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Bankftéreningens policy om
NSFR, Net Stable Funding Ratio

Bakgrund

Efter Lehman-kraschen 2008 blev det uppen-
bart att manga stora systemviktiga banker
hade tagit pa sig omfattande likviditetsrisker.
De hade placerat pengar pa langa loptider som
de téckte med kort finansiering. For att undvika
en ny likviditetskris foéreslog Baselkommittén
nya krav for att komma till ratta med sadana
strukturella likviditetsrisker hos bankerna. Net
Stable Funding Ratio (NSFR) &r ett matt som
avser att tydliggdra skillnader i 16ptider mellan
bankens ataganden och bankens finansiering.

Figur 1 Net Stable Funding Ratio, NSFR

Tillganglig stabil finansiering
- inlaning

- vérdepappersfinansiering

- eget kapital

- med mera

NSFR = >100%
Behov av stabil finansiering
- utianing

- vardepappersinnehav

- med mera

NSFR uttrycks som en kvot mellan tillganglig
stabil finansiering (Available Stable Funding,
ASF) och behovet av stabil finansiering (Requi-
red Stable Funding, RSF). Kravet ar att den
tillgéngliga stabila finansieringen alltid ska vara
storre an det behov som finns av stabil finansi-
ering. Kvoten ska alltsa vara stérre &n 100
procent.

Grundprincipen ar att exponeringar, till exem-
pel i form av krediter, som har en langre [6ptid
an ett ar ska motsvaras av finansiering som
ocksa har langre l6ptid an ett ar. Vidare asatts
finansieringskallor olika vikt beroende pa hur
stabil finansieringen anses vara. Till exempel
anses bankinlaning fran hushall vara en stabil
finansieringskalla, trots att |6ptiden ar kort,
eftersom erfarenheter visar att hushallen i stor
utstrackning later sina sparmedel sta kvar i
banken aven i oroliga tider. Sarskilt galler detta
den del av inldningen som tacks av insatt-
ningsgaranti (se bilaga 1 for en mer detaljerad
beskrivning av NSFR).

Svenska banker klarade likviditetskrisen 2008
relativt val. De hade inte i samma utstrackning
som andra internationella banker finansierat
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langa placeringar eller 1ang utlaning med kort
uppléning pa kapitalmarknaden. Andé ser vi
hur ett inforande av NSFR skulle tvinga fram
omfattande forandringar av svenska bankers
finansieringsmodeller. Det skulle leda till en rad
konsekvenser som inte ligger i linje med det
ursprungliga syftet med NSFR, dvs. att fére-
bygga likviditetsrisker.

Det svenska finansiella systemet

| jamforelse med manga andra lander skiljer
sig det svenska finansiella systemet at pa tva
viktiga punkter som paverkar flédet av pengar i
banksystemet: hushallens diversifierade spar-
beteende och bankernas anvandning av s&-
kerstallda obligationer for att finansiera bolan.

Svenska hushall har en stor del av sitt spar-
kapital i pensions- och fondsparande och en
mindre del av sparandet som traditionell bank-
inlaning. Det medfor att sparandet till stor del
ar placerat i aktier och obligationer. Bak-
grunden till det svenska sparbeteendet ar dels
att pensions- och fondsparandet har varit skat-
tegynnat, dels att Sverige — i internationell
jdmforelse — har ett valutvecklat valfardssy-
stem som minskar hushallens behov av buf-
fertsparande pé inlaningskonto. Av figur 2
framgar hur hushallsparandet i olika lander
fordelas mellan olika sparandeformer. Det
svenska hushallssparandet ligger totalt sett i
linje med det europeiska genomsnittet.

Figur 2 Hushallens finansiella tillgangar
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Den andra punkten dar Sverige avviker fran
manga andra lander ar bolanemarknadens
storlek, samt forhallandet att bolanen till storsta
delen finansieras av obligationer som ges ut av
banker och bostadsinstitut. Under senare ar
har finansieringen av bolan utvecklats genom
att bankerna i huvudsak anvénder sig av sé-
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kerstallda obligationer, det vill sdga obligatio-
ner som garanteras av en sarskild pool av
sakerheter — oftast 1an med sakerhet i bostads-
fastigheter.

Enkelt uttryckt kan man séga att denna del av
den svenska finansieringsmodellen i betydan-
de grad bygger pé att hushallens pensions-
och fondsparande kanaliseras till finansiering
av bolédn genom att pensions- och fondbolag
investerar i sékerstallda obligationer. | manga
andra lander finansieras bolan i huvudsak
direkt genom inlaningsmedel fran allmanheten
eller genom sd kallad vardepapperisering. Det
senare innebar att lanen laggs utanfor banker-
nas balansrakning och finansieras genom obli-
gationer utgivna av specialbolag.

Den svenska marknaden for sakerstallda obli-
gationer fungerade val igenom hela finanskri-
sen. Det kan bland annat férklaras av att pen-
sionsfondernas investeringsbehov &r relativt
okansligt for konjunkturella svangningar och av
att det finns fa andra, alternativa tillgangsslag
pa den inhemska marknaden som har motsva-
rande kreditkvalitet.

For bankerna ar sakerstallda obligationer en
trygg finansieringsform, eftersom majligheten
att lagga tillgangar av hog kreditkvalitet i s&-
kerhetspoolen leder till hég rating och férdelak-
tiga villkor. Den hoga kreditkvaliteten pa till-
gangarna i poolen och de svenska bankernas i
ovrigt sunda verksamhet, gor att intresset ar
hogt for dessa obligationer, saval fran interna-
tionella som fran svenska placerare.

En fordel med finansiering genom sakerstallda
obligationer &r vidare att banken, till skillnad
mot vid inlaningsfinansiering, vet hur lange
pengarna ar tillgangliga och vad kostnaden ar.

Att marknaden for sékerstéllda obligationer har
visat sig fungera val aven i tider av finansiell
turbulens ar en viktig forklaring till varfor
svenska banker anvander sig av marknadsfi-
nansiering i stdrre omfattning &n banker i
andra europeiska lander (se figur 3). Det inne-
bar ocksa att svenska banker i storre omfatt-
ning &n banker i andra europeiska lander har
méjlighet att diversifiera sin finansiering, bade
geografiskt och nar det galler finansieringsfor-
mer.
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Figur 3 Bankernas finansiering
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Kannetecknande for bankerna i Sverige, och
aven for banker i andra nordiska lander, ar
dessutom att de primart agnar sig at traditionell
utlaning och behaller lanen pa sin balansrak-
ning. Det ger starka incitament till att halla
kontroll 6ver risknivan i tillgdngarna, bland
annat genom gedigna kreditprévningar. Men
det faktum att bankerna har l&nen p& balans-
rékningen istallet for att vardepapperisera till-
gangarna, leder till stora balansrakningar och
ett stort finansieringsbehov. Det stora finansie-
ringsbehovet leder i sin tur till att finansieringen
till betydande del maste ske utanfor landets
granser.

Figur 4 Bankernas tillgangar
Perland, 2012
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Konsekvenser av NSFR for svenska banker
och svensk ekonomi

De tva utmarkande dragen for svensk bank-
marknad — férhallandevis liten inldning och stor
anvandning av sakerstéllda obligationer —
medfér att den hittillsvarande utformningen av



Svenska
Bankforeningen

Swedish Bankers’ Association

NSFR (med dess kalibrering fran 2010) drab-
bar svenska banker hardare &n andra landers
banker.

Séakerstallda obligationer &r i NSFR en miss-
gynnad finansieringsform i forhallande till bade
annan obligationsfinansiering och till hus-
hallsinlaning. Skalet ar att Baselkommittén,
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som tagit fram det nuvarande forslaget till
NSFR, ar av asikten att den inteckning av till-
gangar (bolan) som sker vid finansiering ge-
nom sékerstéllda obligationer stéller betydligt
hogre krav pa finansiering an vad som galler
nar tillgangarna inte intecknas.

Pa Bankforeningens uppdrag har konsultfore-

taget Oliver Wyman analyserat olika atgarder
som svenska banker skulle kunna vidta for att
starka svenska bankers NSFR. De atgarder
som skulle ha storst effekt sammanfattas i
nedanstaende tabell.

Omréade

Mojlig atgard

Effekt

Bankinlaning

NSFR kan stérkas
genom att banker-
na okar inlaning
fran framfor allt
hushall.

En okning av bankinlaningen skulle ske pa bekost-
nad av hushallens pensions- och fondsparande.
Hushallens langsiktiga avkastning skulle minska
och den trygghet som foljer av utbrett pensionsspa-
rande skulle urholkas.

Finansiering

NSFR kan starkas
genom forlangd
I6ptid pa vardepap-
persfinansiering.

Generellt sett &r kostnaden hogre for finansiering
med langre 16ptid. LAnekostnaderna skulle darfor
oka for hushall och foretag. Bankerna skulle ocksa i
hdgre utstrackning &n idag behdva stka utlandsk
finansiering eftersom det finns en begréansad inve-
steringskapacitet avseende langre |6ptider i Sveri-

ge.

NSFR kan starkas
genom att finansie-
ring med séker-
stéllda obligationer
ersatts med finan-
sieringskallor som
inte innebar att
tillgangarna inteck-
nas

Séakerstéllda obligationer har varit en stabil och billig
finansieringskalla for svenska banker och bostads-
institut. En minskad anvandning av sékerstéllda
obligationer skulle 6ka bankernas finansierings-
kostnad. Bankerna maste ocksa finna nya investe-
rarkategorier. Den langa traditionen med val funge-
rande inhemsk marknad for bostadsobligationer
skulle troligen paverkas negativt.

Foretagskrediter

NSFR kan stérkas
genom att forkorta
I6ptiden pa langa
foretagskrediter

Bankerna kommer inte att kunna erbjuda de tjanster
foretagen efterfragar, lang finansiering, vilket kom-
mer att paverka den ekonomiska tillvaxten negativt.
Likviditetsrisken flyttas fran banksektorn till fore-
tagssektorn eftersom foretagen oftare maste satta
om sina lan. Det medf6r i sin tur att kreditrisken
okar for bankerna och att rantan péa foretagslan
hojs.

NSFR kan stérkas
genom att ersatta
langa foretagslan
med innehav av
féretagsobligationer

For foéretagen ar foretagsobligationer en osékrare
finansieringskalla an banklan. Férandringen skulle
utsatta foretagen for en 6kad likviditetsrisk. Dessut-
om &r det svart for sma- och medelstora foretag att
finansiera sig genom féretagsobligationer.




Svenska
Bankforeningen

Swedish Bankers’ Association

Det 6vergripande syftet med NSFR &r att
minska den strukturella likviditetsrisken i bank-
systemet. Som 6versikten ovan visar, skulle ett
strikt NSFR-krav (i enlighet med nuvarande
krav fran Baselkommittén) kunna féranleda
forandringar i det svenska finansiella systemet
som inte &r 6nskvarda utifran ett bredare sam-
hallsperspektiv. Exempel p& sddana effekter ar
att rantan p& bolan och foretagslan stiger samt
att likviditetsrisken 6kar hos foretag. Det ar
vidare oklart om ett inforande av NSFR verkli-
gen minskar likviditetsrisken i det svenska
finansiella systemet, om det leder till att finan-
siering genom séakerstallda obligationer ersatts
av inlaning som inte ar statligt garanterad, och
som darfor kan tankas vara relativt lattflyktig i
en krissituation.

Var slutsats ar att inférandet av NSFR skulle
leda till ett antal effektivitetsforluster for det
finansiella systemet i Sverige och motverka
tillvaxt i svensk ekonomi.

Ett forbattrat NSFR

Det pagar for narvarande en diskussion inom
Baselkommittén om revideringar av NSFR.
Malsattningen ar att presentera ett nytt forslag
kring arsskiftet. Det ar oklart hur omfattande
forandringar som kan komma att foreslas, men
klart &r att den nuvarande utformningen har
vackt omfattande kritik. Det finns ocksé en stor
osékerhet kring vilka effekter ett strikt NSFR-
krav kan fa for den reala ekonomin.

| det fortsatta arbetet med att utforma ett struk-
turellt likviditetsmatt anser vi att storre hansyn
maste tas till hur vél olika bankers finansie-
ringsstrategi fungerar och i vilket finansiellt
system de verkar. Istéllet for att ge starka inci-
tament till en viss finansieringsstrategi bor
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fokus ligga pa en kvalitativ bedomning av ban-
kens strukturella likviditetsrisk. | praktiken in-
nebar det att ett eventuellt matt enbart bor vara
en indikator pa bankens strukturella likviditets-
risker. Vi anser inte att NSFR bor vara ett strikt
krav, men om det blir ndgon form av krav bor
det utformas sa att det finns majlighet att pa
nationell niva ta hansyn till varje banks hanter-
ing av sina strukturella likviditetsrisker.

En annan aspekt av att NSFR inte avspeglar
hur banker arbetar i praktiken med sin likvidi-
tetsrisk avser fokuseringen pa ett ars tidshori-
sont. Medan banker maéter sina kassafléden
dag for dag och ser till att det fér varje dag
finns ett likviditetsGverskott sd har NSFR bara
tva I6ptidsintervall; kortare respektive langre an
ett ar. Ett matt som styr bankers strukturella
likviditetsrisk bér narma sig bankers hantering
av likviditetsrisk och utdka antalet intervall som
beaktas av mattet. Ett sa forenklat matt som
det nuvarande gor all finansiering som &r kor-
tare an ett ar vardelos ur ett regleringsperspek-
tiv, och all langre finansiering vardefull, oavsett
om den har en |6ptid p& 13 manader eller 10
ar. Ett krav for den strukturella likviditetsrisken
bor ge banker incitament att ha en kontinuerligt
val matchade finansieringssituation som inte
bara traffar en specifik tidshorisont.

Fran ett svenskt perspektiv ar det framst den
ogynnsamma behandlingen av sékerstéllda
obligationer som finansieringsform som utgor
grund for kritiken mot NSFR. De svenska ban-
kernas syn ar att finansiering genom saker-
stéllda obligationer har betydande férdelar i
forhallande till finansiering genom hushallsin-
l&ning, och att det bor aterspeglas i den nya
utformningen av NSFR.
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Bilaga 1: Beskrivning av NSFR

Net Stable Funding Ratio (NSFR) ar ett matt
pa hur bankens stabila finansiering (ASF) for-
haller sig till bankens behov av stabil finansie-
ring (RSF). Mattet kan enkelt uttryckas som att
lang finansiering satts i relation till de tillgangar
som anses behdva lang finansiering. Mattets
syfte &r att visa bankernas strukturella likvidi-
tetsrisker.

Mattet bygger pa att det finns en skarp grans
vid ett ar — gransen for lang finansiering. Efter-
som det for manga finansieringsformer eller
tillgdngar inte ar helt entydigt vad som avses
med l6ptid i en bank s& har Baselkommittén i
sitt forslag viktat olika finansieringsformer och
de tillgdngar som behover lang finansiering.
Exempelvis anses hushallsinlaning som omfat-
tas av inséttningsgaranti vara en stabil finansi-
eringsform till 90 procent, trots att kunden kan
ta ut medlen nar som helst. Finansiering ge-
nom utgivande av vardepapper som har mer
an ar kvar till forfall viktas till 100 procent. Ef-
fekten av viktningarna illustreras i nedanstaen-
de matris.
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Matrisen nedan visar ett antal typiska finansie-
ringsformer i kolumnerna medan raderna inne-
haller ett antal normala tillgangar eller expone-
ringar som en bank kan ha. Procenttalen visar
pa kvoter mellan dessa, eller med andra ord
NSFR for var och en av kombinationerna. Ett
exempel ar att kvoten mellan finansieringen
inl&ning fran storre foretag (viktas till 50 pro-
cent) och tillgangen foretagslan med lang 16p-
tid (viktas till 100 procent) &r 50 procent. Det
innebar att en bank som enbart finansieras
med inldning fran storre foretag och anvander
all denna inlaning till foretagslan med lang
I6ptid skulle fa ett NSFR pa 50 procent.

| matrisen illustreras NSFR-varden under 100
procent med ljusbla farg, varden Gver 100 pro-
cent med morkbla farg och varden med exakt
100 procent med mellanbla farg. Det ar en
mycket teoretisk matris eftersom ingen bank
finansierar sig pa bara ett satt. Dock visar den
pa vilka alternativ som gynnas respektive
missgynnas av NSFR.
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