

10 Valdez & Molyneux, s. 275.
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med simre eller ingen kreditvirdighet, s.k. subprime-lan, anvindas i pakete-
ringarna. Subprime-lan utges mot hégre rinta, ofta med en stegrande rinte-
sats, och dr p.g.a. lantagarnas simre ekonomiska stillning, sirskilt kinsliga for
fallande fastighetspriser.! Nir dessa lan borjade fallera 2007, i huvudsak p.g.a.
fallande fastighetspriser, fallerade 4ven de sofistikerade finansieringsproduk-
terna dir de utgjorde de underliggande tillgangarna.

De finansiella produkternas inverkan pd den globala marknaden var omfat-
tande dd CDO:s marknadsforts av radgivare for investerare dver hela virlden.
Investerare som ofta saknade forstéelse for produktens komplexitet och f6r den
hoga risken som de underliggande tillgingarna medforde.'

Virdering av de underliggande tillgingarnas risk 4r central, dels for investerarna
infor en investering, dels for SPV:s i friga om att gora produkten attraktiv for
investerarna. Kreditvirderingsinstitut (jfr eng: credit rating agencies ("CRA”)),
sdsom Standard & Poor’s, Moodys och Fitch, har dirfor haft en betydande roll i
marknadsforandet av de strukturella produkterna.

CRA virderar de underliggande tillgangarna genom att ge olika finansiella
produkter olika betyg beroende pa hur kreditvirdiga de anses vara. Betygs-
skalan varierar, exempelvis anvinder Standard & Poor’s en tiogradig skala frin
AAA till D, dir AAA ir hogsta betyg och D ir lagsta.'

CRA:s gav de olika prioriteringsgrupperna inom en SPV olika kreditbetyg dir
den prioriteringsgrupp med lagst risk ofta gavs betyget AAA eller AA. I syfte
att forbittra kreditbetyget anvindes olika tekniker, sdsom att injicera kontan-
ter i SPV:n eller hilla en stérre del tillgingar 4dn vad som foreskrevs.' I tilligg
till dessa tva tekniker forsikrades dven risken genom antingen en direke for-
sikring, ofta via s.k. ?monoline insurers” eller via det finansiella instrumentet
credit default swaps ("CDS”). Tva olika tekniker dir SPV:n képer ytterligare
sikerhet for sina underliggande tillgingar med resultatet att CRA:s gav dem
ett hogre kreditbetyg.”

Virderingen av de komplexa struktureringarna av krediterna var mycket svir

Il Valdez & Molyneux, s. 275.

12 Eriksson, Kent & Hermansson, Cecilia, 2008 ars kris i det finansiella systemet och virldsekonomin, Gorton, Lars
& Millgvist, Géran (red), Finansiella kriser — betalningssystem och skuldférhallanden, lustus forlag AB, Uppsala, 2009, s.
48 [cit. Eriksson & Hermansson].

13 Valdez & Molyneux, s. 277.

14 Valdez & Molyneux, s. 278.

15 Valdez & Molyneux, s. 281.
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p.g-a. bristen pa transparens. Investerare forlitade sig dirfor pa virderingen
som foretogs av CRA:s. CRA:s 4 sin sida anvinde fallissemangmodeller som
visade sig kraftigt undervirdera risken genom bl.a. avsaknaden av historisk
data gillande subprime-ldnen, vilket delvis kan forklara varfor CDO:s inne-
hallande dessa underliggande tillgingar kunde &sittas samma betyg som
CRA:s gav till statsobligationer.'® Samtidigt som CRA:s virderade tillgingarna
silde de som en konsulttjinst hur tillgdngarna skulle struktureras i SPV:s for
att uppna de hogre kreditbetygen."” Virderingsinstitutens engagemang i savil
struktureringen som virderingen innebar vildigt stora intikter, men medforde
samtidigt en uppenbar intressekonflikt.

Anledningen till virderingsinstitutens centrala roll stir att finna i forindringar
i riskviktningen i Basel II,'® d externa virderingsinstitut tillidts virdera olika
kreditrisker i syfte att géra kapitaltickningsreglerna mer rittvisa i friga om

kapitalbas."

3. DE REGULATORISKA FORUTSATTNINGARNA

1934 antogs Glass-Steagall Act i USA som separerade investmentbanker fran
affirsbanker (jfr eng: commercial bank) i syfte att affirsbanker inte skulle tillatas
engagera sig i riskfylld spekulation med inlinade pengar frin privatpersoner.”
Glass-Steagall Act drogs tillbaka 1999 samtidigt som arbetet med Basel II ini-
tierades. Ndmnas kan ocksa att Baselkommittén tre ar tidigare hade antagit ett
supplement till Basel I rérande krav for exponeringar mot marknadsrisker.*’

Tillsynsmyndigheterna hade dock svért att folja med i utvecklingen av de kom-
plexa finansiella produkterna varfér man valde att lita de finansiella instituten
virdera den egna risken med hjilp av interna riskvirderingsmetoder, vilket
beskrevs av Baselkommitténs ordforande som “en revolution i regulatoriskt
tinkande”.” Samtidigt fokuserades tillsynen pé de enskilda finansiella institut-
en istillet for marknaden som helhet och de potentiella systemrisker som den
allt mer globaliserade och sammanlinkade marknaden kunde ge upphov till.*

16  De Larosiere-rapporten,s. 8.

17  De Larosiére-rapporten, s. 8-9.

18  Se vidare under kapitlet om Basel II.

19 Gleeson,s.83.

20 Valdez & Molyneux, s. 301.

21 Gleeson,s. 34.

22 Lastra, Rosa Maria, Central banking and banking regulation, Financial Markets Group, LSE, London, 1996, 5.174
[cit. Lastra, 1996].

23 De Larosiére-rapporten,s. 10.
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Det befintliga regelverket under finanskrisen, Basel II, gav upphov till procy-
klikalitet, d.v.s. var konjunkturférstirkande. Basel II-regelverket, vilket nir-
mare kommer att redogoras for nedan, innebar en dverging frin mer generell
riskklassificering till en mer forfinad riskkinslig klassificering.?* En mer for-
finad riskkinslig klassificering innebar att tillgingens riskviktning inte blev
konstant utan bestimdes utifran interna riskvirderingar eller av externa kre-
ditvirderingsbetyg.” Foljaktligen varierade dirfér 4dven kapitaltickningskravet
for de riskviktade tillgingarna dver tid.

Bankers rationella beteende ir till sin natur konjunkturférstirkande i strivan
efter I16nsamhet, t.ex. genom att utlaning sker mot sikerheter vars virde i regel
foljer konjunkturen. Risk tenderar dirfor att underskattas vid konjunkturupp-
gangar och 6verskattas vid konjunkturnedgingar, med foljden att en bank okar
sin kreditgivning vid konjunkturuppgingar och minskar den vid konjunktur-
nedgangar.”

Den riskkinsliga riskviktningen dr dirfor konjunkturférstirkande, efter-
som den gor det billigare for banker att ge krediter i en konjunkturuppgang
och dyrare i en nedging, vilket inte skulle vara fallet vid ett statiskt kapital-
tickningskrav.?’

De finansiella instituten kan antas ha opererat vil medvetna om marknadens
spelregler och deras betydelse i samhillet. Bankerna har en central funktion
i samhillet i allminhet och fér samhillsekonomin i synnerhet. Som nedan
kommer att redogoras for dr dagens banker och finansiella institut nira sam-
mankopplade med varandra med f6ljden att en enskild banks stabilitet 4r av
vike for savil andra bankers stabilitet som for stabiliteten i samhillsekono-
min. Centralbankerna har dirfor intresse av att bevara denna stabilitet genom
diverse stodétgirder i hindelse av en krissituation.

Med vetskapen om centralbankernas intresse av att erbjuda stéd- och ridd-
ningsitgirder kan dirfor bankerna agera utifrin detta nir de tar pa sig risk.”®
Vetskapen om att nagon annan kan ta konsekvenserna av en banks risktagande
kan dirmed ge upphov till det som kallas moral hazard.”

24  De Larosiere-rapporten,s. |7.

25 Mer om detta under redogérelsen for Basel Il-regelverket.

26  Sveriges Riksbank, Finansiell stabillitet 1/2004,s.79.

27  De Larosiere-rapporten,s. 17.

28 Lastra, 1996,s.97.

29  Sjoberg, Gustaf, Lender of Last Resort, Gorton, Lars & Millgvist, Géran (red), Finansiella kriser — betalnings-
system och skuldférhallanden, lustus forlag AB, Uppsala, 2009, s. 59 [cit. Sjoberg].
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Storre aktorer pd den finansiella marknaden kan operera under devisen att de
ar too-big-to-fail (jtr sv: for stora for att tilldtas fallera). Storre finansiella aktdrer,
sd som storbanken Citigroup, kan dirfor i hindelse av dillfillig likviditetskris
hivda att dess fortlevande ar av betydelse for hela det finansiella systemet.
Detta skapar pa s vis ett speciellt incitament for storre banker att 6ka sitt
risktagande.”

Systemrisker uppstar som ett resultat av att alla banker genom sina inter-
bankrelationer samtidigt drabbas av en nedgang i tillgangsvirden.’! Interbank-
marknaden ir fundamental f6r bankerna di den majliggér kort in- och utla-
ning for att de skall kunna fullfélja sina atagande gentemot sina kunder utan
att behéva hélla stora mingder av icke-rintebirande kapital.** Finansiering
av langfristiga krediter genom kortfristiga lin kan beskrivas som ett grund-
liggande koncept for banker.” Detta ger upphov till en missmatchning av
tillgingarna och skuldernas loptider.

I syfte att effektivt tackla missmatchningen och forbittra likviditeten, bérjade
banker virdepapperisera sina tillgingar (utlaningen) for att sedan silja vidare
dem till investerare och andra finansiella institut (jfr ovan nimnda orginate-to-
distribute).** Missmatchningen och de finansiella institutens sammanlinkning
dr var for sig kinsliga for stérningar och medfor systemrisker.

Nyss nimnda sammanlinkning genom framféralle kortfristig finansiering ger
vid handen att sdvil likviditetsbrist pa interbankmarknaden som tillitsbrist
gentemot andra aktdrer innebir systemrisker.?

Efter Lehman Brothers konkurs den 15 september 2008 skedde en hastig kre-
ditdtstramning pa finansmarknaden och en likviditetsbrist uppstod. De direk-
ta ekonomiska kopplingarna mellan krisinstitutet Lehman Brothers och andra
finansiella institut dskadliggjordes med sirskild tydlighet och spridningseffek-

ten var voluminds.3¢

Det uppstod en allmin misstro pa den finansiella marknaden dels genom att

30 Zingales, Luigi,A Market-based, regulatory Policy to Avoid Finacial Crises, Cato Journal,Vol. 30,No.3,2010,s.537.
31  Cranston, Ross, Principles of banking law, 2 uppl., Oxford University Press, Oxford, 2005, s. 66 [cit. Cranston].
32 Cranston,s. 45.

33 Wood, Philip, Law and practice of international finance, Thomson Reuters, London, 2008, s. | | [cit.Wood].

34  Campbell, Andrew & Lastra, Rosa Maria, Revisiting the lender of last resort, Banking and Finance Law Review,
2009, vol. 24, no. 3, 5. 463 [cit. Campbell & Lastra].

35 Sjoberg,s.57.

36 Jfr Sjoberg,s.57.
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andra finansiella institut de facto hade ekonomiska kopplingar till det fallerade
finansiella institutet, dels genom att finansiella institut misstrodde andra finan-
siella institut och deras tillgingssammansittning (da de potentiellt kunde ha
direkta ekonomiska kopplingar till det fallerade finansiella institutet).”” Inter-
bankmarknaden avstannade helt vilket, i kombination med att CRA:s sinkte
kreditbetygen pa virdepapperiseringarna och tvingade fram panikforsiljning-
ar, i sin tur spidde pa och skapade en storskalig likviditetsbrist.*®

Nir kredititstramningen briserade och likviditetskrisen var ett faktum, visade
det sig att de finansiella instituten misslyckats i sin riskvirdering och att de
interna riskvirderingsmetoderna inte fungerat tillfredstillande. Foljderna av
de felaktiga virderingarna och de foljaktligen felaktiga positioneringarna fick
inte endast interna konsekvenser utan chockade och lamslog hela det finan-
siella systemet.”” I den da ridande situationen aktualiserades frigan om vem
som skulle ansvara for assistans och bevilja nédkrediter till de enskilda insti-
tuten nir verkningarna av deras engagemang och fallissemang framtrider i
flera jurisdiktioner. Lehman Brothers kollaps fick exempelvis aterverkningar
i fler linder an USA, men beslutet att inte agera som lender of last resort”,
d.v.s. agera likviditetsgarant,” var den amerikanska centralbankens. Tidigare
har frigan om vem som skall agera lender of last resort varit fokuserad pé valet
mellan hemlandet eller virdlandet i friga om finansiella koncerner.*’ Lehman
Brothers kollaps askadliggjorde en ytterligare dimension av frigan, inte bara
vem som skall, utan vem som har méjlighet att bira ansvaret.? I friga om
de islindska bankerna var de inhemska resurserna for smé for att agera vilket
tvingade engelska och hollindska myndigheter att garantera deras respektive
medborgares insittningar trots avsaknaden av tillsynsansvar.”

I det sistnimnda fallet gav de islindska bankernas internationella engagemang

upphov till en missmatchning mellan de inhemska resurserna och internatio-

nella dtaganden, en form av omvind “too-big-to-fail” — "too-large-to-save”.*

37 Jfr Sjoberg,s. 57.

38 De Larosiere-rapporten,s. 12.
39 De Larosiére-rapporten,s. 10.
40 Lastra, 1996,s. 126.

41  Lastra, 1996,s. 179.

42 Campbell & Lastra, s. 493.

43 Valdez & Molyneux, s. 303.

44  Valdez & Molyneux, s. 303.
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4. SARSKILT OM KAPITALTACKNING

Finansiella institut, sisom banker, bedriver niringsverksamhet som ir av stor
samhillsekonomisk betydelse. Det finns dirfor ett behov av skyddsregler som
skiljer sig frin de som giller 6vriga niringsverksamheter. Regler om kapital-
tickning 4r en samling av sidana skyddsregler. Kapitaltickningsreglerna syftar
till atc skydda det kapital som investerare och sparare anfortror de finansiella
instituten. Dirtill syftar kapitaltickningsregler till att skdnka stabilitet till hela
det finansiella systemet som via denna form av buffert skall, forutsatt ate verk-
samheten bedrivs pa ett sunt och ansvarsfullt vis, kunna absorbera vissa for-
luster utan att vare sig det enskilda institutet eller det finansiella systemet sitts

i brygga.®

Kapitaltickning innebir att ett finansiellt institut maste halla en viss del eget
kapital for vissa risker eller exponeringar.® Exempelvis (och forenklat) fore-
skrev Baselkommittén? genom kapitaltickningsreglerna i Basel I, att en bank
maste halla 8 kronor i eget kapital f6r varje utlinade 100 kronor (d.v.s. 8 %
av lanestocken). I hindelse nagot lan inte betalas tillbaka finns 8 % av lane-
stocken som buffert och dirigenom som en sikerhet for att bankens borgeni-
rers fordringar inte dventyras. Bufferten kan till synes verka otillfredsstillande
liten. Satt i relation till hur en banks verksamhet ir organiserad kan diremot
bufferten vara savil tillfredsstillande som relativt stor. Bankens grundliggande
koncept ir att finansiera ldngfristiga krediter genom kortfristiga 1dn.*® Ett lang-
fristigt ldn innebdr en storre risk och 4r dirmed forenat med en hégre rinta
in de kortfristiga. Rinteskillnaden ar bankens avans. Detta ger upphov till tva
kritiska moment. For det férsta innebir det en missmatchning av tillgingarnas
och skuldernas 16ptider, vilket berorts nirmare ovan. For det andra ir bankens
avans beroende av att s& mycket av bankens kortfristiga finansiering som méj-
ligt kan linas ut till férdelaktig rinta. Utifrin nyss nimnda férutsittningar
innebir ett krav att halla 8 kronor i eget kapital for varje utlinade 100 kronor
ett relativt betungande krav for en bank. De 8 kronorna ir i regel inte rinte-
birande och de 100 kronorna kan vara utlinade till en mycket kreditvirdig
aktor.

Kapitaltickningen syftar till att ticka ett finansinstituts kreditrisk (t.ex. risk
for att det utestiende linet inte dterbetalas) och marknadsrisk (t.ex. risk for

45  Afrell, Lars, Klahr, Hakan & Samuelsson, Per, Lirobok i kapitalmarknadsritt, 2 uppl., Norstedts Juridik AB, Stock-
holm, 1998,s.21 | [cit. Afrell m.fl.].

46  Afrell mfl,s.212.

47  Basel Committee on Banking Supervision.

48 Wood,s. I 1.
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att tillgdngars virde minskar p.g.a. férindrade marknadsrintor).* Till skillnad
fran det férenklade exemplet ovan si behéver inte alltid 8 kronor i eget kapital
hallas for varje utlinade 100 kronor. Marknadsrisker och kreditrisker riskvigs
och kriver olika stor kapitaltickning, samtidigt som de 8 kronorna — kapital-

basen — kan vara sammansatt av olika typer av kapital.

5.BASEL |

Basel I, eller "Basel accord” vilket var den ursprungliga benimningen pa
Baselkommitténs forsta kapitaltickningsregler, antogs 1988.°° Basel I var ett
resultat av G10-lindernas enande, genom Baselkommittén, om gemensamma
principer for berikning av kapitaltickning i syfte att stabilisera det finansiella
systemet.”!

Publikationer och rekommendationer frin Baselkommittén utgor inte lag
och ir inte direke bindande for ndgon stat. Trots detta har Baselregelverken
kommit att bli internationell standard p& bankernas regulatoriska omrade.”
Baselreglerna dr nirmast att beteckna som soff law med den innebérden att
de inte kan goras direkt gillande pa grund av deras formella egenskaper.” I
Sverige implementerades bestimmelserna om kapitaltickning genom lagen
(1994:2004) om kapitaltickning och stora exponeringar for kreditinstitut och
virdepappersbolag ("LKT”), vilket nu har ersatts med lag (2006:1371) om
kapitaltickning och stora exponeringar. LKT bygger inte direkt pa Baselregel-
verket utan pd EG-direktiv.”* EG-direktiven om kapitaltickning bygger i sin
tur pa Baselkommitténs regler, dir en betydande majoritet av EU-linderna ar
medlemmar, men direktiven ir transformerade for att passa EU:s grundlig-
gande principer om fri rérlighet.”

EG-direktiv har direke effeke i Sverige avseende det resultat som skall uppnis,
men overlater at nationella myndigheters diskretion att bestimma tillviga-
gangssitt och metod.”® I Sverige utformar Finansinspektionen nirmare fore-

49  Afrell mfl,s.212.

50 Gleeson,s.33.

51  Falkman, Henric, Bankrorelse — Risker och riskhantering i banker, Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2002, s. 408
[cit. Falkman].

52  Gleeson,s. 35.

53 Wabhlgren, Peter, Lagstiftning, Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2008, s. 64.

54 Falkman,s. 408.

55 Gleeson,s. 35.

56  Bernitz, Ulf & Kjellgren, Anders, Europarattens grunder, Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2001, s. 86.
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skrifter om kapitaltickningen, frimst genom Finansinspektionens foreskrifter
och allminna rad (FFFS 2007:1) om kapitaltickning och stora exponeringar.

Baselkommitténs regelverk fran 1988 ir relativt kortfattat och enkelt till sin
konstruktion. Det innehéller fyra huvuddelar, dir den sista delen utgérs av
implementeringsbestimmelser. De 6vriga tre utgérs av bestimmelser dver vad
som far utgdra kapital (kapitalbasen), hur tillgdngar skall riskviktas samt en
standardratio mellan kapital och riskviktade tillgingar. Standard ratio mellan

kapital och riskviktade tillgingar 4r bestimt till 8 % (vid utgingen av ar 1992).

5.1 KAPITALBASEN

Kapitalbasen utgdrs av tvd under varandra ordnade grupper, primirkapital
("Tier 1-kapital”) och supplementirkapital ("Tier 2-kapital”).”” Till Tier 1-ka-
pital, eller det primira kapitalet, riknas eget kapital och redovisade reserver.
Till Tier 2-kapital, eller det supplementira kapitalet, riknas oredovisade reser-
ver, uppskrivningsfond, generella laneforlustreserver, hybridkapital samt efter-
stillda fordringar. Kapitalbasen maste besta till minst 50 % av Tier 1-kapital,
vilket innebir att Tier 2-kapital aldrig far utgdra mer dn 100 % av Tier 1-kapi-

talet. Dirtill far efterstillda fordringar inte 6verstiga 50 % av Tier 1-kapitalet.

5.2 RISKVAGNING

Centralt for kapitaltickningsreglerna dr den riskvigning som skall foretas.
Basel I delar upp motpartsriskerna i fem olika riskvigningsgrupper: 0, 10, 20,
50 eller 100 %. Till den férsta gruppen dir motpartsrisken bedéms vara 0
%, riknas bland annat fordringar pé stater och centralbanker inom egna lan-
det eller inom OECD?®. Till den andra gruppen dir motpartsrisken bedéms
vara 10 %, riknas fordringar pa inhemska offentliga organ, med undantag for
centralbanker som riskvigs till 0 %. Till den tredje gruppen dir motpartsris-
ken beddms vara 20 %, riknas bland annat fordringar pa eller garanterade
av multilaterala utvecklingsbanker samt banker. Till den fjirde gruppen dir
motpartsrisken bedéms vara 50 %, riknas fordringar i form av bostadslan med
full sikerhet i den fasta egendom. Till den femte gruppen dir motpartsris-
ken bedoms vara 100 %, riknas generellt alla ovriga tillgangar, bland annat
fordringar pa niringslivet, stater utanfor OECD samt banker utanfér OECD
forutsatt att de har en forfallotid pa 6ver ett &r (annars beddms motpartsrisken
vara 20 %).

57  Afrell mfl,s.215.
58 Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling.
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I syfte att adressera aktiviteter utanfor balansrikningen delar Basel I in olika
instrument och tekniker i fem breda kategorier utifran den potentiella kredi-
trisken som asitts en faktor pa antingen 100, 50, 20 eller 0 %. Denna faktor

multipliceras sedan med den riskviktade faktorn som ésatts motparten.

5.3 TILLAGG 1996 OM MARKNADSRISK

Basel I frin 1988 tar sikte pa kapitaltickning i férhallande till kreditrisk. 1996
antogs genom ett tilligg™ till Basel I regler som 4ven tar sikte pd marknadsris-
ken. Kreditrisken paverkar bankens laneportfslj (jfr eng: banking book), med-
an marknadsrisken paverkar bankens handelsportfolj (jfr eng: trading book).
Handelsportfljen, eller handelslagret, bestar av innehav av virdepapper, fi-
nansiella instrument och ravaror som innehas i omsittningssyfte. Marknads-
risken 4r hinforlig till de positioner och ataganden som ingar i handelslagret.!
Vid tidpunkten for inférandet beskrevs bankernas handelsverksamhet som
ung och inte lika betydande som konventionell utlaningsverksamhet.®*

Genom 1996 érs tilligg infordes dven tva alternativa modeller for att mita
marknadsrisken; den standardiserade modellen samt intern modell. Baselkom-
mittén foreslog ursprungligen endast en standardiserad modell, vilket bemot-
tes med kritik frin banksektorn som foredrog att anvinda en intern modell.*

Den standardiserade modellen f6ljer den metodik som pabjuds ifriga om kre-
ditrisk i Basel I medan den interna modellen 6verliter dt bankerna sjilva att
uppskatta sin marknadsrisk. Interna modeller (value at risk-modeller ("VAR?”))
har fordelen att riskdiversifiering premieras och specifik risk preciseras. Till-
latandet av VAR-modeller kan beskrivas som ett uttryck for ett datida regu-
latoriskt nytinkande, genom att man lit marknadsaktorerna axla en del av
det dvervakande ansvaret.* For att f anvinda en VAR-modell krivs ett god-
kinnande pa forhand frin den nationella tillsynsmyndigheten samt att de i
1996 érs tilligg nimnda parametrar tillgodoses. Bland dessa parametrar dter-
finns kvalitativa och kvantitativa standarder samt stresstester. Inom ramen for

59  Basel Committee on Banking Supervision,Amendment to the capital accord to incorporate market risk, januari
1996.

60 Lastra, 1996,s. 194.

61  Falkman,s.418.

62  Lastra, 1996,s. 194.

63  Lastra, 1996,s. 195.

64  Lastra, 1996,s. 195.
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stresstester foreskriv sirskilt att bankerna skall testa sina respektive portfoljer
mot scenarion med sirskild ekonomisk turbulens och med historiska motsva-
righeter.

I 1996 érs tilligg inférde Baselkommittén dven en tredje kategori kapital (jfr
eng: tier three) bestiende av kortfristiga efterstillda fordringar som endast far

anvindas for kapitaltickning i férhéllande till marknadsrisken.

6. BASEL I

I juni 1999 initierades arbetet med att revidera och uppdatera Basel I, vilket i
juni 2004 resulterade i International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards — A Revised Framework, sedermera benimnt Basel I1.

Basel II 4r uppbyggt kring tre pelare: forsta pelaren foreskriver grundliggande
kapitalkrav, andra pelaren foreskriver riskbedémning och tillsyn, medan den
tredje pelaren foreskriver informationskrav. Grundstrukturen fran 1988 ars
kapitaltickningsregler, tillsammans med 1996 ars tilligg, har bevarats i modi-

fierad form under forsta pelaren.

6.1 FORSTA PELAREN

Under den forsta pelaren dterfinns som ovan nimnt grundstrukturen frin tidi-
gare kapitaltickningsregler, d.v.s. kapitaltickning for kreditrisk och marknads-
risk, samt for operativ risk. Nedan kommer att redovisas de centrala reglering-
arna under forsta pelaren, med Basel II som strukturell utgdngspunkt och med

Basel I som jimforande utgingspunkt.

6.1.1 KREDITRISK

Basel II pabjuder tva huvudsakliga metoder f6r att kalkylera kapitaltickning
for kreditrisk, den standardiserade metoden och den interna riskkvalificerings-
metoden (jfr eng: internal ratings based ("IRB”)). IRB-metoden, som kriver ett
forhandsgodkinnande frin relevant tillsynsmyndighet, kan sedan delas upp i
tva alternativa metoder, grundliggande och avancerad IRB-metod.®

I likhet med Basel I anvinds fixerade procentsatser vid riskviktningen, men till
skillnad fran sin foregangare 4r den mer riskkinslig genom att procentsatser-
na relateras till externa kreditvirderingsbetyg, givna av pa férhand godkinda

65  Basel Committee on Banking Supervision, International Convergence of Capital Measurement and Capital Stan-
dards — A Revised Framework, juni 2004, del 2, Il [Basel II].
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CRA:s.% Genom att linka procentsatserna till kreditvirderingsbetyg undviks
de till synes trubbiga riskvigningar som Basel I gav upphov till dir fordringar
pa storforetag (sasom Assa Abloy) kunde kategoriseras som lika riskfyllt som

sméforetag (sasom en lokal pizzeria).”

6.1.2 MARKNADSRISK

Det ovan nimnda tilligget fran 1996 (Amendment ro the capital accord ro in-
corporate market risk) betriffande marknadsrisk 4r inkorporerat i Basel I utan

storre modifikationer eller tilligg.®

6.1.3 OPERATIVRISK

Reglering av den operativa risken hor till en av nyheterna i Basel II. Den opera-
tiva risken definieras i Basel II som risk for forlust pa grund av inadekvata eller
misslyckade interna processer, minskliga fel, felaktiga system eller externa hin-
delser.”” Finansinspektionen har beskrivit typiska exempel pa operativa risker:
"handhavandefel vid manuella moment i processer, nyckelpersonberoende, ris-
ken f6r bedrigerier eller brott mot interna instruktioner, systemtillginglighets-
risker och risken f6r ran”.”* Den operativa risken inkluderar dven den legala
risken i form av framf6rallt boter, straffatgirder eller straffskadestind pa grund

av aktioner fran tillsynsmyndighet, samt forlikningar.”

6.2 ANDRA PELAREN

Den andra pelaren ir en viktig nyhet i Basel II och tillika ett komplement
till de kvantitativa kraven under regelverkets forsta pelare. Under den andra
pelaren har Baselkommittén framarbetat fyra huvudprinciper for tillsynen av
bankernas kapitaltickning och riskhantering.

Den forsta principen foreskriver att bankerna skall gora en 6vergripande
bedémning av sin kapitaltickning i relation till sin riskprofil samt en strategi
for att behélla kapitalnivierna,”? den s.k. interna kapitalutvirderingen.”? Den

66 Gleeson,s.8l.

67  Jfr Afrell mfl,s.214.

68 Basel Committee on Banking Supervision, Amendment to the capital accord to incorporate market risk, Upp-
daterad november 2005.

69 Basel I, del 2,V,A, 644 §.

70  Finansinspektionen, Rapport 2006:18, Operativa risker — foretagens hantering och Fl:s rekommendationer, s. 5.
71  Basel Il, del 2,V,A, 644 §.

72 Basel I, del 3,11,725 §.

73  Benamning hamtad fran Finansinspektionen, Rapport 2005:8, Foretagens interna kapitalutvirdering — att bedéma
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interna kapitalutvirderingen éligger ett sirskilt ansvar pa styrelse och ledning,
foreskriver hur sund kapitalutvirdering skall ske och identifierar ett antal risker
som skall utvirderas inom ramen for denna, samt foreskriver att bankerna skall
savil 6vervaka som rapportera om risken och utvirdera sin interna kontroll.”
Utdver de risker som identifierats under forsta pelaren, identifieras hir speci-
fike likviditetsrisk och som 6vriga risker identifieras ryktesrisk och strategisk
risk.”” Finansinspektionen har i anslutning till den interna kapitalutvirde-
ringen identifierat ytterligare tre risker: intjaningsrisk, koncentrationsrisk och
konjunkturella risker.”

Den specifikt identifierade likviditetsrisken kan beskrivas som en risk for en
langivare att inte fa betalt pa utsatt tid,”” eller risk for att det inte finns en likvid
marknad for de finansiella instrument som en bank innehar.”® Baselkommittén
har hir néjt sig med att konstatera likviditetens fundamentala vike for bankens
fortlevande, utan nagra nirmare instruktioner eller krav inom ramen f6r den
interna kapitalutvirderingen.”

Den andra principen utgor ramen for tillsynsmyndighetens arbete med att
overvaka och utvirdera bankernas interna kapitalutvirdering, den s.k. samlade
kapitalbedomningen.®® Den tredje och fjirde principen foreskriver nirmare
att tillsynsmyndigheten kan forvinta sig att bankerna hiller sig dver mini-
mumbkraven f6r kapitaltickning, att de har méjlighet att patvinga ett utokat
kapitalkrav samt att de intervenerar i ett tidigt skede alternativt skyndsamt vid

behov.?!

6.3 TREDJE PELAREN

Informationskraven under tredje pelaren ir ett komplement till kapitaltick-
ningskraven under forsta pelaren och tillsynen under andra pelaren, som

kapitalbehovet under Basel I, s. 6.

74 Basel ll, del 3,11,727 §.

75 Basel ll, del 3,11,3,741-742 §§.

76 Finansinspektionen, Rapport 2005:8, Foretagens interna kapitalutvardering — att bedéma kapitalbehovet under
Basel Il,s. 6.

77 Afrell m.fl,s. 104.

78  Afrell mfl,s. 105.

79 Basel I, del 3,11,3,741 §.

80 Basel ll, del 3,11, 746 §. Bendamning himtad fran Finansinspektionen, Rapport 2005:8, Foretagens interna kapitalut-
virdering — att bedoma kapitalbehovet under Basel Il s. 6.

8| Basel ll, del 3,11, 757 & 759 §§.

SIDA 203



BASEL Il - ETT EFFEKTIVT SVAR PA FINANSKRISEN?

syftar till att frimja en god marknadsdisciplin genom transparens.®” Kraven
pa att tillgingliggéra dokumentation och information om riskbeddmningar
och kapitalsammansittningar,® ses av Baselkommittén som speciellt relevant
eftersom regelverket — Basel II — bygger i stor utstrickning pd egna interna
uppskattningar och siledes innebir ett stort utrymme for skonsmissiga be-

démningar.

7.BASEL Il

Basel III 4r bendmningen pa det ramverk som utgors av flertalet regeldoku-
ment, med Basel I1I: A global regulatory framework for more resilient banks and
banking systems® som huvuddokument (hddanefter refererat till som ”Basel
III”). Det nya regelverket bygger pa Basel Il:s tre pelare och innebir framfo-
rallt en sdvil kvalitativ som kvantitativ 6kning av kapitalbasen, en forbittrad
risktdckning, inférandet av ett bruttosoliditetskrav och inférandet av extra
buffertar i syfte att hantera systemrisker.*® Dirutéver infors via Basel III tva
kvantitativa likviditetskrav som bankerna maste uppfylla.®”

Basel I1I:sreformeriristdrre utstrickning baserade paens.k. ”macroprudential”-
ansats i syfte att motverka konjukturférstirkande effekter och att géra banksys-
temet som helhet mer solitt.’® "Macroprudential” har ingen vedertagen svensk
oversittning, liksom adjektivets kontrast - “microprudential”. Riksbanken
foresldr att "macroprudential” nirmast kan 6versittas till ”systemriskforebyg-
gande” eller ’systemriskminimerande”, medan “microprudential” nirmast kan
oversittas till "institutkrisforebyggande” eller institutskrisminimerande”.®
”Den 'macroprudentiala’ ansatsen” kan i detta regulatoriska sammanhang vi-
dare definieras som en fokusering pd det finansiella systemet i syfte att be-
grinsa de makroekonomiska kostnaderna vid finanskriser och varigenom man
ser samlad risk som beroende av de finansiella institutionernas kollektiva age-
rande.” Ansatsen innehéller tva dimensioner: hur risken fordelar sig inom det

82 Basel Il, del 4,1,B,809 §.

83 Reglerat under Basel Il, del 4, 11, 820-826 §§.

84 Basel Il, del 4,1,B,809 §.

85 Basel Committee on Banking Supervision, Basel IlI: A global regulatory framework for more resilient banks and
banking systems, December 2010 [cit. Basel IIl].

86  Basel lll, Introduction,A, 7 §.

87  Basel lll, Introduction, B, 38 §. Utvecklat under Baselkommitténs: Basel llI: International framework for liquidity
risk measurement, standards and monitoring, December 2010.

88 Basel Committee on Banking Supervision, The Basel Committee’s response to the financial crisis: report to the
G20, Oktober 2010,s.8.

89  Sveriges riksbank, Finansiell stabilitet 2/2009, s. 107-108.

90  Borio, Claudio, The macroprudential approach to financial regulation and supervision, VoxEu.org, 2009-04-14
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finansiella systemet vid en given tidpunkt, tvirsnittsdimensionen, samt hur
den aggregerande risken utvecklats Gver tid, tidsdimensionen.”” Tvirsnittsdi-
mensionen adresserar problemet med att finansiella institutioner kan fallera
samtidigt p.g.a. av gemensamma eller korrelerande exponeringar, medan tids-
dimensionen adresserar problemet med att interaktioner inom det finansiella
systemet kan forstirka systemrisken, d.v.s. bidra till konjukturférstirkande
handlingar.”

Aven om nyssnimnda redogérelse inbjuder till en strukturering av reformerna
i regelverket utifrin nimnda makro- respektive mikroperspektiv, kommer de
viktigaste forindringarna genom Basel III att presenteras utifrin den pelar-
struktur som introducerades genom Basel II och allgjdmt tjinar som indelare

av regelverkets olika dimensioner.

7.1 FORSTA PELAREN

Forindringarna under forsta pelaren medfor ett forhjt kapitaltickningskrav
pa upp till 13 %. De 13 % bestar av minsta tillatna kapitaltickning pa 8 %,
kapitalkonserveringsbuffert pa 2,5 % samt en kontracyklisk buffert pa ytterli-
gare 2,5 %.” Generellt innebir detta ett sammanlagt kapitaltickningskrav pa

10,5 % med majlighet att hoja kravet till 13 % da det med hinsyn ill kon-
junkturliget dr pakalla.

7.1.1 KAPITALBASEN

Under finanskrisen visade det sig att méinga bankers Tier 1-kapital inte hade
tillricklig formaga att absorbera forluster.” Basel III héjer dirfor kvalitetskra-
ven pd primirkapitalet med fokus pa det egna kapitalet. Kapitalbasens sam-
mansittning dndras sa till vida att minst 6 % av de riskvigda tillgingarna
maste tickas av Tier 1-kapital och minst 4,5 % mdste tickas av eget kapital.
Minsta tillatna total kapitaltickningsgrad limnas of6rindrad fran Basel II pa
8 %.” Vid berikningen av det egna kapitalet maste dven alla immateriella
tillgingar, som klassificeras som immateriella under International Financial
Reporting Standards ("IFRS”), forutom framtida avgifter f6r administration av

[cit. Borio].
91  Sveriges riksbank, Finansiell stabilitet 2/2009, s. 108.
92  Borio.

93  Basel lll,Annex I.

94  Basel Committee on Banking Supervision, The Basel Committee’s response to the financial crisis: report to the
G20, oktober 2010, s. 4.

95  Basel lll, Del I,1,A,50§.
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bolén som 4gs av nagon annan (jfr eng: mortgage servicing rights), dras av och
far saledes inte riknas med i kapitalbasen.”

7.1.2 RISKTACKNING

Basel II-regelverket lyckades inte adressera alla risker pa ett adekvat vis. I juli
2009 publicerade Baselkommittén ett tilligg” till Basel II-regelverket med
krav pa mer rigordsa analyser av exponeringar mot externt virderade virde-
papperiseringar samt hogre riskviktningar av atervirdepapperiseringar i svil
laneportfoljen som handelsportfcljen. Basel III stirker kapitalkraven rorande
motpartsrisken vid kreditexponeringar genom att inféra en kapitalavgift for
kreditrisker relaterade till negativa férindringar av marknadsvirdet (jfr eng:
credit value adjustments ("CVA”)) vid bilateralhandel (jfr eng: over-the-counter
("OTC”)).”® Bankerna aldggs dven att genomféra omfattande stresstester for
alla typer av motpartskreditrisker,” att behalla stora och illikvida derivatexpo-
neringar i tjugo istillet for tio dagar i friga om OTC-handel, samtidigt som

Baselkommittén soker styra OTC-handeln till centrala motparter i syfte att

motverka systemrisken.'®

7.1.3 KAPITALKONSERVERINGSBUFFERT

Kapitalkonserveringsbufferten ir ett nytt element inom Baselregelverken. Den
dr designad for att bankerna i goda tider skall bygga upp en kapitalbuffert som
direkt kan minskas i hindelse av forluster.'”" Bufferten innebir ytterligare 2,5
% av eget kapital och skall adderas ovanpa minimikraven f6r kapitaltickningen
samtidigt som det egna kapitalet inte far anvindas till konserveringsbufferten
forran minimikraven f6r kapitaltidckning 4r uppfyllda, d.v.s. 6 % Tier 1-kapital
och 8 % totalt.'"” Om konserveringsbufferten anvinds eller minskas paverkas
direkt bankernas mojlighet till att ge aktieutdelning, utge bonusar eller kopa
egen aktie. I ett intervall mellan 4,5 % och 7 % minskar bankens majlighet
att forfoga 6ver vinsten med 20 procentenheter (med en initial minskning pa
40 %) for varje 0,625 procentenheter av eget kapital som anvints av konser-
veringsbufferten.'” Detta innebir att om en bank exempelvis anvinder sitt

96 Basel lll, Del I,1,B,5, 67-68 §§.

97  Basel Committee on Banking Supervision, Enhancements to the Basel Il framework, juli 2009.
98  Basel lll, Del I, 11, 1,97 §.

99 Basel lll, Del I,11,5, 115 §.

100 Basel Ill, Del I,11,3 &4, 103 & |13 §§.

101 Basel lll, Del 1,11, 122 §.

102 Basel lll, Del 1, 111,B, 129 §.

103 Basel lll, Del I, 11I,B, 131 §.
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egna kapital si till den grad att den totala basen av Tier 1-kapital sjunker frin
7 % till 5,75 %, maste 60 % av ndsta ars vinst konserveras i syfte att fylla pa

bufferten.

7.1.4 KONTRACYKLISK BUFFERT

Den kontracykliska bufferten ir en buffert som skall korrelera med ridande
finansiella forhallanden. Nationella tillsynsmyndigheter skall 6vervaka kredit-
forhallandena inom sin jurisdiktion och infora buffertkravet da en kreditexcess
kan identifieras, som riskerar att f effekter pa hela det finansiella systemet.'*
Tillsynsmyndigheten avgdr vid inforandet storleken pa bufferten inom span-
net 0 % tdill 2,5 %.'" Den kontracykliska bufferten skall behandlas som en
utdkning av konserveringsbufferten, siledes skall samma regler ifraga om kon-
servering av vinst tillimpas.'® Nivierna om 0,625 procentenheter dkar pro-
portionerligt till hur stor den kontracykliska bufferten bestims till, d.v.s. ni-
véaerna okar till 1,25 procentenheter om den kontracykliska bufferten bestims

till 2,5 %.'

7.1.5 BRUTTOSOLIDITETSKRAV

Som ett komplement till kapitaltickningen av de riskviktade tillgingarna infor
Basel III ett bruttosoliditetskrav.'® Bruttosoliditetskravet pa 3 % Tier 1-kapi-
tal av samtliga icke-riskviktade tillgangar, svil i som utanf6r balansrikningen
ar tinke att fungera som den sista riddningsplankan for att tillse att bankerna
beskirs mojligheten till extensiv egenfinansiering via skuld.'”” Genom brut-
tosoliditetskravet minskar dven pafrestningar pd banksystemet som uppstar da
banker som anvint fér hég leverage pd en sviktande marknad akut maste mins-

ka sin leverage, med f6ljden att stagnationen forvirras, bankkapitalet minskar

och det sker en kredititstramning.'

7.1.6 LIKVIDITETSRISK

Genom Basel II-regelverkets likviditetsdel'"! infors tva kvantitativa likvidi-

104  Basel Il Del I,IVA, 137 §.

105  Basel lll, Del I, 1V, C, 142 §. Under andra pelaren, for tillsynsmyndigheterna, tillimpas Basel Committee on
Banking Supervision, Guidance for national authorities the countercyclical capital buffer, december 2010.

106  Basel lll, Del 1,1V, D, 146-147 §§.

107 Basel Il Del 1,1V, D, 147-148 §§.

108  Basel Il Del I,V,A, 151 §.

109  Basel Il Del 1,V,A, 152 §.

110 Basel lll, Del I,V,A, 151 §.

Il Basel Committee on Banking Supervision, Basel lll: International framework for liquidity risk measurement,
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tetskrav. Det forsta utgdrs av en likviditetstickningskvot (jfr eng: Liguidity
Coverage Ratio ("LCR?”)) och tillforsikrar att bankerna har tillrickligt med
hoglikvida tillgangar for att klara en allvarligt stressad likviditetsperiod pa 30
dagar.'"” Det andra utgdrs av en stabil nettofinansieringskvot (jfr eng: Ner
Stable Funding Ratio ("NSFR”)) och syftar till att tillfrsikra att bankernas
tillgingar finansieras med stabil langfristig finansiering.''? NSFR ir ett kom-
plement till LCR som adresserar likviditetsmissmatchningar under en ettérs-
period och foreskriver att tillginglig stabil finansiering maste vara storre 4n

behovet av tillginglig stabil finansiering.'*

7.2 ANDRA PELAREN

Medan de hégre kvalitativa kraven inom forsta pelaren kodifierades genom
Basel I1I:s tvd huvuddokument, har reglerna for riskhantering och tillsyn upp-
daterats lopande under finanskrisen. Redan i september 2008 publicerade
Baselkommittén Principles for Sound Liquidity Risk Management and Super-
vision med 17 principer for tillsynsmyndigheter om riskhanteringen och till-
synen av likviditetsrisk.'”® Dessa principer kompletterades genom Basel III:s
likviditetsdel med de tvd ovan nimnda likviditetskraven. I juli 2009 kom en
utokning av Basel II-regelverket och dess andra pelare, dir frimst vissa speci-
fika risker tillsammans med ett instituts totala risk adresserades.'® Utokningen
av Basel II:s andra pelare dr dock av en mer identifierande natur utan direkta
styrverktyg, t.ex. stannar Baselkommittén vid att identifiera att det finns en

risk for riskkoncentration och vilka féljder riskkoncentration kan ge upphov
dll."”

Genom Basel I forstirks tillsynen under andra pelaren 4ven specifikt genom

inforandet av den kontracykliska bufferten som de nationella tillsynsmyndig-

heterna 6vervakar och infor vid behov.''®

7.3 TREDJE PELAREN

standards and monitoring, december 2010 [cit. Basel III: likviditet].

112 Basel lll: likviditet, 15 §.

113 Basel lll: likviditet, 119 §.

114 Basel lll: likviditet, 1 19 & 122 §§.

115 Basel Committee on Banking Supervision, Principles for Sound Liquidity Risk Management and Supervision,
september 2008, s. 3.

116  Basel Committee on Banking Supervision, Enhancements to the Basel Il framework, juli 2009, s. 9.

117 Basel Committee on Banking Supervision, Enhancements to the Basel Il framework, juli 2009, s. 5.

118  Basel lll, 138 §. Ndarmare preciserat i Basel Committee on Banking Supervision, Guidance for national authori-

ties operating the countercyclical capital buffer, december 2010.
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Den tredje pelaren f6r marknadsdisciplin och tillgingliggérande av informa-
tion visade sig inte fungera adekvat redan i ett tidigt skede av finanskrisen da,
som tidigare nimnt, andra aktorer i allminhet och allmidnheten i synnerhet
inte kinde till bankernas olika exponeringar eller hur de var kapitaliserade. I
utokningen av Basel II-regelverket specificerades dirfor sex exponeringar som
bankerna sirskilt maste precisera och redogora for, diribland virdepapper-
iseringsexponeringar, atervirdepapperiseringsexponeringar och exponeringar i
produkter eller enheter utanfér balansrikningen.'” Dessa krav kompletteras i
Basel III genom inférandet av krav pa kungérande om samtliga element i ka-
pitalbasen tillsammans med vilka avdrag som har gjorts.'** Alla banker méste

dven redovisa de fulla villkoren for alla instrument som ingér i kapitalbasen via

respektive banks hemsida.'!

8. NAGRA EFFEKTER AV BASEL IlI
8.1 STATSPAPPER OCH KAPITALTACKNING

I sparen av finanskrisen och stédpaketen till bankerna har stater inom fore-
tridesvis EU-omradet fatt problem med sin egen finansiering. Under 2010
beviljades bl.a. Grekland och Irland nédlan genom stédpaket frén Inrernatio-
nal Monetary Fund och EU."* I anslutning till Irlands stodpaket sidnkte kredit-
virderingsinstitutet Standard & Poor’s landets kreditbetyg frin AA- dll A.'*
Utéver Grekland och Irland har dven Italien, Portugal och Spanien uppvisat
problem i sina statsfinanser. I USA har statsskulden gradvis kat sa till den
grad att Standard & Poor’s den 6 augusti 2011 for forsta gingen sinkte landets
kreditbetyg fran AAA dll AA+.'*

Orsaken till de statsfinansiella problemen ar relativt landsspecifika med varie-
rande koppling till den finanskris som denna artikel behandlar. Exempelvis
beror krisen i Irland pa att problemen i bankerna har spillt 6ver pa statsfinan-
serna medan krisen i Grekland tvirtom beror pa problem med statsfinanserna
som spillt éver pd bankerna.'”

Fordringar pa stater inom OECD-omradet hade riskvikt 0 % under Basel I
for att sedan under Basel II relateras till externa kreditbetyg. Sinkningen frin

119 Basel Committee on Banking Supervision, Enhancements to the Basel Il framework, juli 2009, s. 29.
120 Basel II, 91 §.

121 Basel IIl,92§.

122 Sveriges riksbank, Finansiell stabilitet 2/2010, s. 16.

123 Sveriges riksbank, Finansiell stabilitet 2/2010, s. 14.

124 Dagens Industri, S&P sanker USA:s kreditbetyg, www.di.se, 201 1-08-06.

125 Sveriges riksbank, Finansiell stabilitet 2/2010, s. 16.
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Irlands kreditbetyg frin AA- till A innebir ifrdga om riskviktning att riskvikt-
vingen hojs fran 0 % till 20 %, med féljden att banker med exponeringar mot
staten Irland efter sinkningen av kreditbetyget behover hilla kapital f6r den
exponeringen.'? Sinkningen av USA:s kreditbetyg fran AAA till AA+ medfor
inte den effekten di de hiéller sig inom samma riskviktningskategori, AAA till
AA- har riskvikt 0 %. Exponeringar mot stater anses generellt vara mindre
riskfyllda vilket kan jimf6ras med exponeringar mot andra banker dir AAA
till AA- har riskvike 20 %."*

Ett sinke kreditbetyg kan alltsd direkt paverka en banks kapitaltickningsgrad
och tvinga banken att anskaffa nytt kapital eller silja tillgangar. Sveriges fyra
storbanker hade vid érsskiftet 2010/2011 exponeringar mot Grekland, Irland,
Italien, Spanien och Portugal till ett sammanlagt virde av fyra miljarder kro-
nor.'”® Det innebir t.ex. att ett sinkt kreditbetyg som medfér en dndrad risk-
viktning frén 0 % till 20 % skulle innebira att dessa banker behover ha en
kapitaltickning for 800 miljoner kronor mer.

En statsobligation siljs i normala fall till ett fast pris, med ett faststéllt forfallo-
datum, med en rintesats som korrelerar med vad marknaden kriver for att dta
sig ett kop.'” Samtidigt som statsobligationer ir ett sitt for stater att anskaffa
kapital, dr det en mojlighet for banker att placera anskaffat kapital. Rintan
pa statsobligation motsvarar alltsd den riskpremie eller avkastning som ban-
ken (eller annan investerare) kriver med hinsyn till hur riskfylld exponeringen
bedéms. Exempelvis kan samma stat ar 2000 silja en 20-arig statsobligation
med nominellt virde 1 miljon kronor och med en arlig rinta pid 5 % och ar
2010 silja en statsobligation med samma l6ptid och nominella belopp fast
med en érlig rinta pa 8 %, anledningen till detta 4r ofta att staten inte bedéms
som lika kreditvirdig vid den senare tidpunkten.” Om en bank képer en
statsobligation med en érlig rinta pa 5 % paverkas bankens kapitaltickning
forst om den tvingas silja obligationen innan férfallodatumet och om det vid
sljtillfallet finns statsobligationer utgivna med hogre rinta, banken tvingas dé
silja obligationen till ett ligre pris och gor en forlust.

Situationen i linderna Portugal, Irland, Italien, Grekland och Spanien —

126  Basel II,53 §.

127  Basel II,63 §.

128  Sveriges riksbank, Finansiell stabilitet 1/2011,s. 8.
129 Valdez & Molyneux,s. 7 & 150.

130 Valdez & Molyneux, s. |34.
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populirt kallade P//GS-linderna — innebir en osdkerhet for de banker som ar
exponerade mot dem. Vid extremfallet att en stat fallerar innebir det for de
exponerade bankerna att de forlorar hela sin exponering vilket méste finansie-
ras med eget kapital. Detta resulterar i forsimrad kapitaliseringsgrad och att
kapitaltickningen f6r andra exponeringar minskar. For det fall att en expone-
ring har lag eller ingen riskvikt forstirks effekten da buffert i balansrikningen
helt saknas.

Vid det mindre extrema fallet, att exponeringen minskar i virde till foljd av
hogre rinta pa nyutgivna statsobligationer, sisom i exemplet ovan, uppstir en
forlust om banken tvingas realisera tillgingen vilket fir, beroende pé forlustens
storlek, motsvarande proportionerlig effekt for bankerna. De fyra svenska
storbankernas exponeringar mot P//GS-linderna pa fyra miljarder kronor kan
jamforas med tyska bankers exponeringar pa mellan tio och tjugo miljarder
euro mot enbart Grekland."”' Det finns ett tydligt incitament, nimligen att
klara kapitaltdckningskraven, for banker med stdrre exponeringar i en stat att
bevilja stod for att undvika den statens fallissemang.

Situationen i PI/GS-linderna, samt numera dven i USA, har uppkommit inn-
an Basel III har blivit implementerat med dess hardare krav pd bl.a. mer fullt
absorberande Tier 1-kapital.’** Beroende pa exponeringarnas andel av balans-
rikningen 4r det mojligt att de nimnda f6rlusterna skulle kunna absorberas
genom kapitalkonserveringsbufferten och dirmed minskar den direkta effek-
ten och s dven exponerade bankers incitament till att stodja den krisdrabbade

staten.

8.2 OKADE KOSTNADER

Inforandet av de tuffare kapitaltickningsreglerna kommer innebira 6kade
kostnader for bankerna. Baselkommittén har i en studie av hur bankerna
kommer att paverkas av de nya kraven estimerat att bankerna behover anskaffa
602 miljarder euro i ytterligare primirkapital for att klara det nya kravet pd 7
% primirkapital (4,5 % Tier 1-kapital for att méta den ldgsta tillitna kapital-
tickningen samt ytterligare 2,5 % i form av kapitalkonserveringsbuffert), givet
den kapitalisering som de i studien deltagande bankerna hade per den 31 de-
cember 2009.'% Inforandet av de tuffare kraven kommer dven, enligt en studie

131 Dagens Industri, Banker kan bidra till grekiskt raddningspaket, www.di.se, 201 1-06-26.
132 Basel lll implementeras gradvis med start | januari 2013. Se vidare Basel Ill, Annex 4.

133 Basel Committee on Banking Supervision, Results of the comprehensive quantitative study, december 2010, s.2.
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utford av 7he Macroeconomic Assessment Group, leda till en maximal minskning
av BNP med 0,22 procentenheter efter fem ar givet att reglerna inférs gradvis
over fem &r.'%

Det kommer 4dven resultera i 6kade indirekta kostnader pa linemarknaden.
Exempelvis ir ofta avtalen for syndikerade lin utrustade med en klausul med
innebérden att bankerna skall kompenseras av lantagaren f6r 6kade kostnader
som uppstar till f6ljd av lagar eller foreskrifter.’”> Trots att klausulen oftast
aterfinns i avtalen dr det praktiskt svért att allokera specifika kostnader som
har 6kat for en specifik utlining samtidigt som det kan vara svért att fa kom-

mersiell acceptans for 6kade kostnader till foljd av stirke kapitalbas.'*

9. AR BASEL Il ETT EFFEKTIVT SVAR PA FINANSKRISEN?

For att forsoka stivja moral hazard bor en centralbank, i egenskap av lender of
last resort, stilla krav pd granskning av bankernas regelefterlevnad. Detta krav
har kommit till uttryck i citatet ”if I am going to assist you on a rainy day, I
need to oversee you on a sunny day”.'”” Overgangen till interna riskvirderings-
modeller beskrevs, som tidigare nimnts, av Baselkommitténs ordférande som
“en revolution i regulatoriskt tinkande”. Den &vergingen rimmar illa med
kravet pd 6versyn och borde i skenet av det citatet ses som ett misslyckande.
Diremot, kan varken forskjutningen av granskning fran tillsynsmyndigheter-
na till bankerna, eller Basel II som regelverk, anses bira hela skulden dé Basel
I1-regelverket inte till fullo trice i kraft vid upprinnelsen till finanskrisen.'?®

I'sin revidering av Basel Il valde Baselkommittén en ansats av macroprudential”
karakeir for att komma till ritta med regleringsmisslyckandena. Ansatsen stir
till viss del i kontrast till tidigare “revolutionirt” regulatoriskt tinkande genom
fokuseringen pa systemrisk istillet for de enskilda institutionernas risk. Men
den torde ocksa kunna ses som en evolution av hur man skall reglera di Ba-
selkommittén soker skapa en regeldynamik mellan 6kade kapitaltickningsreg-
ler och en aktivare systemévervakning. Dynamiken dem emellan klargérs pa
ett mycket tydligare sitt 4n tidigare genom att Basel III identifierar samspelet
mellan olika insatser, sdsom t.ex. att kapitaltickningskravet kompletteras med

134 Macroeconomic Assessment Group established by The Financial Stability Board and the Basel Committee on
Banking Supervision, Final Report — Assessing the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and
liquidity requirements, december 2010, s.9.

135  Wood,s. 106.

136 Wood,s. 107.

137 Lastra, 1996,s.97.

138  De Larosiére-rapporten,s. I 5.
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ett bruttosoliditetskrav och att samverkan mellan tvd buffertar, kapitalkon-
serveringsbufferten och den kontracykliska bufferten, uppmirksammas. De
konjunkturforstirkande effekter, som riskviktningen via interna och externa
riskvirderingar gav upphov till, stivjas genom dessa nyheter. Det ir givetvis ett
regulatoriskt framsteg, men fragan 4r om det ir tillrdckligt for att stivja den
procyklikalitet som identifierades redan i samband med arbetet med Basel I1.

Inférandet av sivil LCR som NSFR tillforsikrar en medvetenhet hos de
finansiella institutionerna om deras likviditetssituation, men ir ingen garant
for att andra finansiella institutioner finner en finansiell institution tillf6rlitlige
utan att full insyn och forstaelse garanteras. Likviditetsbristen under finans-
krisen var dels ett resultat av bristande forstdelse for de komplexa finansiella
produkterna, dels ett resultat av bristande transparens i friga om de finansiella
institutens engagemang i dessa produkter. Den verkliga utmaningen hir torde
vara att se till att marknadsdiciplinen under pelare tre stirks. Baselkommittén
har stirke kraven pa transparens ifriga om exponeringar mot virdepapperi-
seringar och atervirdepapperiseringar och iven stirkt tillsynen genom de 17
principerna for tillsynsmyndigheter om riskhanteringen och tillsynen av likvi-
ditetsrisk. Insatserna syftar till 6kad kontroll och 6ppenhet, men ir egentligen
inte en garant for att likviditeten pé interbankmarknaden alltid skall fungera.
Det kan ses som en slags garant for rationellt beteende pa interbankmarkna-
den, givet att den priglas av symmetrisk information. Aktorerna — bankerna —
pa interbankmarknaden kan dock av andra anledningar eller betriffande andra
positioneringar vélja att misstro varandra, vilket fir betydelse for likviditeten
pa marknaden oavsett om grundorsaken till det star att finna i likviditetsrisk
eller ¢j.

Interbankrelationerna ger upphov till systemrisker och skapar ro0-big-to-fail-
situationer, som i sin tur ger upphov till moral hazard. Den oreglerade OTC-
handeln ir problematisk i detta sammanhang. Baselkommittén soker genom
Basel III skapa incitament till ett centralt OTC-institut som fungerar som
gemensam handelslink. Ett centralt OTC-institut kan vara ett av de viktigaste
regulatoriska greppen for att stivja systemrisken orsakad av interbankhandel.
Genom att lata all interbankhandel gi genom ett centralt institut minskar de
enskilda bankernas betydelse. Firre finansiella institut kommer dirigenom att
vara t0o-big-to-fail och incitamenten till moral hazard minskar.

Kreditvirderingsinstitutens — CRA:s — betydelse f6r finanskrisen genom fel-
aktiga virderingar 4r central. Basel III soker fi bukt pa problematiken genom
att hoja kraven pa de finansiella institutens egna riskkontroll och egna risk-
virdering. Det framstir som oklart om det ir tillrickligt effektivt i fraga om
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komplexa finansiella produkter, dir virderingen som CRA:s gér, trots even-
tuella intressekonflikter, troligtvis bittre speglar marknadens bedomning av
produkten 4n vad bankens egna virderingar gor.

Finanskrisen som briserade 2008 var ett resultat av en kreditbubbla. Kreditbubblan
goddes av samtliga de faktorer som namnts hir ovan och redovisats for under kapitlet
om finanskrisen. Anvandningen av leverage, i den meningen att framforallt finansiella
institut men &ven privathushll finansierade sig med lanade pengar, gav upphov dill
krisen, forvirrade krisen och 4r dirfor en av de foreteelserna som Basel 111 sirskilt bor ta
ett grepp om. De korrelerande insatserna i form av hojd andel eget kapital i kapitalba-
sen, strangare definition av kapitalkategorierna, inforandet av kapitalkonserveringsbuf-
ferten samt bruttosoliditetskravet som en yttersta spirr, r insatser som torde hantera
problemet med omattlig leverage. Kombinationen med en kontracyklisk buffert torde
i tilligg 4ven vara ett adekvat instrument for att adressera den konjunkturforstirkande
effekt som uppstir nir finansiella institut tvingas att drastiskt minska sin leverage. Dessa
dtgdrder bor sittas i relation till de 6kade kostnaderna som uppstar nar mer och dyrare
kapital méste anskaffas och héllas. Den estimerade siffran, 602 miljarder euro, pa hur
mycket ytterligare primérkapital bankerna behéver anskaffa ir en svindlande hog siffra,
dven satt i relation till att det dr det samlade behovet f6r vérldens storre banker. I kombi-
nation med en minskning av BNP med 0,21 procentenheter bor man stilla sig fragan
om nir en finanskris skall betalas, fore eller efter. ==
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