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Skrivelsens huvudsakliga innehall

Riksrevisionen har i granskningsrapporten Stabilitetsfonden — Gor den
skél for namnet? (RiR 2011:26) undersokt om stabilitetsfondens utform-
ning &r effektiv for att uppna de mal som riksdagen uppréttat samt om
den anvénts i enlighet med riksdagens intentioner.

Regeringen delar Riksrevisionens uppfattning att det finns skél att se
over stabilitetsfondens malniva och om den béttre bor aterspegla riskni-
van i banksektorn. Finanskriskommittén (Fi 2011:6) har fatt i uppdrag att
utvérdera for- och nackdelar med en mélsatt niva for stabilitetsfonden.
Regeringen avser att invinta kommitténs redovisning av sitt uppdrag
innan den &verviager om det finns anledning att vidta nagra ytterligare
atgdrder med anledning av det som framforts om stabilitetsfondens mél-
niva.

Regeringen utesluter inte att det kan finnas skél for att de medel som
inflyter till stabilitetsfonden kan placeras pa ett annat sitt jamfort med
det réntebdrande kontot i Riksgéldskontoret. Regeringen kommer att
under 2012 inleda en dversyn av denna fraga.

Overskottsmalet var, dven fore inrittandet av stabilitetsfonden, satt
med beaktande av att det bl.a. ska ticka statens eventuella &taganden i
form av statliga stodatgérder till kreditinstitut. Stabilitetsavgiften séker-
stiller att kreditinstituten bidrar for de kostnader som kan férvéntas upp-
komma vid en finansiell kris i form av framtida statliga stodatgérder,
men utgor 1 sig inte skl for att dessutom dndra dverskottsmalet.

Regeringen vill framhélla att den i granskningsrapporten redovisade
slutsatsen att det finns en risk for att skattebetalarna kommer att sta for
cirka hilften av stabilitetsfonden ar baserad péa antagandet att kreditinsti-
tuten ska upphdra med att betala stabilitetsavgifter ndr den i forarbetena



omnédmnda malnivén for stabilitetsfonden uppnas. Nagon sddan gréns for
avgiftsuttaget finns inte i lagen (2008:814) om statligt stdd till kreditin-
stitut (bankstodslagen).

Regeringen instimmer inte i det som i rapporten framforts om att det ar
oklart om regeringen har haft erforderligt stod for att utfdarda férordning-
en (2009:46) om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. Enligt regering-
ens bedomning har regeringen agerat inom det mandat som ldmnades
genom bankstddlagen. Regeringen delar inte heller den i granskningsrap-
porten redovisade uppfattningen att det hade varit mer rittframt av staten
om den deltagit i Nordeas nyemission &r 2009 pa annat sétt &n via stabili-
tetsfonden. I det aktuella ldget var det mer rimligt att behandla Nordea pa
samma sétt som ovriga kreditinstitut som dnskat statligt kapitaltillskott.
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1 Arendet och dess beredning

Riksrevisionen har i sin rapport Stabilitetsfonden — Gor den skal for
namnet? (RiR 2011:26), se bilagan, granskat om stabilitetsfondens ut-
formning &r effektiv och dndamalsenlig samt om stabilitetsfonden an-
vants pé ett sitt som Sverensstimmer med riksdagens intentioner. Moti-
vet for granskningen utgors av att det ar viktigt att det system som inforts
for att hantera och minska risken for nya finansiella kriser &r effektivt
och #ndamaélsenligt. Granskningen utmynnar mer specifikt i foljande
fragestillningar: 1. Ar fonden ett effektivt verktyg? 2. Stiirks statens
finansiella stillning? 3. Finansieras kostnaderna for en finanskris huvud-
sakligen av banksektorn? 4. Var det korrekt att anvidnda stabilitetsfonden
for att finansiera statens deltagande i Nordeas nyemission 2009?

Granskningen grundar sig frémst pa studier av relevanta propositioner
och skrivelser, intervjuer med ansvariga personer och tidigare anstéllda
pa Finansdepartementet och Riksgéldskontoret samt foretrddare pa Nor-
dea. Riksrevisionen har dven inhdmtat ett yttrande frén professor Wiweka
Warnling-Nerep.

Riksdagen dverldmnade den 31 oktober 2011 Riksrevisionens gransk-
ningsrapport till regeringen.

Arendet har beretts inom Regeringskansliet. Riksgildskontoret har
lamnat synpunkter pa granskningsrapporten.

2 Riksrevisionens rapport

2.1 Riksrevisionens iakttagelser

Riksrevisionens granskning har resulterat i foljande slutsatser och iaktta-
gelser.

Fonden dr inte tillrickligt effektiv

Riksrevisionen ifragasitter lampligheten i att faststélla fondens 6nskade
framtida behallning i forhallande till BNP. Riksrevisionen hédvdar att
utvecklingen av riskerna och risktagandet i banksektorn inte har nagot
klart samband med tillvaxten i den svenska ekonomin. De svenska ban-
kernas tillgangar har vuxit betydligt snabbare &n BNP under 2000-talet,
inte minst pa grund av banksektorns pdgéende internationalisering och
konsolidering dver nationsgrénserna.

Riksrevisionen stéller sig dven kritisk till att behéllningen i fonden pla-
cerats pa ett konto i Riksgéldskontoret. Det &r inte en fond i egentlig
mening dér staten har tillgdngar som kan anvindas i hindelse av en fi-
nanskris, utan eventuella stodatgiarder som ska finansieras via stabilitets-
fonden kréver att staten vid det tillféllet lanar upp medel for att finansiera
atgdrderna. Enligt Riksrevisionen &r detta en placering som i en krissitu-
ation innebér att fonden inte kan anvindas pa ett sa effektivt sitt som
mojligt samtidigt som riskerna och kostnaderna for skattebetalarna mi-
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nimeras. Riksrevisionen framfor att erfarenheter fran tidigare finanskriser
utvisar att kostnaden for att lana kan 6ka dramatiskt da staten tvingas att
rddda det finansiella systemet. Detta giller i synnerhet for sma, ppna
ekonomier som den svenska. Riksrevisionen konstaterar att sdsom fon-
den &r konstruerad har staten i dagsldget bara ett val for att finansiera
utgifter for stodatgirder, ndmligen att ge ut statspapper. Fran ett riskdi-
versifieringsperspektiv torde det enligt Riksrevisionen vara motiverat att
bygga upp en fond med en bredare placeringspolicy.

Stabilitetsfonden stirker inte statens finansiella stillning

Enligt Riksrevisionen ska en effektiv stabilitetsfond leda till att statens
finansiella stéllning stérks da behallningen i fonden 6kar. Riksrevisionen
konstaterar att stabilitetsfonden inte har nagon séddan effekt pa statens
finansiella stdllning. Orsaken &r att utvecklingen av statens finansiella
stdllning bestdms av det finanspolitiska ramverket, och att avgifterna till
stabilitetsfonden rdknas med da sparandet stims av mot dverskottsmalet.
Stabilitetsavgifterna kommer dérfor motsvaras av ett lidgre skatteuttag
eller okade utgifter pd andra omriden. Riksrevisionen framhéller att
statsskuldens storlek totalt sett darfor kan antas vara opéverkad av upp-
byggandet av stabilitetsfonden.

Kostnaderna for en finanskris finansieras inte huvudsakligen av banksek-
torn

Riksrevisionen konstaterar att regeringen vid ett flertal tillfdllen slagit
fast att stabilitetsfonden ska leda till att kostnader for det finansiella sy-
stemet bekostas av kreditinstituten sjédlva, och att det ar déarfor instituten
alaggs att betala en stabilitetsavgift till stabilitetsfonden. Enligt forarbe-
tena till bankstodlagen' 4r malet att stabilitetsfonden i genomsnitt ska
uppga till 2,5 procent av BNP efter 15 ar.

Riksrevisionen konstaterar vidare att regeringen overfort betydande
medel till stabilitetsfonden, dels i form av ett forsta tillskott om 15 mil-
jarder kronor via anslag, dels genom att lata stabilitetsfonden nyttja sta-
tens teckningsritter i Nordea utan att stabilitetsfonden behovde betala for
dem. Om man dértill beaktar vérdetillvéxten i stabilitetsfondens innehav
i Nordea samt utdelningar fran detta innehav finns det enligt Riksrevis-
ionen en risk att skattebetalarna kommer att ha svarat fér mer dn hilften
av finansieringen av stabilitetsfonden.

Anvindandet av stabilitetsfonden for att finansiera nyemissionen i Nodea
2009 kan ifragasdittas

Riksrevisionen noterar att regeringen i februari 2009 utfirdade forord-
ningen (2009:46) om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. och att
regeringen med stdd av denna forordning anvinde stabilitetsfonden for
att delta med statens pro rata andel i Nordeas nyemission, motsvarande

! Prop. 2008/09:61 Stabilitetsstirkande &tgirder for det svenska finansiella systemet.
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5,6 miljarder kronor. Riksrevisionen konstaterar att staten i det samman-
hanget hade tvé roller, dels som dgare, dels, tillsammans med Riksban-
ken, som garant for det finansiella systemets stabilitet.

Riksrevisionen hdvdar att det i férordningen anvénda begreppet “att
stirka kreditforsorjningen™ inte har ndgon motsvarighet i bankstdlagen.
Riksrevisionen noterar att det i forfattningskommentaren till bankstodla-
gen finns en hénvisning till den numera upphéivda lagen (1993:765) om
statligt stod till banker och andra kreditinstitut och att det av denna lag
framgick att statligt stod fick ldmnas for att trygga kreditférsorjningen.
Riksrevisionen dr dock av uppfattningen att trygga eller att stirka kredit-
forsorjningen inte kan betraktas som samma sak, i synnerhet inte nir
insatsen inte paverkade utfallet av Nordeas nyemission (denna var garan-
terad av dven andra dgare forutom staten samt av tva investmentbanker).

Professor Wiweka Warnling-Nerep har avgett ett yttrande i fraigan om
forordningen om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. ar forenlig med
bankstodlagen. Hon anser att det inte finns utrymme i lagen for innehal-
let i forordningen. Riksrevisionen noterar att det vid intervjuer fram-
kommit att en bidragande orsak till regeringens handlande var att den
ville vérna utgiftstaket. Riksrevisionen anser att det under radande om-
stindigheter hade det varit mer réttframt att delta i nyemissionen via
statsbudgeten.

2.2 Riksrevisionens rekommendationer

Riksrevisionen rekommenderar f6ljande.

e Regeringen bor lamna forslag till en malsatt storlek for stabili-
tetsfonden som béttre aterspeglar risknivan i banksystemet &n
vad den nuvarande relationen till BNP gor. Forslaget bor ta
hinsyn till att riskerna i banksektorn kan foréndras over tid.
Regeringen bor dven tydliggora inneborden av att fonden i
genomsnitt ska uppgé till 2,5 procent av BNP och hur avgif-
terna i stabilitetsfonden ska utvecklas efter uppbyggnadspe-
rioden.

e Regeringen bor undersoka om de medel som inkommer till
fonden kan placeras pé ett annat sétt dn i avbetalning av stats-
skulden. En sddan undersdkning bor till exempel utvirdera
huruvida hela eller en del av stabilitetsfondens medel bor pla-
ceras i utlindska statspapper med 14g risk, vilka skulle kunna
séljas 1 hindelse av att fonden behover anvéndas. Regeringen
skulle exempelvis i tilldggsdirektiv kunna ge Finanskriskom-
mittén (Fi 2011:02) i uppdrag att genomfora dessa undersok-
ningar.

e  For att stabilitetsfonden ska stérka statens finansiella stdllning
infor kommande finanskriser bor regeringen bortse fran stabi-

2 Av 1§ i forordningen framgar I denna forordning finns det bestimmelser om kapitaltill-
skott till solventa institut som enligt lagen (2008:814) om statligt stod till kreditinstitut
lamnas for att starka kreditforsorjningen i syfte att motverka en risk for allvarlig stérning av
det finansiella systemet i Sverige”.
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litetsfondens effekt pa det finansiella sparandet vid avstim-
ningar mot dverskottsmalet.

e En rimlig malséttning bor vara att den finansiella sektorn stér
for de direkta kostnader som é&r knutna till stodatgérder till
den finansiella sektorn i héndelse av en kris. Stabilitetsfon-
dens behallning bor darfor utgéras av avgifter betalade av
bankerna. For att sa ska bli fallet bor regeringen undersoka
om stabilitetsfonden i efterskott kan debiteras for vérdet pa
teckningsrétterna i Nordeas nyemission och dven prova om
det initiala tillskottet om 15 miljarder kronor inklusive rénta
bor éterforas.

e Riksrevisionen anser att det inte ar helt klart om forordningen
(2009:46) om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. ryms
inom lagen (2008:814) om statligt stdd till kreditinstitut. Re-
geringen bor dérfor prova om det krivs atgirder for att undan-
roja oklarheter kring forhéllandet mellan lagen och forord-
ningen.

3 Riksgéldskontorets beddmning av Riksrevis-
ionens iakttagelser

Riksgéldskontoret har skriftligen inkommit med synpunkter pa Riksre-
visionens rapport. Riksgéildskontoret har dérvid framfort bl.a. foljande:

Stabilitetsfondens malnivad

Riksgildskontoret anser att det i avvaktan pa Finanskriskommitténs ut-
redning saknas anledning att ta stdllning i frigan om Riksrevisionens
rekommendation om malnivans utformning.

Placeringen av stabilitetsfondens medel

Riksgildskontoret instimmer inte i Riksrevisionens rekommendation om
att regeringen bor undersdka om hela eller delar av stabilitetsfonden bor
placeras i en fond. Aven med en sidan fond finns det nackdelar. Att 1ana
upp medel i forvag for att placera i rantebdrande papper utgivna av andra
emittenter innebdr att statsskulden stiger. Det skulle minska laneutrym-
met for det fall Sverige far statsfinansiella problem av andra skil &n en
bankkris.

En viktig princip i hanteringen av statens finanser &r att inte 6ronmérka
vissa inkomster och lasa upp dessa i en riktig fond, dvs. en bestdende av
vardepapper. I stillet skapas vanligtvis konton (i Riksgéldskontoret) dér
inbetalade medel redovisas. Inkomsterna anvinds for att reducera stats-
skulden. Sa fungerar exempelvis de garantireserver som byggs upp av
Riksgildskontoret och andra statliga garantimyndigheter. Det finns inget
i stabilitetsfondens syfte som ger anledning att avvika fran denna princip.

Bakom beddmningen att det ar viktigt att ha fonder placerade i vérde-
papper — ett forslag som dven diskuteras pa EU-niva — ligger direkt eller
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indirekt en misstro mot det finans- och budgetpolitiska regelverket. Tan-
ken &r att man genom att pa forhand bygga upp en buffert battre ska
kunna motstd ovintade statsfinansiella pafrestningar. Riksgéldskontoret
anser att fondering bara till begrinsad del kan kompensera for svaga
statsfinanser. De storsta effekterna av en finanskris drabbar statsfinanser-
na via en kraftig ekonomisk nedgéng som slar pa reguljara inkomster och
utgifter, inte via utgifter for bankstdd som fonden ar tédnkt att finansiera.
Det betyder att om statsfinanserna &r svaga i utgangslaget sa gor en fond
for bankstdd motsvarande ett fatal procent av BNP bara begrénsad nytta.
Om & andra sidan statsfinanserna &r starka i utgangsldget, gér fonden
ingen nytta eftersom staten kommer kunna fortsétta att finansiera sina
utgifter med egen nyupplaning.

Sammanfattningsvis anser Riksgéldskontoret att nackdelarna med en
fond &r storre dn fordelarna.

Stabilitetsfondens inverkan pd statens finansiella stillning

Riksgéldskontoret instimmer delvis i Riksrevisionens rekommendation
om att regeringen bdr bortse fran stabilitetsfondens effekt pa det finansi-
ella sparandet vid avstimningar mot Gverskottsmaélet. Stabilitetsavgiften
kan betraktas som en finansiering av framtida utgifter och darfor kan det
vara rimligt att exkludera avgiften frén det finanspolitiska regelverket.
Det ar t.ex. inte rimligt att stabilitetsavgifterna inkluderas nér framtida
reformutrymme berdknas. Riksgdldskontoret konstaterar att detsamma
géller alla typer av statliga garantiavgifter som tas ut av de statliga garan-
timyndigheterna. Staten bor dérfor enligt Riksgéldskontoret ta en gene-
rell standpunkt for samtliga avgifter och inte enbart fokusera pa stabili-
tetsavgiften. Riksgéldskontoret noterar ocksd att stabilitetsavgiften i
sammanhanget utgdr relativt blygsamma belopp. Av detta skél anser
Riksgéldskontoret att dverskottsmalet skulle kunna bestimmas utifrdn
generella 6verviaganden, dir behovet av buffert for bankstods- och garan-
tiverksamheterna inkluderas, i stillet for att exkludera inkomsterna fran
stabilitetsavgiften.

Debitera stabilitetsfonden i efterhand for virdet for teckningsritterna?

Riksgéldskontoret instimmer delvis i Riksrevisionens rekommendation
om att regeringen bor undersoka om stabilitetsfonden i efterskott kan
debiteras for vérdet for teckningsritterna som Gverléts till stabilitetsfon-
den i samband med emissionen i Nordea.

Riksgildskontoret konstaterar att eftersom riksdagen beslét om tillskju-
tandet av de initiala 15 miljarderna, och vérdet av teckningsritterna mot-
svarade en formogenhetsdverforing pa 45 miljarder kronor (beroende pa
berdkningsmetodik) borde dven detta beslut ha understéllts riksdagen.

Riksgéldskontoret framhaller vidare att en aterforing av ett belopp som
motsvarar teckningsritternas virde skulle innebéra ett okat uttag av sta-
bilitetsavgifter frdn bankerna i motsvarande omfattning, eftersom malet
ar att stabilitetsfonden slutligen ska uppgé till motsvarande 2,5 procent
av BNP, men konstaterar ocksa att for det fall att malet for fondens stor-
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lek avskaffas, blir frigan om aterforing ointressant, da den inte far ndgon
reell effekt.

Den initiala éverféringen om 15 miljarder kronor

Riksgéldskontoret instimmer inte i Riksrevisionens rekommendation om
att regeringen bor prova om det initiala tillskottet p& 15 miljarder kronor
inklusive rénta bor &terforas, och anfor i denna del foljande.

Riksgédldskontoret anser att Riksrevisionen har ritt i att det initiala bi-
draget till stabilitetsfonden p& 15 miljarder kronor inte borde ha gett
nagon extra trovirdighet till systemet utdver vad fondens obegransade
kredit hos Riksgélden gav. Detta &r dock en beddmning som é&r gjord i
efterhand, och baserar sig pa detaljerad kunskap om det statliga budget-
systemet och om att det finns ett konto i Riksgildskontoret med obegran-
sad kredit. Den kunskapen har f4& medborgare. Att i ett extremt osédkert
lage ta risken att det skulle uppsta osékerhet om statens resurser att han-
tera krisen hade varit oklokt. Overforingen bidrog de facto till att lugna
situationen hdsten 2008.

Riksgildskontoret anser att det inte finns anledning att nu dra tillbaka
pengarna. Den finansiella sektorn ska sta alla kostnader i samband med
en kris. Riksdagen har dock gjort ett politiskt avgdrande och beslutat att
man ska dela pa kostnaden genom att skattebetalarna skjuter till de forsta
15 miljarderna. Riksgdldskontoret har svart att forstd varfor Riksrevis-
ionen ifragasétter detta beslut. Riksgéldskontoret kan ocksa konstatera att
de flesta finanskriser orsakas av en kombination av missgrepp i den eko-
nomiska politiken och felaktiga beslut i den finansiella sektorn. Darmed
kan det synas rimligt att &ven det offentliga bidrar till finansieringen.

Om maélet for stabilitetsfondens storlek i relation till BNP tas bort
skulle ett beslut om att aterta det initiala tillskottet inte fA nigon reell
effekt. Bankernas avgifter blir desamma oavsett om man reducerar saldot
pa kontot eller inte. Om resultatet av Finanskriskommitténs arbete blir att
maélet for stabilitetsfondens storlek bibehélles och regering och riksdags
ambition &r att branschen ska std for alla kostnader for finanskriser, kan
taket lika gérna hojas fran 2,5 till 3,0 procent av BNP, i stéllet for att dra
tillbaka de 15 miljarderna. Det skulle ge i stort sett samma effekt pa
bankernas betalningsskyldighet.

Férordningen om kapitaltillskott till solventa banker m.fl.

Riksgildskontoret anser att det fanns och fortfarande finns lagstdd for
regeringen att besluta om forordningen om kapitaltillskott till solventa
banker m.fl. Riksgéldskontoret konstaterar dock att det av Riksrevision-
ens rapport att doma verkar finnas utrymme for olika tolkningar och
saledes anledning att fortydliga lagen pa denna punkt.
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4 Regeringens bedomning av Riksrevisionens
iakttagelser

Stabilitetsfondens mdlnivad

Enligt regeringens mening forutsétter ett langsiktigt hallbart finansie-
ringssystem for stodatgirder att stabilitetsfondens behallning pa sikt ska
ticka de sammanlagda statsfinansiella kostnader som ar knutna till
stodatgérder som vidtas gentemot kreditinstitut i samband med en bety-
dande bankkris.

Regeringen delar Riksrevisionens uppfattning att det finns skil att se
over stabilitetsfondens méalniva och om den béttre bor aterspegla riskni-
van i banksektorn. Finanskriskommittén (Fi 2011:02) har, genom sitt
uppdrag att utreda om stabilitetsfonden dver huvud taget bor ha en upp-
satt malniva, dven mandat att foresla andra mélnivaer. Regeringen avser
dérfor att invidnta kommitténs redovisning av sitt uppdrag innan den
Overvéger att vidta atgérder med anledning av de rekommendationer som
Riksrevisionen ldmnat i friga om fondens nuvarande maélniva. Detta
inbegriper forutom Riksrevisionens forslag om att regeringen ska ldmna
forslag till en malsatt niva for fonden som battre avspeglar risknivén i
banksektorn, dven forslaget om att regeringen ska tydliggora dels inne-
borden av den nuvarande malnivén, dels hur avgifterna ska utvecklas
efter uppbyggnadsperioden.

Placering av stabilitetsfondens medel

Nir det géller stabilitetsfondens konstruktion framgér av 7 kap. 1 § bank-
stodlagen att inbetalda ersittningar samt avgifter m.m. ska foras till ett
rantebdrande konto i Riksgildskontoret. Den nuvarande placeringen av
stabilitetsfondens medel &r siledes i enlighet med vad riksdagen har
beslutat. Fondens nuvarande konstruktion Overensstimmer dven med
budgetlagens krav pa en fullstindig statlig budget, dvs. att alla inkomster
och utgifter samt andra betalningar som paverkar statens lanebehov ska
ingd i statens budget. Den dverensstimmer ocksa med konstruktionen av
garantireserverna och vissa andra fonder. Kreditinstitutens stabilitetsav-
gifter forbattrar statens budgetssaldo och sdnker statsskulden medan
anvindningen av stabilitetsfonden forsdmrar budgetsaldot och hdjer
statsskulden.

Riksrevisionen menar att det ur ett riskdifferentieringsperspektiv torde
finnas anledning att bygga upp en fond med en bredare placeringspolicy.
Att placera medlen i en fond skulle innebéra att inbetalningar till fonden
inte forbattrar budgetsaldot och statsskulden blir ddrmed, allt annat lika,
hogre. Statens finansiella sparande ddremot forbattras av inbetalningarna,
bade om stabilitetsfonden utgor ett rintebirande konto i1 Riksgéldskonto-
ret eller om behéllningen placeras i utlindska statsobligationer.

Regeringen instimmer med Riksrevisionen om att finanskriser har vi-
sat sig vara mycket kostsamma. Att placera stabilitetsfondens behallning
i likvida utldndska statsobligationer behdver dock varken innebira att
statens samlade risk eller kostnader for skattebetalarna vid en finanskris
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minskar. Tvértom kan en stigande statsskuld i en sédan situation skapa
en 0kad oro. Darutover bor podngteras att betydande offentligfinansiella
effekter av en finanskris kommer av den ekonomiska nedgéng den for
med sig i form av t.ex. stigande arbetsloshet, dvs. kostnader som inte
finansieras av stabilitetsfonden.

Regeringen utesluter dock inte att det kan finnas skél for att placera de
medel som inflyter till stabilitetsfonden pé ett annat sétt 4n pa ett rinteba-
rande konto i Riksgdldskontoret. Regeringen kommer darfor att gora en
oversyn 1 syfte att ta stdllning till om det finns anledning att aterkomma
till riksdagen med forslag pa hur de ersittningar och avgifter som inbeta-
las till stabilitetsfonden bor placeras. En sddan analys bor ske utifran ett
vidare perspektiv, varvid jimforelser bor goras mellan stabilitetsfonden
och t.ex. garantireserverna samt andra fonder som ocksé &r konstruerade
som rintebdrande konton i Riksgéldskontoret och ingar i statsskuldsfor-
valtningen. Hansyn bor ocksé tas till eventuella negativa effekter av
stigande statsskuld i orostider.

I sammanhanget bor framhallas att ett slutligt stdllningstagande till hur
stabilitetsfonden ska konstrueras bor invénta utfallet av férhandlingarna
om det ramverk for hantering av banker i kris som Europeiska kommiss-
ionen har aviserat.

Stabilitetsfondens inverkan pd statens finansiella stillning

Avsittningarna till stabilitetsfonden paverkar inte statens finansiella
stdllning for ett givet dverskottsmal i strikt teoretisk mening. Ett viktigt
syfte med stabilitetsfonden &r dock att kreditinstituten, genom stabilitets-
avgiften, &r med och bidrar for de kostnader som kan férvintas upp-
komma vid en finansiell kris i form av framtida statliga stodatgérder som
vidtas i enlighet med bankstddlagen. Kreditinstituten bér, sedan inréttan-
det av stabilitetsfonden och uttaget av stabilitetsavgiften, sina egna risker
i storre utstrackning jamfor med tidigare. Diaremot har det aldrig varit ett
syfte for regeringen att skapa ett reformutrymme.

Regeringen vill papeka att Gverskottsmélet 4r satt med beaktande av att
det bl.a. ska ticka statens eventuella ataganden i form av statliga stodat-
garder till kreditinstitut, vilket var fallet &ven fore inrdttandet av stabili-
tetsfonden. Inrdttandet av stabilitetsfonden har saledes inte &dndrat statens
atagande att vérna det finansiella systemets stabilitet och ar ddrmed i sig
inte ett skél for en fordndrad niva av overskottsmalet.

Eftersom fordndringar i statens implicita och explicita risker paverkar
behovet av buffertar krdvs en kontinuerlig uppféljning av dessa risker.
Riksgéldskontoret har regeringens uppdrag att arligen redovisa en samlad
riskanalys av statliga garantier och krediter, med start den 15 mars 2012.

Finansiering av finanskriser

Regeringen instdimmer i Riksrevisionens uppfattning att den finansiella
sektorn ska std for de kostnader som é&r knutna till statliga stodatgérder
som vidtas gentemot kreditinstitut med anledning av finansiella kriser.
Kreditinstituten aldggs déarfor att betala en sirskild arlig stabilitetsavgift.
Att kreditinstituten genom att betala stabilitetsavgifter 4r med och finan-
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sierar stabilitetsfonden leder dartill till att kostnaderna for finansiell in-
stabilitet i hogre utstrickning &n vad som tidigare varit fallet beaktas av
instituten. Detta bor 1 sin tur leda till minskade incitament for ett dverdri-
vet risktagande (s.k. moral hazard). Att utveckla avgiftsuttaget ytterligare
genom att infora en riskavspeglande avgift som féngar in riskerna i insti-
tutets verksamhet och erséttningsprinciper m.m. skulle sannolikt ytterli-
gare minska ett institutets bendgenhet att ta risk. Mot denna bakgrund har
Finanskriskommittén fatt i uppdrag att utreda och foresla en riskdifferen-
tierad avgift for stabilitetsfonden.

Orsaken till att riksdagen anvisade ett sirskilt anslag om 15 miljarder
kronor till det rantebdrande kontot i Riksgéldskontoret var att den déva-
rande turbulensen pa finansmarknaden krivde &tgirder for att inge for-
troende for den da nyinréttade stabilitetsfonden. Mot bakgrund av den
alltjamt turbulenta situationen pé finansmarknaden anser regeringen att
det inte finns tillrdckligt starka skal for att nu vare sig aterfora det initiala
kapitalet eller att i efterhand debitera kontot i Riksgéldskontoret for vér-
det pa teckningsrétterna.

En viktig aspekt i sammanhanget dr att Riksrevisionens slutsats om att
instituten kommer att st for mindre &n hilften av stabilitetsfondens me-
del baserar sig pa antagandet att instituten ska upphora med att betala
stabilitetsavgifter ndr malnivan uppnas. Négot sddant uttalande har rege-
ringen emellertid inte gjort. Grunden for avgiftsuttaget utgdrs av bank-
stodlagen. Lagen ger i dess nuvarande utformning inte utrymme for att
upphora med avgiftsuttaget nar malnivan uppnas. De i forarbetena gjorda
uttalandena om att de medel som &verfors till kontot inom 15 ar bor
uppna ett genomsittligt virde om 2,5 procent av BNP innebér att fonden
ska kunna vixa séd att den periodvis uppgér till bade ett hogre och ett
lagre virde &n 2,5 procent av BNP. Den omstindigheten att malnivan
uppnds innebir séledes inte att instituten automatiskt ska upphora med att
betala avgifter till stabilitetsfonden. Regeringen é&r i stéllet av uppfatt-
ningen att samtliga institut som omfattas av det system som inforts for att
sakerstélla ett skydd for den finansiella stabiliteten, ska fortsatta att be-
tala stabilitetsavgifter. Det faktum att nominell BNP kan forvéntas oka
over tiden, kridver dessutom ett fortsatt avgiftsuttag for att malnivan,
sdsom den uttrycks i dag, ska uppritthéllas. I sammanhanget bor dven
ndmnas att Finanskriskommitténs Oversyn av den malsatta nivdn kan
komma att skapa nya forutsittningar for 6verviganden pa detta omrade.

Férordningen om kapitaltillskott till solventa banker m.fl.

Regeringen delar inte Riksrevisionens uppfattning att det inte &r helt klart
om det finns erforderligt lagstdd for forordningen om kapitaltillskott till
solventa banker m.fl. Regeringen anser att det inte finns skél att ifraga-
sitta regeringens davarande och alltjimt radande uppfattning om att
forordningen inte gér utdver det utrymme som foljer av bankstodlagen.
Nar riksdagen i oktober 2008 antog bankstddlagen gavs bl.a. regering-
en mojlighet att med kort varsel 1dmna stod i olika former till kreditinsti-
tut i syfte att motverka en risk for allvarlig stérning i det finansiella sy-
stemet i landet. En viktig uppgift for det finansiella systemet &r kapital-
forsorjning, och en viktig del av denna &r bankernas kreditgivning. En
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storning i kreditforsorjningen kan f4 allvarliga konsekvenser for all eko-
nomisk verksamhet. Under den finansiella kris som radde under hdsten
2008 forelag det betydande svarigheter for svenska foretag att finansiera
sin verksamhet. Mot denna bakgrund bedomde regeringen det som ange-
laget att ge svenska foretag 6kade mojligheter att finansiera sin verksam-
het och utlovade redan i forarbetena till bankstddlagen (prop. 2008/09:61
s. 31) att snarast dterkomma med atgérder for att forbéttra foretags finan-
sieringsforutsittningar.

En avsikt med bankstddlagen var att regeringen skulle ha mdjlighet att
meddela foreskrifter om stdd enligt lagen. Regeringen har utfardat bl.a.
forordningen om kapitaltillskott till solventa banker m.fl. Denna forord-
ning reglerar en av de olika former av stod som enligt bankstodlagen kan
lamnas till svenska kreditinstitut, om det krivs for att motverka en allvar-
lig storning av det finansiella systemet. Forordningen &terspeglar och
specificerar de principer for stodatgirder som fastslas i lagen.

Mot denna bakgrund avser regeringen inte att gora nagra fordndringar
av forordningen med anledning av Riksrevisionens rekommendation.

Stabilitetsfonden och Nordeas nyemission

Riksrevisionen har undersokt om det var korrekt av staten att anvinda sig
av stabilitetsfonden for att finansiera deltagandet i Nordeas nyemission
2009. Regeringen vill utdver det som framgar av granskningsrapporten
tilldgga foljande. Avtal om kapitaltillskott enligt férordningen om kapi-
taltillskott till solventa banker m.fl. ingés av Riksgdldskontoret. Avtalet
ska godkédnnas av regeringen innan Riksgéldskontoret beslutar om kapi-
taltillskottet. Da kapitaltillskott 1dmnas ska det forutom villkor som &r
direkt inriktade pé ersittning for det ekonomiska stodet dven stéllas vill-
kor pé institutet. Sddana villkor innebér att det under en i forordningen
angiven tidsperiod géller sirskilda restriktioner for 16nedkningar, bonus,
hojningar av styrelsearvoden och avgéngsvederlag for foretagsledningen.
Avsikten &r att med sadana villkor tillse dels att det stddmottagande insti-
tutet och dess dgare i forsta hand bar uppkomna kostnader, dels att det
skapas en sund incitamentsstruktur i banken.

Nir det géller statens deltagande i Nordeas nyemission stimmer det att
staten hade kunnat delta i denna utan att anvinda sig av stabilitetsfonden.
De i forordningen angivna forutséttningarna for att godkénna det avtal
om kapitaltillskott som Nordea och Riksgéldskontoret &mnade ingad och
som Overldmnades till regeringen var emellertid uppfyllda. Dértill kom
att forhallandena pa finansmarknaden vid denna tidpunkt var sa allvarliga
att det inte beddmdes som osannolikt att &ven andra banker skulle inga
avtal om stdd enligt forordningen. Att i det ldget behandla Nordea an-
norlunda jamfort med 6vriga kreditinstitut i Sverige var inte befogat eller
ens forsvarbart. I stéllet kunde staten bidra med kapital till Nordea via
stabilitetsfonden, och samtidigt uppstilla sédana villkor gentemot Nordea
som skulle ha géllt &ven for andra institut om dven de hade velat ingatt
avtal om statliga stodatgérder. Regeringen anser mot denna bakgrund att
det var korrekt att anvinda sig av stabilitetsfonden, trots att staten var
och dr aktiedgare i Nordea.

Skr. 2011/12:71

13



5 Regeringens atgarder med anledning av Riks-
revisionens iakttagelser

Som framgér av foregdende avsnitt instimmer regeringen delvis 1 Riks-
revisionens iakttagelser. Detta géller framfor allt slutsatsen om att ut-
formningen av den nuvarande mélnivan kan behdva modifieras i en rad
avseenden. Riksrevisionens rekommendation i denna del dr dock i allt
vésentligt under utredning av Finanskriskommittén. Regeringen kommer
under 2012 inleda en dversyn av om det finns anledning att aterkomma
till riksdagen med forslag om att placera de erséttningar och avgifter som
inbetalas till stabilitetsfonden pé ett annat sétt &n pa ett rintebdrande
konto i Riksgéldskontoret.

Regeringen anser ddrmed att granskningsrapporten ér slutbehandlad i
och med denna skrivelse.

Skr. 2011/12:71

14



Finansdepartementet Skr. 2011/12:71
Utdrag ur protokoll vid regeringssammantréde den 16 februari 2012

Naérvarande: Statsministern Reinfeldt, ordférande, Ask, Larsson,

Elandson, Hiagglund, Carlsson, Borg, Sabuni, Billstrom,

Adelsohn Liljeroth, Tolgfors, Ohlsson, Norman, Attefall,

Engstrom, Kristersson, Elmséter-Svird, Ullenhag, Hatt, L66f

Foredragande: statsrddet Norman

Regeringen beslutar skrivelsen 2011/12:71 Riksrevisionens rapport om
stabilitetsfonden.
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