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for foretagsexponeringar

Bakgrund

Svenskt Néringsliv har erbjudits méjligheten att Idmna kommentarer pa Finansinspektionens
remisspromemoria rérande bankernas riskvikter for foretagsexponeringar.

Finanskrisen som brét ut 2008 slog hart mot naringslivet. Konkurserna 6kade kraftigt, och
atskilliga foretag tvingades fristalla personal. Naringslivet har darfér ett intresse av att
atgarder som syftar till férebygga och hantera finansiella kriser ar trovardiga och effektiva.
Samtidigt maste behovet av dkad finansiell stabilitet vigas mot hur regelverken paverkar
foretagens mdjligheter att finansiera sin verksamhet, och dédrmed den langsiktiga tillvéaxten.

Finansinspektionens férslag

Finansinspektionen anser att riskvikterna fér svenska bankers féretagsexponeringar ar for
l&ga. Anledningen till beddmningen ar att Finansinspektionen anser att de senaste arens
kreditférluster inom féretagssektorn inte &r representativa fér den framtida utvecklingen.
Finansinspektionen anser att Sverige har haft en ovanligt gynnsam ekonomisk utveckling
under de senast aren, delvis orsakat av tillfalliga faktorer. Finansinspektionen anser darfor
att banker som anvander interna modeiler bér héja riskvikterna for sina
féretagsexponeringar, genom att hdja sannolikheten for fallissemang i sina riskmodeller. Var
femte ar ska anses vara “ett daligt” &r. Som utgdngspunkt fér sannolikheten for fallissemang
anser Finansinspektionen att 90-talskrisen bér anvandas, eftersom Finansinspektionen
beddmer att det saknats tillrackligt allvarliga nedgangsperioder sedan dess.

Kommentarer pa Finansinspektionens analys

Svenskt Naringsliv har ingen uppfattning om vad riskvikterna, eller sannolikheten fér
fallissemang, borde vara for en sérskild féretagsexponering. Det kan finnas goda
anledningar till att vara konservativ rérande riskerna i bankernas féretagsexponeringar.
Ovantade férluster som banker saknar férméga att hantera orsakar stérningar i det
finansiella systemet, vilket direkt drabbar féretag som ar beroende av banker fér sin
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finansiering. | forlangningen drabbas hela naringslivet av den ekonomiska krisen som kan
uppsta till foljd av finansiell instabilitet. Anda finner Svenskt Naringsliv anledning att
ifragasatta problembeskrivningen som ligger till grund for Finansinspektionens beddmning.

Finansinspektionen konstaterar att den svenska konkursfrekvensen och bankernas
kreditforluster tycks ha varit férhaliandevis okéansliga fér den ekonomiska krisen som
fdrekom 2008-2009, och utifran detta tycks Finansinspektionen dra slutsatsen att data fran
den héar perioden inte ger en rattvisande bild av risken i bankernas féretagsexponeringar.
Finansinspektionen menar att orsakerna till den stabila svenska ekonomin &r svara att
identifiera. Svenskt Naringsliv instdmmer inte i den bedémningen.

Finansinspektionen raknar upp en rad anledningar till varfor det finns anledning till att tro att
Sverige &r val bemediat att hantera konsekvenserna av ekonomiska kriser, aven mycket
allvarliga sadana. Under den senaste krisen sjonk exempelvis industriproduktionen med 20
procent och BNP fall kraftigt, utan att det orsakades n&gra omfattande kreditforluster. Till
dessa orsaker hor faktumet att Sverige, till skillnad fran flera iander i euroomréadet, har
behaliit sin egen valuta och centralbank, har en flytande véxelkurs och goda statsfinanser.
Dessa faktorer har sannolikt bidragit till att begrénsa krisens inverkan pé svensk ekonomi
och darmed kreditforlusternas omfattning. Sannolikt kommer dessa faktorer att spela en
viktig roll aven i framtiden, och denna historik bor darfor tas i beaktning. Finansinspektionens
konstaterande att det inte kan uteslutas att det hade kunnat bli varre om situationen varit
annorlunda ar en truism.

Det bor ocksa poangteras att en rad atgarder som kan forvantas leda till en hogre
ekonomisk och finansiell stabilitet har vidtagits sedan finanskrisen, exempelvis hogre
kapitalkrav for banker, nya system for att hantera banker i kris och inférandet av
makrotillsyn. Det finns déarfér anledning att tro att svensk ekonomi nu &r battre bemediad att
hantera ekonomisk och finansiell turbulens &n vad den var under den senaste finanskrisen.

Finansinspektionen jamfor &ven svenska bankers kreditforluster och svenska
foretagskonkurser med en internationell portfdlj av féretagsobligationer®. Det forsta som bér
papekas ar att Finansinspektionen inte redovisar forlusterna i svenska féretagsexponeringar,
utan de totala kreditforlusterna i svenska banker i vilka utlaning till exempelvis hushéll ingar.
En jamforelse med foretagskonkurser och fallissemang i foretagsobligationer blir darfor svar
att gora. Vidare kan det papekas att bara ungefér en tredjedel av alla svenska foretag har
banklan, varfor konkursfrekvensen hos alla svenska foretag inte nédvéndigtvis ar jamforbar
med svenska bankers féretagsexponeringar, &ven om det inte &r orimligt att anta att det
finns en viss korrelation.?

Det bor ocksa poéngteras att det inte ar sjalvklart att Standard & Poor’s totaltportfélj ar
jamfoérbar med svenska bankers foretagsexponeringar, eftersom den innehaller
exponeringar av mycket varierande riskniva. En serie frén Standard & Poor som enbart
inkluderar obligationer med en kreditvardighet pa BBB eller battre® visar fallissemangsnivaer
som 4r betydligt lagre &n totalportfolien som Finansinspektionen hénvisar till i diagram 2. |

 Diagram 2 i promemorian

22010 hade 29,1 procent av alla privata aktiebolag banklan. Kélla: A. Bornfalk (2014)
"Kapital pa krita? En ESO-rapport om féretagandets finansiering”, ESO.

3 Se diagram 1 i “2014 Annual Global Corporate Default Study and Rating Transitions”,
Standard and Poor, fér en jamforelse.
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det Finansinspektionen definierar som en nedgéngsperiod var fallissemangsfrekvensen 0,3
procent. Som hdgst for ett enskilt &r var fallissemangsfrekvensen 0,42 procent i portféljen,
under 2002 och 2009. Aven andra analyser i samma rapport, som tar hansyn till férandringar
i kreditvardighet, visar att portfélier med hég kreditvardighet ar betydligt mindre kéansliga for
konjunktursvangningar. Det &r séledes korrekt, som Finansinspektionen papekar, att det
férekommer en cyklikalitet &ven for portféljer med hogre kreditvardighet. Det bér dock
papekas att nivaerna pa fallissemangen &r laga, dven under perioder av svag ekonomisk
utveckling och finansiell turbulens. Laga kreditforluster kan saledes férmodligen delvis
forklaras av god kreditkvalitet i bankernas exponeringar, som Finansinspektionen sjélv
papekar. Ytterligare ett problem med jamférelsen &r att det &r olika storlekar pa féretag som
anvander sig av foretagsobligationer och banklan. En mer djupgaende analys hade darfor
varit 6nskvérd.

Svenskt Néringslivs slutsats &r saledes att Finansinspektionens analys har brister.
Erfarenheten fr&n den senaste krisen visar att svensk ekonomi ar motstandskraftig mot
kriser, av flera anledningar som kan véntas spela roll dven i framtiden. Bade internationell
och svensk erfarenhet visar dven att féretagsexponeringar med I&g risk ar relativt
motstandskraftiga &ven vid stora konjunktursvangningar. Finansinspektionens analys
Overdriver déarfor sannolikt riskerna i bankernas féretagsexponeringar.

Konsekvenser fér naringslivet

Precis som Finansinspektionen papekar i sin promemoria &r det viktigt att riskvikterna
reflekterar den underliggande risken i en exponering. Om banksystemet drabbas av
ovantade forluster som det saknar férmaga att hantera uppstar allvarliga konsekvenser fér
6vriga samhaéllet. Detta géller sérskilt de féretag som &r direkt beroende av finansiering fran
banksystemet.

Samtidigt for alltfér hdga riskvikter med sig kostnader. Svenskt Naringsliv konstaterar att
ingen konsekvensanalys rérande hur férandringen paverkar naringslivets méjligheter att
erhélla finansiering har gjorts. Utan en s&dan &r det svart att bedéma vilka kostnader
férandringen skulle innebara for naringslivet.

Finansinspektionen papekar sjalv i promemorian att hogre férvantade forluster i bankernas
riskmodeller kan antas reflekteras i priset pa krediter och andra avgifter for en exponering.
Kostnaderna fér finansiell reglering kommer atminstone delvis betalas av kunderna.
Yiterligare en mojlig konsekvens av férandringen &r att bankerna sannolikt stéller hdgre krav
pa sékerheter &n de annars hade gjort och blir férsiktigare i sin utl&ning. Sannolikt drabbar
detta mindre féretag i stdrst utstrackning, eftersom de har fa alternativ till banklan. Detta bor
beaktas vid justeringen av bankernas riskvikter.

Slutliga kommentarer

Svenskt Néringsliv anser att finansiell stabilitet &r av stor vikt fér samhallets I&ngsiktiga
vélstandsutveckling, och anser mot den bakgrunden att den stora merparten av den
omreglering av den finansiella sektorn som skett de senaste aren varit motiverad. Det kan
aven finnas god anledning att vara férsiktig i hanteringen av bankernas
foretagsexponeringar. Ett stabilt finansiellt system gynnar néaringslivet.

“ Se t.ex. tabell 30-32 i “2014 Annual Global Corporate Default Study and Rating
Transitions”, Standard and Poor



En s& pass viktig fraga som vad riskvikterna borde vara fér svenska bankers
foretagsexponeringar fortjdnar en noggrann och djupgaende analys. Foreliggande analys ar
bristfallig i flera avseenden, och det &r inte sjalvklart att den motiverar héjda riskvikter pa
foretagsutlaning.

Erfarenheten fran den senaste perioden av turbulens visar att svensk ekonomi &r val
bemedlad att hantera finansiella och ekonomiska kriser. Det &r sannolikt en av forklaringarna
till de 14ga svenska kreditférlusterna, i kombination med ett begrénsat risktagande fran
bankernas sida. Hégre riskvikter for foretagsutlning kommer atminstone delvis betalas av
naringslivet i form av hégre kostnader och ¢kade svarigheter att erhélla finansiering. Svenskt
Naringsliv anser att Finansinspektionen bor beakta detta i samband med att justeringen av
bankernas riskvikter genomfors.
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