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Finanskrisen och Sverige

Likviditetsaspekt: Tillgang till kort och medelfristig finansiering

Finansiarer tappade fortroendet for bankerna = risk for bankanstormningar
(i vid mening); kostnaden for bankerna att finansiera sig dkade

Solvensaspekt: Tillgang pa langsiktig finansiering
Svenska bankers totala utlaning 6kade under 2008

Stora och relativt kreditvardiga svenska foretag sokte sig till svenska banker
for sin finansiering (i stallet for foretagsobligationer och utlandska banker)

Risk att sma och medelstora foretag trangs undan
Kapitaltillskott hos de fyra storbankerna under hdsten/vintern: 70 mdr

Racker kapitaltillskotten for att tillgodose den dkade svenska efterfragan pa
bankkrediter och for att hantera kommande kreditforluster?



Sammanfattning av atgarderna

Statlig garanti- och kreditgivning

Banker, exportindustrin (inkl fordonsindustrin), smaféretag och andra lander

Ny lagstiftning
Stod till insolventa banker
Stod till solventa banker

Stabilitetsfond

Finansiering av framtida kriser



Statliga garantier till banksystemet

Insattargarantin: 1 000 mdr kr (32 % av BNP)
Garantiprogrammet: 1 500 mdr kr (47 % av BNP)
Totalt: 2 500 mdr kr (halften av bankernas skuldférbindelser)

Varldsrekord raknat i % av BNP

Effekter
Bankernas finansiering och finansieringskostnader
Hushallens och foretagens lanevillkor

Overvakning och risktagande (Moral Hazard)



Bankernas refinansiering

Bankanstormningar uteblev och bankernas och bostadsinstitutens
finansieringskostnader minskade (interbankrantan, rantan pa sakerstallda
obligationer och inlaningsrantan)

Effekter pa hushallens och féretagens lanevillkor

Bankernas utlaningsrantor har ocksa sjunkit men rantenettot har okat

Har eventuella effekter av garantiprogrammen tillfallit bankerna i stallet for
foretagen och hushallen?

Rantenetto beror pa kreditrisk, avkastningskravet pa eget kapital och
likviditetsrisk



Moral hazard och garantier (1)

Intressekonflikter mellan ett foretags aktiedgare och langivare:

e Overinvesteringsproblemet (eng. risk shifting)
e Likvidationsproblemet
e Underinvesteringsproblemet (eng. debt overhang)

Dessa intressekonflikter ar allvarligare i bankverksamhet an i
iIndustriforetag



Moral hazard och garantier (1)

Utan statliga garantier

Incitament ex ante

Manga goda skal for bankens finansiarer att géra noggranna kreditbedémningar och
att utforma forutsattningarna for sin finansiering sa att de bemoter de risker och
intressekonflikter som finns

Incitament ex post
Nar val finansieringsavtal ar ingangna har finansiarerna starka incitament att félja upp

verksamhetsinriktning och riskniva

Med statliga garantier

Finansiella garantier eliminerar kreditrisken f6r bankens finansiarer. Incitamenten ex
ante och ex post blir mycket svagare

Omfattningen av garantierna lagger stor bérda pa Riksgalden



Riskjusterade avgifter kan begransa potentiella
Intressekonflikter

Insattargarantin felprissatt

A. Institutens sammanlagda avgifter skall motsvara 0,1 % av de
garanterade insattningarna

B. Avgiftsdifferentiering relaterad till kapitaltackning
= Avgifterna ej relaterad till statens risktagande, dvs. risken att
garantin infrias

Avgifterna i garantiprogrammet

Kortare |optider ej riskdifferentierade

Langre loptider: riskdifferentierade med utgangspunkt fran marknadspriset
for kreditswappar



Lan och garantier till icke-finansiella foretag

Fordonsindustrin: 28 miljarder

Sma och medelstora foretag: 2 miljarder

Exportindustrin

SEK kapitalbas + ca 5 miljarder

SEK laneram pa 100 miljarder

SEK statsgarantier pa 450 miljarder

EKN garantiram utdkades till 350 miljarder

= Anmarkningsvard okning av utlaningskapaciteten till
exportindustrin

Behovet av atgarder?
Samhallsekonomiskt Ionsamt med statliga insatser som framjar exportfinansiering och
sma och medelstora foretags kapitalforsoérjning?

Ar det kreditatstramning eller 6kade kreditrisker (konjunkturen) som begransar
finansieringen?



Ny lagstiftning (1)
| hostas antog riksdagen en lag om statligt stod kreditinstitut

| Over ett decennium saknade vi ett regelverk for att hantera kreditinstitut
som befinner sig i en nddsituation

Mycket av den internationella debatten har handlat om hur man bast
undséatter banker i n6d

De kvalificerade analyserna som genomforts av de engelska och
amerikanska raddningsaktionerna ar mycket anvandbara for den svenska
lagstiftaren

Fokus: Stod till kreditinstitut vilkas situation medfor systemrisker. Varfor
halla insolventa kreditinstitut flytande?

Alternativt fokus: Finn metoder som hanterar systemrisker vid bank
fallissemang
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Statsfinanserna och Statens risktagande (1)

Sammanfattning av atagandena

Ataganden

Miljarder kronor
Atgard Myndighet
Inséttargarantin RGK 1000
Garantiprogram for banker och andra kreditinstitut RGK 1500
Akut stdd till banker och kreditinstitut (avsattning till RGK 15
stabilitetsfond)
Kapitaltillskott till solventa banker RGK 50
Lan till andra lander RGK 13
Stad till exportindustrin | (tillskott av eget kapital) SEK 5
Stod till exportindustri 11 (utokad laneram) SEK 100
Stdd till exportindustri 11l (garantier; refinansiering och SEK 450
utékad utlaning)
Stod till exportindustri IV(garantier) EKN 350
Stod till sma och medelstora foretag ALMI 3
Garantiatagande till Europeiska Investeringsbanken RGK 25
(EIB)
Stdd till fordonsindustrin RGK 28
Totalt 3539
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Statsfinanserna och statens risktagande (11)

Overblick saknas 6ver riskerna och forvantade kostnader for
statens finansiella ataganden

Regelverk for statlig garantigivning (lagen om statsbudgeten)
Garantiataganden skall varderas och avgiftsattas efter risk

Men med undantag av det statliga garantiprogrammet for banker och kreditinstitut
saknas sadan information

Avsaknad av regelverk for statlig kreditgivning
Arsredovisning for staten 2007: ”Det ar svart att f& en klar och samlad bild av statens
utestadende kreditrisker.”

Om avgifter for garantier och Kkrediter foljer budgetlagens
bestammelser skulle man kunna berdkna de forvantade kostnaderna
av garantiinfrianden och kreditforluster
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FOorvantad kostnad for utstallda garantier

Garantier Forvantad
Krediter, kostnad
mdr kr mdr kr
Atgérd
Insattargarantin 1 000 1
Garantiram for banker och andra 1 500 35*
kreditinstitut
(Varav utstallda) (260) (6)
EKN, Garantier 350 25
SEK, Kreditgivning 300 11
SEK, Garantier 450 11
Totalt 83 (54)

*Nuvirde baserat pa lan med 3-arig 16ptid.
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Statsfinanserna och statens risktagande (111)

IMF: Kostnaderna for det svenska stédprogrammet for de
finansiella marknaderna: ca 8 % av BNP (240 mdr kr)!!

Stod till den finansiella sektorn Netto
% av BNP 9% of BNP

Direkta offentliga kostnader 5,8 2,2
Garantier till banker 47,3 4,0
Likviditetsstdd (Riksbanken) 15,3 1,5

Total 7,7
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Kommentarer (IMF)

Direkta offentliga kostnader

Garantiprogrammet
Garantierna kostar 4 % av BNP dvs. Ca 124 miljarder!
Beraknat pa total garantiram om 1 500 trots att endast 260 ar beviljade (Faktor 6)

Beraknat ackumulerat 6ver 5 ar trots att programmet avser loptider mer an 90 dagar
och kortare an 3 ar (Faktor 5/3 = 1,67)

Baserat pa mycket hoga skattningar av kreditrisker (173 punkter, jmmf den svenska
avgiftsattningen; 83 for Swedbank) (Faktor 2,1)

6x1,67x2,1=21
21 x6 =126

Insattargarantin?

Finansiella ataganden till icke-finansiella foretag samt andra lander?

Fordonsindustrin
Sma och medelstora foretag
Exportindustrin samt Lettland och Island
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Stabilitetsfonden

Stabilitetspropositionen

Fondens behallning skall inom 15 ar motsvara statens kostnader i samband med en
betydande bankkris = 2,5 % av BNP = 2,6 miljarder skall tillféras per ar

Riskdifferentierade avgifter

Synpunkter

Kostnaderna for framtida bankkriser
Effektiv avgiftssattning

Samordning med insattargarantin
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