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Under 2013 ska regelverket Basel-lll bdrja implementeras i
Europa. Dess huvudsyfte ar att forhindra framtida finansiella
kriser. Det tidigare regelverket Basel-Il har dock haft uppenbara
brister med tanke pa den senaste finanskrisens omfattning. Den
finansiella marknaden ar dock valdigt omfattande och komplex,
varpa ett komplett och tillfredstallande regelverk maste ta hansyn
till manga faktorer.

Ar Basel-lll regelverket tillrickligt fér att férhindra finansiella
kriser?

Hur paverkar den oreglerade marknaden o6vriga delar av
finansmarknaden?

Finns det ndgot/nagra alternativ till Basel-IIl?

Uppsatsen ska pa vetenskapliga grunder undersoka vilken effekt
det nya regelverket Basel-lll kommer att ha pa den finansiella
marknaden. Syftet ar dven att understéka eventuella alternativ till
regelverket, samt eventuella for- och nackdelar med regelverket
och de mojliga alternativen.

For att fa ett tillfredstallande svar pa problemfragestéallningen har
en kvalitativ ansats valts i undersékningen. Den empiriska
datainsamlingen har skett genom fyra intervjuer med
branscherfarna respondenter fran olika yrkesgrupper.

Den teoretiska referensramen har utarbetats genom en extensiv
genomgang av vetenskapliga artiklar, rapporter, utredningar etc.

Var studie tyder pd att Basel-lll inte kommer vara tillrackligt for
att forhindra finansiella kriser, men det kan daremot gora
bankerna mer resistenta mot storningar. Den senaste finanskrisen
indikerar att den oreglerade marknaden kan paverka hela det
finansiella systemet. De reglerade och oreglerade delarna av
finansmarknaden &r vél integrerade med varandra och detta har
skett genom en 6kad anvandning av CDS-derivat som omfordelar
riskerna. Studien visar inte pa nagot entydigt svar huruvida Glass-
Steagall ar ett lampligt alternativ till Basel-1ll eller inte.
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During 2013, the implementation of the regulatory framework of
Basel-lll will be started in Europe. Its main purpose is to prevent
future financial crises. The previous regulations have had obvious
shortcomings, given the scale of the recent financial crisis. The
financial market is very extensive and complex, why a complete
and satisfactory regulatory framework must take many factors
into account.

Is Basel-1ll framework sufficient to prevent financial crises?

How does the unregulated market affect the rest of the financial
market?

Is there any alternative to Basel-IlI?

The essay will scientifically investigate what the effect of the
regulatory framework of Basel-Ill will be on financial markets. The
aim is also to examine possible alternatives to the regulatory
framework, along with possible advantages and disadvantages of
the regulatory framework and the possible alternatives.

A qualitative approach have been used in the essay, to get a
satisfactory answer on the problem issue. The empirical data has
been collected through four interviews with experienced
respondents from different occupational groups.

The theoretical framework has been developed through extensive
reviews of scientific articles, reports, studies, etc.

Our study suggests that Basel-lll will not be enough to prevent
financial crises, but it may however, make banks more resistant to
shocks. Recent financial crisis indicates that the unregulated
market can affect the entire financial system. The regulated and
unregulated parts of financial markets are well integrated with
each other and this has been done through the increased use of
CDS-derivatives that redistribute risks. The study shows no clear
answer whether the Glass-Steagall is a suitable alternative to
Basel-lIl or not.
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1. Inledning

I det inledande kapitlet ges en kort beskrivning av dmnet och dess komplexitet. Syftet med
detta dr att ge ldsaren en Overgriplig forstdelse fér undersékningens problematik och
bakgrund. Ddérefter presenteras uppsatsens syfte tillsammans med problemfrdgestdllningen
och de avgrdnsningar som gjorts. Dessa tydliggér inom vilka ramar undersékningen
utarbetats, samt dess inriktning. For att underldtta for Idsaren har dven en disposition tagits
fram vilket ger en éverblick av arbetets struktur.

1.1 Bakgrund

Den 16 december 2010 stod det nya Basel-lll regelverket klart som utformats pa rekordtid
(Svenska Bankforeningen, 1). Basel-lll reglerna berdor banker och innebdr hogre
kapitaltackningskrav samt dandrade bestammelser for berdakningarna av dessa jamfért med
det nuvarande Basel-ll regelverket. Bakgrunden till att de nya reglerna tagits fram ar den
senaste finanskrisen som utbrét i samband med att Lehman Brothers gick i konkurs hosten
2008 (Lindqvist, 2010). Konkursen ar hapnadsvackande sett till det nuvarande Basel-ll
regelverket och dess kapitaltackningskrav. Banken hade ungefar tre ganger storre
kapitaltackning an vad reglerna kraver men trots detta lyckades inte banken fullfélja sina
ataganden. Lehman Brothers fallissemang O0kade darmed trycket pa Baselkommittén att
forandra nuvarande regelverk (Sprinzen & Azarchs, 2008).

Bankforeningens VD Kerstin af Jochnick (2010) framhaller att det ligger i branschens intresse
att vi far ett sunt regelverk. Af Jochnick papekar dven att det finns en risk att det omfattande
regelverket kommer att fa stora oférutsedda konsekvenser for finansmarknaden. Vilket
kommer att innebdra okade kostnader for bankerna och darmed ocksa for kunderna.
Riksbankschefen Stefan Ingves menar att kostnaderna for implementeringen ar avsevart
lagre dan de kostnader som kan uppsta i en kris. Ingves papekar vidare att det ar viktigt att se
langsiktigt pa de nya reglerna; “pa langre sikt kommer den nya bankregleringen snarare att
leda till hogre BNP och vélstand — detta eftersom vi minskar sannolikheten fér nya
kriser”(Ingves, 1).

Att bankerna fyller en grundlaggande funktion i det finansiella systemet, och fo6r samhallet i
stort, rader det inga tvivel om. Det &r darfor viktigt att de risker en bank utsatts for
minimeras (Riksbanken, 1).

Det finns dock kritik riktad mot Baselregelverken och dess eventuella inverkan pa
finansmarknaden. Kritiker menar att det inte spelar nagon roll om regler inférs pa den
marknad som redan ar reglerad, d.v.s. bankerna, sa lange det finns en oreglerad marknad



som har ett stort inflytande i ekonomin. UIf Sandmark, civilekonom och medlem i
LaRoucherorelsen i Sverige — EAP, sager att;

“Basel-lll driver, hela finanssystemet i hédnderna pd alla de
marknadsaktérer som  inte  dr  banker.  Hans  Bdckstrém,
Finansinspektionen och Sara Ahlén, Riksbanken, hdvdar att Basel-lll dr
viktigt for att det reglerar kdrnan i det finansiella systemet, som dr
bankerna. Men ju mer hedgefonderna tar 6ver, och de har redan den
storsta delen av finanssystemet, desto mindre betydelse fdar Basel-1l1”
(Sandmark, 2010).

En intressant debatt som fors i Sverige i skrivande stund ar gallande de olika nivaerna i det
nya Baselregelverket. Det finns flera som féresprakar en annu hardare reglering i Sverige an
vad som foreslagits galla i Europa. Riksbankschef Stefan Ingves menar att Sverige bor
Overvaga att infora strangare krav an vad Basel-lll kraver, dven pa ytterligare omraden som
regelverket inte reglerar. Detta for att ta hansyn till sarskilda risker och sarbarheter som

finns i Sverige (Ingves, 2).

Nordeas vd Christian Clausen, tillika styrelseordférande i Svenska Bankforeningen, sager att
det idag ar viktigt att bankforeningen sakerstéller att de nya regelverken inte innebdr en
overreglering. Med detta menar Clausen att bestraffning ska ske av destabiliserande
beteenden, samtidigt som det heller inte ska goras svart for de banker som bast klarade den
senaste finanskrisen och bidrog med stabilitet. Clausen sager vidare; “Krav buffertar, men
Oka inte priset pa kapital och likviditet sa att bordorna for foretag och hushall hotar den
forsiktiga ekonomiska aterhamtningen i Europa. Det ar balansen som jag hoppas att
Bankforeningen ska bidra till” (Svenska Bankforeningen, 2).

1.2 Problemdiskussion

Huvudsyftet med Baselregelverket ar att forhindra finansiella kriser. Trots regelverkets
kontinuerliga uppdateringar har syftet inte kunnat uppnas vilket den senaste krisen 2008
tydligt pavisade. Enligt Stefan Walter generalsekreterare for Baselkommittén uppkommer
finansiella kriser med ungefar 20-25 ars mellanrum (BIS, 1). Efter Walters uttalande ar det
intressant att fraga sig om det ens dr mojligt att forhindra framtida kriser.

Da den finansiella marknaden &r oerhort omfattande och komplex finns det manga faktorer
som paverkar marknaden. Kritiker menar att det kommande Basel-lll regelverket inte
kommer att fa dess avsedda effekt. En reglering av bankerna berér endast en liten del vilket
gor att en stor del av den finansiella marknaden lamnas oreglerad. | och med detta kvarstar
manga av de problem som orsakade den senaste finanskrisen. En del av den oreglerade
marknaden innefattar bland annat hedgefonder och derivat som till stor del bygger pa
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riskfylld spekulationshandel. | Sverige uppskattas denna marknad till att vara ungefar lika
stor som den reglerade (Johansson, 2010).

| dagslaget kommer Basel-1ll regelverket att inféras inom EU och dess medlemslander, dock
ar det inte klart huruvida viktiga ekonomier som USA och Kina kommer att implementera
dessa. Bankerna handlar med varandra pa en global marknad och darmed ar det vasentligt
att regelverket omfattar alla internationellt verksamma banker, vilket ocksa &r Bank for
International Settlements (BIS) mal. Det ar viktigt att vara medveten om den eventuella risk
som foreligger om inte alla banker omfattas av samma regelverk och darmed inte har
samma motstandskraft mot kriser.

1.3 Problemfragestillning
Ar Basel-lll regelverket tillréickligt for att férhindra finansiella kriser?
Hur paverkar den oreglerade marknaden évriga delar av finansmarknaden?

Finns det ndgot/ndgra alternativ till Basel-11I?

1.4 Syfte

Uppsatsen ska pa vetenskapliga grunder undersoka vilken effekt det nya regelverket Basel-1l
kommer att ha pa den finansiella marknaden. Utbver detta ar syftet dven att undersdka
eventuella alternativ till regelverket. Forfattarna vill med denna uppsats aven lyfta fram
eventuella for- och nackdelar med regelverket och de mdjliga alternativen.

1.5 Avgrdnsning

Studien inriktar sig pa att undersoka vilka effekter Basel-1ll regelverket kommer att fa pa den
finansiella marknaden. Vi har dock valt att géra avgransningar i det empiriska materialet
genom att endast intervjua respondenter bosatta i Sverige. Foljaktligen intervjuas inte
respondenter fran andra lander i Europa dar regelverket kommer att implementeras, trots
att detta vore av intresse att ha med. Denna avgransning maste anda goras med hansyn till
att en sadan undersokning ar for omfattande for detta arbete.



1.6 Disposition

Kapitel 2

Kapitel 3

Kapitel 4

Kapitel 5

Kapitel 6

Metod: | det andra kapitlet presenteras de verktyg som anvants under studiens
gang. Kapitlet syftar till att ge ldsaren en uppfattning om tillvagagangssattet
och de olika momenten i uppsatsen. Inledningsvis beskrivs den valda metoden
och hur datainsamlingen skett i form av primar- och sekundarkallor. Darefter
foljer en redogorelse av de olika intervjuobjekten och intervjuer som ar den
valda primarkallan. Sist i kapitlet diskuteras reliabilitet, validitet och kallkritik
som belyser studiens tillforlitlighet, relevans och trovardighet.

Teoretisk referensram: Detta kapitel inleds med en grundlaggande presentation
av Baselregelverket som idag ar gallande EU-direktiv i Sverige. Sedan féljer en
genomgang av problematiken kring den oreglerade vardepappersmarknaden
och da dven ”"Shadow Banking”. Avslutningsvis tas Moral Hazard upp och det av
kritiker foresprakade regelalternativet Glass-Steagall. Den teoretiska
referensramen ligger till grund for utformandet av den fragestéllning som
anvands i empirin vid insamlandet av ny information. Kapitlet syftar dven till att
Oka lasarens kunskaper i amnet samt en forstaelse for den problematik som
foreligger.

Empiri: 1 den empiriska delen har en sammanstallning gjorts av de intervjuer
som genomfordes med de utvalda respondenterna. Detta avsnitt ar primardata
i arbetet och blir saledes vart bidrag i amnet. Vi vill dven understryka att de
svar som intervjuobjekten lamnat endast ar deras personliga tankar och
asikter, om inget annat anges. Darmed ar svaren inte nagot som ska kopplas
samman med det foretag eller foérening deltagaren ar verksam i.

Analys: | detta kapitel analyseras och diskuteras den data som aterfinns i den
teoretiska referensramen och empiriska delen. Har sker daven en analys av
eventuella  likheter och olikheter. Tillsammans med  studiens
problemfragestallning kommer denna information utgéra grunden for de
slutsatser som presenteras i det sista kapitlet.

Slutsatser och diskussion: | undersokningens sista kapitel besvaras den
problemfragestallning som finns formulerad i det inledande avsnittet.
Ytterligare slutsatser och reflektioner presenteras dven har och avslutningsvis
ges forslag till fortsatta studier inom amnet.



2. Metod

Det andra kapitlet syftar till att ge ldsaren en uppfattning om vilka arbetsmetoder som
tillimpats i studien. Kapitlet inleds med en beskrivning av de olika verktyg vi anvdnt fér att
kunna uppfylla undersékningens syfte. | avsnitten datainsamling och primdr- och
sekunddrkdillor, berdttas det om hur de data som undersékningen bestdr av samlats in.
Ddrefter beskrivs tillvidgagdngssdttet av de interviuer som gjorts samt en noggrann
genomgéng av de deltagande respondenterna. Avslutningsvis diskuteras studiens
tillférlitlighet och giltighet i delarna validitet, reliabilitet och kdéllkritik.

2.1 Undersokningsmetod

Amnet uppsatsen behandlar dr i manga avseenden komplext och ldmnar utrymme for en
mangd olika tolkningar och asikter. For att undersokningen ska lamna tillfredstdllande
resultat maste en avvagning goras kring vilken typ av undersokningsmetod som ska
anvandas. Valet av metod ar viktigt da olika metoder ger olika typer av data (Halvorsen,
1992). Metoden ska alltsa inte bestdammas forst, for att sedan anpassa undersokningen efter
denna. Utan undersdkningen och dess syfte faststalls forst och darefter anvands den metod
som ar mest lamplig. For att fa svar pa forskningsfragorna i var uppsats har data samlats in
med hjalp av den metod som ger respondenterna mdjligheten att dela med sig av sina
uppfattningar och meningar.

2.2 Deskription

Var undersokning i det valda @mnet kan sdgas ha en deskriptiv karaktdr. Denna ansats
anvands nar fragestallningarna ar av en allman art, till exempel hur ser ett land X ut? Och hur
styrs land X? Detta beskrivande verktyg kan anvandas nar det gors en redogorelse av amnet
samt nar resultatet leder till att forbattra nagot, till exempel en organisation (Ejvegard,
2009). Var studie har fragestallningar av 6ppen natur och redogorelser framstélls angaende
Baselregelverket, bankmarknaden, “Shadow Banking” samt den oreglerade marknaden.
Resultatet leder saledes till att forbattra det nuvarande regelverket for hela bankmarknaden
och den oreglerade marknaden

2.3 Val av metod

Beroende pa vad som efterfragas och ingadr i en undersokning finns det tva olika
karaktaristiska typer av metoder att anvanda sig av inom denna typ av forskning, kvantitativ
och kvalitativ. Vid genomférandet av var studie ar den kvalitativa metoden att féredra. Den
kvalitativa analysens malsattning ar enligt Starrin och Svensson (1994) ”att identifiera och



bestimma annu icke kdnda eller otillfredsstdllande kdnda foreteelser, egenskaper och
inneboérder med avseende pa variationer, strukturer och processer”. En kvalitativ ansats ar
med hansyn till detta att foredra samtidigt som en sadan fokuserar mer pa
intervjurespondenten och dennes uppfattningar. Det finns en stravan att forsoka skapa en
relation med intervjuobjektet for att battre forsta vad denne menar. Tillsammans med synen
pa en nara relation ar ansatsen vanligtvis ostrukturerad for att pa sa vis sakrare kunna aterge
inneborden av deltagarens mening. Det lamnas utrymme for nya tolkningar och synsatt
vilket ar fordelaktigt da respondenterna asikter ska aterges. | den kvalitativa metoden
anvands oftast ord framfor siffror da de dr mer beskrivande. Vi ser inte att siffror har ndgon
storre betydelse i denna undersékning vilket far undersékningen att an mer hamna under en
kvalitativ metod. (Bryman & Bell, 2005).

2.4 Datainsamling

Datainsamlingen bestar bland annat av det empiriska material som erhalls av de i fallstudien
deltagande respondenterna samt andra forskares empiriska material. Att dela upp datakallor
efter hur information har inhamtats ar en vanlig foreteelse. | Storbritannien talas det om
"paper and people”. Med ”paper” avses information som inhdmtats fran bocker,
tidningsartiklar, forskningsrapporter, arsredovisningar etc. ”“People” avser precis som
ordlydelsen uttrycker det, information som inhdmtas fran manniskor exempelvis genom
intervjuer (Lundahl & Skarvad, 1992).

2.5 Primardata och sekundirdata

Lundahl och Skadrvad (1992) beskriver primardata som det material som utredaren sjalv har
samlat in. Uppsatsens primardata utgors av intervjuer med de utvalda respondenterna for
att fa fram vasentlig data for denna fallstudie. Sekundardata ar motsatsen till primardata
vilket innebar att den information som inhdmtas kommer ifran material som samlats in av
nagon annan (Lundahl & Skdrvad, 1992). For att fa en uppfattning om det dmne vi valt att
studera anvandes framst sekundardata i form av rapporter, vetenskapliga artiklar samt
debattartiklar i dagspressen.

2.6 Metod for datainsamling

2.6.1 Intervjuer

Manga forfattare till intervjumodeller och begrepp gor framforallt skillnad pa tva olika typer
av intervjuer, strukturerade och forutsattningslosa. Vad som skiljer dessa at ar vad
intervjuaren efterfragar fran respondenten. Vid strukturerade intervjuer séks endast ren



information medan en forutsattningslos intervju dven ser till intervjuobjektets tankar. Den
sistndmnda typen avser diarmed att fa fram respondentens egna forestdllningar och
varderingar av situationen utover rena fakta (Lundahl & Skarvad, 1992). Vart syfte med
intervjuerna ar just att vara respondenter ska delge sin kunskap om regelverket samtidigt
som de ocksa framfor personliga attityder och asikter kring det. Vara fragor kommer darfor
vara sa kallade icke-standardiserade, da dessa ar mest passande vid insamling av data som
beskriver mer kvalitativa forhallanden (Lundahl & Skarvad, 1992). Fragorna ger utrymme for
foljdfragor och diskussion vilket ar vad vi efterstravar. For att fa respondenternas
uppfattningar och asikter aterspeglade i intervjusvaren stélldes neutrala och 6ppna fragor. Vi
forsokte dven skapa en dialog vilket ar fordelaktigt for att kunna belysa alla sidor och fa fram
alla synvinklar i det komplexa amnet. En snadvare fragestallning hade istdllet lett till ett
eventuellt vinklat utfall och korta svar.

2.6.2 Val av respondenter

Undersokningen ar tankt att ge en sa rattvisande bild som modijligt av hur anvandbart
Baselregelverket ar i praktiken. Vi anser darmed att bade positiva och negativa synpunkter
som forts i diskussionen kring regelverket ar av vasentlig betydelse. Vi tog kontakt med
respondenterna via telefon och e-mail och de som hade modjlighet att stdlla upp pa en
intervju presenteras nedan.

Philip Winckle, Senior Advisor till Chief Risk Officer, SEB

En utgangspunkt var att ha ndgon av de fyra storbankerna representerade bland
respondenterna. Synpunkterna fran en sadan bank ansag vi som minst sagt relevanta da de
utgor grunden i det svenska finanssystemet. Nar kontakt togs med bankerna forsakrade vi
oss om att de personer som valdes ut for intervju var insatta i amnet och genom sitt arbete
erhallit erfarenhet inom detta. Den person vi sattes i kontakt med pa SEB var Philip Winckle,
vars befattning ar Senior Advisor till Chief Risk Officer. Winckle har arbetat som
kreditanalytiker i 25 ar och har de senaste atta aren arbetat med att implementera Basel-Il
hos SEB.

Johan Hansing, Chefsekonom, Svenska Bankféreningen

En intervju gjordes dven med den Svenska Bankféreningen som ar en organisation med 20
medlemsbanker i Sverige (de fyra storsta inrdknat) som den féretrdader. Foreningens uppgift
ar att stimulera tillvaxt och valfard i samhaéllet sd att goda forutsattningar skapas pa
bankmarknaden (Svenska Bankféreningen, 3). Det ar darfor intressant att lyssna till Hansings
asikter vad det galler det nya regelverket och vilken inverkan det kan ha pa bankernas
marknad och deras tillvaxt. Nar vi tog kontakt med Svenska Bankforeningen blev vi
hanvisade till Chefsekonomen Johan Hansing da han dr mycket kunnig och insatt i just vart
undersokningsomrade. Hansing har sedan tio ar tillbaka arbetat i organisationen men
arbetade innan dess pa Konkurrensverket. Hansing ansvarar for de ekonomiska
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fragestallningarna hos Svenska Bankforeningen, da huvudsakligen kapitaltackningsregler.
Bankforeningen foretrader de svenska bankerna och har till uppgift att framja en
valfungerande bankmarknad.

Ulf Sandmark, Civilekonom, LaRoucherérelsen i Sverige - EAP

En annan sammanslutning som dar aktiv i debatten kring baselregelverket ar
LaRoucherorelsen, som dven gar under namnet europeiska arbetarpartiet. Sedan flera ar
tillbaka har de varit kritiska till baselregelverket och foresprakar istdllet andra alternativ
(LaRoucherdrelsen i Sverige — EAP, 2008). Rorelsen startades ursprungligen av amerikanen
Lyndon LaRouche men finns sedan 1973 i Sverige. De har dven anhangare i andra europeiska
lander sasom lItalien, Tyskland, Frankrike och Danmark (Hammar, 1). Vi kontaktade UlIf
Sandmark efter att ha last ett flertal intressanta artiklar och debattinlagg av honom.
Sandmark sitter for narvarande i styrelsen for LaRoucherérelsen i Sverige — EAP, men har
dessforinnan varit partiledare. | grunden ar Sandmark utbildad civilekonom och har varit
politiskt aktiv i organisationen sedan 70-talet.

Sussanne Sundvall, Auktoriserad revisor, PwC

Vi ansag att det var intressant att hora asikter fran nagon som i praktiken arbetar med
finansiella foretag och de regler som dessa omfattas av. Darmed vande vi oss till en
revisionsbyra och kom i kontakt med Sussanne Sundvall, som &r utbildad civilekonom och
arbetar inom omradet Financial Services. Sundvall har tjanstgjort i foretaget i 20 ar och
hanterar idag uteslutande féretag som star under Fls tillsyn. Uppdrag utdver de ordinarie
arbetsuppgifterna ar positionen som ordférande i FARs arbetsgrupp for finansiella foretag.
Syftet med denna arbetsgrupp ar att diskutera fragor och svara pa remisser fran bland annat
Fl, rérande regelverk, redovisning samt 6vriga branschfragor for revisorer.

2.6.3 Genomfoérandet av intervjuerna

Alla respondenter som deltog i var fallstudie arbetade pa respektive foretags/forenings
huvudkontor. Dessvarre var inte dessa kontor beldagna inom Vastra Gotalands region varfor
vi valde att endast genomfora telefonintervjuer. Spridningen av intervjutidpunkterna bidrog
dven till att intervju per telefon var det alternativ som lampade sig bast. For att fa
genomtéankta svar och en avslappnad stamning i konversationen skickades fragemallen ut till
deltagarna nagra dagar innan sjalva intervjun. For att forvissa oss om att alla asikter och
synpunkter noterats spelades intervjuerna in, vilket pa foérhand godkidndes av de
medverkande personerna. Alla tre forfattarna deltog aktivt i intervjusamtalet for att bidra till
en battre dialog med relevanta foéljdfragor. Nar intervjuerna var genomfdrda och
sammanstallda skickades materialet till respektive deltagare for godkannande. Detta for att
fa en forsakran om att allting uppfattats korrekt samt en mojlighet fér dem att i efterhand
gora eventuella tillagg.



2.7 Reliabilitet och Validitet

Det ar alltid viktigt att kritiskt granska den information som samlats in for att se hur pass
trovardig den ar. Reliabilitet ar ett annat ord for tillforlitlighet och anvands som matt for att
se om informationen skulle varit densamma om den istdllet getts vid en annan tidpunkt,
forutsatt att allt annat ar lika (Bell, 2000). Med andra ord, en hog reliabilitet uppnas om
oberoende matningar ger nastan identiska resultat (Halvorsen, 1992). Vart att tanka pa vid
denna typ av granskning ar att amnet som undersékningen behandlar ar minst sagt aktuellt.
Det publiceras med jamna mellanrum nya rapporter, debattinlagg och artiklar som kan
paverka deltagarna. De kan till exempel ldsa ett omfattande inldgg dagen innan intervjun
som kan fa dem att svara annorlunda eller tdnka pa ett annat satt i vissa fragor. Vi ar val
medvetna om detta, men det paverkar inte resultatet av undersdkningen negativt. Snarare
tvartom, da empirin darmed ar aktuell och uppdaterad med de senaste foérandringarna och
debatten inom amnet.

Validitet ar ett annat ord for giltighet eller relevans och anvdnds ofta i samband med
analyser (Halvorsen, 1992). Det ar ett matt pa huruvida en fraga verkligen beskriver eller
mater det den ar avsedd att beskriva eller mata (Bell, 2000). Det ar just detta som ses som
en stor utmaning i arbetet; att de data som samlas in dven ar relevant for
problemstéllningen i undersdkningen (Halvorsen, 1992). En fraga maste vara reliabel for att
den ska kunna ha validitet. Dock innebér det inte automatiskt att fragan har validitet for att
den &r reliabel. Det kan till exempel vara en frdga som ger samma eller nastan exakt samma
svar da matningen gors vid olika tidpunkter, men att den inte mater vad den ar amnad att
mata. Ett kritiskt satt att granska forskningsfragorna pa ar att ifragasatta om samma resultat
erhallits av ndgon annan forskare eller student som anvant sig av samma verktyg. Med detta
menas valdigt forenklat att personer kan tillfragas om de tror att det som soks att fa svar p3,
fangas upp av de faktiska problemfragorna som ar formulerade (Bell, 2000). De
intervjufragor vi anvant oss utav i var studie ar av 6ppen karaktar. Detta for att kunna fanga
upp den information som kravs for att kunna svara pa var problemfragestallning.
Intervjufragorna ar direkt eller indirekt kopplade till de problemfragestallningar som denna
studie behandlar.

2.8 Kallor och kallkritik

Da denna studie omfattar Basel-lll regelverket vilken nyligen publicerats i sin helhet ar
utbudet av kallor med vetenskaplig karaktdr begransad. Detta ar ndgot som paverkar
studiens reliabilitet samt validitet. Vi ar val medvetna om detta och har i den utstrackning
det ar mojligt anvant oss av det vetenskapliga material som finns publicerat. De rapporter
och utredningar som vi hanvisat till, fran bland annat Finansinspektionen (FI) och
Riksbanken, bedémer vi ha en hog trovardighet. Detta pa grund av att Fl agerar
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tillsynsmyndighet for den finansiella marknaden i Sverige pa uppdrag av riksdag och
regering. Riksbanken agerar centralbank samt myndighet under Riksdagen och anses ha en
sjalvstandig och oberoende stallning.
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3. Teoretisk referensram

| det tredje kapitlet ges en grundldggande beskrivning av teoretisk information i émnet, med

avsikt att bland annat éka och utveckla ldsarens kunskap inom omrddet. Den information
som bearbetats i detta kapitel ligger dven till grund fér insamlingen av studiens empiriska
material. Kapitlet inleds med en presentation av Baselregelverkets upphovsmakare. Dérefter
féljer en genomgdng av regelverkets utveckling frdn dess start fram till det senast
presenterade férslaget. | kapitlets avslutande delar ndmns problematiken kring den
oreglerade marknaden tillsammans med fenomenet “Shadow Banking”. Allra sist ges en
presentation av ett annat regelverk som bendmns Glass-Steagall.

3.1 Bank for International Settlements

| samband med forsta varldskrigets slut och dess efterdyningar framstalldes stora
skadestandskrav pa Tyskland vilket medforde att nagon skulle ansvara for hanteringen av
dessa skadestand. Ar 1930 bildades siledes organisationen Bank for International
Settlements (BIS) for att hantera skadestandsutbetalningar samt skéta administrationen av
de lan som stallts ut for att finansiera skadestanden. Organisationen bestar av en
sammanslutning av centralbanker runt om i varlden och ar den dldsta internationella
finansiella institutionen i varlden. Allt eftersom tiden gick borjade organisationen skifta fokus
fran hantering av krigsskadestand till att utveckla samarbetet mellan centralbanker och
organisationer i syfte att uppna monetar- och finansiell stabilitet (BIS, 2). Organisationens
huvuduppgift var fram till 1970-talet att implementera det sa kallade Bretton Woods-avtalet
som sl6ts ar 1944. Avtalet berdrde internationellt ekonomiskt samarbete mellan 44 stater
och det var dven i detta skede som beslut togs att uppratta den internationella valutafonden
samt Varldsbanken (Nationalencyklopedin, 2011).

Pa 70 och 80-talet lades de flesta resurser pa att stavja den radande oljekrisen som fick stora
ekonomiska konsekvenser som féljd. Under denna period var organisationens primara
uppgift att skota de gransoverskridande kapitalfloden som gjordes lander emellan. | och med
oljekrisen togs fragan upp om reglering och tillsyn av internationellt aktiva banker, detta
ledde till att Basel Capital Accord (Basel-1) togs fram 1988 (BIS, 2). Det som sedermera har
blivit en av bankens viktigaste uppgifter ar att utforma regelverk for internationellt
verksamma banker. Idag utgdr BIS navet i det internationella samarbetet mellan
centralbanker och beskrivs bast som centralbankernas bank.
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3.2 Basel Committee on Banking Supervision

1974 G-10
centralbankschefer, vilka sammantrader fyra ganger arligen (BCBS, 2009). Det som blev

Baselkommittén grundades och bestar av landernas respektive
startskottet for kommitténs bildande var nar den tyska banken Herstatt gick i konkurs vilket
visade pa en omfattande risk i valutamarknaden som inte kunde stoppas enbart av
nationella atgarder. Arbetet i kommittén har sedan dess varit inriktat pa att ta fram
gemensam reglering och tillsyn av internationellt verksamma bankers risker och kapital (af

Jochnick, 2004).

Syftet med kommittén ar att denna ska utforma breda tillsynsregelverk samt utveckling av
praxis for bankvdasendet som sedan medlemmarna skall tillampa pa nationell niva. Oftast
sker implementeringen genom lagreglering men det finns dven utrymme for varje land att
sjalv bestamma hur tillampningen av regelverket skall utformas. Baselkommittén ar inte att
betrakta som nagon formell 6verstatlig myndighet utan snarare som ett forum dar riktlinjer
och rekommendationer tas fram for medlemslandernas bankverksamheter. Genom detta
forfarande vill de uppna enighet for de regler och rekommendationer som tas fram i
kommittén. Ett 6vergripande mal som kommittén har ar att minska skillnader i reglering och
tillsyn mellan medlemslanderna for att fa ett mer enhetligt regelverk. For att kunna uppna
detta har tva specifika mal satts upp;

(1)Att ingen bank ska undga reglering/kontroll och
(2)att regleringen/kontrollen skall vara adekvat.

Forutom centralbankschefer fran respektive medlemsland &ar ocksa varje lands

tillsynsmyndighet for bankverksamhet representerad i organisationen (BCBS, 2009).

Baselkommittén bestar av foljande medlemsldnder

Argentina | Australien | Belgien Brasilien Kanada Kina Frankrike
Tyskland Hong Kong | Indien Indonesien | Italien Japan Korea
Luxemburg | Mexiko Nederlanderna | Ryssland Saudiarabien | Singapore | Storbritannien
Spanien Sydafrika Schweiz Sverige Turkiet USA

Figur 1. Egen figur, bearbetad med information fran History of the Basel Committee and its
Membership av BCBS 2009, s.7.
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3.3 Basel Capital Accord (Basel-I)

Det forsta regelverket som Baselkommittén utformade var det tidigare namnda Basel Capital
Accord, aven kallat Basel-l som presenterades 1988. Anledningen till att regelverket togs
fram var att kommittén i borjan av 1980-talet sag att kapitaltackningsgraden hos de
viktigaste bankerna hade forsamrats samtidigt som riskexponeringen hade okat. Detta var
nagot som bekymrade medlemmarna i kommittén och ett arbete inleddes for att utforma
gemensamma standarder for berdkning av bankers kapitaltackning (BCBS, 2009). Det nya
ramverket innebar att en bank skulle halla en kapitaltackningsgrad pa minst 8 % i foérhallande
till de riskvdagda tillgdngarna, med detta menas den relation som finns mellan bankens
tillgangar och dess riskexponering. Beroende pa hur stor risken ar att en lantagare/motpart
inte kan uppfylla sina dtaganden, det vill sdga kreditrisk, mot banken tilldelas en sa kallad
riskvikt. Exempelvis har |an till hushall dar lagenheten eller huset stallts som sakerhet for
lanet en lagre riskvikt @n 6vriga Ian till enskilda och foretag. De olika riskvikterna ar fyra till
antalet och ligger inom intervallet 0 — 100 %, dar 100 % motsvarar det fulla kapitalkravet pa
8 %. Beroende pa vilken lantagaren/motparten ar kan alltsa kapitalkravet sinkas fran det
ursprungliga kravet pa 8 % (FI, 1). Berdkningen av kapitalkravet ser ut som foljer;
lanebeloppet * riskvikten * 8 %. (Lind, 2005).

Oversiktlig sammanstiillning av riskvikter och kapitalkrav enligt Basel-I

Riskvikt Motpart Kapitalkrav (riskvikt*kapitalkravet pa 8%)
0% Medlemsstater inom OECD-omradet 0%
20% Banker inom OECD-omradet 1,6 %
50 % Privatpersoner eller foretag med pant i | 4%
bostadsfastighet
100 % Ovriga l&ntagare/motparter 8%

Figur 2. Egen figur, bearbetad med information fran Riskméatning och kapitalkrav — Baselkommitténs
forslag till nya kapitaltackningsregler ur ett svenskt perspektiv av FI 2001, s.6.

Utgangspunkten var att denna kapitalbuffert skulle minska risken for kriser i banksystemet
och i forlangningen fa ett stabilare finansiellt system (Fl, 2).

Kapitalkraven var framst utformade for att hantera kreditrisker men regelverket
uppdaterades 1996 for att dven innefatta marknadsrisker (BIS, 3).

Implementeringen av de nya kapitalkraven skulle vara genomfoérda i respektive medlemsland
i slutet av 1992. | september 1993 konstaterades det att alla G-10 lander motte de nya
minimikraven pa 8 % (BCBS, 2009).
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3.4 Kritik mot Basel-I

Kritik har dock riktats mot regelverket som ansetts alldeles for trubbigt och schablonmassigt
i sin utformning. | en rapport publicerad av FI 2001 papekas att erfarenheterna fran de
finansiella kriserna i varlden pa 1990-talet tydligt visat att reglerna ar otillrackliga. Dessutom
anges utvecklingen av nya finansiella instrument som en av orsakerna till att regelverket
behover uppdateras (Fl, 1). Da berdakningsmetoderna inte hanterar dessa instrument pa ett
tillforlitligt satt, vilket leder till att bankernas verkliga risker ej avspeglas i dessa
berakningsmetoder. Riksbanken menar dessutom i en artikel skriven av Goéran Lind (2005)
att bankernas allt storre och komplexa bankkoncerner bidragit till att reglerna behover
revideras.

3.5 Basel-1I - Idag gdllande kapitaltickningsregler

Baselkommittén tog till sig av den kritik som Basel-I regelverket fatt utsta och borjade arbeta
pa en uppdatering. | juni 1999 utfirdade kommittén ett forslag pa ett nytt regelverk som
skulle ersatta 1988 ars Basel Capital Accord. Det drdjde fram till juni 2004 innan de nya
kapitaltackningsreglerna publicerades i sin helhet. Utvecklingsarbetet féregicks av ett nara
samarbete med banker och representanter fran industrin, med avsikt att skapa
kapitaltackningsregler som tog hansyn till den enskilda bankens riskniva pa ett mer
tillforlitligt satt an tidigare (BCBS, 2009). Ambitionen var att skapa ett regelverk som var mer
flexibelt och riskkansligt for att kunna fanga upp de verkliga risker som bankerna stélls in for.
| en rapport fran 2005 som Fl framstallt anges att Basel-Il reglerna ar mycket mer an bara ett
nytt “knippe” regler utan innebar istdllet ett nytt forhallningssatt till risk och riskhantering
(F1, 2). Grundstrukturen i Basel-Il utgors av tre stycken pelare.

3.5.1 Pelare 1 - Minimikapitalkrav

| grunden ar detta en utveckling av berakningsmetoden for kapitalkrav enligt Basel-l
regelverket, det vill sdga ett minimikapitalkrav pa minst 8 % av de riskvagda tillgangarna (BIS,
4). Skillnaden mot foregaende kapitaltdckningsregler ar att bankerna sjalva kan vélja vilken
metod de skall anvanda sig av for att berdkna kapitalkravet, samt att riskomradet utokats till
att dven omfatta operativa risker. Nu berdknas kapitalkraven utifran tre olika riskomraden
kreditrisk, marknadsrisk och operativ risk (Fl, 2). Att bankerna nu sjélva kan valja att anvanda
sig utav en intern berdkningsmetod for riskmatning grundar sig i att de interna metoderna
blivit allt mer sofistikerade vilket regelverket vill utnyttja. For att bankerna skall kunna
anvanda sig av de egna berdkningsmetoderna kravs dock att vissa krav uppfylls i form av
datasystem, statistisk historik samt tillracklig kompetens. Det ar tillsynsmyndigheten, i vart
fall Fl, som ser till att kraven for de interna berdkningsmetoderna efterlevs (Fl, 3). Generellt
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sett kan bankerna anvanda sig av tva olika metoder vid berédkningen av kapitalkravet for
respektive riskomrade, en enklare mer standardiserad metod och en avancerad.

3.5.1.1 Kreditrisk

For omradet kreditrisk finns en schablonmetod att tillga samt tva olika nivaer av den mer
avancerade internratingmetoden (IRB-metoden). Kreditrisk ar nagot som forekommer vid all
kreditgivning och ar saledes den risk som uppkommer nar kredittagaren inte kan fullgéra
sina ataganden samt att stdllda sdkerheter inte tacker bankens fordran (Falkman, 2002).
Enligt Fls rapport Riskmatning och kapitalkrav framgar det att kreditrisken ar den
overvagande storsta risken som banker exponeras mot (Fl, 1).

Schablonmetoden

Denna metod har sin utgangspunkt i de berdkningsmodeller som anvants i Basel-l och
baseras saledes ocksa pa olika riskvikter for att berdkna kapitalkravet for kreditrisk.
Skillnaden  dar  dock att riskvikterna nu  ocksa  utdkats med externa
kreditvarderingsbedomningar fran erkanda kreditvarderingsinstitut som Moody’s och
Standard & Poors (Lind, 2005). En annan férandring i och med foregaende regelverk ar bland
annat att riskvikten for hushallslan sanks fran 50 % till 35 % (BCBS, 2006). | och med att
urvalet av riskvikterna har kompletterats ar metoden nagot mer riskkanslig och
differentierad an tidigare berdkningsmetod enligt Basel-I. Tanken ar att denna metod ska
tilldmpas i banker med mindre avancerade riskhanteringssystem (Fl, 3).

IRB-metoden (The Internal Ratings-Based Approach)

Strukturen i denna metod bygger pa att bankerna sjdlva skall utnyttja de interna
kreditriskbedomningar som gors vid berakningen av kapitalkravet. Forenklat betyder detta
att bankerna utformar egna riskvikter att berdkna kapitalkravet pa. Som tidigare beskrivits
maste bankernas riskhanteringssystem uppfylla vissa krav vilka sedan tillsynsmyndigheten
ska godkanna for att anvanda de interna berakningsmetoderna (Fl, 3). Banken maste kunna
ta fram och berdkna vardet pa foljande riskfaktorer som paverkar kreditrisken, framforallt
galler det risken for att motparten inte kan fullfélja sina betalningsataganden:

(PD,”Probability of Default”) Sannolikheten for fallissemang
(LGD, ”Loss Given Default”) Forlustandelen i handelse av fallissemang
(EAD, "Exposure at Default”) Exponeringens storlek vid fallissemanget

For den forsta nivan av IRB-metoden kravs att banken skall kunna bestamma sannolikheten
for fallissemang (PD) och for 6vriga riskfaktorer(LGD och EAD) far tillsynsmyndighetens
varden anvandas. | den andra nivan medges banken ocksa mojlighet att ta fram varden for
LGD och EAD vilket 6kar bankernas inverkan pa kapitalkravet ytterligare. Principen for denna
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metod ar att riskvikterna som banken tar fram genom ovanstaende riskfaktorer ska spegla
risken att forlusterna under en specifik period skall bli ovanligt stora, ett matt pa
oforvantade forluster. De forvantade kreditforlusterna anses kunna tackas ur bankens
|I6pande intdkter (FI, 1). Banken maste dven dela upp dess riskexponering beroende pa vem
motparten/lantagaren &r. De tillgangsklasser som finns att tillgad ar foretag, banker, stater,
hushall och aktier (FI, 3).

3.5.2 Pelare 2 - Samlad kapitalbedémning

Syftet med denna del ar att skapa ett samarbete mellan tillsynsmyndigheten och den
berérda banken. Detta gors for att fa en uppfattning om varje banks enskilda riskhantering
vilket kompletterar det nagot generella kapitalkravet enligt Pelare 1. Tanken ar att detta skall
fungera som en individuell bedémning av respektive bank och darmed komplettera de mer
generella minimikapitalkraven enligt Pelare 1. Fyra grundlaggande krav har arbetats fram for
att kunna gora en samlad kapitalbedémning.

e ”Banken ska ha en metod for att bedéma det samlade kapitalbehovet i relation till
riskexponeringen och en strategi for att bibehalla den 6nskade kapitalnivan” (FlI 3,
s.22).

e "Tillsynsmyndigheten ska utvardera bankens bedémning av kapitalbehovet och dess
interna kapitalallokeringsprocess och vidta atgarder om det ar nodvandigt” (FI 3,
s.22).

e "Tillsynsmyndigheten forvantar sig att banken har en kapitaltdackningsgrad som ligger
over den legala miniminivan” (Fl 3, s.22).

e "Tillsynsmyndigheten ska ingripa pa ett tidigt stadium for att forhindra att bankens
kapitaltackningsgrad sjunker under den legala miniminivan” (Fl 3, s.22).

| rapporten riskmatning och kapitalkrav Il som Fl 1atit géra 2002 framhaller de att alla banker,
oberoende storlek, ska ha en strategi for sin kapitalniva. Dock avgor storleken samt bankens
verksamhetsinriktning hur pass sofistikerade strategierna bor vara. Exempelvis ska en bank
som viéljer att halla en hog riskexponering kunna visa att de interna kontroll- och styrsystem
som finns att tillga ar tillrackliga for den valda risknivan. Fl papekar samtidigt vikten av att
det inte endast ar kapitalkravet som ska vara uppfyllt utan att bankerna dven maste skapa
ett fortroende for de riskkontrollsystem de valt att anvanda sig utav (Fl, 3).
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3.5.3 Pelare 3 - Genomlysning

Denna del i regelverkets utformning har tillkommit for att déka transparensen gallande
bankers riskprofil och risktagande i allmanhet. Genom att 6ka kraven pa information mot
kunder, investerare och ovriga intressenter skapas incitament for bankerna att minska sin
systemrisk (Fl, 3). Med systemrisk avses “risken for att det finansiella systemet skall utsattas
for en omfattande storning, innebarande att dess funktion allvarligt skadas” (Falkman 2002,
s. 253).

3.6 Kritik mot Basel-II

Ett av de huvudsakliga malen med utvecklingen av Basel-Il regelverket var att skapa ett
sundare och stabilare internationellt banksystem (BCBS, 2006). Den senaste finanskrisen
visade dock att det fanns brister i regelverket da hela den globala finansmarknaden sattes ur
spel, vilket i synnerhet fick stora konsekvenser fér det internationella banksystemet.
Blundell-Wignall och Atkinson (2010) riktar skarp kritik mot regelverket dar de menar att det
bade i sin nuvarande (Basel-ll) och foregdende form (Basel-l) misslyckats med sitt
overgripande mal att undvika kriser. Forfattarna papekar att det ar hapnadsvackande hur
riskvikterna for hushallslan reducerades fran 50 % enligt Basel-l till 35 % for Basel-Il.
Sankningen ar anmarkningsvard eftersom en bidragande faktor till krisen var just problem i
den amerikanska bostadsmarknaden. Uppskattningarna ovan &r gjorda enligt
schablonmetoden men reduceringen blir desto stérre vid anvandningen av de mer
avancerade metoderna.

Vidare framhaller Blundell-Wignall och Atkinson (2010) ocksa utvecklingen av nya finansiella
instrument som en av orsakerna till att regelverket inte fungerat. Med finansiella instrument
menas har framst sa kallade Over The Counter (OTC) - derivat i form av Credit Default Swaps
(CDS). Bankerna kan genom dessa instrument omférdela sin risk vilket gor det riskviktade
systemet i princip uddlost. Enligt Blundell-Wignall och Atkinson (2010) &r det framforallt
motparts- och smittorisk som ar utmarkande fér den senaste finanskrisen. Dessa risker
uppstod genom att banker, som i grunden inte hade tillrdackligt med kapital, involverade sig i
handel pa kapitalmarknaden. Detta lyckades de med genom att anvanda sig av vardepapper
sasom OTC — derivat (Blundell-Wignall & Atkinson, 2010).

Framst i USA utvecklades sa kallade Variable Interest Entities (VIE) som gor det mdijligt for
banker att forflytta vissa tillgangar/skulder utanfor sina balansrdkningar. Problemet med
detta var att om nagon bank som anvidnde sig av VIE fick likviditetsproblem maste
tillgangen/skulden aterforas till balansrakningen. Detta var nagot som missades helt och
hallet i regelverket. Handelser liknande dessa var precis vad som skapade problem nér
exempelvis Lehman Brothers gick omkull (Blundell-Wignall & Atkinson, 2010). Anvandandet
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av OTC - derivat och VIE innefattas av fenomenet “Shadow Banking” som &r oerhort
komplext, varfor vi forklarar det mer ingdende i den avslutande delen av detta kapitel.

Ett ytterligare problem med regelverket enligt forfattarna ar att det ar procykliskt vilket
resulterar i att det tenderar att underskatta riskerna i en hogkonjunktur och éverskatta dem
i en lagkonjunktur (Blundell-Wignall & Atkinson, 2010). Nyberg och Andersson (2010) gor
ocksa gallande att regelverket i viss man forstarkt konjunktursvangningarna, men att det
stora problemet ligger i att regelverket i for stor utstrdackning varit inriktat pa enskilda
institut. De menar att for lite fokus har lagts pa att se till bredare utvecklingstendenser.
Spridningen av de finansiella problemen tillsammans med att instituten ofta har omfattande
exponeringar mot varandra ar ett problem som det nuvarande regelverket inte tagit hansyn
till. Det ar just dessa spridningseffekter som kan medfora allvarliga storningar i det
finansiella systemet.

3.7 Basel-1II - Kommande Kkapitaltickningsregler

| samband med att BIS presenterade det nya Baselregelverket pa sin hemsida i december
2010, framstalldes dven ett kort uttalande av Nout Wellink. Wellink som ar ordférande for
BCBS beskriver Basel-lll som en milstolpe som kommer hjalpa till att skydda den finansiella
stabiliteten och framja en hallbar ekonomisk tillvaxt. De 6kade kapitalnivaerna tillsammans
med ett globalt likviditetsregelverk kommer avsevart att minska allvaret i, och sannolikheten
for framtida kriser (BIS, 5). Bland de svenska forklaringarna av Basel-lll aterfinns en definition
fran Fl: "Syftet med Basel 3 ar att starka bankernas motstandskraft och forhindra framtida
finanskriser” (Fl, 4). Riksbanken ger en liknande definition pa Basel-Ill: "Det 6vergripande
syftet med det nya regelverket ar att stirka bankernas formaga att std emot foérluster och att
minska sannolikheten for nya finansiella kriser” (Riksbanken 2, s.61). Det nya regelverket
innebar bland annat dkade minimikapitalkrav i pelare nr 1, och dven helt nya krav som
bendamns likviditetsreglering. Malet ar att det ska borja gélla ar 2013 och darefter gradvis
implementeras och utvarderas fram till 2019, se figur 4 (Riksbanken 2, s.61).

3.8 Kapitalkravet

Kapitalet delas in i tre stycken olika kapitalnivaer, karnpriméarkapital, primarkapital samt
totalt kapital, se figur 3 (Riksbanken, 2). Nivaerna beskriver vilken kvalitet kapitalet har.
Karnprimarkapital ar kapital med hogst kvalitet och har sdledes den béasta formagan att tacka
forluster, vilket till exempel bestar av aktiekapital och tidigare vinstmedel. Priméarkapital ar
av god kvalitet och bestar bland annat av lanat kapital. Sista nivan benamns totalt kapital och
ar minst forlustabsorberande. Den bestar av till exempel preferensaktier och forlagslan
(Riksbanken, 3). Tillsammans bildar dessa tre nivaer en sa kallad kapitalbas. Kapitalbasen
delas upp i Tier 1 och Tier 2 kapital. | Tier 1 ingar karnprimarkapital och primarkapital, i Tier 2
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ingar saledes den sista kapitalnivan totalt kapital. Kraven enligt Basel-lll betyder att banker
maste inneha en kapitalbas som uppgar till minst 8 % av de riskviktade tillgangarna
(Riksbanken, 2). 8 % betyder i sig ingen skillnad fran Basel-ll. Det som skiljer ar nivan av
minimikravet av karnprimarkapitalet i Tier 1 som har hojts fran 2 % till 4,5 %.

Utover kapitalkraven tillkommer dven kapitalkonserveringsbufferten. Denna buffert ska vara
2,5 % och ska besta av karnprimarkapital. Vilket gor att bankerna maste inneha totalt 7 %
kdrnprimarkapital (4,5 % kapitalbasen + 2,5 % konserveringsbufferten) (Riksbanken, 2). En
annan buffert som tillkommer ar den kontracykliska bufferten, denna skall vara mellan 0 —
2,5 %. Var gransen gar for landets banker far de nationella myndigheterna bestamma pa
egen hand (Riksbanken, 2). Den kontracykliska bufferten ska ocksa besta av
karnprimarkapital eller av kapital med hog kvalitet. | praktiken betyder detta att det
maximala minimikapitalkravet av kdarnprimarkapital kan vara 9,5 % (4,5 % kapitalbasen + 2,5
% konserveringsbufferten + 2,5 % kontracyklisk buffert).

Utover kapitaltackningskraven inférs dven ett minimikrav for en banks bruttosoliditet.
Mattet visar hur stort kapitalet ar i forhallande till tillgdngarna (utlaning, derivat, statspapper
et cetera) inom en bank, och tar inte hansyn till tillgdngarnas olika riskexponering. Detta gor
att det skiljer sig fran kapitaltdckningskraven eftersom dar anvands riskvagda tillgangar.
Bruttosoliditetsmattet kommer att inforas for en testperiod mellan ar 2013 till 2017 for att
sedan justeras efter behov innan dess slutgiltiga implementering ar 2018 (Riksbanken, 3).

Procent

14
Basel II: Basel I1I:

B Karnprimdrkapital 12
B Primérkapital 10
Totalt kapital

Anm. | primarkapital inkluderas
karnprimarkapital och i totalt

kapital inkluderas primérka- 4
pitalet. | diagrammet &r den

kontracykliska bufferten 2,5 2
procentenheter.

Figur 3. Kapitalkrav i procent av riskvagda tillgangar och bruttosoliditetskrav i forhallande till summan
av totala tillgangar och ataganden utanfor balansrakningen. Tagen fran “Finansiell stabilitet 2010:2”,
av Riksbanken 2010.
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3.9 Likviditetsreglering

Finanskrisen 2008 visade att manga banker inte hade tillracklig uppsyn over sin likviditet och

hade darfor svart att hantera den turbulenta situationen. For att starka bankernas likviditet i

stressade lagen infor nu Baselkommittén internationella minimikrav (BCBS, 2010).

Likviditetsreglerna medfor tva stycken likviditetsmatt;

Likviditetstackningskvoten (Liquidity Coverage Ratio, LCR) — Betyder att banken
maste inneha en buffert av likvida medel sasom kassa, statspapper eller
bostadsobligationer. Bufferten ska vara stor nog for att banken ska klara av en
stressig period under 30 dagar. Bufferten mats genom nettoutflodet av likvida medel
under en sadan period (Riksbanken, 3).

Stabil nettofinansieringskvot (Net Stable Funding Ratio, NSFR) — Som namnet antyder
innebar mattet ett satt att stabilisera I6ptiden mellan bankens tillgangar och skulder.
Det vill sdga att tillgangarna ska i hogre man finansieras med langfristig finansiering.
Kravet ar att "tillganglig stabil finansiering” ska vara storre an bankens behov av
stabil finansiering. Med “tillganglig stabil finansiering” menas tillforlitliga
finansieringskallor sa som upplaning och det egna kapitalet. Genom att klassificera
tillgdngar med olika riskvikter kan behovet av stabil finansiering faststallas. Till
exempel anses vardepapper med aterstaende I6ptid under ett ar ha
likviditetsriskvikten noll. En hog riskvikt betyder att tillgangen behover finansieras
med en storre andel stabil Iangsiktig finansiering, dn en tillgdng med l3ag riskvikt
(Riksbanken, 3). En tillgang med hogriskvikt ar till exempel utlaning till féretag som
stracker sig dver ett ar (Riksbanken, 2).
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018
Kamprimarkapi- | Gradvis implemen- | Gradvis imple- | Slutgiltig
talkrav tering 3,5% mentering 4% implementering
4,5%
Primarkapitalkrav | Gradvis implemen- | Gradvis imple- | Slutgiltig
tering 4,5% mentering 5,5% | implementering
6,0%
Totalt kapitalkrav | Slutgiltig imple-
mentering 8,0%
Kapitalkonserve- Gradvis Gradvis Gradvis Slutgiltig
ringsbuffert implementering | implementering | implementering | implementering
0,625 % 1.25% 1,875% 2,5%
Infasning for Gradvis imple- Gradvis Gradvis imple- | Gradvis imple- | Slutgiltig
nya avdrag fran mentering 20% | implementering | mentering 60% | mentering 80% | implementering
kapitalbasen 40% 100%
Bruttosoliditet Observation Observation Offentlig Slutgiltig
publicering implementering
Liquidity coverage | Observation Observation Slutgiltig
ratio implementering
Net stable fun- Observation Observation Observation Observation Observation Slutgiltig
ding ratio implementering
Figur 4. Tidplan for implementeringen av Basel Ill. Tagen fran “Finansiell stabilitet 2010:2”, av

Riksbanken 2010.

3.10 Kritik mot Basel-III

Den Svenska Bankféreningen papekar i samrad med verkstdllande direktérer inom
finansbranschen i Norge, Danmark och Finland att de i dagslaget foreslagna nya reglerna kan
innebara stora konsekvenser for nordiska banker. Det de framforallt vill ta bort som de inte
anser far den onskade effekten ar den leverage ratio som Basel-Ill medfér. Det innebar en
begrdnsning i utlaningen hos en bank i forhallande till dess kapital, oavsett vilken risk en
ytterligare eventuell utlaning medfér. Det innebéar att det blir samma kapitalkrav for alla
typer av lan, oavsett om det ror sig om ett hogrisklan till ett nystartat foretag eller ett bolan
med liten risk. De menar att konsekvenserna av detta blir att formanlig utlaning till
exempelvis valskotta foretag eller palitliga bostadskopare kommer minska eller sa kommer
rantorna for dessa att 6ka (af Jochnick, Horwitz, Kauppi, & Hyttnes, 2010).

| rapporten Finansiell stabilitet 2010:2 som riksbanken publicerar skriver de att ”"det
overgripande syftet med det nya regelverket ar att stdrka bankernas formaga att sta emot
forluster och att minska sannolikheten fér nya finansiella kriser” (Riksbanken 2, s.61). Det
finns dock kritiker som menar att det nya regelverket kommer fa motsatt effekt och att det
ger mer kraft at institutioner och aktorer som inte ar banker. En av kritikerna ar Sandmark
(2010) som skriver i artikeln “Riksbanken bemoter min kritik mot Basel-llI” att det nya
regelverket far mindre betydelse pa grund av att det enbart medfér en hardare kontroll av
en del av det finansiella systemet, men lamnar en mycket stor del okontrollerad. Sandmark
inte omfattar.

namner speciellt hedgefonderna som en del av det som Basel-lll
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LaRoucherorelsen som Sandmark tillhnor foresprakar en férandring av det finansiella
systemet. Rorelsen vill framfor allt att Glass-Steagall regelverket ska aterinféras som ett
globalt tackande regelverk. En redogorelse for Glass-Steagall gors senare i detta kapitel.

Nordnets Sverigechef Johan Tidestad vill ocksa ha ett regelsystem liknande Glass-Steagall.
Tidestad skriver pa Svenska Dagbladets debattsida att ett satt att fa kontroll éver riskerna
med bankernas egna trading ar att lagga sadan verksamhet bredvid banken i egna bolag, for
att riskerna inte sprids till kunderna. Tidestad ndmner dven ett forslag om att forbjuda vissa
typer av trading, vilket skulle vara ett steg langre dn Glass-Steagall (Tidestad, 2010). E24-
Naringslivs Andreas Cervenka (2010) kritiserar hart bankernas risktagande i trading
verksamheten och gor till och med en jamforelse med Al Qaida.

“Medan terrorister av den skdggiga typen ofta vdljer att méta
undergdngen tillsammans med sina offer, har deras kostymklddda
motsvarigheter i finansbranschen besvirande ofta lindat sina laddningar
av derivat och andra explosiva finansiella instrument runt kroppen pd
kollegor, kunder, aktieéigare och skattebetalare medan de sjdlva befunnit
sig pd betryggande avstdnd nér det smdillt” (Cervenka, 2010).

Kritik angdaende att Basel-lll enbart reglerar bankerna och lamnar den storre delen av
finansbranschen utanfor regleringen, kommer aven fran Italien, som tycker att reglerna
gynnar olika finanscentra. Som till exempel London dar det mesta av finansbranschen
bedrivs av andra aktérer an banker (Hammar, 2). Mervyn King, chef dver Bank of England,
sager i ett tal att Basel-lll inte racker till och betonar detta genom att sdga ”It is a giant leap
for the regulators of the world, it is only a small step for mankind. Basel-lll on its own will not
prevent another crisis for a number of reasons” (King 2010, s.12).

King tror inte att de nya hogre kapitalreglerna ar tillrackliga for att forsakra systemet fran
annu en kris. Vidare forklarar King att det nya kapitalet i Basel-lll ar berdknat genom
riskvdagda underliggande tillgangar, men att dessa riskvagda matt ar fabricerade fran tidigare
erfarenheter. Dock i tillstdnd nar kapitalet behovs for att tacka forluster ar just sadana
situationer dar bedémningen av risken har visat sig vara fel. King menar att framtiden kan
utvecklas pa ett satt som till och med experter har svart att forutse, och det ar an svarare att
satta en riskvagd sannolikhet pa en oforutsedd handelse. Enligt King behover regelverket ett
element som tal foréndring i dessa risker. (King, 2010). "One might well say that a financial
crisis occurs when the Basel risk weights turn out to be poor estimates of underlying risk”
(King 2010, s.13).

Det finns dven oro fran smaforetagare att de Okade kapitalkraven leder till att det blir
svarare att lana pengar (Hammar, 2). Denna syn delas av Marcus Gransmark, naringspolitisk
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sekreterare, som poangterar pa foretagarforbundets bloggsida att dven sma foretag ar av
behov av lan med langa I6ptider (Gransmark, 2011). Men det ar inte bara smafdretagarna
som &ar oroliga. Smabankerna boérjar nu inse vad de nya reglerna kommer att betyda for dem
och utrycker denna oro i artikeln Smdbanker réds nya regler (Rex, 2011). Jérgen Wennberg,
VD for Ica banken papekar foljande; “vi kommer proportionellt sett att ta mycket mer
kostnader for regelhantering an de stora bankerna”. | samma artikel sager Johan Hansing,
chefsekonom pa Svenska Bankféreningen, att konkurrensen pa bankmarknaden kommer att
forsamras pa grund av den tunga regelbordan i och med Basel-lll. Hansing nédmner dven att
det kan bli svart for nya banker att etablera sig eftersom intradesbarriarerna till marknaden
hojs vilket kommer att paverka den befintliga bankstrukturen. Artikeln beror daven att
smabankerna irriterar sig dver att Basel-lll regelverket har tillkommit for att hantera stora,
gransoverskridande banker men det slar hart pa mindre bankaktérer. Smabanker som inte
har nagon direkt utlaning till andra lander riskerar inte att paverkas pa samma satt om nagon
bank i ett annat land gar omkull. Smabankerna tenderar heller inte att handla lika mycket
med osdkra vardepapper som de stora bankerna gor. En av anledningarna till att reglerna
tillkommit ar for att ingen av de fyra stérsta bankerna ska ga omkull da de spelar en sa viktig
roll i det svenska samhallet. Skulle en av dessa ga omkull skulle det vara férédande for den
svenska ekonomin. Men om en valdigt liten bank skulle ga omkull blir det inte samma
forédande effekt. Anders Borgcrantz, lansforsakringar banks finanschef och tillférordnande
vd, tror dven han att smabanker kommer fa det jobbigt med de nya reglerna fran Basel (Rex,
2011).

3.11 Positiv kritik till Basel-III

Att ha en effektiv reglering av den mikroekonomiska aspekten, det vill sdga forhallandet
mellan producenter och konsumenter, i ett samhalle ar viktigt for ett stabilt finansiellt
system. Regleringen av detta kan ses som en forsta skyddsbarridar mot kriser, som bor bli
starkare i och med implementeringen av Basel-lll (Barnes, Lane, & Radziwill, 2010). Den
negativa kritiken om Basel-lll kommer fran manga hall men regelverket har dven fatt
medhall av ndgra stora viktiga institutioner som stédjer de striktare reglerna. Ett viktigt
godkdnnande av de nya likviditets- och kapitalkraven kommer fran samlingen av
finansministrar och riksbankschefer, den sa kallade G-20 gruppen, som nu &r eniga 6ver hur
det finansiella systemet ska stirkas (G20 Seoul Summit, 2010). Aven Sveriges egen
riksbankschef Stefan Ingves valkomnar de nya reglerna. Speciellt tycker han att de dkade
nivderna av Tier 1 kapital (kdrnpriméarkapital och primarkapital) ar en viktig férandring.
Ingves papekar dven att effekten av Basel-lll kan ge utslag pa Sveriges BNP, det vill sdga lagre
BNP men bara under implementeringsfasen. Men eftersom risken for nya finansiella kriser
minskar i och med Basel-lll kommer det langsiktigt att paverka BNP positivt (Ingves, 1).
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Barnes et al. (2010) skriver i en rapport for The Organisation For Economic Co-operation And
Development (OECD) att Basel-lll ger ett betydligt tillskott for att starka stabiliteten i
banksektorn. Forfattarna podngterar att de viktigaste forbattringarna i regelverket ar att
kvaliteten pa kapitalet i kapitalbasen forbattras, samt inférandet av bruttosoliditetskravet
och likviditetsreglerna.

3.12 Den reglerade och oreglerade virdepappersmarknaden

Fl ar den myndighet som reglerar den finansiella marknaden i Sverige. De har som uppgift att
overvaka det finansiella systemet och de varnar for ett effektivt och stabilt system. Fl ar en
myndighet som enbart finansieras genom erlagda avgifter fran de finansiella foretag de
overvakar (Fl, 5). Fl sager sjalva att deras roll pa marknaden &r att se till sa att lagarna foljs av
de som bedriver vardepappersbolag. Sedan huruvida bolaget ar seriost, sakert eller kunnigt
tar de avstand fran att bedoma. Myndigheten sysslar dven med konsumentskydd och bidrar
till att konsumenten far ett grundlaggande skydd som beror dess tillgangar, fordringar och
villkor. De ska aven tillhandahalla konsumenten tydlig information om de finansiella tjanster
som finns tillgangliga pa marknaderna. Utéver dessa huvudmal har Fl till uppgift att utfarda
tillstand till foretag som vill erbjuda tjanster med finansiella instrument till allmanheten. FI
utformar aven regler och utévar tillsyn 6ver de 3700 féretag som innehar ett tillstand (Fl, 5).

Att komma pa ratsida med vad som ar den oreglerade marknaden och vad det ar som skiljer
den fran den reglerade kan vara besvarligt. Med en reglerad vardepappersmarknad menas
den handel som bedrivs pa en bors. | Sverige finns tre stycken borser vilka &r Nasdag OMX
Stockholm, Nordic Growth Market (NGM) och Burgundy. Den oreglerade
vardepappersmarknaden bestar av olika handelsplattformar, vilka &ven kallas for
Multilateral Trading Facility (MTF) samt rena vardepappersbolag som arrangerar handel med
aktier. Handelsplattformar lyder under ett mindre omfattande regelverk dn vad bérserna gor
medan vardepappersbolagen som arrangerar aktiehandel inte behdver lamna nagon
I6pande information till tillsynsmyndigheten. (FI, 6).
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Borser
e Nordic Growth Market NGM AB

Reglerad marknad e Burgundy AB

e Nasdagq OMX Stockholm AB

Handelsplattformar (MTF)
~— o Nasdag OMX Stockholm AB (First North)
e Nordic Growth Market NGM AB (Nordic MTF)
e Aktietorget AB (Aktietorget)

Oreglerad marknad <« Burgundy AB (Burgundy)

Annan handel som organiseras

\— ¢ Bolagsom arrangerar handel med aktier

Figur 5. Egen figur

Efter att ha studerat omradet och de beskrivningar som finns av den oreglerade marknaden

ar var uppfattning och definition féljande; den oreglerade marknaden bestar av handel med

finansiella instrument som inte handlas 6ver en bors och darmed ej registreras.

Det som skiljer de tva olika marknaderna ifran varandra ar lagstiftningens omfattning. Det &ar

speciellt tre stycken lagar som enbart géller for den reglerade marknaden men som inte

behover beaktas dverhuvudtaget eller i samma man pa den oreglerade marknaden. Dessa

lagar ar:

Lagen om anmdlningsskyldighet.

Lagen ar till for att forhindra insiderhandel. Detta gérs genom att personer som har
insyn i bolag genom sin befattning, maste rapportera sitt aktieinnehav. Aven
forandringar i innehavet ska redovisas till Fl. Registret over vilka personer som har
insyn och dess forandringar i innehav ar offentligt och detta bidrar till att minska
insiderhandel. Lagen reglerar dven ratten for personer med insyn att handla med
bolagets egna vardepapper en viss tid fore och efter bolagets offentliggbrande av
delarsrapporter (Fl, 7).

Lagen om handel med finansiella instrument.
Forfattningen innehadller bestammelser om tillvagagangssattet for hur ett nytt

finansiellt instrument far skapas. Den behandlar finansiella instrument som ska
introduceras pa en bors eller auktoriserad marknad. Enligt lagen skall ett prospekt
upprattas for att sedan utvarderas om tillstand ges fran Fl, innan det blir tillgdngligt
for handel (Fl, 7). Ett prospekt dr en handling som innehaller nédvandig information
om emittenten (utgivaren) och instrumentet sa att motparten kan goéra en
genomgadende beddmning av risken i investeringen (Fl, 8). Skyldigheten att uppréatta
ett prospekt finns dven pa den oreglerade marknaden men har finns omfattande
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undantag fran denna skyldighet. Mangden informationen om ett instrument som
handlas o6ver en oreglerad marknad skiljer sig dock véldigt mycket fran den
information som erhalls via en bors (FI, 7).

e Lag om offentliga uppkdépserbjudanden pa aktiemarknaden.
Lagen innehaller regler for kdp av noterade aktier pa en bors eller marknadsplats.
Koparen binder sig att folja borsens eller aktiemarknadens regler, som i sin tur
grundar sig pa ett EU-direktiv (FI, 7).

De derivat som handlas pa en oreglerad marknad kallas for OTC-derivat och det finns tva
olika typer av dessa. Den forsta typen ar standardiserade derivat som nastan ar identiska
med de som handlas pa borsen. Anledningen till varfor dessa handlas “Over The Counter”
istallet for pa en reglerad marknad ar for att parterna hellre tar en motpartsrisk dn att
behdva betala de kostnader som en bors eller marknadsplats medfor. Den andra typen ar
derivat dar parterna fritt skraddarsyr villkoren efter egna behov. Dessa kallas dven “rena
OTC-kontrakt” eller i engelskt tal "Bespoked contracts" eller "Tailor made contracts"
(Johansson, 2010).

Enligt Stout (2011) &r det ursprungliga syftet med derivat att dessa ska anvdndas som ett
skydd mot risker. Det ar dock relevant att pdpeka att det i samband med den
explosionsartade 6kningen av OTC-derivatmarknaden under 2000-talet, daven skett en enorm
okning av risktagande. Stout menar vidare att det darfoér ar viktigt att definiera vad dessa
derivat egentligen ar for nagot. OTC-derivaten beskrivs ofta med synonymer som
"tillgangar”, ”"investeringar”, ”forsakringar”, ”produkter” et cetera. Detta ar dock
vilseledande forskoningar enligt Stout som snarare ser derivaten som ren vadslagning.
Likheten med vadslagning ar slaende da det ocksa kan anvdndas for att gardera sig mot
risker, vilket var derivatens ursprungliga syfte. Men det kan ocksa anvandas for en mer
ekonomisk spekulationsverksamhet, vilket verkligen bor ifragasattas. Stout anser att det ar
vart att understryka att det sedan lange varit ett valkant faktum att spekulativ vadslagning
pa marknaden snarare okar risken dn minskar den.

Pa den Svenska OTC-marknaden handlas det med optioner, terminer och swappar av olika
slag och det &r de fyra stora affarsbankerna som dominerar handeln. Da den reglerade
vardepappersmarknadens affarer ar transparenta och registrerade kan vardet av dessa
berdknas utan nagra storre bekymmer. Pa den oreglerade vardepappersmarknaden finns
daremot inte denna insyn varfér endast uppskattningar kan goras (Johansson, 2010). Da den
oreglerade marknaden inte ar transperent, dr det dven svart att kunna skilja pa och avgora
vilken typ av OTC-derivat som ar mest skadlig for den finansiella stabiliteten. Det finns dock
mycket som tyder pa att det &r CDS-derivat som ar en av de storsta orsakerna till varfor
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finanskrisen 2008 utbrot (FCIC, 2011). Finansmarknadskommittén har pa uppdrag av
regeringen utarbetat en rapport dar Johansson lyfter fram marknadsaktérernas
uppskattningar av OTC-marknaden i Sverige. | rapporten framgar det att OTC-marknaden
uppskattas till att vara ungefar lika stor som den reglerade (Johansson, 2010). For att fa en
uppfattning om hur mycket marknaderna omsatter kan det namnas att den reglerade
vardepappersmarknaden omsatte 43 744 miljarder kronor under perioden januari till
oktober 2010. Detta innebér saledes att den oreglerade vardepappersmarknaden i Sverige
omsatter ungefar samma mangd (Johansson, 2010).

Manga banker handlar idag med varandra pa en internationell marknad vilket gor att de
direkt eller indirekt paverkas av varandra vid forandringar hos nagons motpart. Som ovan
namnts har OTC-marknaden tydliga spekulativa influenser och dessa ar mer riskfyllda an
instrument pa den reglerade vardepappersmarknaden. Darfor ar det av intresse att se hur
pass utbredd denna marknad &ar internationellt sett. BIS har gjort ett forsok att uppskatta
den globala storleken av OTC-marknaden och har kommit fram till att det fanns utestaende
OTC-derivat for 614 674 miljarder dollar i slutet av ar 2009 (BIS, 6)

3.12.1 Central Clearing Parties (CCP)

Ett forslag fran EU-kommissionen for att goéra OTC-marknaden mer transparent ar att
uppratta centrala motparter (CCP) dar finansiella och icke-finansiella foretag som ar
verksamma pa marknaden maste ansluta sig. Genom dessa centrala motparter skall sedan
alla olika kategorier av OTC-derivat kunna clearas (registreras) oavsett vilken marknadsplats
de tidigare handlats pa. Dock ska de derivat som av nagon anledning inte gar att cleara
paforas ett hogre sidkerhetskrav samt att Basel-lll medfér en hogre riskvikt for dessa
kontrakt. Bakgrunden till att forslaget tagits fram ar de risker OTC-derivat anses medfora for
den finansiella stabiliteten (Johansson, 2010).

3.13 "Shadow Banking” - Den alternativa bankmarknaden

Begreppet ”Shadow Banking” myntades 2007 av ekonomen och fondférvaltaren Paul
McCulley. Det har blivit ett alltmer valkdant fenomen efter den finansiella kris som nyligen
drabbade varlden, sarskilt da det i efterhand blivit uppmarksammat som en av de mojliga
orsakerna till denna (Rizzi, 2011). | dagslaget har dock inga tillfredstallande atgarder vidtagits
for att fa bukt pa detta problem, om det nu éverhuvudtaget ens dr méjligt. Amnet ar tekniskt
sett valdigt komplicerat da det generellt handlar om handel med vardepapper med
invecklade kop- och saljvillkor. Det ar dock hogst relevant att ta upp detta nar diskussioner
fors kring Basel-lll, da problemet inte berors i regelverket.
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3.13.1 Bakgrunden till "Shadow Banking”

Det var i mitten pa 1970-talet i USA detta tog fart parallellt med den klassiska
bankverksamheten. De allra forsta “skuggbankerna” ar allmant kanda som Freddie Mac och
Fannie Mae. Det ar tva amerikanska banker, bada uppbackade av regeringen, vars
verksamheter bestar av att ge Ian och lanegarantier (Rizzi, 2011). | en intervju gjord av
Konczal (2009) fragas professor Perry Mehrling vid Barnard College ut angdende “Shadow
Banking” systemet. Varfor “Shadow Banking” éverhuvudtaget uppstod berodde pa att det
fanns en vilja att 6ka kreditmdjligheterna for lantagare samt gora det billigare for dem.
Samtidigt fanns en tanke att separera kreditgivningssystemet fran betalningssystemet
(Konczal, 2009). | en affarsbank (traditionell bankverksamhet) bestar inlaningen av ett
betalningssystem. Detta system garanterar att nar kunderna gor betalningar fran sina
konton, har banken likviditet att utféra dessa. Kreditgivningssystemet innebar i detta
sammanhang att nar en kund exempelvis tar ett bolan och far en skuld hos banken, sa fors
motsvarande summa som lanet utgor over till fastighetsforsaljaren. Det var just dessa tva
typer av system de ville separera, till att bedriva verksamhet dar endast ett
kreditgivningssystem anvandes (Konczal, 2009).

For att tydliggora skillnaderna i bankernas och “skuggbankernas” karaktaristiska drag har vi
illustrerat ett mycket forenklat exempel i figuren nedan. Bolan ar den kredit som anvands i
exemplet. D3 “skuggbankerna” inte fick ndgon inlaning fran “vanliga” depositionskunder var
de tvungna att I6sa kapitalbehovet pa annat hall. De bostadslan ”skuggbankerna” gav ut
omvandlade de till moderna finansiella instrument, till exempel swappar. Investerare och
kapitalplacerare lockades att handla med dessa vardepapper da de generellt gav bra rantor
sett till risken i forhallande till avkastningen. Skillnaden blir saledes att “skuggbankernas”
inlaning bestar av vardepapper medan affarsbankernas inlaning utgors av fysiska pengar som
satts in pa konton. Sjalva utlaningen hos “skuggbankerna” kunde daremot se likadan ut som
den hos affdarsbankerna, genom exempelvis bolan till privatpersoner. “Skuggbankerna”
kunde locka till sig dessa genom att ta en lagre rantekostnad.

28



Skillnader mellan traditionella banker och ”skuggbanker”

Kapital-
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Figur 6: Egen figur

Viktigt att notera ar att Baselregelverket i sig utgor ett slags skydd for affarsbankerna.
Genom att folja regelverket och darmed oOka sina kapitalbuffertar, blir dessa banker mer
motstandskraftiga mot eventuella storningar i det finansiella systemet. En skuggbank
omfattas inte av regelverket och har darmed inte samma typ av skyddsnit. Aven regeringen
tillhandahaller ett “skydd” vid olika situationer, vilket forklaras mer ingaende i det senare
avsnittet “Moral Hazard”.

Det finns ingen given definition av termen “Shadow Banking” men Financial Stability Board
(FSB) har gett denna precisering; framvaxten av begreppet reflekterar det erkdnnande den
Okade betydelse bolag och olika aktiviteter har fatt som bedrivs utanfér det vanliga
banksystemet men som utfér bankliknande tjanster (FSB, 2011). Pozsar, Adrian, Ashcraft och
Boesky (2010) beskriver “skuggbanker” som en slags formedlingsbank som omvandlar
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vardepapper och bedriver handel med dessa. Denna typ av finansiell institution har ingen
tillgang till nagon centralbankslikviditet eller kreditgarantier fran den offentliga sektorn.
Exempel pa skuggbanker ar; kredit hedgefonder, finansbolag, penningmarknadsinstrument
fonder och vardepapperslangivare. (Pozsar, Adrian, Ashcraft & Boesky, 2010).

Figuren nedan visar mer ingaende hur “skuggbankernas” kreditformedlingsprocess ser ut.

”Shadow Banking” systemet

Steg 1:
Krediter ges ut till

7\

Banker >

kunder

Speciella Steg 2:
Investeringsbolag - paketering av
(SkUggbanker) lanen, samt gor om
lanen till finansiella
Gradering av instrument
instrumenten
Kreditvarderingsbolag |
Steg 3:
Instrumenten
kops av olika

fonder och banker

Figur 7. Egen figur, bearbetad med information fran Shadow Banking: Scoping the Issues. Financial
Stability Board (FSB). (2011).

Processen utgar ifran att olika banker, bolaneinstitut, finansbolag et cetera ger ut krediter
(Steg 1). Det &r sedan vanligt att banker startar olika juridiskt fristdende enheter
(skuggbanker). Skuggbankerna koper sedan krediter som oftast har lang l6ptid och god
avkastning, till exempel ett bolan. Olika krediter paketeras sedan samman for att darefter
delas upp i nya vardepapper med korta loptider och olika risknivder. De emitterade
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vardepapperna far sedan ett kreditvarderingsbetyg av kreditvarderingsbolag (Steg 2). De nya
vardepapperna séljs sedan till olika investerare sdsom banker och olika typer av fonder, till
exempel hedgefonder (Steg 3). Investerare placerar darmed kapital i skuggbankerna genom
att kopa dessa vardepapper. Kapitalet anvands sedan av skuggbankerna for att ge ut nya
krediter pa marknaden som darefter omvandlas till nya vardepapper.

Det finns en tydlig skillnad mellan de olika banksystemens affairsmodeller. De traditionella
bankernas vinst bestar av rantemarginalen de far i sin in- och utlaning, sa kallat réantenetto
(Nationalencyklopedin, 2011). ”Skuggbankernas” affarsmodell dr annorlunda och kan enligt
Nyberg (2007) forklaras genom: “de investerar i tillgangar med hog avkastning och lang
loptid, till exempel strukturerade kreditprodukter, och finansierar sig genom att ge ut
foretagscertifikat pa den korta penningmarknaden” (Nyberg 2007, s.3).

Pozsar, Adrian, Ashcraft och Boesky (2010) menar att ”“skuggbankerna” idag ar viktiga
institutioner inom det marknadsbaserade finanssystemet. Detta pa grund av deras
utbredning pa kreditmarknaden. Figuren nedan visar “skuggbankernas” och de traditionella
bankernas utveckling i USA dar fenomenet har sitt ursprung. Vart att notera ar att “Shadow
Banking” nadde sin topp da den senaste finanskrisen utbrét. | detta skede utgjorde de
nastan 60 % av den totala kreditmarknaden (FCIC, 2011). Detta bekrdftas dven av
Finansmarknadsminister Peter Norman; ”Strax innan krisen fanns det mer skulder i
skuggbanksystemet an i det traditionella, reglerade systemet” (Norman, 2010).
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NOTE: Shadow banking funding includes commercial paper and other short-term borrowing (bankers
acceptances), repo, net securities loaned, liabilities of asset-backed securities issuers, and money market mutual
fund assets.

Figur 8. Traditional and Shadow Banking Systems. Tagen fran ”Final Report of the National
Commission on the Causes of the Financial and Economic Crisis in the United States”, s. 32, av The
financial crisis inquiry report 2011.
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3.13.2 Risker och problem

Ett av de framsta problemen enligt FSB ar att det vanliga banksystemet blivit sammanlankat
direkt eller indirekt via en invecklad kedja med ”skuggbanksystemet”. Financial Stability
Board (FSB) uttrycker sin oro kring detta och da framforallt att affarsbankerna till viss del
skapar delar av denna kedja eller ar delaktiga i “skuggbanksenheternas” omvandlingar av
likviditeter och inlosningsbara obligationer (FSB, 2011). Finansmarknadsminister Peter
Norman menar att ompaketeringen av riskerna inom skuggbankssytemet gor det omojligt
att veta i vilken omfattning och vilka institut som ar exponerade mot dessa risker. Norman
liknar denna handelse enligt féljande metafor “om man har tio glas och vet att det finns gift i
ett av dem sa vagar ingen dricka nagot”(Norman, 2010). Sammankopplingarna som finns
mellan systemen kan 6ka riskerna for finansiella bubblor. Sarskilt da enheter fran de bada
systemen investerar i samma tillgangar (FSB, 2011).

Ett annat stort problem som FSB namner ar att om ”skuggbankerna” kan driva sina
verksamheter utan att behova ta hansyn till de kostnader som &ar forknippade med de
verkliga risker de faktiskt tar. Med kostnad menas har det kapital som bankerna maste halla
istallet for att lana ut. Detta skapar dessutom en fordelaktig finansiering i form av att de inte
behover halla en kapitalbuffert enligt gdllande regelverk. | och med detta finns det en risk att

banker flyttar over allt mer av sina verksamheter till “skuggbankerna” for att undga
reglering. Genom att utnyttja detta undermineras regelverkets effekter vilket leder till en

okad uppbyggnad av systemrisk (FSB, 2011).

3.14 "Moral Hazard”

Begreppet “Moral Hazard” har sitt ursprung fran forsakringsbranschen och betyder att den
forsakrade andrar sitt beteende och okar risken for det som den ar férsdakrad mot. Till
exempel sa kan en bilforsakring leda till att bildgaren atar mindre atgarder for att bilen inte
ska bli stulen an vad som skulle géras om bilen inte var férsdakrad (Rauchhaus, 2005).

Insdittningsgarantin

”"Moral Hazard” bendmns ocksa som ett problem inom ekonomin och da som ett hot mot
den finansiella stabiliteten. Detta grundar sig bland annat i att staten skyddar bankernas
kunder genom den sa kallade insdttningsgarantin. Denna garanti blev lag i Sverige ar 1996 pa
grund av ett EG — direktiv. Saledes finns dven liknande garantier i alla EU-lander men det
tillampas ocksa i andra lander utanfor EU. Garantin ar ett konsumentskydd och betyder att
insatta medel i banker, vardepappersbolag och kreditmarknadsforetag till viss del garanteras
av staten. Den maximala ersattningen per kund genom insattningsgarantin ar 100 000 euro
(Riksgalden, 2010). Enligt Acharya (2008) sa har insattningsgarantin skapat tva stycken
”"Moral Hazard” problem:
32



e Banker har en tendens att ta fler risker da garantin av insattningarna finns.
e Overdriven tillsyn av banker som &r garanterade.

Rauchhaus (2005) instimmer med Acharya att insattningsgarantin medfor att bankerna tar
alldeles for stora risker pa grund av att de vet att staten kommer att ersdtta deras kunder
om de gar omkull.

”Too big to fail”

"Moral Hazard” benamns i ytterligare sammanhang dar staten aterigen kan komma att
tillskjuta kapital till banker. Har menas att systemviktiga banker, sa kallade "too big to fail”
banker, ar for viktiga for det finansiella systemets funktion och tillats darmed inte ga i
konkurs. Statens skyldighet att bevara valfarden i samhallet gor att de tvingas agera om det
finansiella systemet ar pa vag att kollapsa. Problemet har ar att bankerna ar medvetna om
denna implicita garanti och tenderar da att ta annu storre risker (Riksbanken 4). Vikten av
"too big to fail” banker kan enkelt askadliggbras genom Lehman Brothers konkurs som
forsatte det globala finansiella systemet i en av dess varsta lagkonjunkturer i historien.
Nackdelen med att staten gar in och raddar bankerna &r att det anses som om
skattebetalarna far ta ”“smallen” for bankernas agerande menar Norman (2010). Vidare
papekar Norman foljande;

“Att pd det sdttet privatisera vinster men socialisera férlusterna skapar foértroendeproblem
ocksa pa sikt. Dessutom dr det svart att acceptera att de som skapade problemet ska slippa
betala for vad de dstadkommit” (Norman, 2010).

3.15 Glass-Steagall - ett alternativ till Baselregelverket

Glass-steagall (dven kallad the banking act of 1933) ar ett regelverk som kommer ifran USA
och bar namnet fran tva val framstaende personer. Senatorn Carter Glass, en fore detta
finansminister samt grundare av systemet for den amerikanska riksbanken Federal Reserv
var nyckelperson i processen. Den andra personen som starkt stottade regelverket var Henry
Bascom Steagall som vid tillfallet var ledamot for representanthuset, samt ordférande for
bank- och valuta kommittén inom representanthuset (Heakal, n.d.). Da Glass-Steagall ar det
enda lampliga alternativ som vi har patraffat och ar darmed det alternativ som vi kommer
att behandla.

Glass-steagall regelverket ar en efterkonstruktion av den stora depressionen som drabbade
USA pad 1930-talet. Orsaken till den havererade aktiemarknaden och depressionen var
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bankernas riskfyllda spekulationsverksamhet. | lagkonjunkturen gick 4000 banker i konkurs
och fortroendet for bankvdasendet var rekordlagt. Den amerikanska regeringen ville
aterskapa fortroendet for systemet med hjdlp av nya regleringar. Eftersom bankerna ar
centrala funktioner av hela det finansiella systemet samt att privatpersoner forvarar sina
livsbesparingar hos bankerna ville den amerikanska regeringen gora banksektorn mer saker
och mindre paverkningsbar gentemot marknaden. For att dstadkomma en sadan situation
separerade Glass-Steagall lagen bankerna i tva delar, Den traditionella bankverksamheten
med in- och utlaning och investeringsverksamheten. | och med att affarsbanker darefter inte
fick bedriva investeringsverksamhet (spekulation) blev det sdkrare for privatpersoner att
forvara pengar pa banken. Eftersom affarsbanker inte far anvanda kundernas insatta pengar
for vidare spekulation. Den nya lagen medférde dven en bankgaranti, det vill sdga att staten
tacker for forluster om banken gar i konkurs (Law Library — American Law and Legal
information, n.d.).

Ar 1999 upphivs Glass-Steagall lagen av kongressen efter patryckningar fran banksektorn i
USA som pastod att Glass-Steagalls harda reglering medférde att de inte kunde diversifiera
sina verksamheter. Lagen ersdtts senare av Gramm-Leach-Bliley act som tar bort
uppdelningen mellan affarsbanker och investeringsbanker, och darmed ar det mojligt for
affarsbanker att aterigen spekulera med finansiella instrument (Heakal, n.d.). Att separera
affarsbanker och investeringsbanker ar en nédvandighet eftersom da tvingas inte stater att
ga in och garantera kundernas insatta medel pa grund av investeringsverksamhetens
risktagande (Mariathasan, 2011). Risken att investera beloper sdledes pa kunden.
Mariathasan citerar i artikeln Feature: Basel-lll, solution or problem, till féljande citat av John
Veron, MD of banking risk specialist Renaissance Training:

"The Glass Steagal act in the US that separated investment banking from
commercial, was set up in response to the 1929 crisis. But the onslaught
of fundamentalist free marketers during the 1980s led to its repeal.
Within a decade of that, the banks went bust!" (Mariathasan, 2011)
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4. Empiri

De primdrdata som samlats in i studien presenteras i detta kapitel. Informationen dr en
sammanstdllining av de interviuer som genomférts och dr ddrmed vdrt bidrag till
forskningsomradet och samtidigt dterkopplingsbar till studiens problemfrdagestdllning och
syfte. De svar som ldmnats i detta kapitel dr respondenternas egna dsikter och funderingar i
dmnet, om inget annat anges. Svaren ska sdledes ej kopplas samman med det féretag eller
férening intervjuobjektet dr verksam i.

4.1 Respondenternas bakgrund

Philip Winckle, Senior Advisor till Chief Risk Officer, SEB
Winckle har arbetet som kreditanalytiker i 25 ar och har de senaste aren arbetat med att
implementera Basel-Il hos SEB.

Johan Hansing, Chefsekonom, Svenska Bankféreningen
Hansing har de senaste tio aren arbetat vid Svenska Bankféreningen och da i huvudsak med
ekonomiska fragestallningar, exempelvis kapitaltackningsregler.

UIf Sandmark, Civilekonom, LaRoucherdrelsen i Sverige - EAP
Sandmark ar politiskt aktiv i LaRoucheroérelsen i Sverige-EAP och har varit aktiv i
organisationen sedan 70-talet och ar idag styrelsemedlem i partiet.

Sussanne Sundvall, Auktoriserad revisor, PwC

Sundvall arbetar som auktoriserad revisor vid avdelningen Financial Services hos PwC och
hanterar idag uteslutande foretag som star under Fls tillsyn. Sundvall har varit verksam i
foretaget sedan 20 ar tillbaka och sitter dessutom som ordférande i FARs arbetsgrupp for
finansiella foretag.

4.2 Respondenternas asikter om Basel-III

Hansing framhaller att bankerna med hjalp av Basel-lll kommer att bli mer motstandskraftiga
mot de finansiella kriser liknande den vi senast upplevt, men nasta kris kommer férmodligen
att se helt annorlunda ut. Nasta kris kan ha sitt ursprung i helt andra grunder och da kommer
det antagligen vara helt andra brister som upptdcks papekar Hansing. De nya delarna i
regelverket kommer att 6ka bankernas motstandskraft, men Basel-lll i sig ar inte tillrackligt
for att forhindra framtida finanskriser menar Winckle. Dock ar det svart att veta hur mycket
reglering som ar tillrdcklig betonar Winckle da banker alltid kommer att hitta nya vagar runt
dessa regler. Det kommer bli fler individuella bankfallissemang men fragan dr om dessa
fallissemang kommer att leda till en systemkris. Sundvall instammer med Hansings synsatt
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att det ar oerhort svart att forutse inom vilket omrade nasta kris kommer att ha sitt
ursprung, for fler kriser kommer det sdkert att bli konstaterar Sundvall. Vidare papekar
Sundvall att fragan ar oerhort komplex da det &r manga manniskor som arbetar med just
dessa fragor, men ingen som kan forutsdga var nasta kris kommer att intraffa. Basel-Ill
regelverket kraver att bankerna skall ha mer kapital och detta kanske gor att de klarar av
framtida kriser béattre, avslutar Sundvall. Kritikern Sandmark menar att Basel-1ll driver
finansmarknaden fran den reglerade delen av marknaden till den mer oreglerade delen
”"Shadow Banking”. Detta da Basel-lll endast berdr den del som redan ar reglerad. Det
kommer i sin tur att leda till an mer osdkerhet och pa sa satt kommer inte Basel-lll uppfylla
sitt syfte, att 6ka stabiliteten i det finansiella systemet menar Sandmark.

De skarpta kapitalkraven i Basel-lll ar i enlighet med vad de svenska bankerna sjilva tycker ar
rimligt papekar Hansing. Framforallt da de idag har kdrnpriméarkapitalnivaer pa runt 14 %
vilket innebar att de har en stor marginal till Basel-Ill kraven som ligger runt 7 %. En av de
negativa aspekterna av Basel-lll ar bruttosoliditetsmattet (leverage ratio) som inte ar
beroende av vilken typ av risk verksamheten ar utsatt fér. Ovriga delar av regelverket tar
hansyn till olika riskvikter vilket dven detta matt bor gora. Hansing anser dessutom att det
finns en stor osdkerhet kring vilka effekter bruttosoliditeten kommer att innebara.
Kostnaden att implementera detta matt dr obefogad da det inte kommer att bidra till en
Okad stabilitet i banksystemet. En osdkerhet finns ocksa avseende den kontracykliska
bufferten anser Hansing. Om en bank har valdigt aggressiv utlaning ska inte 6vriga
skétsamma banker drabbas av det dkade kapitalkrav som bufferten innebar. En erfarenhet
fran den senaste finanskrisen visar att om banker har problem &r det ingen som kommer att
vaga anvanda sitt kapital, da detta ar ett tecken pa att de har svarigheter. Darfor ar det
enligt Hansing svart att se om den kontracykliska bufferten kommer att fungera.

Hansing papekar dven att det finns en osakerhet hur likviditetsmattet “Net Stable Funding
Ratio” kommer att vyttra sig. Har har dock Baselkommittén lagt in en lang
implementeringsperiod da de sjdlva inte vet vilka effekter mattet kommer att fa. Regelverket
innebar aven valdigt mycket regler for de mindre bankerna vilket ar markligt da
Baselkommitténs syfte med regelverket framforallt ar att reglera stora granséverskridande
banker. Alla banker bér ha samma kapitalkrav men daremot nar det galler andra typer av
krav i form av rapportering, processer, tillsyn et cetera bor det inféras en lattnad av kraven
for de mindre bankerna havdar Hansing.

Winckle har samma instéllning som Hansing avseende bruttosoliditetsmattet och menar att
det &r osdkert vilka effekter denna kommer att medféra. Samtidigt papekar Winckle att
mattet kan medfora vissa positiva effekter. Till exempel kommer analytiker kunna se den
verkliga skuldsattningen i systemet. Idag har banker en valdigt hog skuldsattning, nar denna
skuldsattning blir lagre kommer banker att fa mindre volatilitet i sina vinster och darmed blir
bankerna en sdkrare investering. Aktiedgare kommer att gynnas av detta genom stabilare
vinster men samhallet missgynnas dock av mindre aggressiv utlaning. Winckle papekar
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vidare att det ar bra att kvalitén i kapitalbasen har hojts jamfort med foregaende regelverk.
Regelverket ar emellertid for tufft for de banker som framst inriktar sig pa konsumenter det
vill sdga "retailbanker” pastar Winckle. En viss forenkling bor inféras for de mindre bankerna
men Winckle framhaller dock att likviditetsreglerna och kapitalreglerna boér galla for alla
banker oavsett storlek. De mindre bankerna kommer troligtvis ha svarigheter rent
kostnadsmassigt med de avancerade system som Basel-lll kraver.

Sundvall tycker att det ar positivt att Basel-Ill tydliggér omradet kring motpartsrisken och att
det blir mer differentierat an tidigare. Speciellt var riskspridningen valdigt liten tidigare
oavsett motpart men efter finanskrisen 2008 har den blivit mer individuell. Sundvall papekar
precis som Winckle att de nya likviditetsreglerna som Okar bankernas motstandskraft i
stressade situationer ar en positiv forandring. Sundvall anser att regelverket generellt sett ar
tillfredstallande i dess nuvarande form och framfor inga direkta forandringar. Att regelverket
bor anpassas for mindre banker ar ingenting som behover goras eftersom regelverket gar att
anpassa till verksamheten, oavsett storlek anser Sundvall. Basel-1ll skall darmed gélla for alla
banker, dock ar det en stor utmaning rent administrativt eftersom det ar valdigt mycket nya
regler som maste implementeras. Kraven kdnns rimliga, dock har de kanske utformats for
lander och banker som verkligen behover ha hogre kvalitet i kapitalet papekar Sundvall.

Sandmark tycker inte att Basel-lll ska inféras 6verhuvudtaget och att det inte finns nagra
positiva aspekter med det. Regelverket I6ser inte problemen med de tusentals miljarder
kronor som finns i daliga vardepapper i det internationella finanssystemet. Genom att
kontinuerligt |6sa kriser med nya lan forvarras situationen och leder endast till en dkad
global skuldsattning. Ett aktuellt exempel pa just detta ar den skuldkris som Grekland nu
befinner sig i. Sandmark menar att Basel-lll leder till en sammanslagning av bankerna, och
darmed skapar en oligopol situation pa den internationella bankmarknaden. Detta kommer
att sla hart mot de sma lokala bankerna och kommer dven att leda till fler “too big to fail”
banker. Att ha olika regler for systemviktiga banker och mindre banker gor egentligen ingen
skillnad, da den oreglerade marknaden ar oerhort stor. Basel-lll racker anda inte till for att

skapa ett stabilt finansiellt system havdar Sandmark.

Sjalvklart kommer Basel-lll att kosta mycket pengar for bankerna och i slutdndan for deras
kunder papekar Hansing. Vad Basel-lIl gor &r att skapa en storre "krockkudde” fér bankerna,
vilket kommer att gora situationen béattre. Det maste dock gbras en omfattande
konsekvensanalys av regelverkets effekter menar Hansing. Implementeringskostnaden for
den tekniska delen av Basel-lll kommer att bli ungefar en tredje- eller en fjardedel av
implementeringskostnaden av Basel-ll, tror Winckle. Kostnaden for Basel-1l har varit ungefar
50-150 miljoner euro per bank for de fyra storsta i Sverige. Men den indirekta kostnaden
kommer att bli mycket storre menar Winckle. Basel-Il betalades genom att bankerna kunde
ha en hogre skuldsattningsgrad och pa sa satt minska kostnaderna. Men i Basel-lll kommer
bankerna inte kunna ha lika hog skuldsattningsgrad utan istallet maste de halla mer kapital.
Detta kommer leda till minskad I6nsamhet for bankerna och darmed aven lagre avkastning
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till aktiedgarna. Den indirekta kostnaden av Basel-lll ar darfér oerhort svar att faststalla
papekar Winckle. Att det kommer att kosta vildigt mycket att implementera Basel-llI
namner dven Sundvall, och poadngterar att det nya regelverket utvecklades mot bakgrund av
de problem som yttrade sig under den senaste finanskrisen. En intressant fraga Sundvall tar
upp ar om regelverket endast kommer att forhindra liknande kriser som redan uppkommit
eller om det hjdlper mot nya kriser. Sandmark anser att kostnaden for att implementera
Basel-lll inte ar i proportion till dess syfte, da regelverket laser mangder med kapital i
buffertar som da inte kan anvdandas av banken till utlaning. Det som egentligen skapar
stabilitet ar att sakra landets forsorjning genom att 6ka den reala produktionens formaga.
Detta gors genom att satta folk i arbete och skapa resurser genom framtida investeringar i
bland annat infrastruktur och forskning anser Sandmark.

4.3 Debatten om hogre kapitalkrav i Sverige

En harmonisering av regelverket ar av yttersta vikt havdar Hansing. Debatten skapar en oro
och osdkerhet om vad som kommer hdanda med regelverket i Sverige och avviker fran den
grundlaggande harmoniseringen i regelverket. Sverige har en tendens att Overdriva
regelinférande menar Sundvall. Om kraven blir hégre i Sverige finns risken att bankerna
flyttar sina huvudkontor nagon annanstans. Winckle anser dock att det inte skulle vara
nagon nackdel att infora strangare kapitalkrav i Sverige. Med detta menar Winckle att de
svenska bankerna ar sma i relation till 6vriga internationella banker men att de trots detta
har stora foretag som kunder. Darmed behdver de halla mer kapital an exempelvis en tysk
bank eftersom den svenska staten inte ar stor nog att stodja alla banker om dessa far
problem samtidigt. De svenska bankerna har redan idag Tier 1 nivaer runt 15 % vilket
innebdr att marginalen till Basel-lll kravet pa 7 % ar valdigt god. Sandmark menar att
debatten om hogre kapitalkrav i Sverige tar bort fokus fran “Shadow Banking” och de daliga
vardepapper som finns i banksystemet.

4.4 Respondenternas asikter om den oreglerade marknaden

Det som i hogsta grad uppdagades under den senaste finanskrisen var framst hur latt
problemen pa de oreglerade marknaderna spreds till de reglerade delarna av finanssystemet
framhaller Hansing. Det finns en stravan att dessa instrument ska clearas centralt, till mer
borsliknande l6sningar. Genom Baselregelverket ges banker incitament i form av att en
hogre riskvikt maste tillimpas da ingen central clearinglosning finns att tillga jamfért med
om en sadan skulle anvdndas. Winckle anser att det stora dilemmat just nu med den
oreglerade marknaden ar hur pass applicerbara och riskfyllda de centrala motparterna (CCP)
kommer att bli, samt vem som kommer att reglera dessa? For att inte bara flytta runt
problemet menar Winckle att respektive lands centralbank boér agera CCP. Sundvall
podngterar att det 4r manga foretag som handlar pa den oreglerade marknaden for att de
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vill fa specialvarianter pa finansiella produkter. Sundvall tror att tillsynsmyndigheterna har
haft en begransad insyn av den oreglerade marknadens omfattning och karaktar, men det
blir mer och mer reglering vad det galler rapportering. Till exempel ska finansiella bolag i
Sverige borja rapportera in handel och innehav pa kvartalsbasis till FI. Annars ar foreteelsen i
sig ganska reglerad med avtal, sékerheter et cetera. Sundvall namner precis som Hansing och
Winckle utvecklingen av centrala motparter for clearing av derivat. Sundvall papekar dock
att detta enbart géller de standardiserade OTC-derivaten och inte “rena OTC-kontrakt”. Nar
affarer gors mellan endast tva parter kan det finnas risker som samhallet inte ser, vilket gor
det svart att se hur denna marknad ser ut.

Hansing framhaver omradets komplexitet och menar vidare att marknaden bor regleras om
den blir for stor i Sverige och ett problem foér den finansiella stabiliteten. Winckle ar osaker
pa hur en reglering ska utformas men anser samtidigt att nagot maste goras. Exempelvis
CDS-transaktioner bor ses 6ver da de har 6kat valdigt mycket och reglerarna inte har hunnit
med i utvecklingen. Winckle tror inte att det behovs férbjudas nagra derivat pa grund av att
de kan vara valdigt bra verktyg inom risk management. Sundvall har ett intryck av att
obalansen ligger utanfor Sverige, framforallt i USA dar marknaden ar mer oreglerad an vad
den ar har i Europa. Det finns dven ett EU-direktiv som heter AIFMD (Alternative Investment
Fund Managers Directive) som gar ut pa att reglera olika delar som inte ar reglerat sedan
tidigare. Det nya direktivet som ska gélla redan 2013 omfattar till exempel hedgefonder. |
Sverige kommer det inte innebara ndgon storre forandring pa detta omrade da dessa redan
ar reglerade som vanliga fonder. | andra lander kan det daremot bedrivas verksamhet med
hedgefonder mer oreglerat. Men i direktivet regleras dven sa kallade private equity
investeringar som ar valdigt oreglerade i Sverige, vilket har lett till stora protester. Sundvall
papekar vidare att en positiv forandring i det kommande AIFMD-direktivet ar att lander
l[attare kan handla med hedgefonder inom Europa, som for tillfallet ar komplicerat. Att
kunna gora det pa ett mer transparent och lagenligt vis skulle 6ka forsaljningen pa ett
smidigare satt over landgranserna.

Sandmark menar @ andra sidan att OTC-derivat gor det mojligt for bankerna att handla
utanfér deras balansrakningar. Genom derivat kan valdigt stora och riskfyllda affarer
genomfoéras, som ar langt utéver de tillgdngar och skulder som foretaget egentligen har.
Paverkan pa den reglerade marknaden sker genom att risken Gvervaltras pa resterande delar
av balansrdkningen. Sandmark papekar vidare att prissattningen pa OTC-derivaten inte ar
lika tillforlitlig som den som sker 6ver en bors. Sandmark har en tydlig uppfattning om hur
detta omrade skall regleras och lagger fram fyra forslag pa hantering av dessa derivat pa den
oreglerade marknaden;

e Forbjuda derivat som ar ren spekulation, utom de som har koppling till en faktura for
handel med riktiga varor och tjanster.
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e Forbjuda transaktioner med banker i skatteparadis.

e Aterga till det gamla amerikanska kreditsystemet, med en reglerad kreditmarknad.
Krediter skapas i Riksbanken som sedan gar via bankerna ut till projekt, sa att det
finns ett projekt i grunden for varje ny kredit som skapas.

e Fasta valutakurser sa som i Bretton-Woods avtalet, dar valutan bara dndras genom
forhandlingar.

4.5 Respondenternas dsikter om "Shadow Banking”

Hansing bendamner fenomenet som ett relativt ”luddigt” begrepp som innefattar
bankliknande verksamhet som bedrivs utanfér den reglerade banksektorn. Ett exempel pa
”Shadow Banking” ar det som framforallt gjordes i USA, namligen att flytta ut bostadslan till
andra typer av foretag som sedan vardepapperiserade dessa. En av de stora
diskussionspunkterna i Basel-lll har varit att om kraven skarps for banker vasentligt kommer
samma typ av verksamhet att drivas av andra foretag som inte star under samma reglering.
Detta ar bade ett konkurrens- och stabilitetsproblem menar Hansing. Utvecklingen av
”"Shadow Banking” maste foljas noga och blir det ett problem i Sverige bor striktare regler
inforas. Winckle medger att det skett en 6kad aktivitet inom detta omrade. Det blir mer och
mer investeringspengar som forvaltas av fonder, till exempel hedgefonder. | dagslaget finns
inget regelverk som kontrollerar sektorn, vilket dr nagot som reglerarna maste ta i
beaktande. Regelverket maste tdcka hela sektorn, pa grund av att nasta systemkris kanske
inte kommer att involvera banker. Exempelvis kan en kris istallet uppsta inom hedgefonder
eller liknande. Om banker ar val reglerade men inte andra institut, finns det en risk for kriser
i den mindre reglerade delen av banksektorn papekar Winckle.

Sundvall menar att “Shadow Banking” ar lite av en USA-foreteelse, da USA har mindre
regleringskrav an exempelvis Sverige. Det kan dock finnas en inneboende risk i detta som
dven kan paverka Europa i ett krislage. Begreppet “Shadow Banking” ar att betrakta som den
oreglerade finansmarknaden papekar Sandmark. Den oreglerade marknaden har idag vuxit
sig alldeles for stor och ar idag den ”styrande delen” pa finansmarknaden. Problemet ar att
marknaden ar oreglerad vilket gor den korrupt och osdker samt att krediter kan skapas av
nastan ingenting papekar Sandmark. Vidare tycker Sandmark att det bor goras en
omfattande utredning inom EU liknande den som FCIC kommissionen i USA har gjort.
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4.6 Respondenternas asikter om alternativen till Basel-III

Sundvall och Winckle anser att det inte finns nagra andra alternativ. Winckle menar att
baselregelverket ar det enda lampliga alternativet och det ar detta som maste utvecklas
kontinuerligt. Winckle utrycker sig enligt foljande ”if basel didn't exist someone would have
to invent it”. Svenska Bankféreningen och Hansings utgangspunkt ar att det ska finnas ett
helhetsregelverk for hela den finansiella marknaden. De framsta orsakerna som enligt
Hansing Iag bakom finanskrisen 2008 var daliga kreditgivningsprocesser samt en otillracklig
riskhantering. Viktigast ar att skapa ett regelverk som ser till att banker maste ha en
tillfredstallande kreditgivningsprocess samt en god riskhantering.

Sandmark tycker att det viktigaste ar att minska behovet av kapitalbuffertar i bankerna och
detta gors genom att skilja bort riskabel verksamhet. Minskas riskerna behdvs inte lika
mycket kapitalbuffertar som skydd i en finanskris. Detta kan géras genom Glass-Stegall, dar
staten garanterar den lilla del som ar systemviktig, det vill saga den traditionella
bankverksamheten. Pa sa satt kan den systemviktiga delen hallas igang oavsett om det
foreligger en systemkollaps, vilket leder till ett stabilare banksystem enligt Sandmark. Ett
regelverk liknande Glass-Steagall ar inte att foredra enligt Hansing da det ur ett svenskt
perspektiv inte finns mycket att skilja ut, eftersom de svenska bankerna i huvudsak ar
retailbanker (traditionella banker). Winckle menar att en uppdelning enligt Glass-Steagall ar
intressant ur ett politiskt perspektiv, da det gor att staten ser ut att agera proaktivt. Dock
kommer detta inte att fungera pdpekar Winckle pa grund av att investmentbanker och
retailbanker alltid kommer goéra affairer med varandra. Darmed finns systemrisken
fortfarande kvar. Sundvall anser precis som Hansing att ett regelverk som Glass-Steagall inte
ar att foredra och papekar att det &r viktigt att ett regelverk ar riskbaserat och tar hansyn till
de verkliga riskerna i verksamheten.

4.7 Respondenternas asikter om Moral Hazard

Hansing och Svenska Bankféreningen anser att stora banker ska kunna ga i konkurs. Detta

III

for att motverka "too big to fail” problematiken . En forutsattning for att detta ska fungera ar
dock att det finns en lagstiftning om hur detta skall goras bade pa ett nationellt och
internationellt plan. Det ar helt klart att nagot maste goras for att motverka Moral Hazard
betonar Hansing. Winckle anser att det viktigaste i fragan om Moral Hazard ar att de nya
tuffare kapitalreglerna kan ses som ett statligt erkdnnande av att det finns en implicit garanti
for att radda det finansiella systemet. Det kommer alltid att finnas ett Moral Hazard problem
mellan staten och systemviktiga banker menar Winckle. Detta bevisades pa Island dar staten
uttryckligen gick ut och garanterade bankerna. Vilket medforde valdigt stora problem for

staten, med tanke pa att de senare fick radda bankerna med hjilp av lan fran andra lander.
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Om denna implicita garanti ska galla dven mindre banker kommer det medféra en kostnad
som bor vara hogre kapitalkrav och mer reglering. For tillfallet ar kostnaden bara mer
reglering, det som behover goras ar att finna en balans mellan garantins villkor och kraven
pa bankerna papekar Winckle. Sundvall menar att det ar bra att det allmanna bidrar om en
bank med mycket konsumentkrediter hamnar i svarigheter, for att det inte ska drabba
vanliga manniskor. Det ar viktigt att systemviktiga banker och samhallet samarbetar for att
mildra effekterna vid en eventuell kris tycker Sundvall.

Manga institut kan genom att visa att de tdcks av insadttningsgarantin locka sparare som
annars inte skulle placera sina pengar dar patalar Hansing. Ett satt att motverka detta kan
vara genom att bankerna har olika insattningsavgifter beroende pa vilken typ av risk deras
verksamhet ar forknippad med. Enligt Sandmark bygger insdttningsgarantin pa det gamla
amerikanska systemet dar bankerna ar uppdelade i affars- och investeringsbanker (Glass-
Steagall). Nar avregleringen gjordes i USA tog staten pa sig en storre del av risken, i och med
att enheterna darefter blev sammankopplade med varandra och risken fran
investeringsenheten Overvdltrades pa hela banken. Lagstiftningen som gjorde
insdttningsgarantin majlig finns inte kvar och manga stater har heller inte forutsattningar for
att gora dessa garantier.
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5. Analys

| det ndst sista kapitlet analyseras de empiriska data som samlats in. Anknytningar gérs
ocksd mellan dessa och det teoretiska materialet. De resonemang och diskussioner som férs
dr vara personliga analyser och dsikter. Detta kommer sedan till viss del utgéra grunden fér
de slutsatser som dras i studiens sista kapitel.

Basel-1ll regelverket vdalkomnas av majoriteten av intervjurespondenterna. Barnes, Lane och
Radziwill (2010) samt G20 Seoul Summit (2010) ar ocksa positivt instdllda till Basel-Ill.
Sveriges riksbankschef Stefan Ingves delar denna uppfattning och menar i synnerhet att de
Okade nivaerna av Tier 1 kapital ar en viktig forandring i regelverket (Ingves, 1). Denna
forandring ar nagot som dven Hansing, Winckle och Sundvall patalar och anser att det blir en
positiv fordandring som oOkar bankernas motstandskraft. Dock betonar samtliga
intervjurespondenter att det ar osdkert om regelverket ar tillrdckligt for att motverka
framtida finansiella kriser. Det ar intressant att notera att ingen uttryckligen sager att de tror
att regelverket kommer att kunna forhindra finansiella kriser da FI (4) uttalat att syftet med
Basel-lIl ar just detta. Winckle och Sandmark papekar till och med att de inte tror att det nya
regelverket ar tillrackligt for att motverka finansiella kriser. Denna synpunkt delas av Mervyn
King, chefen for Bank of England. King (2010) framhaller att Basel-lll i sig inte ar tillrackligt for
att forhindra en ny kris. Dessutom kan det intraffa oférutsedda handelser i framtiden som
gor det an svarare att satta en riskvagd sannolikhet pa en sadan handelse (King, 2010). Att
det ar oerhort svart att forutsdaga vad orsakerna till nasta kris dr betonar bade Hansing och
Sundvall.

Enligt af Jochnick, Horwitz, Kauppi, och Hyttnes (2010) kommer bruttosoliditetsmattet som
infors i och med Basel-lll att fa fel effekt. Da detta matt har ett och samma kapitalkrav for
alla typer av lan oavsett risk. Denna synpunkt har dven Hansing som papekar att det ar en
onddig kostnad att implementera bruttosoliditetsmattet da det inte bidrar till en 6kad
stabilitet i det finansiella systemet. En intressant synpunkt var att Winckle tror att mattet
kan askadliggora att den verkliga skuldsattningen i banksystemet. En annan kritik som Basel-
[l har fatt utstad ar att regelverket kommer missgynna mindre banker. Jérgen Wennberg VD
pa ICA banken uttrycker sitt missndje da kostnaden for regelhanteringen proportionellt sett
kommer att vara hogre dn hos de stora bankerna (Rex, 2011). Bade Hansing och Winckle
instammer i kritiken att mindre banker kan missgynnas av de nya reglerna.

Enligt Blundell-Wignall och Atkinson (2010) ar en bidragande orsak till den senaste
finanskrisens omfattning att banker i allt storre utstrackning borjade involvera sig i den
oreglerade vardepappersmarknaden da framst OTC-derivat. Dessa derivat gjorde det mojligt
for bankerna att forflytta vissa tillgangar/skulder utanfor balansrakningen. FCIC (2011) har
utarbetat en rapport dar de undersokt de bakomliggande orsakerna till finanskrisen. | sin
rapport uttrycker de att mycket tyder pa att det & CDS-derivat som ar en av de storsta
orsakerna till varfor finanskrisen utbrot (FCIC, 2011) Sandmark instdmmer i denna asikt och
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menar att med hjalp av OTC-derivat kan valdigt stora och riskfyllda affarer genomféras, som
ar langt utover de tillgdngar och skulder som foretaget egentligen har. Vidare menar
Sandmark att den reglerade marknaden paverkas genom att risken Overvéltras pa
resterande del av balansrakningen.

Enligt Stout (2011) ar det ursprungliga syftet med derivat att dessa ska anvandas som ett
skydd mot risker. Aven Winckle intygar att det ar ett vardefullt verktyg inom risk
management. Det ar dock relevant att papeka att det i samband med den explosionsartade
okningen av OTC-derivatmarknaden under 2000-talet, daven skett en enorm o6kning av
risktagande menar Stout (2011). OTC-derivaten beskrivs ofta med synonymer som
"tillgangar”, “investeringar”, ”forsakringar”, ”“produkter” et cetera. Detta ar dock
vilseledande forskoningar enligt Stout som snarare ser derivaten som ren spekulation och
vadslagning. Sandmark har samma uppfattning och menar att en del derivat ar ren
spekulation. Ett forbud mot de derivat som inte har koppling till en faktura for handel med
riktiga varor och tjanster ar nagot som Sandmark vill inféra. Johansson (2010) skriver att den
reglerade marknaden ar transparent men pa den oreglerade marknaden ar insynen valdigt
begrdnsad. Att anvdnda en central motpart (CCP) ses som en losning pa transparens
problemet. Forslaget fran EU-kommissionen far dock kritik av Winckle som menar att
problemet enbart flyttas runt och en solid 16sning skulle vara att varje centralbank maste
agera som det egna landets centrala motpart

Efter den finansiella kris som drabbade varlden har begreppet "Shadow Banking” vuxit fram.
En tydlig definition av detta begrepp ar svart att finna men FSB (2011) har gett féljande
beskrivning; framvaxten av begreppet reflekterar det erkdannande den 6kade betydelse bolag
och olika aktiviteter har fatt som bedrivs utanfor det vanliga banksystemet men som utfor
bankliknande tjanster (FSB, 2011). Hansing beskriver ocksa “Shadow Banking” som ett
begrepp som innefattar bankliknande verksamhet som bedrivs utanfér den reglerade
banksektorn. Att marknaden &r oerhort omfattande visas i rapporten fran FCIC (2011) dar
”Shadow Banking” utgjorde 60 % av den totala kreditmarknaden i USA. Omfattningen av
denna marknad ar nagot som dven Sandmark papekar och pastar att den idag ar den
"styrande delen” pa finansmarknaden. Ett problem med “Shadow Banking” som FSB (2011)
pavisar ar mojligheten for banker att flytta dver allt mer av sina verksamheter till “Shadow
Banking” for att undga reglering. Detta problem ar nagot som Hansing ocksa namner och
menar att 6kade krav for banker kan leda till att samma typ av verksamhet kommer att
drivas av andra féretag som inte star under samma reglering.

Kritik har dven riktats mot att Basel-lll endast reglerar en liten del av finansmarknaden och
[amnar en stor del av finansbranschen utanfor regleringen (Hammar, 2). Att det idag inte
finns ett regelverk for "Shadow Banking” dr nagot som reglerarna maste ta i beaktande
menar Winckle d& nista systemkris kanske inte kommer att innefatta banker. Aven Hansing
uttrycker att nagot maste goras om denna typ av verksamhet blir ett problem i Sverige.
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Sandmark papekar att en utredning av ”“Shadow Banking” liknande den som FCIC-
kommissionen genomférde i USA dven bor géras inom EU.

|II

Inom begreppet “"Moral Hazard” pratas det om problematiken kring "too big to fail” banker.
Riksbanken (4) menar att det ar problematiskt att dessa banker tenderar att ta annu stérre
risker i sin verksamhet da de vet att det finns en implicit garanti fran staten. Winckle papekar
att problemet med "Moral Hazard” alltid kommer att finnas mellan staten och systemviktiga
banker. Dock ar det positivt att det finns ett allmant erkdnnande att denna implicita garanti
finns menar Winckle. Norman (2010) papekar nackdelen med att staten gar in och raddar
banker. Det kan anses som om skattebetalarna far “ta smallen” for bankernas agerande. Ett
satt att motverka denna typ av problem menar Hansing, ar att kunna lata stora banker ga i
konkurs. En forutsattning for att detta ska fungera ar dock att det finns en lagstiftning om
hur detta skall goras bade pa ett nationellt och internationellt plan. Ett satt kan till exempel
vara att bankerna har olika insattningsavgifter beroende pa vilken typ av risk deras
verksamhet ar forknippad med. Slutligen papekar Hansing att det ar helt klart att nagot

maste goras for att motverka “Moral Hazard”.

LaRoucherérelsen féresprakar Glass-Steagall som ett alternativt regelverk till Basel-lll. Aven
Tidestad (2010) férordar en sadan liknande uppdelning, dar bankens investeringsenhet laggs
i ett separat bolag utanfor bankens ordinarie verksamhet. Mariathasan (2011) beskriver det
som en nodvandighet att separera den traditionella bankverksamheten fran
investeringsenheten. Detta ar nagot som Sandmark aven vill géra for att oka stabiliteten i
finanssystemet. Dock papekar FSB (2011) att det vanliga banksystemet dr sammanldnkat
med ”skuggbanksystemet” via en invecklad kedja. Winckle menar att denna kedja gor att en
uppdelning inte skulle fungera eftersom investmentbanker och retailbanker anda kommer
att gora affarer med varandra. Hansing menar att det inte finns sarskilt mycket att lyfta ut
eftersom de Svenska bankerna ar i huvudsak retailbanker. Sundvall och Winckle anser att det
inte finns ndgot annat alternativ an Basel-lll. Winckle menar att Baselregelverken ar maste
utvecklas kontinuerligt och utrycker sig enligt féljande ”if basel didn't exist someone would
have to invent it”.
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6. Slutsatser och diskussion

| det sista kapitlet besvaras den problemfragestdllning som formulerades i inledningen av
studien. De slutsatser som dras dr baserade pd den information som finns samlad i
uppsatsen. Slutligen framférs egna reflektioner kring slutsatserna och det valda dmnet,
studiens bidrag samt férslag till fortsatta studier.

Ar Basel-lll regelverket tillréickligt for att férhindra finansiella kriser?

Var studie pekar pa att det framsta Basel-lll kommer bidra med, ar att de banker som
implementerar regelverket blir mer motstandskraftiga mot storningar och kriser i det
finansiella systemet. Majoriteten av intervjurespondenterna sager detta uttryckligen och
enligt Riksbanken ar det 6vergripande syftet med det nya regelverket bland annat att starka
bankernas formaga att sta emot forluster. De svar som getts av intervjurespondenterna
tyder pa att Basel-lll inte kommer vara tillrdackligt for att forhindra framtida finansiella kriser.
Aven Bank of Englands chef Mervyn King, patalar detta. Ndgot som &r intressant att
reflektera Over ar Baselkommittens generalsekreterare Stefan Walters uttalande att
finansiella kriser intraffar med 20-25 ars mellanrum. Detta uttalande antyder att finansiella
kriser historiskt sett intraffar med jamna intervaller. Darmed foreligger det en extrem
svarighet i att utforma ett regelverk som kan férhindra alla typer av finansiella kriser. Vad
regelverket daremot eventuellt kan forhindra ar att kriser liknande sddana som tidigare varit,
intraffar igen. Detta eftersom regelverket dr utformat for att atgdrda de brister som
uppenbarat sig i tidigare regelverk, nagot som bade Sundvall och Hansing papekade i
respektive intervjuer.

Hur pdverkar den oreglerade marknaden évriga delar av finansmarknaden?

| var studie finns det ett flertal indikationer som tyder pa att den oreglerade marknaden kan
paverka hela det finansiella systemet. Detta grundas framfoérallt pa den koppling som finns
mellan den oreglerade marknaden och den senaste finanskrisen. Sandmark, Blundell-Wignall
och Atkinson samt finanskrisens undersékningskommission i USA (FCIC), ar alla 6verens om
detta. Med koppling menas att det vanliga banksystemet och det oreglerade
marknadssystemet blivit integrerade med varandra, vilket var en bidragande orsak till den
senaste finanskrisens omfattning. Nagot som ytterligare forstarker detta ar dven att
Financial Stability Board nyligen uttryckt oro kring att den sammankoppling som finns mellan
systemen kan oka risken for finansiella bubblor. Flera synpunkter som har lyfts fram i
undersokningen tyder pa att denna integrering till stor del beror pa OTC-derivat. Stout
podngterar att det i samband med expansionen av OTC-derivatmarknaden dven skett en
enorm 6kning av risktagande. Finanskrisens undersdékningskommission i USA (FCIC) papekar
att det finns mycket som tyder pa att just CDS-derivaten ar en av de storsta orsakerna till
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varfor finanskrisen utbrot. Dessa derivat mojliggér en spridning mellan systemen och
omfordelar riskerna, vilket leder till att de faktiska riskerna inte aterspeglas i de
balansrdkningar dar de ska inga. ”"Skuggbanker” ar verksamheter som handlar med, och ger
ut dessa typer av derivat. Att det idag inte finns nagot komplett regelverk som omfattar
omradet och dessa verksamheter dr nagot regelutformarna i allra hogsta grad bor 6vervaga,
vilket dven Winckle tydligt papekar. Detta for att harmonisera bankmarknaden och fa ett
stabilt finanssystem. Vart att notera ar dock att vi genom direktiv inom den Europeiska
Unionen ar pa ratt vag. Sundvall poangterar i intervjun att det alltjamt blir mer reglering pa
omradet i Sverige. Vart att betona ar dock att problematiken till viss del kvarstar da manga
banker idag interagerar och handlar globalt.

Finns det ndgot/ndgra alternativ till Basel-111?

Regelverket Glass-Steagall har under en langre period efter 1930-talet anvants i USA och ar
det enda alternativ vi har patraffat och reflekterat 6ver under studiens bearbetning. Glass-
Steagall separerar den mer riskfyllda investeringsverksamheten fran affarsbanken och gav
under dess gallande period tillfredstallande resultat. Det finns bra argument som talar bade
for och emot ett inférande av ett sadant regelverk. Winckle menar att ett sadant regelverk
inte kommer att fungera eftersom investmentbanker och affarsbanker alltid kommer att
gora affarer med varandra, darmed finns systemrisken fortfarande kvar. Denna
sammankoppling mellan enheterna styrks av Financial Stability Board (2011) som uttrycker
en oro angaende den starka integrationen mellan banker och ”skuggbanker”. Samtidigt
papekar Mariathasan (2011) att en separation av investeringsverksamheten fran
affarsbanken dr en nédvidndighet foér att skapa ett stabilt banksystem. Aven Sandmark
belyser att Glass-Steagall leder till ett stabilare banksystem da den systemviktiga delen kan
hallas igdng oavsett yttre omstandigheter. Informationen i denna undersdkning pekar inte
pa ett inférande av Glass-Steagall som en |6sning for att forhindra framtida finansiella kriser,
men samtidigt avfardar heller inte studien regelverket som ett mgjligt alternativ till Basel-IIl.

6.1 Avslutande diskussion

De kunskaper som har erhallits genom en férdjupning inom studiens omrade, har gett oss
funderingar pa ett regelverk som kombinerar Basel-lll och Glass-Steagall. Forst och framst
anser vi att ett regelverk ska ta hansyn till de faktiska risker som finns i en bankverksamhet.
Dessutom ska regelverket sdkerstalla att den systemviktiga funktionen som banker faktiskt
har, inte kan sattas ur spel. En forutsattning for att detta ska fungera ar att alla féretag som
bedriver bankverksamhet eller liknande verksamhet (“Shadow Banking”) ska omfattas av
samma regelverk. Om detta inte kan uppnas finns det en risk att regelverket undermineras
genom att aktorer kan utnyttja de oreglerade delarna som regelverket inte omfattar. Det ar
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dven viktigt att regelverket implementeras globalt da banker idag agerar pa en global
marknad. Vi ar medvetna om att det beskrivna regelverket kan ses som en utopi, dock ar
detta nagot vi anser ar vart att strava mot for att skapa ett stabilt banksystem.

Den oreglerade vardepappersmarknaden har visat sig skapa stora bekymmer for den
finansiella stabiliteten. Framforallt utbredningen och omfattningen av CDS-derivat, dar
risken i instrumentet inte alltid aterfinns i den balansrdkning dar den bor inga. Ett av syftena
med att uppratta balansrdkningar ar att askadliggora ett foretags finansiella stallning. Dessa
typer av derivat kan sdledes gora att balansrdakningens funktion till viss del inte uppfylls.
Detta ger i sin tur en missvisande bild av foretaget och fel information ges till investerare och
intressenter. ldag finns en strdavan att alla derivat ska kunna clearas for att fa en mer
transparent marknad. Ett foérbud bor inforas for de derivat som inte gar att clearas.

En moralisk aspekt som vi har diskuterat ar problemet med “too big to fail” banker. Vi anser
att det inte ar etiskt ratt att bankerna kan tillgodogora sig vinster i goda tider men samtidigt
dra nytta av staten som garant vid samre tider. En l6sning som Hansing och Svenska
Bankforeningen namner for att motverka detta ar genom att Iata systemviktiga banker ga i
konkurs. For att detta ska vara majlig maste det ocksa finnas en lagstiftning som kan hantera
effekterna av en sadan situation. Detta forslag anser vi ar den mest lampliga |6sningen pa
problemet da incitamentet till 6kad risktagning férsvinner.

6.2 Studiens bidrag

Det denna studie tyder pa ar att den alternativa bankmarknaden ("Shadow Banking”)
underminerar Baselregelverkets funktion.

6.3 Forslag till fortsatta studier

Basel-1ll borjar implementeras i Sverige och 6vriga Europa forst under ar 2013. Darmed vore
det intressant att i ett senare skede studera resultatet av utvecklingen och
implementeringen.

Det vore dven intressant att studera problematiken kring “too big to fail” banker. Detta ar
idag ett minst sagt aktuellt amne, varpa det ar viktigt att finna en 16sning for att staten inte

ska vara tvingad att radda banker i ekonomiska svarigheter.

Ett annat dmne som kan vara av intresse att studera, ar hur integrerade de svenska
bankerna ar med “Shadow Banking” systemet och hur stort fenomenet ar i Sverige.
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Bilaga
Intervjufragor

e Syftet med Basel-lll regelverket ar att det ska motverka framtida finansiella kriser,
tror ni att regelverket kommer tjana sitt syfte?

e Vet ni vad begreppet “Shadow Banking” innebar och vad har ni i sa fall for asikter om
detta?

e Hur paverkar den relativt oreglerade marknaden i synnerhet s.k. OTC-derivat (Over
the Counter) 6vriga delar av finansmarknaden?

e Anser ni att det behovs regler for den oreglerade marknaden? Om Ja, hur skall dessa
utformas?

e Det har diskuterats mycket om ”Moral hazard” inom banksektorn, vad ar er
uppfattning om detta?

e Vilka positiva/negativa effekter anser ni att Basel-lll kommer att medféra?
e Finns det nagot ni skulle vilja lagga till/ta bort i regelverket?

e Om Baselregelverket inte skulle anvdandas for att reglera banker, vilka andra lampliga
alternativ finns da att tillga?

o "Glass-Steagal” ar ett regelverk som skiljer pa affarsbanker och investeringsbanker
d.v.s. att dessa inte skall inga i samma verksamhet. Vad anser ni om denna typ av
uppdelning och vilka effekter kan ett sadant regelverk tankas medfora?

e BOr Basel-lll gdlla for alla banker oavsett storlek?

e Vad anser ni om den senaste debatten kring att infora strangare kapitalkrav i Sverige
an vad minimikraven enligt Basel-lll kraver?

e En av de storsta fordandringarna i och med Basel-lll &r vilken typ av kapital som ska
ingd i kapitalbasen, “kvalitén” pa kapitalet har hojts. Ar kraven for hogt eller for lagt

satta?

e Anser ni att den totala kostnaden for att implementera Basel-lll &r i proportion till
dess syfte, d.v.s. att forhindra framtida finansiella kriser?
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