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Makrotillsynsverktyg Rz

m  Makrotillsynsverktyg syftar till att begransa
systemrisker...
s Starka motstandskraften hos banker
= Motverka att risker byggs upp, t ex alltfér snabb kreditexpansion

m ... men kan ocksa ha effekter pa makroekonomin, till stor
del genom samma kanaler som reporantan



Exempel pa makrotillsynsverktyg

Strukturella kapttalkrav

Kontracykliska kapitalkrav

Sektorsvisa kapitalkrav/riskvikter

Verktyg for att styra likviditet

Bolanetak: LTV (Loan to value), LTI (loan to income)
Amorteringar

RIKSBANK




Ar penningpolitiken

ett lampligt verktyg
for makrotillsynen?




Tre synsatt

1. Fokusera pa de traditionella malen: inflation och
resursutnyttjande

2. "Luta mot vinden”

3. Prisstabilitet och finansiell stabilitet kan inte skiljas at



M .ln Syn RIKSBANK

m Penningpolitiken kan anvandas tillfalligt vid bred
kreditexpansion
s Tills makrotillsynsatgarder ar pa plats
s Om skuggbanksaktiviteter



M .ln Syn RIKSBANK

m  Avvagning mot inflatitonsmalets trovardighet

s Finansiella cykler ar langa: penningpolitiken kan inte slappa
fokus pa inflationsmalet under manga ar i foljd
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Kalla: Drehmann, Borio & Tsatsaronis (2012)



Konsumentprisinflation

Arlig procentuell forindring, arsgenomsnitt 2009-2013
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anvands OECD:s prognoser. For KIX anvands Riksbankens prognos.



M .ln Syn RIKSBANK

m Svenska riskerna koncentrerade till bostadssektorn och
hushallens skuldsattning
= Penningpolitiken har sma/osakra effekter pa sadana risker



Uppskattad effekt av 0,25 procent-
enheters hogre och lagre ranta

Hushallens skuldkvot, procent av disponibel inkomst
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Kalla: Diagram 2.19, Penningpolitisk rapport februari 2014, Riksbanken



Hur paverkar

makrotillsynen
penningpolitiken?




RIKSBANK

m Bor penningpolitiken dra at samma hall som tillsynen?

m Eller ska penningpolitiken férsoka motverka de
makroeffekter som tillsynen ger upphov till?



Kontracyklisk buffert

m Bufferten skulle framst bygga kapital f6r bankernas
foretagsutlaning

m De risker vi oroas av kommer fran hushallens bolan
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Kontracyklisk buffert
m Bufferten skulle framst bygga kapital f6r bankernas
foretagsutlaning

m De risker vi oroas av kommer fran hushallens bolan

m Syftet med buffert skulle vara att starka bankerna infor
eventuella framtida forluster



Kontracyklisk buffert
m Bufferten skulle framst bygga kapital fér bankernas
foretagsutlaning

m De risker vi oroas av kommer fran hushallens bolan

m Syftet med buffert skulle vara att starka bankerna infor
eventuella framtida forluster

Eventuella makrokonsekvenser bor da motverkas av en
mer expansiv penningpolitik
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Hushallens skuldsattning ar hog

Hushallens skulder, procent av disponibel inkomst

180 r

160

140

120 F

100 =
00

02

04

06

08

10

12

14

180

160

140

120

100

SVERIGES
RIKSBANK

Kalla: SCB



Manga hushall har bolan

RIKSBANK
Boendeform och bostadsfinansiering i olika lander, oktober 2012
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Kort rantebindningstid

Rantebindningstid i stocken, procentandel
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Kort rantebindningstid

Andel av bostadslan med rintebindningstid mindre an ett ar
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Bolanemarknaden
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Hushallens forvantningar och
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Hushallens forvantningar och
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Bolanemarknaden
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Onskvirt att na ny jamvikt dar ... st

m Hushallen valjer langre rantebindningstider

m Bankerna emitterar obligationer med langre l6ptid



Sammanfattning




Samma nfattni‘ng RIKSBANK

m Penningpolitiken maste fokusera pa inflationsmalet

m Kontracyklisk buffert
s Skulle framst starka bankernas kapital mot foretagsutlaning
» Makroeffekter bor da motverkas av penningpolitik

m Bolanemarknaden
m Svenska marknaden sticker ut t internationell jamférelse
s Har penningpolitiken for stora effekter pa hushallen?
= Langre rantebindningstider dnskvarda
s Langre loptider pa bankernas finansiering dnskvard
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Extra

Makrotillsyn:
ett nytt policyomrade
vaxer fram




Vad forsoker vi uppna?

m Enklare och mer 6verblickbart banksystem

= Undvik onddiga kopplingar mellan
institut/marknader/instrument

= Enkla regler

m Mer robusta finansiella institut och marknader
s Mer eget kapital

= Undvik onddig loptidsomvandling/refinansieringsrisk



Svenska atgarder for att hantera
hushallens skuldsattning

m Bolanetak pa 85 procent

Okade riskvikter
s Infort: golv pa 15 procent
m Forslag: golv pa 25 procent

Forbattra amorteringskulturen
Aktivera den kontracykliska kapitalbufferten?



Kapitalkrav samspelar med
penningpolitiken
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Hur paverkar bolanetaket ekonomin? E&E
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RIKSBANK

m Hur stor andring av reporantan motsvarar en férandring
av ett makrotillsynsverktyg dvs, hur

AMT-verktyg ( termer av Areporantan?

m Dennajamfdrelse kan kallas for ranteekvivalens



Tva satt att berdkna ranteekvivalenser E&

m Manga steg och separata bedomningar

Tillsyn

Reporanta [

ranta

Utlénings] [ Modell/ ] [ BNP ]
Tumregel

m Berakna effekten it en modell dar bade penningpolitik

och makrotillsyn finns

Reporanta
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Extra

Ar penningpolitiken
ett lampligt verktyg
for makrotillsynen?




Hansyn till finansiella risker?

m Forenligt med vart mandat?

s Ja, underordnat inflationsmalet ska Riksbanken framja hallbar
tillvaxt och hog sysselsattning

m Ska vi oroas av hushallens skuldsattning?
s HOg skuldsattning gor hushallen mer kansliga for storningar
» Lag ranta under lang tid kan medfora felaktiga forvantningar

m Arreporantan ratt verktyg?



Ar reporantan ritt verktyg?

Rantan har formodligen sma effekter pa skuldsattningen

Effekter pa skuldsattningen maste vagas mot
Inflatilonsmal och konjunktur

Lagre ranta nu gor att rantan snabbare kan hojas

Det finns andra tillsynsverktyg



Inflation

Arlig procentuell férindring
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Anm. Australien och Nya Zeeland ar pa kvartalsfrekvens, dvriga ar pa manadsfrekvens. For Kallor: Nationella kallor
euroomradet avses HIKP. Siffrorna inom parantes avser genomsnitt for perioden 2010 - 2013. och SCB



Fa lander med inflation langt under
malet har vdagt in skuldsattning
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Anm. For euroomradet avses HIKP for dvriga lander KPI. Inflationen avser genomsnitt for Kallor: OECD och
perioden 2010 - 2013. Inflationsmalet avser mitten av malintervall eller tak for inflation. respektive centralbank



Liten effekt av mer expansiv e
penningpolitik

RIKSBANK
Hushallens skulder, procent av disponibel inkomst
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Spelar verkligen marginella skillnader £*3

L reporantan roll for inflationen?

KPIF-inflation, arlig procentuell forandring
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Kallor: SCB och Riksbanken



...for arbetslosheten?

RIKSBANK
Arbetsloshet, procent av arbetskraften, 15-74 ar, sasongsrensade data
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Kallor: SCB och Riksbanken



Forvantningar pa loneokningstakt
bland samtliga tillfragade aktorer

Procent
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Kalla: TNS SIFO Prospera



Forvantningar pa 5 ars sikt bland
samtliga tillfragade aktorer
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KPI och inflationsforvantningar,
samtliga aktorer

Arlig procentuell férindring
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Hur paverkar
makrotillsynen
penningpolitiken?




Kreditgivning i forhallande till BNP  E&E
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Segmentation in interest rates for
firms
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Kalla: Finansmarknadsstatistiken, SCB
Anm. Nya och omférhandlade féretagslan hos svenska MFI, rorlig rénta



Corporate credit growth

Annual % change and contribution to annual change
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Survey data shows availability of
credit

Foretagens finansieringsvillkor enligt KI
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Anm. Standardiserade till medelvarde = O och standardavvikelse = 1
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Rintebindningstider for nya lan

SERIS
Procentandel
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Kallor: SCB och Riksbanken



Figure 2. Average Initial Fixed Period by Country
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Bild fran J Campbell (2013), "Mortgage market design”
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Figure 5. ARM Share and Historical Inflation Volatility
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Bild fran J Campbell (2013), "Mortgage market design”
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Inflation

RIKSBANK
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Arlig procentuell férandring. KPIF &r KPI med fast bostadsrénta. Kallor: SCB och Riksbanken



KPIF-inflation
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Inflation méatt som KPIF, arlig procentuell férandring. KPIF ar KPI med fast bostadsranta.

Kallor: SCB och Riksbanken



Reporanta
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Reporanta, procent. Prognos avser kvartalsmedelvarden, utfall avser dagsdata.

Kalla: Riksbanken
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Varu- och tjanstepriser
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Varupriser och tjanstepriser enligt KPI, arlig procentuell forandring. Kalla: SCB



Arbetslosheten pa en hogre niva
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Procent. Genomsnittlig arbetsloshet visas for Kallor: SCB och Riksbanken

perioderna 1980-1991 respektive 1999-2013.



Konkurrensvigd nominell
vaxelkurs, KIX
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Index, 1992-11-18 = 100. Utfall ar dagskurser och prognoser avser kvartalsmedelvarden. KIX ar en Kalla: Riksbanken
sammanvagning av vaxelkurser som ar viktiga for Sveriges transaktioner med omvarlden.



Konkurrensvagd nominell vaxelkurs, TCW
Index, 1992-11-18 = 100
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Anm. Utfallen ar dagskurser och prognoserna avser kvartalsmedelvarden. Kalla: Riksbanken

TCW avser en sammanvagning av Sveriges viktigaste handelspartner.



