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Forord

Europeiska unionens bankunion kom tll i sparen av finanskrisen 2008
och eurokrisen 2010. Den rymmer i dag tva pelare: tillsyn och resolution av
systemviktiga banker. Deltagande i bankunionen ir obligatorisk for eurolinder
men frivilligt f6r ovriga linder. Bankunionens tredje och dnnu ofullbordade
pelare, gemensamma insittningsgarantier (EDIS), har visat sig svarare att
genomfora. Dels finns en oro for att vissa linder ska behéva ta notan for andra
linders fallerande banksystem, dels kvarstar behov att minska de stora innehaven
av hemlandets statsobligationer i vissa euroldnders banksektorer.

I den hir rapporten beskrivs olika insdttningsgarantier och deras historiska
framvixt. Det frimsta syftet med insittningsgarantier 4r att forhindra
uttagsanstormningar och att dirmed uppritthilla den finansiella stabiliteten.
Rapporten gir igenom for- och nackdelar med EDIS och analyserar vad den
skulle innebira for svensk del. Forfattaren konstaterar att det dr oklart vilka
effekter EDIS skulle f& om Sverige valde att delta i bankunionen, da det 4nnu
ir oklart hur systemet kommer att utformas. EDIS bedéms emellertid inte vara
av avgdrande betydelse for ett beslut om intride i bankunionen. Men eftersom
reformer kan antas f6lja inom relaterade omraden, 4r det f6r svensk del relevant

att forhalla sig ill hur EDIS férindrar bankunionen som helhet.

Det ir Sieps forhoppning att denna rapport ska ge virdefulla insikter om det
pagédende arbetet med artt forbittra den finansiella stabiliteten i EU, vilka for-
och nackdelar som EDIS kan ge, samt hjilpa ldsaren att forstd implikationerna
av bankunionens firdigstillande for svensk del.

Goran von Sydow
Direktor, Sieps
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Sammanfattning

De finansiella skyddsniten inom EU har genomgitt stora forindringar
sedan finanskrisen 2007-09 och den paféljande eurokrisen, och lingtgiende
skirpning och harmonisering av regelverk och krishanteringsverktyg, inklusive
insittningsgarantier, har genomférts. Med EU:s bankunion har ytterligare ett steg
tagits genom att gora tillsyn och resolution av banker gemensam. Bankunionens
tredje “pelare”, en gemensam insittningsgaranti (European Deposit Insurance
Scheme, EDIS), har dock visat sig mer svirgenomférd. Enligt kommissionens
forslag frin 2015 skulle ett successivt inférande av EDIS slutfras 2024, men
innu har inférandeprocessen inte pabérjats och oenigheten bland bankunionens
linder kring garantins omfattning och utformning kvarstar. Syftet med
denna rapport ir att ge en bakgrund till debatten om EDIS och diskutera
indamadlsenligheten med en gemensam insittningsgaranti med utgangspunke i
ckonomiska resonemang kring syften och problem med insittningsgarantier och
hur de forhaller sig till vriga delar av det finansiella skyddsnitet. Rapporten
diskuterar dven betydelsen av ett eventuellt EDIS f6r Sverige.

Det mest grundliggande syftet med insittningsgarantier (och bankreglering i
allmédnhet) 4r att uppritthélla den finansiella stabiliteten. Banker fyller ett antal
viktiga funktioner i ekonomin, men kombinationen av kortfristig, likvid inlaning
och langfristig, illikvid utlining gor banker sirbara for uttagsanstormningar,
med samhillsekonomiskt potentiellt mycket kostsamma foljdverkningar.
Insdttningsgarantier eliminerar incitamenten for uttagsanstormningar och
didrmed ocksa en huvudorsak till uppkomsten av bankkriser. Insittningsgarantier
okar ocksi konkurrensen i banksektorn, effektiviserar anvindningen av
bankinlining som betalningsmedel och har ett konsumentskyddande syfte.

Insdttningsgarantier dr dock otillrickliga for att tillforsikra den finansiella
stabiliteten. Begrinsningar i garantin gor att de inte fullt ut skyddar banker frin
likviditetschocker och bankkriser kan dven uppstd av andra orsaker. Garantierna
kan ocksa variera i trovirdighet, bland annat som konsekvens av staters olika
fiskala kapacitet att backa upp dem, vilket paverkar hur effektivt de kan fylla sitt
syfte. Dessutom ir riskdelningseffektiviteten for insiteningsgarantier vanligen
lag, sirskilt i mindre linder. Inte minst gor insittningsgarantier en stor del
av bankers ldngivare okinsliga for kreditrisk, vilket ger relativt frict spelrum
for bankernas riskincitament (moralisk risk). Ovriga delar av det finansiella
skyddsnitet — bankreglering, tillsyn, centralbankens roll som sista instansens
langivare och ett ramverk for resolution av fallerande banker — dtgirdar delvis
dessa begrinsningar och ir komplementira med insittningsgarantier.

Aven garantifinansieringen kan anvindas for att avhjilpa problem med moralisk
risk och lag riskdelningseffektivitet, men den finansieringsmodell som tillimpas
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i de flesta utvecklade ekonomier (inklusive EU) 4stadkommer bara i begrinsad
omfattning detta syfte. Enligt modellen anges en mélnivd for garantifonden,
premieinbetalningar gors av bankerna enbart om mélnivin underskrids och
premierna justeras utifrdn varje banks risk relativt den genomsnittliga risken
for Svriga banker inom samma (nationella) garantisystem. Modellen gor
bankernas kostnader f6r garantin kontracykliska och ligger en alltfér stor andel
av kostnaderna pa banker med ligre risk.

Insittningsgarantier inférdes i EU-linderna mellan 1960- och 1990-talen och
har varit féremal for EU-lagstiftning sedan 1994. Garantiernas utformning
varierade patagligt fram till harmoniseringen av EU-lindernas finansiella
skyddsnit under 2010-talet, men det nu gillande insittningsgarantidirektivet
(DGSD, infort 2014) gor de nationella garantiernas utformning, omfattning
och finansiering likformig inom EU. Aven bankunionen bygger helt pa
den gemensamma lagstiftning pa bankregleringsomridet som tillkommit
sedan eurokrisen och som omfattar samtliga EU-linder, men lyfter delvis
tillimpningen av det gemensamma regelverket frin de enskilda medlemslinderna
till den gemensamma nivin genom inrittandet av gemensamma tillsyns- och
resolutionsmekanismer (SSM respektive SRM). Dessa mekanismer giller dock
enbart for de storsta, systemviktiga bankerna inom bankunionen.

Sedan bankunionens tillkomst har avsikten varit att ocksd gora insittnings-
garantin gemensam. Enligt kommissionens forslag fran 2015 utgor slutstadiet
i det gradvisa inférandet av EDIS en garanti som ir fullt msesidig mellan
samtliga banker inom bankunionen. De nationella garantierna skulle upphéra
att gilla, och dirmed dven de likformiga mélnivierna for respektive lands
garantifonder. Det skulle innebira en mer rittvisande férdelning av kostnaderna
for insittarskyddet sett till bankunionen som helhet, dir garantin till stérre del
finansieras frin linder vars banker har hdgst genomsnittlig risk. Det politiska
motstindet mot EDIS bottnar till stor del i farhdgan att en gemensam garanti
ind4 ska komma att innebira indirekta transfereringar (subventionering) frin
finansiellt starkare till finansiellt svagare linder. Kommissionen lade dirfor
2017 fram ett modifierat EDIS-forslag som i praktiken adderar osikerhet
savil kring den slutliga utformningen av ett eventuellt EDIS som kring
inférandeprocessen.

Malsittningarna med bankunionen (inklusive EDIS) har huvudsakligen varit
att tgirda de samordnings- och regleringsmisslyckanden som foljde av att
ansvaret for den finansiella stabiliteten fore finans- och eurokriserna lig pa
nationell niv4, att bryta det skadliga samberoende mellan banker och enskilda
linders statsfinanser som blev konsekvensen av detta nationella ansvar och att
forbittra eurolindernas finansiella resiliens genom en mer integrerad banksektor
med utjimnade konkurrensforhallanden. Delar av dessa malsiteningar har
redan i hog grad uppnitts. I synnerhet har risken for samordnings- och
regleringsmisslyckanden reducerats genom skirpning och harmonisering av
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regelverk, en institutionell struktur for likformig tillimpning av regelverket
och gemensam tillsyn och krishantering av de stérsta och mest internationellt
verksamma bankerna.

Ett inforande av EDIS skulle indd utgora ett betydande ytterligare steg mot
att uppnd mdlsittningarna. En gemensam insittningsgaranti skulle pa ett
avgodrande sitt bidra till att bryta samberoendet mellan banker och statsfinanser
inom bankunionen. Mer generellt skulle storskaligheten och den 6kade
diversifieringen i en gemensam garanti medfora avsevirda forbittringar vad giller
trovirdighet och riskdelningseffektivitet, vilket ocksa innebir att garantin bittre
kan fylla sitt stabiliserande syfte i samtliga linder. Betriffande milsittningen
att uppnd dkad integration och konkurrensutjimning skulle EDIS, som enskild
reform, sannolikt ha en mer begrinsad effekt givet de informationsrelaterade
och administrativa barridrer som kvarstar. Ytterligare ett tinkbart argument
for EDIS 4r komplementaritet med redan befintliga delar av bankunionen,
men dven pd denna punkt framstir fordelarna av en gemensam garanti som
relativt begrinsade. Dels dr samordningsvinster svirrealiserade mot bakgrund
av hur beslutsprocesserna ser ut, dels ligger dven andra delar av det finansiella
skyddsnitet utanfdr bankunionen (ansvaret fér nodlikviditet och makrotillsyn
och, inte minst, tillsyn och krishantering av sma och medelstora banker), vilket
innebir att en centralisering av garantiférvaltningen medfér bide for- och
nackdelar ur samordningssynpunkt.

Betriffande nackdelar finns brister i finansieringsmodellen, men risken for
systematisk subventionering inom ett fullt dmsesidigt garantisystem framstir
som begrinsad. Bankers incitament skulle forbittras genom en starkare koppling
mellan risk och forsikringskostnad, och farhdgor om att en gemensam garanti
skulle férsvaga nationella myndigheters tillsynsincitament ir mindre vertygande.
Inte heller avsaknaden av en tydlig plan for en gemensam fiskal backstop utgor
ett avgdrande argument mot EDIS. Sammantaget verviger férdelarna med ett
fullt dmsesidigt gemensamt garantisystem timligen klart frin ett ekonomiske
perspektiv. Ect blandat nationellt-gemensamt system med begrinsad dmsesidighet
kan, beroende p4 hur det utformas, finga nagra av fordelarna, men riskerar att
medféra stdrre snedvridningseffekter och mer subventionering mellan linder om
likformiga malnivaer for nationella garantifonder bibehills.

Forutom ett generellt motstind frén primirt de nordeuropeiska eurolinderna
beror svarigheterna att genomféra EDIS-projektet pa att det kommit att
forknippas med i synnerhet tv4 relaterade politiska kndckfrgor. For att minska
risken for subventionering inom EDIS har det, for det forsta, argumenterats
for atc inforandet miste foregds av tillricklig riskreduktion” (i praktiken
en minskning av andelen problemldn i de forna krislindernas banksektorer).
Framsteg med riskreduktion har gjorts pd senare ar, men oenighet kvarstir om
hur stora framsteg som krivs innan ett inférande av EDIS kan pdbérjas och
hur riskreduktion ska kopplas till inférandeprocessen. For det andra behéver de
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stora innehaven av hemlandets statsobligationer i vissa eurolinders banksektorer
dtgirdas. Dels dr denna friga komplementir med EDIS med avseende pé en av
bankunionens huvudmalsiteningar (att bryta samberoendet mellan banker och
statsfinanser), dels kan EDIS annars av regleringstekniska skil bli en kanal for
delning av icke-prissatta risker mellan bankunionens linder.

Den politiska oenigheten och kopplingen till relaterade (och likaledes
kontroversiella) frigor paverkar vilket slags EDIS som ir realistiskt att forvinta
sig. En fullt msesidig garanti i linje med slutstadiet i kommissionens ursprungliga
forslag (det ur ekonomisk synvinkel mest fordelaktiga) framstdr som ett mindre
troligt utfall av en eventuell kommande forhandlingslosning. Det nist bista
alternativet vore en “minimalistisk” 18sning i form av en gemensam nédlansfacilitet
till nationella garantisystem (med bibehallen option att bygga ut émsesidigheten),
medan en komplex variant av blandsystem framstir som minst nskvirt.

Osikerheten om hur EDIS kan komma att utformas forsvdrar ocksd
bedémningen av effekterna for Sverige av ett eventuellt inférande. Om EDIS
infors men Sverige fortsatt stir utanfor bankunionen blir konsekvenserna
sma, savil inom Sverige som for svenska bankers utlandsverksamhet. Om
Sverige intrider i bankunionen innebir, givet strukturen pi den svenska
bankmarknaden, overgingen till SSM och SRM stérre forindringar in
en gemensam insittningsgaranti. Fordelarna for den svenska finansiella
stabiliteten av att omfattas av en gemensam garanti dr pd de flesta punkter
mindre dn fér det genomsnittliga eurolandet. Svenska bankers kostnad for
insittningsgarantin skulle férindras, men pa vilket sitt dr direkt avhingigt
av hur EDIS utformas. Aven forutsittningarna for samordning mellan olika
komponenter i det finansiella skyddsnitet skulle férindras, dock sannolikt med
begrinsade praktiska konsekvenser. Sammanfattningsvis kan effekterna for
Sverige av 6kad gemensamhet i skyddsnitet just vad giller insittningsgarantin
forvintas bli relativt begrinsade, och EDIS bedéms inte vara av avgorande
betydelse for ett beslut om svenske intride i bankunionen. Det 4r dock troligt
att en gemensam insittningsgaranti kommer att 4tfoljas av reformer pa ett
antal relaterade omraden och det ir for Sveriges del relevant att beakta hur ett
eventuellt inforande av EDIS férindrar bankunionen som helhet.
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1 Inledning

Sedan den globala finanskrisen 2007-09 och den péaféljande europeiska
skuldkrisen har det regleringsmissiga landskap som europeiska banker verkar
inom férindrats avsevirt. Dels har skirpta globala standarder inom ramen for
det sa kallade Baselregelverket implementerats, dels har ny EU-lagstiftning pa
det finansiella omridet inférts, vilket har medfért lingtgiende harmonisering av
bankreglering, tillsyn och krishanteringsverktyg. Fér eurolinderna har ytterligare
ett steg i denna utveckling varit skapandet av EU:s bankunion, som pa visentliga
punkter innebir inte bara ett harmoniserat utan ett gemensamt ramverk for
tillsyn och krishantering av banker.

Sedan de forsta europeiska linderna borjade infora generella insittnings-
garantisystem pd 1960-talet har insittningsgarantier gradvis kommit att
betraktas som en betydelsefull del av regleringen av banksektorn och ett
viktigt instrument for att sikerstilla finansiell stabilitet i de flesta utvecklade
ckonomier i virlden. Insittningsgarantisystemen i EU-linderna blev for forsta
gangen foremdl for bindande gemensam lagstiftning i mitten pd 1990-talet.
Det dr ocksa ett av de omraden dir lingtgiende harmonisering skett sedan
finanskrisen, och en gemensam europeisk insittningsgaranti betraktas — jimte
gemensam tillsyn och en gemensam resolutionsmekanism — som en av tre
“pelare” i EU:s bankunion. Det dr dock den pelare som framstict som mest
kontroversiell. Europeiska kommissionen lade fram sitt ursprungliga forslag
om en europeisk insittningsgaranti (European Deposit Insurance Scheme, EDIS)
redan 2015 och forslaget forutsdg ate garantin skulle vara fullt genomford till
ar 2024.' Men i skrivande stund (bérjan av 2024) har {4 reella framsteg mot ett
faktiskt inférande gjorts. I sjilva verket har den politiska oenigheten kring EDIS
mellan bankunionens medlemslinder inte visentligen forindrats sedan 2015.
Oenigheten ror sdvil grundliggande frigor om utformningen och omfattningen
av EDIS som procedurfrigor om nir systemet kan inféras och i vad min
inforandet méste foregds av andra reformer.

Syftet med denna rapport ir att ge en bakgrund och ett sammanhang till
debatten om EDIS och att diskutera indamalsenligheten med en gemensam
insittningsgaranti inom ramen f6r bankunionen, utifrin de forslag som
foreligger. Utgdngspunkten for rapporten 4r att sitta insittningsgarantier i
allminhet och EDIS i synnerhet i bred belysning, med fokus pad generella
ckonomiska resonemang kring syften och problem med insittningsgarantier, hur
insdttningsgarantier forhéller sig till ovriga delar av det finansiella skyddsnitet
samt f6r- och nackdelar med ett gemensamt garantisystem péd overstatlig
nivd. Rapporten drar dven slutsatser om betydelsen av en eventuell gemensam

' Europeiska kommissionen (2015a).
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europeisk insittningsgaranti fér svenske vidkommande. Den utfirdar diremot
ingen rekommendation med avseende pa den bredare frigan om ett eventuellt
svenskt medlemskap i bankunionen.

Rapporten ir disponerad pa foljande vis. Avsnitt 2 ger en sammanfattning av
kunskapsliget vad giller insittningsgarantier. Inledningsvis redogors for syftena
med insittningsgarantier, direfter diskuteras snedvridningseffekter och andra
problem, finansiering och férhillandet mellan insittningsgarantier och ovriga
delar av det finansiella skyddsnitet. Avsnittet dr avsiktligt generellt hillet (det
inrikeas inte specifikt pd europeiska forhillanden) for ate belysa de grundliggande
samband och mekanismer som den féljande analysen av EDIS bygger pd. I
avsnitt 3 ges en kort historisk bakgrund till inférandet av insittningsgarantier,
med tonvike pd europeiska linder. Frin och med avsnitt 4 fokuseras helt pa
bankunionen och den gemensamma insittningsgarantin. Inledningsvis redogdrs
kort for det regelverk bankunionen bygger pa, bankunionens befintliga delar och
foreliggande forslag om en gemensam insittningsgaranti. Direfter sammanfattas
de huvudsakliga malsittningarna med bankunionen och EDIS. Awsnitt 5
diskuterar vilka mervirden och tinkbara problem en fullt genomférd gemensam
insittningsgaranti kan medfora, jimfort med nuvarande situation med
lingtgdende harmonisering av nationella insittningsgarantisystem. Avsnittet
avslutas med en diskussion om de viktigaste knickfragorna som gjort att EDIS
fortfarande inte ir genomfdrd. Avsnitt 6, slutligen, drar sammanfattande slutsatser
kring fdrutsittningarna for ett inférande av en gemensam insittningsgaranti
samt diskuterar EDIS och bankunionen utifrin svensk horisont.
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2 Insattningsgarantier —
syften, begransningar
och relation till det 6vriga
finansiella skyddsnatet

2.1 Explicita och implicita garantier

En insittningsgaranti ir i allt visentligt en forsikring, vars syfte ir att hilla vissa
fordringsigare i banker — nimligen (mindre) inldningskunder — skadeslésa for
den hindelse att en bank fallerar. I ett insittningsgarantisystem kan bankerna
betraktas som forsikringstagare och insittarna som formanstagare. Forluster
pd kontoinldning motsvarar den ”skada” som garantin forsikrar mot och
garantisystemet ir di “forsikringsbolaget”. En viktig skillnad jimfért med
konventionella forsikringar dr att staten spelar en mer framtridande roll, bland
annat genom att forsikringsvillkoren (vanligen) regleras av lagstiftning, att
forsikringen (mestadels) forvaltas av en statlig myndighet och att staten agerar
de facto terforsikringsbolag.

Insictningsgarantier bor sirskiljas frin andra typer av statliga stéd- och
riddningsinsatser riktade mot banksektorn som historiskt ofta vidtagits i
samband med finansiella kriser (exempelvis nédlan, évertagande av nédlidande
tillgdngar och aterkapitaliseringsprogram). Det finns dtminstone tv4 visentliga
skillnader mellan insittningsgarantier och denna typ av interventioner. For det
forsta 4r insdttningsgarantier explicita, avgrinsade kontraktsmissiga dtaganden
som har i forvig vil definierade villkor och som giller oavsett ridande
omstindigheter. Krisstod och andra riddningsitgirder ir diremot implicita,
kontraktsmissigt vaga och betingade av att en kris uppstir, och de paverkar
banksektorn via mer eller mindre osikra forvintningar? Fér det andra dr
insittningsgarantier vanligen utformade for att vara sjilvfinansierande, det vill
siga att de inte dr avsedda att belasta den offentliga budgeten utan finansieras
— 1 likhet med konventionella forsikringar — via premieinbetalningar fran
forsikringstagarna. Krisinsatser dr diremot ex ante ofinansierade och kan vara
mycket anstringande {or statens finanser medan de pagir, och nettokostnaden
for skattebetalarna ir i slutindan osiker.?

Exempelvis forvintningar om att staten ska undsitta stora, systemviktiga banker — den sd kallade
t00 big to fail-problematiken.

> En betydande del av det gemensamma EU-regelverk som inforts under 2010-talet har syftat ill
att skapa ett ramverk for och sikra finansiering av den typ av krisinsatser som historiske sett har
vidtagits pa ad hoc-missig basis, och dirmed att minimera implicita garantier.
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2.2 Syften med insattningsgarantier

Insittningsgarantier har gradvis, under en period av flera decennier, kommit att
betraktas som en central del av det regelverk som byggts upp kring banksektorn
i de allra flesta utvecklade ekonomier (liksom i en stor del av virldens 6vriga
linder). Det finns flera syften med insittningsgarantier, men det viktigaste — och
i den ekonomiska litteraturen mest framtridande — ir att insittningsgarantier
forvintas bidra till 6kad finansiell stabilitet. Detta syfte behandlas separat nedan.
Direfter diskuteras ett antal andra syften med insittningsgarantier.

Bankers funktioner, insittningsgarantier och finansiell stabilitet
Insittningsgarantiernas roll fr den finansiella stabiliteten ir intime férknippad
med & ena sidan de speciella funktioner banksystemet fyller i ekonomin, och
4 andra sidan bankers inneboende instabiliter (som i sin tur visentligen ir en
konsekvens av de funktioner de fyller). I likhet med andra delar av det finansiella
systemet fungerar banker som intermediirer: de slussar sparandedverskott frin
allménheten vidare till foretag och hushill med sparandeunderskott i form av
utlining och diversifierar kreditrisken for enskilda sparare genom att samla
mycket stora pooler av lintagare. Bankers sirskilda roll i detta sammanhang ir
att de over tid bygger upp betydande expertis, informations- och skalférdelar
betriffande kreditbedémning och 16pande évervakning av ldntagare, vilket ger
bittre tillgang till finansiering, framfér allc for hushall och mindre foretag, in
om intermediering skulle ske enbart via finansiella marknader.*

Det sitt pd vilket banker traditionellt finansierar utlaningen — i form av
kontoinldning — 4r kirnan i bankernas likviditetsskapande roll. Ur mycket
illikvida tillgdngar, nimligen l3n till foretag och hushall, skapas via bankernas
balansrikningaren mycketlikvid typ av fordran i form av ett banktillgodohavande.
Genom att banker pa detta sitt ger sparare tillging till en likvid fordran med lig
risk minimeras allminhetens behov att hilla andra typer av reserver (till exempel
kontanter) for att kunna méta oférutsedda utgifter, samtidigt som en storre
del av sparandedverskottet kan investeras produktivt.¢ Act pengar pa banken i
praktiken ir lika likvida som kontanter i handen gor ocksd att kontoinléning
direkt kan anvindas som betalningsmedel for transaktioner i den &vriga
ekonomin. Férutom denna nyckelroll i betalningssystemet spelar banker en
viktig roll i den penningpolitiska transmissionen (centralbankens inflytande pa
den allminna rintenivin i ekonomin).

De syften med insittningsgarantier som behandlas hir utgdr fran att insittningsgarantier infors
utifrdn ett ekonomiske allminintresse. Det finns 4ven en litteratur som argumenterar for att
insdttningsgarantier inforts primért som resultat av politiska faktorer och frimst gynnar specifika
sirintressen (se till exempel Calomiris och Jaremski, 2016).

Man brukar tala om att banker levererar “évervakningstjinster”, eller att de agerar som
“stillféretridande 6vervakare” (delegated monitors) av lantagare (se till exempel Diamond, 1996).
Bankers primira existensberittigande sammanfattas ibland som att de pé detta sitt forser
allminheten med "likviditetsférsikring”.
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Centralt i bankernas likviditetsskapande 4r den s kallade l6ptidstransforma-
tionen: banker linar ut pé linga loptider men lanar in pd mycket korta lgptider.
Forattkunnabetjina insittare som vill gdra uttag maste banken hilla en viss miingd
kontantnira reserver pa tillgingssidan, men eftersom endast en mycket liten andel
av insittarna gor uttag vid varje givet tillfdlle dr dessa reserver smé i forhéllande
till den totala mingden inlaning (fractional reserve banking). Kombinationen av
mycket likvid och kortfristig finansiering och illikvida, lingfristiga tillgdngar ir
central for att bankerna ska kunna fylla sina grundliggande funktioner, men den
ger ocksd upphov till bankers inneboende instabilitet. Modellen bygger helt pa
att endast en brakdel av insittarna gor uttag samridigt.

Men om insittarnas fortroende for en banks solvens brister kan de enkelt féra
dver medlen till en annan bank eller ta ut dem som kontanter” Om nettouttagen
pa kort tid dkar s& mycket att de dverstiger bankens tillgingliga kontantnira
reserver fir banken akuta likviditetsproblem, som idven kan leda dill en reell
urholkning av solvensen om de kraftigt fordyrar bankens upplaning och/eller
tvingar den att snabbt avyttra tillgingar till forlust for att betjina uttagen.
Eftersom uttag betjinas enligt “forst till kvarn”-principen har insittare i en
situation av eskalerande likviditetsproblem incitament att snabbt ta ut sina
pengar for att undvika att hamna sist i kon. Alla insittare forsoker diarfor gora
uttag samtidigt, det vill siga en uttagsanstormning (bank run) sker, vilket tvingar
fram betalningsinstillelse och slutlig konkurs. Oron fér bankens insolvens blir
pa sd vis en sjilvuppfyllande profetia.®

Givet bankernas centrala funktioner i ekonomin kan de samhillsekonomiska
kostnaderna av bankfallissemang bli betydande, till exempel forluster for en stor
mingd insittare och andra fordringsigare, uteblivna betalningar till hushall eller
foretag och avbruten ldnefinansiering av produktiva investeringar. Inte minst
finns pétagliga risker for spridningseffekter.’ Banker verksamma pd samma
marknad har ofta likartade tillgingar, och en fortroendekris riskerar dirfér att
drabba fler 4n en bank samtidigt. Banker ir dessutom sammanflitade genom
dmsesidiga fordringar och skulder pa till exempel interbankmarknaden, och
dven vilskdtta och solventa banker riskerar dirmed att drabbas av andra bankers
konkurser. Vad som bérjar som en likviditetschock i en bank kan snabbt leda till

en fullskalig bankkris.

Att det handlar om en ren fértroendefriga inses av det faktum att inlaningen till storsta delen
backas upp av lan till individer och foretag som insittarna inte har nagon (eller har mycket lite)
information om. Det verkliga virdet pa dessa lin 4r dirmed inte méjligt att verifiera. Av bland
annat denna anledning talas det ibland om banker som en sirskilt opak typ av foretag (se till
exempel Morgan, 2002).

Det spelar ingen roll om banken egentligen ir solvent nir denna dynamik sitts i rullning,
eftersom skeendet styrs av insittares forvintningar om hur andra insittare kommer att bete sig,
inte av bankens faktiska finansiella stillning.

7 Se till exempel Allen och Gale (2000).
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Den inneboende instabiliteten hos banker, och de betydande sambhills-
ekonomiska kostnader som kan bli foljden av denna instabilitet, ir de
huvudsakliga motiven f6r insittningsgarantier (och for bankreglering i
allminhet). I den ekonomiska litteratur som behandlar insittningsgarantier
ir det mest grundliggande syftet med en insittningsgaranti att den eliminerar
incitamenten for uttagsanstormningar: genom att insittare kan vara sikra pa att
undvika forluster, vare sig banken ir solvent eller inte, finns ingen anledning att
forsoka ta ut sina pengar fore dvriga insittare. Foljaktligen uppstar inga rusningar,
och en huvudorsak till uppkomsten av bankkriser dr dirmed undanrsjd.”

Andra syften med insitningsgarantier

Ytterligare ett viktigt motiv for insdttningsgarantier ir att de bidrar till 6kad
konkurrens pd inliningsmarknaden (och i férlingningen pa marknaden for
finansiella tjanster mer generellt). Vetskapen att insdttningar ir garanterade kan
minska kunders tveksamhet infér att anfortro mindre kinda banker med sina
besparingar och dirmed reducera informella intrideshinder, 6ka konkurrensen
och motverka uppkomsten av oligopol pd bankmarknaden. Detta motiv kan
vara sirskilt viktigt inom banksystem med ett mindre antal dominerande banker
eller ett stort inslag av offentligt igda banker, vars finansiering kan uppfattas vara
implicit garanterad."

Ett annat motiv for insittningsgarantier ir helt enkelt att erbjuda hushall och
andra smésparare ett rimligt mitt av konsumentskydd. Det kan av politiska skil
och rittviseskil uppfattas som oacceptabelt att konsumenter ska behéva riskera
(storre) forluster pd banktillgodohavanden, i synnerhet som de i praktiken
sillan har nagot annat val 4n att vinda sig till banksektorn for att anvinda sig
av grundliggande finansiella tjinster. Relaterat till konsumentskyddsmotivet dr
ocksd argumentet att smésparare bor ha tillging till en riskfri placeringsform,
vilket i avsaknad av forsikrad bankinlaning inte nédvindigtvis ir fallet.

Slutligen effektiviserar insittningsgarantier bankinldningens funktion som
betalningsmedel genom att kapa sambandet mellan virdet p4 inléning i en bank
och bankens kreditrisk. Med andra ord utjimnar en insittningsgaranti virdet pd
inlaning i olika banker och gor kontotillgodohavanden ”informationsokinsliga”
och dirmed limpliga som betalningsmedel.”

2.3 Begransningar och problem med insattningsgarantier

Ett antal forenklande antaganden gors i de tidigaste teoretiska bidragen
om insittningsgarantier, diribland att bankkriser uppkommer enbart som
konsekvens av uttagsanstormningar, att insittningsgarantin ir fullstindigt
trovirdig och att bankers tillgdngar ir riskfria (vilket innebidr att garantier pa

' Diamond och Dybvig (1983).
" Se bland annat Matutes och Vives (1996) och Fecht m.fl. (2019).
2 Bland annat Gorton (2010) betonar denna roll for insittningsgarantier.
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finansieringssidan inte ger upphov till nagra riskincitament). Inget av dessa
antaganden ir uppfyllda i praktiken, vilket gér att insittningsgarantier har vissa
begrinsningar och problem som verktyg for att uppna finansiell stabilitet. Dessa
begrinsningar—attinsittningsgarantier inte forhindrar kriser orsakade avannatin
uttagsanstormningar, riskincitament (moralisk risk) samt trovirdighetsproblem
— diskuteras i tur och ordning nedan. Dessutom berérs den betydligt ligre grad
av riskdelningseffektivitet som normalt sett kan dstadkommas inom ramen for
ett insittningsgarantisystem jaimfért med konventionella forsikringar.

Inséittningsgarantier ir otillrickliga for att forbindra kriser

Bankkriser uppstir inte enbart som konsekvens av insittares frvintningar
och beteende, utan ocksa till f5ljd av makroekonomiska chocker eller fall i
tillgingspriser som resulterar i reella férsimringar pd tillgingssidan i bankers
balansrikningar.”* Detta talar i sig inte nddvindigtvis emot insittningsgarantier,
men det nyanserar bilden av att insdttningsgarantier ir tillrickliga for att forhindra
kriser. Senare teoretisk forskning'* (som slipper pd nigra av de mest forenklande
antagandena och introducerar méjligheter f6r banker att ta risk) visar ocksd att
insdttningsgarantier inte har en enydigt positiv effeke pa stabiliteten.

For att besvara frigan hur effektiva insittningsgarantier dr for att uppna sitt
stabiliserande syfte har empirisk forskning pd senare tid utnyttjat reformer av
insittningsgarantisystem i olika linder och undersdkt hur de férindringar i
forsikringsskydd som uppstdtt vid reformerna paverkar inliningsfldden mellan
banker (och ibland mellan linder). Denna forskning tyder pi att insittare
responderar pd variationer i forsikringsskydd och ir mindre benigna till uttag
frin svaga banker da skyddet ir hogre eller mer trovirdigt.” Detta forhallande
giller dven pa linderniva. Svagare insittningsgarantier kan gora att linder med
problemtyngda banker upplever kapitalutfloden dd insittare for over sina
besparingar till linder dir skyddet ir starkare, i synnerhet under kriser. Risken
for betydande inléningsfloden mellan linder ir sirskilt hog i en valutaunion, dir
inlaning kan flyttas mellan medlemslindernas banker helt utan vixelkursrisk.'
En rimlig slutsats 4r att (trovirdiga) insittningsgarantier bidrar ill att fdrebygga
uttagsanstormningar, reducerar risken att kriser som redan uppstitt forvirras av
rusningar, och dirmed ocksé bidrar till att uppritthalla den finansiella stabiliteten.”

Kraftiga fall i fastighetspriser ir ett typexempel och var en huvudorsak till sdvil den svenska
1990-talskrisen som den amerikanska subprime-krisen 2007-08 och den paféljande krisen

i eurolinder som Irland och Spanien. Olika orsaker till kriser dr dock inte nédvindigtvis
omsesidigt uteslutande. Exempelvis kan en solvenskris som 4r pigaende eller under uppsegling
kraftigt forvirras av uttagsanstormningar.

!4 Bland annat Villamil (1991), von Thadden (1998) och Cooper och Ross (2002).

' Se bland annat Martin m.fl. (2018) och Iyer m.fl. (2019).

Se till exempel Engineer m.fl. (2013), Bonfim och Santos (2018) och Qia m.fl. (2020).
Insittningsgarantier kan dven medféra stabilitetsfordelar utdver enbart en preventiv roll,
exempelvis reducera de realekonomiska kostnaderna for finansiella kriser (se bland annat Hasan
m.fl., 2019).

=
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Samtidigt gor forskningen klart att insittningsgarantier med ndgon form av
begrinsning (6vre tak for forsikringsutbetalning, sjilvrisk med mera) inte fullt ut
hindrar uttagsanstormningar. I synnerhet kan rusningar pa formellt oférsikrad
inlaning ske.* Aven langivare pa de kortfristiga kreditmarknaderna (inklusive
andra banker), som inte ticks av nigra garantier, kan uppvisa rusningsliknande
beteende genom att i situationer av stor osikerhet vigra att fornya utestdende
fordringar och dirmed orsaka akuta likviditetsproblem fér en lintagarbank.”
Att omfattningen av det finansiella skyddsnitet ofta utdkas i akuta krisfaser tyder
ocksd pd att politiska beslutsfattare tenderar att géra bedémningen att befintliga
insittningsgarantier i praktiken ir otillrickliga for att fulle uc tillforsikra
fortroendet for banksektorn nir en allvarlig kris vl ir ett faktum.

Moralisk risk

Moralisk risk (moral hazard) i samband med insittningsgarantier brukar beskrivas
som att garantin ger banker incitament att ta hogre risk, eftersom eventuella
vinster frin en mer riskfylld strategi behalls av banken(s dgare), medan forluster
delas med 6vriga forsikringstagare (och i virsta fall med skattebetalarna, om
staten tvingas att backa upp garantin). Det finns anledning att vara nigot mer
precis i beskrivningen for att tydliggora mekanismen och varfor de riskincitament
som uppstér av en garanti kan forvintas vara sirskilt hoga just for banker.

Inledningsvis kan noteras att riskincitamenten i grunden beror pa aktiedgarnas
begrinsade ansvar, inte pd insdttningsgarantin som sidan. Det ir det begrinsade
ansvaret som ger aktiedgarna obegrinsad “uppsida” men begrinsad “nedsida’.
Aktiedgarna bir samtliga forluster sd linge det finns eget kapital kvar; forluster
ddrutdver innebir fallissemang och gor att en del av forlusterna skiftas dver
pa lingivarna. Det giller for forsikrade banker pd samma sitt som for vilket
aktiebolag som helst.”" Vad som skiljer inlaningsinstitut frin andra aktiebolag
ir for det forsta hur langivarna responderar pd det riskincitament som ges av
aktiedigarnas begrinsade ansvar, for det andra deras skuldsittningsgrad.

De allra flesta aktiebolag har i praktiken mycket litet spelrum for att agera pa
det riskincitament som f8ljer av begrinsat aktiedgaransvar, eftersom de nistan
uteslutande ldnar fran sofistikerade lingivare (sdsom banker eller specialiserade
finansbolag). Dessa langivare utdvar marknadsdisciplin genom att 15pande
overvaka och bedéma lintagarnas kreditvirdighet, kriva sikerhet (pant),
inkludera skyddande villkor i linekontraktet (covenants) och — inte minst —

'8 Tva exempel frin senare tid 4r rusningarna pé de fallerade amerikanska bankerna Washington
Mutual under finanskrisen 2008 och Silicon Valley Bank 2023.

" Se bland annat Gorton och Metrick (2012).

20 Se bland annat Laeven och Valencia (2018).

2! Resonemanget forutsitter i princip banker som bedrivs i aktiebolagsform. Inom EU ir det
endast i Osterrike som sparbanker och kooperativa banker utgdr en strre del av banksystemet. I
Tyskland, Nederlinderna och Spanien ir de ungefir jimnstora med bankaktiebolag och i bland
annat Frankrike, Italien och Polen utgér de en viktig minoritet. I denna typ av banker motsvaras
aktiekapital ungefirligen av medlemsandelar (se Ferri m.fl., 2014, och Coelho m.fl., 2019).
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prissitta lanet i enlighet med dess risk. Det gor att lintagaren tvingas att sjilv
bira kostnaden for 6kat risktagande, vilket neutraliserar det riskincitament som
foljer av begrinsat aktiedgaransvar. Bankers lingivare ir diremot till dvervigande
del forhallandevis osofistikerade hushall och (mindre) icke-finansiella foretag,
som inte kan forvintas att effektive utéva marknadsdisciplin. Dels saknar de
vanligtvis nédvindiga kunskaper for att bedéma bankers risker, dels begrinsas
insittares incitament att utdva marknadsdisciplin redan utan insittningsgaranti
av en fripassagerarproblematik. Ar de dessutom forsikrade reduceras dessa
incitament ytterligare, eftersom garantin gor deras fordran pd banken prakeiske
taget riskfri. Konsekvensen ir att banker i mycket mindre utstrickning 4n andra
foretag “bestraffas” och deras finansieringskostnader forblir relativt okinsliga for
risktagande, vilket ger friare spelrum fér de underliggande riskincitamenten.

Den andra huvudsakliga skillnaden mellan banker och &vriga aktiebolag, den
betydligt hogre skuldsittningsgraden, dr direke relaterad till banksektorns roll
som likviditetsskapare, men péverkar ocksd i sig incitamenten for att ta risk.
Haogre tillgdngsrisk (volatilitet) gor bdde potentiella vinster och forluster storre.
Nir skuldsittningen 6kar minskar den relativa storleken pa aktieigarnas egen
insats for en given vinstmdjlighet (en vanlig hivstingseffekt), men ocksi den
andel av fSrlusten som birs av aktiefigarna vid fallissemang.” Detta optionsvirde
for aktiedgarna gor ocksd att banken har incitament att 6ka sin skuldsittningsgrad
snarare dn att minska den, trots att det innebir en hégre konkursrisk fér en given
tillgingsrisk. Avsaknaden av marknadsdisciplin frin insittarna, kombinerat med
det faktum att inldning ir ett nira substitut till kontanter (och dirmed har
mycket liga avkastningskrav) gor ocksd skuld-/inldningsfinansiering billig for
banker, vilket bidrar till incitamenten f6r hdg skuldsittning.

Moralisk risk uppstar dven om forsikringsgivaren tar betalt for insittnings-
garantin, s linge premien ir “for lag” for dtminstone ndgra banker, s att dessa
banker inte fullt ut bir kostnaden for sitt risktagande. Om premien exempelvis
bestims si att den enbart reflekterar den genomsnittliga konkursrisken for
banksystemet som helhet kommer den att vara omotiverat hog for banker med
ligre in genomsnittligkonkursrisk och vice versa, vilket i praktiken innebir att mer
riskfyllda banker subventioneras av banker med ligre risk. Dirmed aktualiseras
ocksd ett annat problem, adverse selection, som i fdrsikringssammanhang
uppstdr dd premien inte fullt ut reflekterar de individuella forsikringstagarnas
skadebenidgenhet. Om kostnaden fér en insittningsgaranti fordelas sd att mer
riskfyllda banker subventioneras av de sikrare bankerna, har de forra ett starkt
incitament att teckna forsikringen, medan de senare har incitament att vilja bort
forsikringen om majligt. Om det inte dr méjlige (det vill siga om forsikringen

22 Det forklarar ocksa varfor forlustdrabbade banker, dir aktiekapitalet urholkats, har sirskilt stora
incitament att ta risk. Urholkningen av aktiekapitalet &kar den effekrtiva skuldsittningsgraden
och de har helt enkelt mycket att vinna om den riskfyllda strategin faller vil ut, men lite att
forlora om den inte gor det. Fenomenet kallas gambling for resurrection.
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ir obligatorisk) kan sikrare banker ha incitament att sjilva ta hogre risk for att
undvika att subventionera andra bankers risktagande, vilket resulterar i hdgre
genomsnittlig risk i banksystemet och dirmed ligre finansiell stabilitet. Hur
insdttningsgarantier prissitts ir dven av detta skil av avgorande betydelse for att
kontrollera moralisk risk.

Det ir i sammanhanget relevant att dven nimna kollektiv moralisk risk, vilket
syftar pd det fakcum att banker vars inlining skyddas av en statlig garanti har
incitament att soka exponering for likartade risker. Det beror pa att om banker
verksamma p& samma marknad tar likartade risker 8kar sannolikheten att en
eventuell kris drabbar ett storre antal banker samtidigt, vilket i sin tur ckar
sannolikheten att staten utdkar garantierna, sitter in andra riddningsatgirder
och undsitter dtminstone nigra banker for att undvika en systemkollaps. Att
ta likartade risker minskar dirfor sannolikheten for (sirskilt storre) banker att
risktagandet faktiske leder till fallissemang, och maximerar istillet det férvintade
virdet av implicita garantier.

Sammanfattningsvis ger alltsd insittningsgarantier bade relativt fritt spelrum for
redan befintliga riskincitament och incitament for hogre skuldsitening, vilket
bide direkt 6kar konkursrisken och spider pa incitamenten for kad tillgingsrisk.
Av detta borde f8lja att linder med mer omfattande insittningsgarantier ocksd
har mer riskfyllda banker, vilket i empirisk forskning i stort sett visar sig vara
fallet.” Styrkan i sambandet beror dock pa en rad fakrorer, i synnerhet pa hur
forsikringen prissitts och pa den finansiella tillsynens omfattning och kvalitet.”
Att insittningsgarantier 4 ena sidan reducerar risken for uttagsanstormningar
och 4 den andra tenderar att dka risknivin i banksystemet gor att de ur
stabilitetssynpunkt kan betraktas som ett tveeggat svird.”

Troviirdighets- och tidsinkonsistensproblem

Ett grundliggande villkor for att en insittningsgaranti ska kunna fylla sitt
stabiliserande syfte 4r att den ir trovirdig. Men trovirdighetsfragan har tvi sidor:
dels maste formellt forsikrade insittare kunna lita p4 att deras inlaning verkligen
ir skyddad, dels maste begrinsningarna i garantin vara trovirdiga (formellt
oforsikrade fordringsigare ska inte forvinta sig ersittning frin garantin for
eventuella forluster).

# Acharya (2009); Farhi och Tirole (2012); Allen m.fl. (2012).

2 Se till exempel Demirgiig-Kunt och Detragiache (2002), Hovakimian m.fl. (2003), Ioannidou
och Penas (2010) och Karas m.fl. (2013).

¥ Se bland annat Demirgiig-Kunt och Kane (2002) och Dewenter m.fl. (2018). Aven faktorer
som bankers dgarstruktur och graden av konkurrens i banksektorn har betydelse (till exempel
Forssback, 2011, och Forssback och Shehzad, 2015).

% Anginer m.fl. (2014) visar att i linder med insittningsgarantier ir banker mer riskfyllda i goda
tider, men mindre riskfyllda i kristider.
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Den forsta delen avser trovirdigheten i den explicita garantin, som krivs for
att risken for uttagsanstormningar effektivt ska reduceras. Avgorande for
trovirdigheten ir storleken pa de fonderade medel forsikringsgivaren har att
tillgd i forhallande till den forvintade storleken pa utbetalningar frin garantin.
Men i praktiken har staten en viktig roll som slutlig garant (s kallad backstop)
for forsikringen, bland annat for att en garantifond riskerar att snabbt témmas
vid en allvarlig systemkris. Dirfér kommer dven statens finansiella stillning att
paverka garantins trovirdighet, och dirmed dess effektivitet.” Konsekvensen
ir att linder med relativt svaga statsfinanser (ligre trovirdighet) ocksa blir mer
kinsliga for att kriser intriffar eller forvirras pd grund av uttagsanstormningar.
Aven banksystemets storlek relativt ett lands 6vriga ekonomi har betydelse for
trovirdigheten.”

Den andra delen i trovirdighetsvillkoret avser minimering av implicita garantier,
vilket krivs for att motverka moralisk risk. Bristande trovirdighet i detta
avseende gor att formellt ofrsikrade fordringsigare i bankerna underldter att
utdva marknadsdisciplin under forvintningen att deras fordringar r (implicit)
garanterade, snedvrider konkurrensen (eftersom det dr mer sannolikt att staten
undsitter stdrre, systemviktiga banker) och tenderar att likrikta bankernas
riskexponeringar. Om intentionen att lita oforsikrade fordringsigare bira
forluster inte dr trovirdig péverkas dessutom trovirdigheten i det explicita
skyddet negativt, eftersom den totala storleken pd utstillda betalningsataganden
da i praktiken ir storre dn de formella dtagandena.

En policy som inte dr optimal ex post dr inte heller trovirdig ex ante (si kallad
tidsinkonsistens). For insittningsgarantier innebir detta att om utbetalningar
frin garantin inte dr optimala i en faktisk krissituation (eller inte kan goras,
till exempel for att férsikringen ir underfinansierad), dd ir garantin inte heller
trovirdig och dirmed ineffektiv for att forebygga kriser. Omvint giller att om de
explicita dtaganden om skydd till insittare som gjorts fére en kris kan férvintas
vara otillrickliga for att hantera krisen nir den vl intriffar, d3 dr begrinsningarna
i garantin inte heller trovirdiga, vilket genererar forvintningar om en utvidgning
av skyddsnitet (det vill siga implicita garantier).” Bida typerna av problem
ir relevanta i ett europeiskt perspektiv. Under eurokrisen erfor exempelvis
krislindernas banker inlaningsutfléden inte primirt pa grund av simre formellt

¥ Statskassans roll som backstop innebir inte nddvindigtvis i slutindan en nettoutgift for
skattebetalarna; underskottet kan krivas tillbaka fran forsikringskollektivet i efterhand. Men
dven om sa sker krivs att staten har forméaga att sta f6r kostnaden under en lingre tidsperiod. 1
rapporten gors fortsittningsvis forenklingen att diskutera statens betalningsférméga utan hinsyn
till huruvida kostnader for att backa upp insittningsgarantin frvintas vara permanenta eller ej.
Irlands och Islands erfarenheter 200810 visar att dven linder med initialt mycket goda
statsfinanser, men med stora banksektorer, kan hamna i en situation dir det blir oméjligt att pa
egen hand hantera en allvarlig bankkris (se till exempel Benediktsdéttir m.fl., 2017).

Gropp och Vesala (2004) visar att moral hazard forckommer dven helt i avsaknad av
insittningsgarantier. Orsaken dr att franvaro av explicita garantier ir en icke-trovirdig policy
som Skar forvintningarna om att implicita garantier ska falla ut i hindelse av kris.

2
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insittarskydd, utan for att lindernas statsfinansiella problem gjorde garantierna
mindre trovirdiga.* Som tidigare nimnts tenderar ocksd linder att utvidga
skyddsniten i samband med kriser och det har éver huvud taget visat sig
politiskt mycket svart (eller kontraproduktivt fran stabilitetssynpunke) att fulle
ut uppritthalla begrinsningar for statliga garantier i en faktisk krissituation.

Begriinsad riskdelningseffektivitet

Problemen med insittningsgarantiers begrinsade effektivitet for att forebygga
kriser, de riskincitament de ger upphov till och deras trovirdighet ir
sammanflitade. Relaterat primirt till trovirdigheten ir ytterligare ett problem
med relevans for en diskussion om grinsoverskridande garantier: den betydligt
ligre grad av effekeivitet i riskdelning som kan uppnds inom ramen for
(nationella) insittningsgarantisystem jimfort med konventionella forsikringar.

Effekeiv riskdelning uppnds for konventionella frsikringar av tv4 grundliggande
forutsiteningar: storskalighet (férsikringsgivaren forsikrar ett mycket stort antal
individer, varav bara en brikdel rikar ut for skada inom en given tidsperiod),
och lag samvariation i risk (de risker som forsikras 4r i hog grad helt oberoende
av varandra). Som konsekvens behéver de fonderade medel som anvinds for att
ticka forsikringsutbetalningar ocksd bara vara en brakdel av det totala virdet av
utstillda forsikringsdtaganden. Ingen av dessa tvd forutsittningar ir generellt
sett uppfyllda for insittningsgarantier, i synnerhet inte f6r mindre linder.

Betriffande den forsta forutsittningen forsikrar visserligen insittningsgarantier
ett stort antal insittare, men den skada som forsikras uppstdr pa forsikrings-
tagarnivd. Det handlar alltsd inte om riskdelning mellan ett mycket stort antal
individer, utan mellan ett mycket mindre antal inlaningsinstitut.” Brist pa
storskalighet paverkar huruvida fonderade medel ir tillrickliga for ate ticka ens
enstaka bankfallissemang. En garantifond med en relativ storlek som skulle vara
tillricklig i ett storre land med hundratals forsikrade institut kan utan vidare
tdmmas av enstaka bankkonkurser i ett litet land med ett fital forsikrade institut.

Betriffande den andra forutsittningen ir bankfallissemang for det férsta mycket
kontracykliska (de sker nistan enbart i ekonomiska nedgingsperioder), for
det andra dr banker verksamma pd samma marknad exponerade for likartade
tillgingsrisker och bade direkt och indirekt exponerade for varandra via bland
annat interbankmarknaden. Foljaktligen ir konkursrisken for bank A lingt
ifrin oberoende av konkursrisken fér bank B. Samvariationen i konkursrisk

% Bonfim och Santos (2018). Bankernas svirigheter 8kade i sin tur belastningen pa statsfinanserna

i en sa kallad doom loop, se avsnitt 4.2.

3! Ett exempel ér regler om sjilvrisk, som fore finanskrisen 2008 tillimpades av 65 procent av alla
linder med insittningsgarantisystem, men som efter reformer av garantisystemen under och
efter krisen avskaffades av samtliga linder utom tvi (se Demirgii¢-Kunt m.fl., 2014).

3 Inom EU varierade 2021 antalet forsikrade institut mellan 9 i Estland och 1123 i Tyskland (for
Tyskland ir totalsiffran uppdelad pé flera garantisystem; se IADI, 2021).
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ir hogre om banksystemert ir litet, eftersom bankers tillgingsrisker 4r mer
likartade och banker i genomsnitt mer exponerade mot varandra pa en liten
marknad. Samvariationen i risk pdverkar hur sannolikt det dr att fler 4n en
bank fallerar samtidigt. Risken for spridningseffekter av exempelvis ett enstaka
storre bankfallissemang 4r ocksd hogre i mindre linder. Med andra ord ir
forsikringsgivarens diversifieringsmojligheter mycket mer begrinsade i ett
mindre garantisystem.*

Konsekvensen av denna ineffektivitet i riskdelning ir i princip att den andel
av det totala virdet av utstillda forsikringsataganden som behéver fonderas
generellt sett bor vara storre ju mindre det banksystem dr som forsikras, for
att forsikringsskyddet ska vara likvirdigt. I annat fall — om garantisystem av
olika storlek haller sig med garantifonder av samma relativa storlek (som i EU) —
kommer de mindre garantisystemen att vara mindre robusta och dirmed ocksa
mindre trovirdiga.

2.4 Finansiering och prissattning

Prissittningen av forsikringar gentemot varje forsikringstagare har tvd
huvudsakliga syften: dels att sikerstilla att den totala summan av inbetalda
premier ir dillricklig for att forsikringsgivaren ska kunna ticka forvintade
forsikringsutbetalningar inom en viss tidsperiod, dels att dstadkomma en
kostnadsférdelning mellan forsikringstagarna som minimerar risken for
snedvridningseffekter eller missbruk av forsikringen. Nedan sammanfattas
inledningsvis kort tvd huvudsakliga modeller f6r “korrekt” prissittning av
forsikringspremier. Direfter redogdrs for ridande praxis betriffande finansiering
av insittningsgarantier och bestimning av garantipremier.

Abktuariemdssig och marknadsmissig prissittning

Den mest grundliggande ansatsen for att i nigon médn uppnd forsikrings-
prissittningens bada huvudsakliga syften dr aktuariemissig prissittning, som
utgdr frin forsikringsgivarens férvintade kostnad for varje enskild forsikring.
Tillimpad p3 insittningsgarantier innebdr en aktuariemissig prissittning att
premien bestims av den forsikrade bankens konkurssannolikhet multiplicerat
med virdet av den andel av den férsikrade inldningen som inte forvintas tickas
av kvarvarande tillgingar om konkurs intriffar (loss given default). Med denna
prissittningsmetod blir kostnadsfordelningen “rittvis” sdtillvida att inbetalade
premier stdr i proportion till fdrvintade utbetalningar for varje forsikringstagare.
Summan av inbetalda premier kommer dirtill exakt att motsvara totala
forvintade utbetalningar (det vill siga forsikringsgivaren gir precis runt).

3 Skillnaden mellan storre och mindre linder/garantisystem i detta avseende innebir till exempel
att sannolikheten att tvd banker fallerar samtidigt i ett banksystem bestdende av 10 banker
kan férvintas vara betydligt hdgre in sannolikheten att 200 banker fallerar samtidigt i ett
banksystem bestiende av 1 000 banker.
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En stor del av den akademiska litteraturen om insittningsgarantier utgdr istillet
frAn marknadsmdssig prissittning. Medan aktuariemissig prissittning utgdr
enbart frin forsikringsgivarens forvintade kostnad, beaktar marknadsmissig
prissittning att den forvintade kostnaden ir osiker, och att den risk
forsikringsgivaren 18per att kostnaden blir hogre dn forvintat bér kompenseras
med en riskpremie. En marknadsmissig premie ir alltsd hdgre in en aktuariemissig
premie. Den marknadsmissiga premien motsvarar rent teoretiskt den avkastning
utdver riskfri rinta som insittare skulle kriva pd oforsikrad inlaning vid
full marknadsdisciplin, och dirmed den kostnad som banker skulle behéva
beliggas med for att fullt ut neutralisera deras riskincitament (jimfér avsnittet
om moralisk risk).* Den aktuariemissiga premien, diremot, subventionerar
forsikrad inlining som finansieringskilla for banker och gor att de inte fullt
ut behdver bira kostnaden for dkat risktagande (iven om kostnadsférdelningen
banker emellan ir rittvis). En konsekvens av att den marknadsmissiga premien
overstiger forsikringsgivarens forvintade kostnad ir ocksé att forsikringsgivaren
inte bara gir runt, utan att garantifonden fdrvintas vixa dver tid.»

Finansiering och prissittning av insittningsgarantier i praktiken

Det sitt pa vilket insittningsgarantier vanligen finansieras och prissitts ligger
forhallandevis langt frin de teoretiska typfall som diskuteras ovan, vilket delvis
kan forklaras av praktiska svdrigheter att skatta till exempel bankers exakta
konkurssannolikhet eller forvintade forluster pd inléning vid fallissemang.®
Historiske har insittningsgarantier ofta varit ex post-finansierade, det vill siga
garantin ir egentligen ofinansierad och medel tillskjuts endast d& utbetalningar
behéver goras.” En fordel med ex post-finansiering frin forsikringstagarnas
perspektiv dr att de enbart behéver tillskjuta medel for kostnader som faktiske
uppstdr, snarare in for forvintade kostnader. En nackdel ir diremot att
garantiutbetalningar gors (och dirmed ocksd maste finansieras) just i situationer
dd bankfallissemang sker, vilket tenderar att vara perioder av betydande
finansiell instabilitet. Om finansieringen sker genom att éverlevande banker
avkrivs premieinbetalningar innebir det att kostnaden for garantin blir kraftigt
kontracyklisk, eftersom banker paférs en extra pdlaga framfor allc under
krisepisoder, vilket riskerar att 6ka den finansiella instabiliteten. Alternativt kan
staten (tillfilligt) std for finansieringen, men iven statens finansieringsvillkor
kan vara forhillandevis ogynnsamma i krisligen. En andra huvudsaklig
nackdel ir att ex post-finansiering helt eliminerar mojligheten att anvinda
prissittningsinstrumentet for att stivja moralisk risk. Fallerande banker bidrar

Bestimningen av marknadsmiissigt korrekt garantipremie sker vanligtvis med
optionsprissittningsmetoder, med utgingspunkt frin Merton (1977).

Olika forslag ges i litteraturen pd hur ett éverskott i en statligt administrerad garantifond skulle
kunna anvindas, exempelvis att det kan aterbdrdas till skattebetalarna (Acharya m.fl., 2010)
eller 6verforas till en backstop-fond (eller vad giller EDIS till Europeiska stabilitetsmekanismen,
ESM; se Jokivuolle och Pennacchi, 2019).

Se bland annat Chan m.fl. (1992) och Freixas och Rochet (1998).

Se till exempel Demirgiig-Kunt och Kane (2002) och Demirgiic-Kunt m.fl. (2008).
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inte alls till att ticka kostnaden for sitt eget risktagande — den kostnaden birs helt
av overlevande banker och/eller av skattebetalarna. Ex post-finansiering medfor
dirmed mycket snedvridande incitament (forsikringen bekostas till stdrsta delen
av de sikraste bankerna och till liten del av de mest riskfyllda bankerna, som
ir de som orsakar forsikringsutbetalningar). Av dessa anledningar ir ex ante-
finansiering, det vill siga finansiering via konventionella férhandspremier,
numera betydligt vanligare.

Den vanligaste modellen for ex ante-finansiering dr att garantisystemet utgar
fran en bestimd malnivd for garantifondens storlek, definierad som en fast
procentandel av det totala virdet av forsikrad inlining inom banksektorn.
Premieinbetalningar frin banker sker endast om och i den utstrickning som
garantifondens faktiska storlek understiger malnivin, och inbetalda premier
kan iven (men behé&ver inte) dterbordas till bankerna om malnivin 6verskrids.
Malnivan bestims vanligen p4 ett sidant sitt att garantifondens storlek beriknas
vara tillricklig for att ticka garantiutbetalningar dven under en bankkris med
ett flertal samtidiga bankfallissemang. Garantipremiens storlek kan bestimmas
s att varje bank helt enkelt bidrar utifrin sin andel av den totala garanterade
inlaningen (utan riskjustering, eller flar rate), alternativt med justering for varje
banks individuella risknivd. Denna finansieringsmodell tillimpas for nirvarande
inom EU, liksom i USA, Japan och en rad andra linder.

Att premier inbetalas ex ante, samtidigt som mélnivin f6r garantifonden sitts for
att ticka forvintade garantiutbetalningar, gor att denna typ av finansiering nirmar
sig en approximativt aktuariemissig ansats. Modellen har dock dven pitagliga
inslag av ex post-finansiering och ir inte idealisk med avseende pa de incitament
den ger upphov till.* I likhet med ex post-finansiering kommer storleken pa de
premier banker betalar att bestimmas av hur stora utbetalningar som nyligen
gjorts frin garantin, vilket innebir att garantikostnaderna blir kontracykliska:
premierna blir liga (eller obefintliga) i ekonomiska uppgingar di fa eller
inga banker fallerar och garantifonden ir vilfylld, medan de blir héga under
nedgangsperioder. Det har ocksd som konsekvens att prissittningsinstrumentet
inte fullt ut anvinds for att neutralisera riskincitament. Aven om riskjustering
av premier sker forlorar den sin betydelse under de perioder dd garantifonden
uppnir mélnivin. Slutligen ir garantin med denna finansieringsmodell
underprissatt i marknadsvirdestermer, vilket ytterligare bidrar till att banker inte
helt och hallet bir kostnaderna for sitt risktagande.®

3% Se till exempel Pennacchi (2000).

¥ Empiriska studier indikerar till 6vervigande del, men med en del undantag, att
insittningsgarantier generellt 4r underprissatta i forhéllande till olika modeller for “korrekt”
prissittning (se till exempel Laeven, 2002, och Duffie m.fl., 2003).
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2.5 Forhallandet mellan insattningsgarantier och det dvriga
finansiella skyddsnatet

Insdttningsgarantier utgdr en del av det bredare finansiella skyddsnit, vars
ovriga komponenter brukar anses vara bankreglering, banktillsyn (mikro- och
makrotillsyn), centralbankens funktion som 7sista instansens langivare” och ett
ramverk for resolution av fallerade banker. Syftet med skyddsnitet som helhet
sammanfallerialltvisentligt med dethuvudsakligasyftet med insittningsgarantier,
det vill siga att sikerstilla den finansiella stabiliteten. Ovriga delar av skyddsnitet
motiveras ocks av samma omstindigheter: bankers inneboende instabilitet, de
betydande negativa externaliteter som kan uppstd av bankfallissemang och det
faktum att insittare i egenskap av huvudsakliga lingivare inte kan fdrvintas
overvaka banker pa ett adekvat sitt. Insittningsgarantier atgirdar bara delvis
de forra och forvirrar den senare. Skyddsnitets vriga komponenter kan dirfor
betraktas som komplementira med insittningsgarantier (de tar ocksd i stor
utstrickning sikee specifikt pa de problem som diskuterades i avsnitt 2.3).

Bankreglering och -tillsyn

Grundbulten i regleringen av banker ir kapitaltickningskrav (eller bara
kapitalkrav), detvill siga minimikrav pd andelen eget kapital i bankers finansiering.
Ett golv for andelen eget kapital ir likeydigt med ett skuldsittningstak, och en
hégre kapitalandel ger en storre buffert mot forluster och reducerar bankers
riskincitament (eftersom den motsvarar den procentuella 7sjilvrisk” som
aktiedgarna betalar om en riskfylld strategi slar fel). Den globala standarden
for kapitalkrav ir Baselregelverket.® Enligt denna standard ir kapitalkraven
inte helt ekvivalenta med ett skuldsittningstak, utan anger miniminivaer for
hur mycket regleringsmissigt kapital (vanligt aktiekapital och vissa andra ldgt
prioriterade fordringar) en bank maste hilla relative de riskviktade tillgingarna.
Riskvikterna bestims utifrin tillgingskategori, riskniva och motpart. Tillgdngar
som regleringsmissigt betraktas som riskfria viktas med noll procent och for
ovriga tillgdngar varierar vikterna med risken, dir sirskilt riskfyllda tillgdngar
kan viktas med &ver 100 procent.

En huvudpoing med riskvikeningen ir att den gor det méjlige ate tillimpa
samma kapitalkrav for olika banker och 6ver tid, trots skillnader och frindringar
i bankers tillgingssammansittning. Ett sidant standardiserat minimikrav
for kapitalandelen motsvarar dessutom approximativt en viss maximal
konkurssannolikhet.”' I praktiken ir kopplingen mellan riskviktad kapitalandel

“ Regelverket utarbetas inom ramen for Baselkommittén, en internationell samarbetsorganisation

for centralbanker och tillsynsmyndigheter, vars virdinstitution 4r Bank for International
Settlements (med site i Basel). Regelverket ir en uppsittning rekommendationer och rikdinjer
som omsitts i bindande lagstiftning inom respektive jurisdiktion. Riktlinjerna fokuserade initialt
(Basel I, 1988) enbart pa kapitalkrav, men har successivt utvidgats till act omfatta bland annat
tillsyn, redovisningskrav och (fran och med Basel II1, som tillkom efter finanskrisen 2008)
likviditetskrav. Inom EU har kapitalkrav varit fsremdl f6r gemensam lagstiftning sedan 1993.

Se bland annat Gordy (2003).

4
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och ”sann” konkurssannolikhet langt ifrin perfekt, vilket bland annat beror dels
pa brister i de riskvikter som anvinds, dels p4 att bedémningen av tillgingars risk
delvis forlitar sig pa bankers interna riskmodeller och dirmed limnar utrymme
for diskretion hos banker sjilva och hos tillsynsmyndigheter. Det gor att 5kade
kapitalkrav inte har en entydigt negativ effekt pa bankers fakriska risk.®

Kapitalandelens samband med konkurssannolikheten medfér ocksa ett samband
med prissittning av insittningsgarantier. Om garantipremien justeras utifrin
en skattning av bankens konkurssannolikhet kommer en 6kad kapitalandel
i allminhet att leda till en reducerad garantipremie och vice versa.” Det
torde innebdra att okade kapitalkrav inte generellt sett kompenserar for
underprissittning av insittningsgarantin, men diremot i nigon man begrinsar
utrymmet for att exploatera de riskincitament som underprissittningen ger

upphov ill.®

En huvuduppgift for tillsynen av banker ir att tillse efterlevnaden av kapitalkrav
och &vrig bankreglering. Mer generellt kan banktillsynen betraktas som
att en myndighet tar 6ver lingivares normala roll att 18pande dvervaka och
bedéma lintagares risk: i avsaknad av marknadsdisciplin frin en majoritet
av bankers fordringsigare tas uppgiften att utdva disciplin dver av en statlig
tillsynsmyndighet. Atskillnad gors vanligen mellan tillsyn av enskilda banker
(mikrotillsyn) och bevakning av évergripande risker for det finansiella systemet
som helhet, det vill siga systemisk risk (makrotillsyn).

Atminstone tvi viktiga beréringspunkter med forvaltning av insittningsgarantin
kan urskiljas. For det forsta dr den information om bankers finansiella stillning
som produceras i samband med tillsyn av viirde for garantifrvaltaren (till exempel
for prissittning av insdttningsgarantin). For det andra paverkas garantisystemet
av ett nyckelbeslut som vanligen kommer an pd tillsynsmyndigheten: vilka
dtgirder ska vidtas om en bank inte efterlever regleringen och nir ska en
underkapitaliserad bank betraktas som fallerad? Beslutet att stinga ned en
bank motsvarar i stort sett fordringsigares normala ritt att begira en lantagare
i konkurs nir hon inte fullgér sina betalningsforpliktelser. Optimalt frin

Se till exempel Basel Committee on Banking Supervision (2013).

4 Kim och Santomero (1988); Rochet (1992). Empiriska studier tyder pa att sambandet

mellan bankers riskviktade kapitalandel och deras faktiska konkurssannolikhet var svagt fore
finanskrisen, vilket var en bidragande orsak till den skirpning och utvidgning av Baselregelverket
som foljde efter krisen (se till exempel Barth m.fl., 2015).

Sambandet férstirks naturligtvis om kapitalandelen anvinds direkt som input i riskjusteringen
av garantipremier, vilket 4r vanligt.

4

=

> Effekterna av kapitalkrav pa prissittning av insittningsgarantier undersoks bland annat

av Giammarino m.fl. (1993) och Freixas och Gabillon (1999). Férutom kapitalkrav r

dven de likviditetskrav som inforts frin och med Basel III-ramverket av viss betydelse for
insittningsgarantier. Men medan insittningsgarantier r avsedda att férebygga likviditetschocker
ir syftet med likviditetskrav att banker ska ha viss motstdndskraft mort likviditetschocker om

de intriffar; de dr dirmed primirt ett komplement till centralbankens roll som sista instansens
langivare (se nedan).
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garantisystemets perspektiv dr normalt sett att en bank stings ned innan
forluster pd garanterad inldning sker. Men eftersom nedstingning av en bank dr
ett beslut med lingtgiende konsekvenser, och nedstingning av en solvent bank
kan medfora betydande negativa externaliteter, kan tillsynsmyndigheten ha
incitament att fordroja detta beslut. Foljden kan bli en ytterligare urholkning
av virdet av fordringar pd banken och storre forluster for garantifonden nir
banken slutligen ind4 stings ned. Att hdlla en bank vid liv ”for linge” kan ocksa
gora att vilinformerade men oférsikrade fordringsigare hinner dra undan sin
finansiering och/eller skapa incitament for banken att ta stora risker i hopp om
ett positivt utfall (gamble for resurrection).”

Sista instansens lingivare

For att mota en snabb nettouttagsdkning kan en bank antingen forséka likvidera
tillgAngar i samma takt som uttagen sker (vilket i princip ir omdjligt per
definition, eftersom tillgingarna ir mindre likvida 4n inliningen), alternativt
ersitta inléningsfinansieringen med annan finansiering (primirt kortfristig
upplining pd de finansiella marknaderna). Men i det fall 8kningen i nettouttag
beror pd en fdrtroendekris och/eller drabbar flera banker samtidigt blir bdda
dessa vigar mindre framkomliga. Ovriga finansiella institutioner kan da vara
ovilliga att alls ldna ut tll banken, och om de sjilva har likviditetsproblem ir
det osannolikt att de varken formar képa upp illikvida tillgingar eller ldna ut
pd penningmarknaden. Ytterligare en mojlighet dr att centralbanken rycker
in som sista instansens lingivare (lender of last resort, LOLR). Den klassiska
analysen av LOLR-funktionen féreskriver att centralbanken ska erbjuda lan «ill
alla solventa men tillfllige illikvida inliningsinstitut, mot sikerhet och till en
rinta som dr tillrickligt hdg for att enbart banker som inte pa annat sict kan
16sa likviditetsforsorjningen ska vara villiga att ta kostnaden.® Solvensvillkoret
ir nodvindigt eftersom forvintningar om ovillkorat stéd frin centralbanken
vid betalningssvirigheter leder till moral hazard. Kravet pé sikerhet begrinsar
centralbankens riskexponering.

Solvensvillkoret klargor ocksd — i princip — skillnaden mellan insittningsgarantier
och LOLR-funktionen: LOLR ger cdillfillige likviditetsstdd till solventa
banker, medan insittningsgarantin faller ut forst i samband med insolvens.
Att centralbankens stdd ir villkorat gor dock att LOLR-funktionen ir relativt
ineffektiv for att forebygga uttagsanstormningar eller andra likviditetschocker
(insittare vet till exempel inte om en bank 4r solvent eller ¢j). Insittningsgarantier
ir ddremot kontraktsmissiga frpliktelser som dr betydligt enklare for insitrare att
ha fértroende for, och dirmed mer effektive fyller ett forebyggande syfte. LOLR

4 Se bland annat Kane (1990).

7 Policyn for nedstingning av banker har dven konsekvenser for optimal prissittning av
insittningsgarantin, se till exempel Acharya och Dreyfus (1989).

# Bagehot (1873). Bagehots analys har genom aren kritiserats pa en rad punkter, men den
fungerar fortfarande atminstone delvis som ett slags informell rikdlinje f6r hur LOLR-
funktionen bér hanteras (se till exempel Rochet och Vives, 2004).
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skyddar inte heller insittare i banker som till slut faktiskt visar sig insolventa och
fallerar. Insittningsgarantier behovs dirfor dven i detta konsumentskyddande
syfte. Samtidigt dr en insittningsgaranti inte till ndgot stdd for en solvent bank
som (trots insittningsgarantin) utsitts for en allvarlig likviditetschock, orsakad
av till exempel en rusning pa oférsikrad inlaning eller ett avbrott i tillgingen
pd marknadsfinansiering. LOLR-funktionen behdvs dirfér som verkeyg
for att hantera likviditetskriser ex post, dven om ett fullstindigt trovirdigt
insdttningsgarantisystem finns.

Tinkbara intressekonflikter uppstdr mellan LOLR-funktionen och garanti-
systemet, liknande dem mellan tillsynsmyndigheten och garantisystemet.
Exempelvis kan nodlan frin centralbanken i sig tolkas som en negativ signal
och utlésa en uttagsanstormning, vilket kan 6ka garantifondens forluster om
den understddda banken inda fallerar.¥ Men framfér allt kan centralbankens
begrinsade riskexponering, och svarigheten att i en akut situation avgdra om en
bank ir insolvent eller bara illikvid, gora likviditetsstodet mer generdst dn vad
som ir optimalt frin garantisystemets synpunkt. Konsekvensen kan aterigen bli
att en understddd bank 6verlever for linge, med storre forluster for garantifonden
som foljd om/nidr banken slutligen fallerar.>

Resolution

Begreppet resolution syftar i detta sammanhang pa ett sirskilt avvecklings-
eller rekonstruktionsforfarande som fallerande banker genomgér dé ett vanligt
konkursforfarande inte dr méjligt eller dnskvirt (till exempel pd grund av risk
for spridningseffekter eller storningar i betalningssystemets funktionssitt). Syftet
ir att den fallerande banken ska avvecklas under ordnade former, samtidigt som
systemviktiga delar av verksamheten uppritthélls och negativa effekter pa den
finansiella stabiliteten minimeras. Ett tydligt regelverk for resolution 4r ocksa
ett sitt att hantera trovirdighetsproblematiken: om strukturer finns pa plats for
en ordnad avveckling av insolventa banker 6kar sannolikheten att de fakreiske
kommer att stingas ned snarare dn att undsittas. Det reducerar férvintningar
om implicita garantier och dirmed moralisk risk.

Den myndighet som ansvarar for resolutionen har vanligen ett flertal metoder
att tillgd for att se till att forfarandet sker sa effekeivt och dill s liten kostnad
som mdjligt.”" En forutsitening for resolution dr dock normalt sett att bankens
kapital skrivs ned och dgarna péfors forluster. Intentionen ir vanligen ocksd att

4 Ett exempel dr rusningen pa den brittiska banken Northern Rock 2007.

>0 Repullo (2000); Kahn och Santos (2005).

> De vanligaste metoderna ir skuldnedskrivning (s kallad ail-in — bankens skulder skrivs ned
och/eller konverteras till aktiekapital), 5ppen bankassistans (en bank som ir tillfilligt insolvent
men beddms som langsiktigt livskraftig ges assistans i form av till exempel ett ldn eller etc kop
av tillgingar), forsiljning (den insolventa banken évertas av en forvirvare, sdsom en annan
bank) och broinstitut (bankens tillgingar och skulder évertas av et tillfilligt etablerat bolag till
dess att forsiljning eller avveckling kan ske). De olika metoderna kan anvindas enskilt eller i
kombination och pé hela eller delar av verksamheten. Se till exempel IADI (2005).
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(storre) oforsikrade langivare ska paforas forluster, vilket féranlett regler om att
banker som kan komma att genomg resolution ska hélla vissa miniminivéer av
nedskrivningsbara skulder.”

I manga linder faller ansvaret for bade resolution och insittningsgaranti
pd samma myndighet, och finansieras med samma medel (diribland USA
och Japan). Inom EU gors diremot 4tskillnad mellan dessa komponenter av
skyddsnitet, inklusive finansiering. Enligt EU-regelverket dr det ocksd bara for
storre, systemviktiga banker som ett resolutionsforfarande kan komma ifraga (se
avsnitt 4.1).® Detta innebir att beslutet o resolution alls ska ske (alternativet
ir att banken genomgér vanligt konkursforfarande) fir en potentiellt avgdrande
betydelse for insdttningsgarantifondens forluster. Vid resolution utloses inte
utbetalningar frin insittningsgarantin, da forlusterna huvudsakligen belastar
den extra bufferten av nedskrivningsbara skulder, och delar av kostnaderna for
hanteringav den fallerande banken kommeratt falla p4 en separat resolutionsfond.
Detta kan forvintas reducera garantiférlusterna. Om ansvar for resolution och
insdttningsgaranti ligger pd olika aktdrer finns dirfér en tinkbar intressekonflike,
och sledes krivs samordning fér att minimera de totala kostnaderna. Om samma
myndighet har ansvar for bade resolution och insittningsgaranti foreligger den
primira konfliktytan mot, och samordningsbehovet med, tillsynsmyndigheten,
och rér nedstingningsbeslutet som sidant snarare dn hanteringsmetoden. Visst
samordningsbehov med centralbanken kan ocksd foreligga i den méin den ir
inblandad i férsorjningen av likviditet under resolutionsférfarandet.

Intentionen med en tydlig resolutionsregim — att méjliggdra ordnad avveckling
eller rekonstruktion av insolventa banker och lita idgare och oftrsikrade
lingivare std for forlusterna — 4r i grunden sund och bér reducera forvineningar
om implicita garantier och dirmed bankers riskincitament. Miniminivéer for
nedskrivningsbara skulder skapar en storre buffert for forluster innan inlaning
drabbas, vilket ytterligare bidrar till att reducera garantifondens forvintade
forluster.

Ett antal faktorer forsvarar dock uppritthéllandet av en strikt resolutionspolicy,
sarskilt vid en allvarlig systemkris, och kan medféra trovirdighetsproblem och att
resolutionsramverkets positiva effekter for garantisystemet mer eller mindre uteblir.
Skuldnedskrivning kan leda till spridningseffekter genom att orsaka forluster eller
finansieringsproblem fér andra banker, och kan dirmed vara kontraproduktiv
ur stabilitetssynpunkt. En hégre andel finansiering via nedskrivningsbara/

> Obligationer med lag prioritet och liknande skuldinstrument. Syftet 4r ocksé att investerare i
dessa instrument ska utdva ett mitt av marknadsdisciplin.

%3 T ett europeiskt perspektiv speglar inforandet av resolutionsregler tydligt en ambition att komma
bort fran zoo big ro fail-problematiken. Fére finans- och skuldkriserna 2008—12 saknades
visentligen resolutionsramverk i EU-linderna. I en krissituation stilldes ansvariga myndigheter
dirfor infor valet att antingen lata insolventa banker g i konkurs eller att undsitta dem, vilket
vanligen ledde till att stérre, systemviktiga banker undsattes.
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oférsikrade skulder kan ocksd 6ka den generella risken att banker drabbas av
likviditetschocker, i motsittning till syftet med insittningsgarantier. Forsiljning
av bankverksamhet under en systemkris, nir andra banker ocksa har problem, kan
vara svart eller omjligt. Alternativt kan forsiljningen behdva ske pd ogynnsamma
villkor fér bankens befintliga fordringsigare (inklusive garantifonden).”
Problemen med bide skuldnedskrivning och forsiljning 8kar med den fallerande
bankens storlek. Slutligen kan l3g trovirdighet for resolutionsregimen och/eller
for insittarskyddet orsaka 6msesidigt forstirkande problem.

>4 Shleifer och Vishny (1992); Mailath och Mester (1994).
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3 Historisk oversikt
av inforandet av
Insattningsgarantier

I dagsliget har mer dn tvi tredjedelar av virldens linder nigon form av
explicit insittningsgarantisystem (se figur 1).>* Det forsta land som inférde ett
landsomfattande insittningsgarantisystem var Tjeckoslovakien 1924.% Av nu
existerande linder med insittningsgarantisystem som varit kontinuerligt i bruk
sedan inforandet var dock USA forst, i och med grundandet av Federal Deposit
Insurance Corporation (FDIC) 1933.

Figur 1: Andel lander med explicita insdattningsgarantisystem 2021,

per geografisk region och inkomstgrupp (Varldsbankens
landerindelningar).
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Killa: Demirgii¢-Kunt, m.fl. (2008, 2014); IADI (2018-2021).

> Den statistik som anvinds i detta avsnitt utgar frin urvalet pa 182 linder i Demirgii¢-Kunt
m.fl. (2008). Forekomst av insittningsgarantisystem och inforandedr baseras i forsta hand pa
Demirgii¢-Kunt m.fl. (2008), och 4r kompletterat med uppgifter frain Demirgii¢-Kunt m.fl.
(2014) och IADI (2018-2021) fér linder som inférde garantier efter 2008.

>¢ McCarthy (1980).
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Den omedelbara bakgrunden till inférandet av en generell federal
insittningsgaranti i USA var den vig av bankkonkurser som foljde i spiren
av den kraftiga ekonomiska nedgingen under de forsta depressionsiren.”
Insdttningsgarantier som fenomen var dock inte ndgot nytt under 1920- och
30-talen. I USA hade ett flertal insittningsgarantisystem pd delstatsniva inrittats
och forsvunnit under det foregiende seklet.® Parallellt uppstod pa flera hall
rent privata losningar i form av solidariska forsikringsitaganden inom mindre
grupper av banker f6r att underlitta dmsesidigt likviditetsstdd. Sidana lsningar
fick sin motsvarighet 4ven i flera europeiska linder under mellankrigstiden.
De var likaledes ofta regionala eller begrinsade till en viss typ av institutioner.
Exempelvis inrittades 1921 en privat garantifond med frivilligt medlemskap
inom ramen for den norska sparbanksrérelsen, och ett solidariskt garantisystem
for italienska sparbanker 1927. Ett annat exempel ir det (in idag existerande)
dmsesidiga forsikringssystem som inrittades av forbundet for tyska kooperativa
banker 1934. Aven i Belgien inrittades ett informellt garantisystem baserat pa

frivilligt medlemskap 1935.%

Under 1960-talet inforde ett begrinsat antal europeiska linder mer generella,
statliga insittningsgarantier (diribland Finland och Norge) och i Italien
och Tyskland bérjade insittarskyddet stegvis att utdkas. I Italien inférdes ett
garantisystem for jordbrukskreditforeningar 1961 likt det som redan existerade
for sparbanker, och i Tyskland inrittades en frivillig "sikerhetsfond” 1966 och
en obligatorisk garanti for sparbanker 1969.¢ Inférandet av insittningsgarantier
tog dock fart i industrilinderna forst pd 1970- och 80-talen. Bland annat
Nederlinderna, Spanien och Osterrike inforde insittningsgarantier under
1970-talet, och i Belgien och Tyskland utckades insittarskyddet till act ticka
i princip hela inliningsmarknaden." En liknande utékning av garantisystemet
genomfordes i Italien under 1980-talet, d4 dven Frankrike, Storbritannien och ett
antal mindre linder (diribland Danmark och Island) inférde insittningsgarantier.

De garantisystem som etablerades i Europa under 1970- och 1980-talen
varierade patagligt i utformning — frn rudimentira och i princip ofinansierade
system forvaltade av en befintlig myndighet (till exempel centralbanken, som

i Nederlinderna), tll den tyska modellen med flera parallella, forhéllandevis

7 FDIC (1998). 38 procent av det totala antalet banker i USA fallerade mellan 1930 och 1933
(Calomiris och Haber, 2014).

*% Dessa var vanligen forhdllandevis kortlivade: merparten fallerade, évriga upphérde pa grund av
federal lagstiftning (se White, 1981, och Calomiris, 1990).

> Se Demirgiic-Kunt m.fl. (2008), Garcia och Prast (2003) och IADI (2018). Dessa system var
inte egentliga insdttningsgarantier, utan var utformade for att ge stdd till medlemsinstitutionerna
(inte till insdttarna).

% Demirgiig-Kunt m.fl. (2008). Aven Kanada och ett fatal tillvixtlinder inforde generella
insittningsgarantier under 1960-talet (McCarthy, 1980; Kyer, 2017).

¢ T Belgien genom en formalisering av det befintliga systemet och upprittandet av en garantifond,
i Tyskland genom inférandet 1976 av en frivillig garanti dven for privata kommersiella banker
inom ramen for den tyska bankféreningen (IADI, 2018).
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detaljerade och helt privat forvaltade system (exempelvis i Osterrike).
Systemen varierade ocksd med avseende pd vilken typ av bankfordringar som
var forsikrade, finansieringsmodell och graden av frivillighet. Aven motiven
for garantiernas inforande skiftade. Exempelvis infordes Storbritanniens och
Spaniens garantisystem som direkt eller indirekt konsekvens av bankkriser, och
Italien inrittade en generell garantifond i slutet pad 1980-talet for att undvika
en dterupprepning av de kontroversiella undsittningsaktioner av stdrre privata
banker med offentliga medel som hade skett vid ett par tillfillen under foregiende
decennium. I Tyskland diremot var den stegvisa utdkningen av garantisystem
snarare motiverad av behovet av att utjimna konkurrensvillkoren mellan
sparbanker, kreditkooperativ och privata affirsbanker. Inte heller i Belgien,
Nederlinderna eller Osterrike kan inforandet direke sparas till nagon krisepisod.<

I samband med att de stérre medlemslinderna i (ddvarande) EG bérjade infora
insittningsgarantier runt 1980 borjade ocksd de forsta forslagen pa harmonisering
av insittarskyddet att cirkulera inom EG-kommissionen. Ett tydligt motiv var
dterigen en strivan att utjimna konkurrensvillkor och skillnader i insittarskydd
mellan medlemslinderna, i linje med det mer dvergripande malet att stimulera
integration och fri rérlighet av kapital. Det forsta resultatet var en icke-bindande
rekommendation att inféra insdttningsgarantier 1986, foljt av ett direktiv
1994, som etablerade en minimistandard for insittarskydd inom unionen.® Att
forslagen om harmonisering inom EG, som inledningsvis fick ett relativt svalt
mottagande, s sminingom kunde omvandlas till bindande lagstiftning bér ses
i ljuset dels av de omfattande forindringar i den gemensamma lagstiftningen pa
det finansiella och monetira omridet som skedde strax dessforinnan (i synnerhet
framférhandlandet av Maastrichtférdraget och det andra bankdirektivet, som
gav fri etableringsritt for banker inom EU), dels av den allminna finansiella och
valutapolitiska turbulensen i samband med ERM-krisen i bérjan av 1990-talet.*

I Sverige utfirdades en tillfillig heltickande garanti for samtliga fordringar
pd banksektorn som krishanteringsitgird under 1990-talskrisen, men ett
explicit och férdefinierat system for insittarskydd inférdes forst 1996, som ett
led i anpassningen till den gemensamma lagstiftningen i samband med EU-
intridet. Vid tidpunkten for Sveriges intride i EU hade alltsd samtliga 6vriga
medlemslinder insittningsgarantisystem, de flesta sedan linge.”

92 Garcia och Prast (2003, 2004).

% Dir 1994/19/EG (1994).

¢4 Kriserna i borjan av 1990-talet intriffade dessutom kort efter en period av allmin finansiell
avreglering, vilket kan ha 6kat acceptansen for att infora miniminivéer i skyddet f6r smésparare.
Inklusive Finland och Osterrike, som intridde samtidigt. Portugal och Grekland hade som sista
befintliga medlemmar infort garantier 1992 respektive 1993.

65
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Figur 2: Inforande av explicita insdattningsgarantisystem,

antal lander per 5-arsperiod.
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Killa: Demirgii¢-Kunt, m.fl. (2008, 2014); IADI (2018-2021).

Under 1990-talet och bérjan av 2000-talet 6kade intresset globalt for
insittningsgarantier: best practices for hur de bor utformas utarbetades inom
ramen for internationella samarbetsorganisationer, IMF och Virldsbanken
uppmuntrade inforandet av insdttningsgarantier och antalet linder med explicita
system for insittarskydd okade snabbt (se figur 2). For 6st- och centraleuropeiska
linder skedde detta i hog grad som ett led i forberedelserna for EU-medlemskap.©
For en del andra linder kan inférandet sittas i samband med de finansiella kriser
i flera dillvixtlinder som intriffade under senare delen av 1990-talet (exempelvis
i Ryssland®).

Som framgir av figur 1 rider ett positivt samband mellan linders inkomstniva
och forekomsten av insittningsgarantier, med nira 90-procentig inférandeandel
i héginkomstlinder, vilket tyder pd att insittningsgarantier har kommit att
betraktas som en central komponent i det finansiella skyddsnitet i avancerade
ckonomier.®® Garantisystemens utformning (med avseende pa till exempel
forvaltning och finansiering) varierar dock mellan linder.

% Friamst International Association of Deposit Insurers (IADI) och European Forum of Deposit
Insurers (EFDI).

¢ Se till exempel Murphy (2006).

6 Camara och Montes-Negret (2006).

@ Bland de f4 héginkomstlinder som saknar explicita insittningsgarantier mirks Nya Zeeland,
Israel och ett antal gulfstater.
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4 Bankunionen och
den gemensamma
Insattningsgarantin

4.1 Det regleringsmassiga ramverket, bankunionen
och EDIS-férslagen

Sedan den globala finanskrisen, och den dirpé foljande skuldkrisen i euroomradet,
har genomgripande reformer skett inom EU pa bankregleringsomradet, vilket
har resulterat i lingtgiende harmonisering av det regelverk som tillimpas av EU-
linderna. Det giller dven den lagstiftning som ligger till grund for utformningen
av insittningsgarantier. Bankunionen (inklusive planerna pi en gemensam
insdttningsgaranti) utgdr i sin tur en del av ett bredare paket av reformer av
EMU-samarbetet som genomfordes efter eurokrisen, med syfte att forbictra
valutaunionens funktionssitt och forebygga framtida kriser.”” Bankunionen
bygger dock lagstiftningsmissigt helt pd det regelverk fér banksektorn som
inforts parallellt med dessa reformer, och som giller for samtliga EU-linder.
I detta avsnitt sammanfattas inledningsvis detta regelverk. Direfter redogdrs
kort f6r bankunionens nuvarande komponenter, och slutligen for de forslag till
gemensam insittningsgaranti som lagts fram av Europeiska kommissionen.

Det regleringsmiissiga ramverket
Den “gemensamma regelboken” for banksektorn i EU bestér av tre direktiv och
en forordning, samtliga ursprungligen beslutade och inférda 2013-14.

Kapitaltickningsdirektivet (Capital Requirements Directive, CRD 1V) och
kapitaltickningsférordningen (Capital Requirements Regulation, CRR) om-
sitter Baselriktlinjerna for bankreglering (Basel I1I) i europeisk lagstiftning, och
utgor det huvudsakliga regelverk som tillsynsmyndigheterna har att tillimpa i
sin lopande tillsyn av banker. Forutom att faststilla grundliggande kapital-
och likviditetskrav innehéller denna del av regelboken dven krav pd bland
annat riskhantering, transparens och bolagsstyrning i banker, och reglerar vilka
tillsynsdtgirder som kan vidtas mot banker som inte uppfyller kraven. Det dr
ocksd denna del av lagstiftningen som innehéller regler om marknadstillerade och
fri rérlighet for banker inom EU.

7% Calmfors (2017) diskuterar de reformer som vidtagits pa dvriga omriden (primirt forindringar
av de finanspolitiska reglerna och utékad makroekonomisk tillsyn och samordning). SOU
2019:52 ger en mer detaljerad framstillning om existerande delar av bankunionen.

SIEPS 2024:4 (Quo EDIS? Bankunionen och den gemensamma insattningsgarantin



36

Direktivet om aterhimtning och resolution av banker (Bank Recovery and
Resolution Directive, BRRD, ofta kallat krishanteringsdirektivet pa svenska)
foreskriver vilka resolutionsmetoder som kan anvindas di en fallerande bank
beddms behéva genomga ett resolutionsforfarande. Direktivet etablerar ocksd en
prioritetsordning for fordringsigare vid skuldnedskrivning (ail-in), och anger
miniminivéer for hur stora nedskrivningsbara skulder banker maste ha.”” Utéver
de tillsynsatgirder som anges av kapitaltickningslagstiftningen innehaller BRRD
dven regler om atgirder for att forhindra fallissemang.” Vidare aldggs ansvariga
resolutionsmyndigheter att uppritta resolutionsplaner for systemviktiga banker
och att bygga upp resolutionsfonder till ett virde av 1 procent av garanterad
inlaning. Resolutionsfonden finansieras av riskjusterade premier frin banker pa
samma sitt som for insittningsgarantifonder.

Direktivet om insittningsgarantisystem (Deposit Guarantee Schemes Directive,
DGSD)” harmoniserar insittarskyddet i EU-linderna. Utdver att varje land maste
ha minst ett insittningsgarantisystem som ir obligatoriske for inléningsinstitut
(vilket gillde redan genom 1994 ars insittningsgarantidirektiv) standardiserar
DGSD maxbeloppet for utbetalning fran forsikringen till (motsvarande)
100 000 euro per individ och inliningsinstitut, och gor garantin likformig
betriffande vilka kategorier av insittare och fordringar som forsikras (exempelvis
fir interbankinldning eller inlaning frin andra sofistikerade” insittare inte tickas
av garantin). Dessutom regleras hur snabbt utbetalning frn garantin maste goras
nir en bank fallerar. Direktivet specificerar ocksd hur ansvaret for att garantera
inlaning i grinsoverskridande banker ska fordelas mellan bankernas hemlinder
och virdlinderna f6r deras utlindska verksamheter (inlaning i filialer till banker
hemmahorande i andra EU-linder ticks av hemlandets insittningsgaranti,
medan inldning i utlindska dotterbanker forsikras av virdlandets garanti).

DGSD gor ocksd finansieringen av insittningsgarantier helt likformig inom EU.
Direktivet foreskriver ex ante-finansiering via premier frin forsikrade banker
och uppbyggnad av en garantifond. Riskjustering av premier gérs obligatorisk,
ddr varje banks risk mits relative den genomsnittliga risken fér banker inom
respektive garantisystem. Malnivn for garantifonderna normeras till minst 0,8
procent av virdet av all garanterad inléning inom garantisystemet.” Férutom
ex ante-finansieringen har de nationella garantisystemen ocksd enligt DGSD
méjlighet att samla in extraordinira ex post-premier frin (6verlevande) banker till
ett maximalt virde av 0,5 procent av garanterad inlining om garantifonden toms.

'S4 kallade MREL-krav (Minimum Requirements for own _funds and Eligible Liabilities). For globalt
systemviktiga banker (G-SIBs) benimns motsvarande krav TLAC (7otal Loss-Absorbing Capacity).
Early Intervention Measures (EIM).

7 Dir 2014/49/EU (2014).
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Malnivin kan minskas till ligst 0,5 procent om systemet férsikrar en hég andel stora banker
(vilket okar sannolikheten for resolution och reducerar den férvintade belastningen pa
garantifonden). For nirvarande ir det endast Frankrike som tillimpar denna ligre malniva.
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Garantifonderna ir fortfarande under uppbyggnad i ett antal EU-linder, och
malnivin ska vara uppnddd senast 2024. Figur 3 visar hur storleken pa EU-
lindernas garantifonder har utvecklats sedan 2016 (som andel av malstorleken).
Av figuren framgar att skillnader kvarstar primirt mellan linder som redan fore
DGSD byggt upp garantifonder och de som helt eller delvis tillimpade ex post-
finansiering.” Sverige har en hog balans delvis som konsekvens av en tidigare
maélnivd pd 2,5 procent av garanterad inlining, vilket dr hdgt i internationell
jimforelse.™

Figur 3: Insattningsgarantifondens storlek som andel av malstorlek
(nuvarande malniva i procent x garanterad inlaning) i EU27

vid arets slut 2016, 2019 och 2022. For lander med flera
garantisystem anvinds totalbelopp och (i forekommande
fall) viktade genomsnitt av procentuella malnivaer.
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Vissa undantag frin de harmoniserade reglerna medges i DGSD for att ta
hinsyn till nationella sirdrag i banksektorn och det faktum att en del linder
har separata garantisystem for olika kategorier av banker. Dessa undantag
berér frimst omfattningen av forsikringen (vilken typ av inliningsinstitut som
forsikras, effekeive maxbelopp), hur snabbt utbetalning till insittare maste ske,

7> Irland, Italien, Luxemburg, Nederlinderna, Polen, Slovenien och Osterrike.

76 For de dvriga EU-linder som tillimpade mélnivéer 4ven fore ikrafttridandet av DGSD varierade
dessa mellan 0,2 procent (Irland) och 2 procent (Finland). Som ytterligare jaimforelse ligger
mélnivin for amerikanska FDIC:s kombinerade garanti- och resolutionsfond sedan 2010 pé
2 procent av garanterad inlaning.
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nir uttagsbegrinsningar far inféras och hur garantifondens medel far anviindas.”
DGSD ger ocksd méjlighet for de nationella garantisystemen att p3 frivillig basis
ge lan till annat EU-lands garantisystem vars garantifond témts.”

Utdver den gemensamma lagstiftningen finns dven en institutionell strukeur,
Europeiska systemet for finansiell tillsyn (ESES), som ir gemensam for samtliga
EU-linder. Systemet bestdr av tre myndigheter f6r mikrotillsyn, de sd kallade
ESA-myndigheterna, dir Europeiska bankmyndigheten (European Banking
Authority, EBA) ansvarar for banksektorn,” och en myndighet for makrotillsyn,
Europeiska systemrisknimnden (ESRB). Dessutom utgdr nationella myndigheter
inom respektive ansvarsomrade del av systemet. ESES inférdes redan 2011 och
de gemensamma myndigheterna fungerar huvudsakligen som samarbetsorgan
som verkar for likformig tillimpning av det gemensamma regelverket, men
saknar befogenhet att fatta skarpa beslut om &dtgirder. EBA:s uppgifter pa
insittningsgarantiomradet inbegriper bland annat att dverse uppbyggnaden av
de nationella garantifonderna och att utarbeta rikdinjer for hur riskjustering av
garantipremier ska ske.

Bankunionens nuvarande komponenter

Bankunionen bygger helt pd den ovan beskrivna gemensamma regelboken
och péd tvé sirskilda forordningar, som lyfter tillimpningen av regelverket till
den gemensamma nivan vad giller banktillsyn och resolution och reglerar hur
den gemensamma tillimpningen ska gi till rent praktiske.® Processen mot
bankunion kan sigas ha inletts med en rapport som presenterades infér EU-
toppmdétet sommaren 2012, och som identifierar ett “integrerat finansiellt
ramverk” — bestiende av gemensam tillsyn, en gemensam resolutionsmekanism
och en gemensam insittningsgaranti — som en av fyra hdrnstenar for att uppna
en “genuin” valutaunion.®' Siktet var med andra ord frin bérjan instille pé att
forbittra valutaunionens funktionssitt och bankunionen ir i det avseendet
ett projeke som ir specifikt utformat for eurolinderna, men med option for

7

3

Betriffande maxbelopp kan hogre utbetalningar frin garantin goras bland annat om en
insittare tillfilligt har ovanligt hogt kontotillgodohavande (temporary high balances) pi grund
av livsavgdrande hindelser, till exempel bostadstransaktioner, arv och skadestind. Undantag
med avseende pa hur garantifondens medel fir anvindas rér bland annat vissa typer av
resolutionsétgirder och preventiva dtgirder for att forhindra fallissemang och giller nistan
enbart privat férvaltade garantisystem.

Nio av bankunionens medlemmar har infért denna méjlighet i den nationella
implementeringen av direktivet (Osterrike, Cypern, Estland, Frankrike, Italien, Litauen, Malta,
Portugal och Slovenien; se IME 2018).

Motsvarande myndigheter f6r finansmarknads- respektive pensions- och férsikringsomradet r
ESMA och EIOPA.

Forordningen om den gemensamma tillsynsmekanismen (Single Supervisory Mechanism
Regulation, SSMR) och forordningen om den gemensamma resolutionsmekanismen (Single
Resolution Mechanism Regulation, SRMR).

81 Van Rompuy (2012).

7

e
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ovriga EU-ldnder att delta.”> De tre komponenterna i det integrerade finansiella
ramverket har med tiden kommit att betraktas som bankunionens tre "pelare”.®

Den férsta pelaren att inforas var den gemensamma tillsynsmekanismen
(Single Supervisory Mechanism, SSM), operativ sedan 2014. Mekanismen gor
Europeiska centralbanken (ECB) ytterst ansvarig for mikrotillsynen av alla
banker inom bankunionen. Direkt tillsyn utévas dock av ECB enbart for de
banker som betraktas som systemviktiga ("signifikanta”) i ndgot av bankunionens
medlemslinder. En banks systemvike avgdrs utifran ett antal storlekskriterier eller
omfattningen av dess grinsdverskridande verksamhet.* Exakt vilka banker som
star under ECB:s direkta tillsyn varierar alltsi dver tiden (i september 2023 gillde
det 109 banker, motsvarande drygt 80 procent av den totala balansomslutningen
for bankunionens banker). For 6vriga ("mindre signifikanta”) banker ir
den ldpande tillsynen delegerad till nationella tillsynsmyndigheter, men
med viss 6versyn frin ECB som ytterst ansvarig myndighet.** ECB har ocksa
befogenheter att ange minimikrav betriffande vissa makrotillsynsinstrument,
men huvudansvaret f6r makrotillsyn ligger pa nationella myndigheter.

Bankunionens andra pelare, den gemensamma resolutionsmekanismen (Single
Resolution Mechanism, SRM), ir operativ sedan 2016. Mekanismen etablerar ett
nytt organ for att tillimpa krishanteringsdirektivet BRRD pé gemensam niva: den
gemensamma resolutionsnimnden (Single Resolution Board, SRB). SRB ir direke
ansvarigt for att forbereda och fatta resolutionsbeslut for de banker som stdr under
ECB:s direkta tillsyn samt ytterligare ett mindre antal grinsoverskridande banker
(totalt 113 banker i juli 2023). Nationella resolutionsmyndigheter ansvarar for
tillimpningen av BRRD fér 6vriga banker och dven for implementeringen av
resolutionsbeslut. Det sitt pd vilket BRRD och SRM tillimpas gor att resolution
enligt det gemensamma ramverket kan bli aktuellt enbart f6r storre, systemviktiga
banker. Ovriga banker ska vid fallissemang hanteras i enlighet med respektive
lands nationella konkursférfarande. En forutsittning for resolutionsbeslut 4r att
den ansvariga tillsynsmyndigheten (vanligen ECB) fattar beslut om att en bank

8.

b

Bulgarien och Kroatien intridde 2020 i "nira samarbete” (ekvivalent med medlemskap i
bankunionen for icke-eurolinder); Kroatien intridde frin och med 2023 i valutaunionen och
Bulgarien har avsikten att géra detsamma.

I den uppfoljande fardplanen (Fyra ordforandens rapport, Van Rompuy m.fl., 2012), nimns inte
gemensam insittningsgaranti, bara harmonisering av nationella garantisystem. Planerna pé ett
gemensamt garantisystem dterkommer i 2015 ars fardplan (Fem ordforandens rapport, Juncker
m.fl., 2015).

En bank ir systemviktig om den har en balansomslutning p minst 30 miljarder euro eller
motsvarande minst 20 procent av hemlandets BND eller 4r bland de tre storsta bankerna i

ett medlemsland, alternativt om den har tillgangar eller fordringar pi minst 20 procent av
balansomslutningen i ett annat medlemsland. En bank kan ocksa stillas under direke tillsyn pa
ECB:s eget initiativ eller pd begiran av ett medlemslands tillsynsmyndighet.

I praktiken deltar nationella tillsynsmyndigheter dven i ECB:s dirckta tillsyn av de storre
bankerna, eftersom den bedrivs i "gemensamma tillsynslag” bestdende av tjinstemin frin bade
ECB och tillsynsmyndigheten i bankens hemland.

8:
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har fallerat eller sannolikt kommer att fallera.® Alla alternativa atgirder for att
forhindra insolvens (exempelvis ytterligare tillsynsatgirder eller kapitaltillskott)
midste ocksd bedémas vara uttomda. Dirutdver méste ett resolutionsforfarande
befinnas ligga i “allminhetens intresse” (public interest assessment, PIA), vilket
bedéms genom att jimféra vilka sannolika effekter en resolutionstgird
respektive ett nationellt konkursférfarande fir pa resolutionsmalen — finansiell
stabilitet samt minimering av anvindning av offentliga medel och forluster pa
garanterad inldning. Bara om denna jimforelse faller ut till resolutionens férdel
anses kriteriet om allminintresse vara uppfyllt.

Utdver att etablera SRB innefattar SRM ocksd en process for att sammanfora
nationella resolutionsfonder till en gemensam fond (Single Resolution Fund, SRF).
Den gemensamma fonden ir under uppbyggnad fram tll 2024, di mélnivin
pa 1 procent av garanterad inlining (inom bankunionen som helhet) ska vara
nddd. Premieinbetalningar frin banker till de nationella resolutionsfonderna
mutualiseras successivt fram till slutet pd overgingsperioden, da SRF ska vara
fullt 6msesidig.

Fran finansieringssynpunke 4r dven Europeiska stabilitetsmekanismen (ESM) av
betydelse for SRM, dven om den inte formellt dr en del av bankunionen. ESM
inrittades 2012 som en permanent mekanism for att ge nddlan till eurolinder
i finansiella svirigheter och finansieras gemensamt av valutaunionens linder.
Sedan 2022 fungerar ESM iven som backstop f6r SRE. Dirigenom fordubblas de
resurser som totalt finns tillgingliga for resolution.

EDIS-forslagen

Ett embryo till EDIS kan spéras till 2012, d4 kommissionen lade fram ett forslag
om obligatorisk 6msesidig lingivning mellan nationella insittningsgarantisystem,
som dock avvisades av ridet. I den fornyade firdplan for reform av valutaunionen
som lades fram i Fem ordforandens rapport 20157 omnimns EDIS explicit
som bankunionens tredje pelare, men rapporten ir vag om utformningen och
omfattningen av det gemensamma systemet. Det EDIS-forslag som foljande
politiska diskussioner och debatt huvudsakligen har haft att férhalla sig till dr det
som kommissionen presenterade senare samma ar.* Liksom de befintliga delarna
av bankunionen bygger férslaget helt pa det existerande gemensamma regelverket
(DGSD i detta fall), med den huvudsakliga skillnaden mot nuvarande situation
att garantisystemet, inklusive garantifonden, lyfts till den gemensamma nivan.
Garantin foreslds gilla likformigt for samtliga inliningsinstitut och insittare
inom bankunionen — det vill siga utan den distinktion mellan systemviktiga och
dvriga banker som giller f6r SSM och SRM — och férvaltas av SRB. Nationella

% Eng. failing or likely to fail (FOLTF). Undantagsvis kan FOLTF-beslut 4ven fattas av ansvarig
resolutionsmyndighet.

87 Juncker m.fl. (2015).

8 Europeiska kommissionen (2015a).
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garantisystem forutses fortfarande ha en roll som de aktdrer som stir i direke
kontakt med banker och insittare i respektive land, sikrar intikter frn nationella
likvidationsforfaranden, bland annat. De fungerar siledes som ett slags lokala
forvaltare 4 SRB:s vignar.

Overgangen fran nationella garantisystem till ett gemensamt forutses i forslaget
fran 2015 ske i tre stadier under en period som 18per mellan 2017 och 2024.
Under ett inledande dterforsikringsstadium (3 ar) fungerar den gemensamma
garantin som en dterforsikring fér de nationella garantisystemen, som ges
tillerdde till den gemensamma garantifonden (upp till en viss grins) endast efter
att den nationella garantifonden ir tdmd. Under det andra samforsikringsstadier
(4 ar) delas eventuella utbetalningar till insdttare mellan den nationella och den
gemensamma garantin, med en successivt kande andel frin den gemensamma
garantin. I det tredje, avslutande stadiet med full forsikring gors utbetalningar till
100 procent fran EDIS. Férsikringen ir da helt 6msesidig mellan bankunionens
banker och de nationella garantifonderna upphér att existera.

Finansieringen av EDIS forutses ske i enlighet med DGSD, med en malnivd
for den gemensamma garantifonden pa 0,8 procent av all garanterad inlaning
inom bankunionen. Overgingen fran nationella garantifonder till en gemensam
garantifond ska ske genom att en successivt kande andel av garantipremierna
allokeras till den gemensamma fonden, dock utan att de totala premier som
inbetalas av bankerna 6kar. En visentlig skillnad mot nuvarande situation
ir diremot hur forsikringskostnaden skulle komma att fordelas med ett
genomférande av EDIS enligt kommissionens forslag. Riskjusteringen av
premier forutses fortsatt vara relativ, men eftersom garantin ir gemensam
skulle rikemirket for riskjusteringen frén och med samforsikringsstadiet bli den
genomsnittliga risknivin for samtliga banker inom /elz bankunionen (inte for
banker inom respektive nationella garantisystem). Det betyder att de nationella
mélnivderna for garantifondernas storlek i praktiken sitts ur spel, och att EDIS
kommer att samla in hégre bidrag (relativt virdet av garanterad inlaning) frin
linder vars banker i genomsnitt dr mer riskfyllda, och vice versa for linder med
ldgre 4n genomsnittlig risk. Oakrtat de generella reservationer mot finansiering
utifrin en malniva som restes i avsnitt 2.4, innebir detta ett viktigt steg mot en
mer rittvisande kostnadsfordelning, som ir bittre dgnad att motverka moralisk
risk, 4n nuvarande situation med likformiga nationella malnivier som ir helt
okinsliga for skillnader mellan linderna i genomsnittlig riskniva.

Betriffande en backstop-15sning ir EDIS-forslaget oklart i ljuset av den utveckling
som skett efter att det lades fram. En gemensam fiskal backstop for bankunionen
som helhet omnimns som en separat friga (utan att kopplingen till EDIS eller
SREF specificeras). Implicit framgar att denna backstop forutsitts bli kopplad till
bide EDIS och SRF: EDIS-férslaget ir utformat som ett tilldgg till SRMR och
anger att garantifondens tillging till 7alternativa finansieringskillor” ska styras
av den befintliga férordningstexten. Ingen dtskillnad grs med andra ord mellan
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EDIS och SRF i detta avseende. Sedan dess har beslut fattats om att inritta ESM
som backstop specifikt till SRE, vilket torde innebira att dven ett separat beslut
om en eventuell gemensam backstop till EDIS behover fattas.

Det politiska motstdndet mot kommissionens EDIS-forslag har varit hirt och
vilat pa ett flertal olika grunder (savil juridiska och principiella som mer praktiska),
men en huvudsaklig farhdga har hela tiden varit att en gemensam forsikring ska
komma att innebira de facto-transfereringar mellan linderna. I den debatt och
den politiska process som f6ljde pd kommissionens forslag presenterades en rad
motforslag, som har den huvudsakliga gemensamma nimnaren att de 4r mindre
langtgdende vad giller 6msesidigheten i forsikringen. Bland annat utarbetades
2016 inom Europaparlamentet ett forslag till dndringar av kommissionens
ursprungliga forslag som ir starke priglat av ambitionen att det ska vara politiskt
genomforbart.® Aven ett antal oberoende forslag har presenterats.”

Som respons pd den initiala kritiken presenterade kommissionen 2017 en
kommuniké, som modifierar det ursprungliga forslaget och pd ett flertal
punkter tar fasta pd innehdllet i motforslagen.”” For det forsta foreslas att
inledningsstadiet utformas som en nddlansfacilitet f6r de nationella garanti-
systemen snarare in en egentlig aterforsikring, dir den gemensamma delen
enbart ger dterbetalningspliktigt likviditetsstdd om en nationell fond tdms. For
det andra foreslds att 6vergdngen till samforsikringsstadiet inte blir automatisk
utan villkoras av att banker uppfyller vissa krav pd bland annat tillgingskvalitet
och kapitalandel. For det tredje dr det modifierade forslaget vagt betriffande
dvergdngen till slutstadiet med full émsesidighet (det omnimns som en
kvarstdende “mojlighet”). Det betonar ocksi mer uttryckligen behovet att
reducera risknivierna i de nationella banksystemen parallellt med att EDIS inférs,
och listar ett antal dtgirdsomrdden for vad som med en sammanfattande term
kommit att kallas "riskreduktion” (se avsnitt 5.3). Dirutéver dppnar forslaget
for en “balanserad 16sning” betriffande hur stora méjligheter till undantag med
hinvisning till nationella sirdrag som ska finnas kvar.

Trots att det alternativa forslaget kan betraktas som mer urvattnat dn det
som lades fram tvd ar tidigare, har egentliga politiska framsteg uteblivit sedan
kommunikén presenterades. En viss ljusning kunde skonjas i slutet pd 2019 da
Tyskland — ett av de linder dir motstdndet mot EDIS varit hardast — sade sig vara
villigt att Sverviga en begrinsad form av gemensamt dterforsikringssystem, dock
pa timligen lingtgiende villkor (bland annat éversyn av resolutionsreglerna,
ytterligare framsteg med riskreduktion och atgirder for att minska bankers
innehav av det egna landets statsobligationer).” Kritik frin eurolinder som

Europaparlamentet (2016).

% Bland annat Krahnen (2013), Gros (2015) och Bénassy-Quéré m.fl. (2018).
Europeiska kommissionen (2017).

2 Se Bundesministerium der Finanzen (2019) och Scholz (2019).
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motsitter sig dessa villkor och skiftande politiskt fokus till den uppseglande
pandemikrisen gjorde dock att det tyska utspelet satte begrinsade avtryck.”
Kommissionen inledde 2021 en &versyn av och ett samrdd om hela EU:s
krishanteringsramverk (inklusive EDIS), och tills vidare tycks de omedelbara
prioriteringarna  betriffande bankunionen vara inriktade pa ytterligare
harmonisering av de nationella garantisystemen.*

Icke-gemensamma delar av det finansiella skyddsniitet

Av de komponenter i det finansiella skyddsnitet som diskuterades i avsnitt
2.5 (och bortriknat insittningsgarantin) dr det sista instansens langivare och
huvudansvar for makrotillsynen som #nte ingir i bankunionen. Som framgarct
ir gemensamheten i mikrotillsyn ocksd begrinsad for det stora flertalet banker,
och dven den gemensamma resolutionsmekanismen ir reserverad for de stdrsta
bankerna.

LOLR-funktionen motsvaras inom EU nirmast av méjligheten att bistd enskilda
banker med nédlikviditet (Emergency Liquidity Assistance, ELA), for vilken
nationella centralbanker ir ansvariga (dven inom euroomridet).” Den generella
LOLR-principen att den understddda banken ska vara solvent ir i praktiken
lagstadgad, genom att lan till en insolvent institution riknas som statsstdd och
didrmed ir en fiskal utgift, som centralbankerna ir forbjudna att finansiera.” ECB
har diremot méjlighet att utfora generella likviditetsoperationer (operationer som
inte ir riktade till en specifik bank) i syfte att viirna den finansiella stabiliteten, for
vilka grinsdragningen mot LOLR-funktionen ir vag.” Sidana operationer kan
dock normalt sett bara komma ifrdga i hiindelse av en kris som berér hela, eller
stora delar av, euroomridet (och berdr av uppenbara skil enbart eurolinderna).

Huvudansvaret f6r makrotillsyn och dirtill horande tillsynsinstrument’
ligger inom EU p4 nationell nivd. ECB har diremot méjlighet att foreskriva
miniminivder vad giller makrorelaterade kapitalkrav (primirt kontracykliska
kapitalbuffertar och extra kapitalkrav kopplade till systemisk risk). Dirutéver
har ESRB en roll i bevakningen av systemrisker.

4.2 Malsattningar med bankunionen och EDIS

Bankunionen, och det gemensamma regelverk den bygger p4, 4r i hog grad en
produkt av de erfarenheter som gjordes under finans- och eurokriserna, som
blottlade brister i regleringen av EU:s banksektor, i unionens krisberedskap

% Se till exempel Khan och Chazan (2019).

% Se Eurogroup (2022).

% Det innebir ocksd att eventuella fdrluster pa nddlanen birs av respektive centralbank. ECB har
mdjligheter att begrinsa stddets omfattning och utstrickning i tiden.

Enligt férdraget om EU:s funktionssitt.

Exempel kan vara extraordinira lanefaciliteter och mer generdsa villkor fér 16pande
likviditetsoperationer (se till exempel Garcia-de-Andoain m.fl., 2016, och Praet, 2016).

96
97

% Exempelvis amorteringskrav eller skuldsittningstak fér bostadslan.
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och krishanteringsférméga, och i valutasamarbetets konstruktion. En visentlig
mélsittning med bankunionen och den gemensamma insittningsgarantin r att
4tgirda dessa brister. I huvudsak handlar det om att atgiirda de samordnings- och
regleringsmisslyckanden som foljde av att ansvaret f6r bankreglering och -tillsyn
fore kriserna lig pa nationell niva, och att bryta det skadliga samberoende mellan
banker och enskilda linders statsfinanser som blev féljden av detta nationella
ansvar. Men bankunionen har ocksd den mer langsiktiga mélsittningen att bidra
till 6kad finansiell integration inom euroomridet. Dirutdver kan ett antal specifika
mélsittningar identifieras just med den gemensamma insittningsgarantin.”

Att drgiirda samordnings- och regleringsmisslyckanden

En forstaerfarenhet ror de koordinationsmisslyckanden och éverspillningseffekter
av nationell krishantering som uppstod nir finanskrisen nidde Europa 2008 och
utloste systemiska bankkriser i mer dn hilften av EU-linderna.'® De krisatgirder
som vidtogs innebar kraftiga utékningar av det finansiella skyddsnitet. Eftersom
banktillsyn och finansiell stabilitet vid tidpunkten var nationella ansvar — och
krishanteringen méste ske med den inhemska finansiella stabiliteten som frimsta
prioritet — var dessa atgirder huvudsakligen unilaterala och okoordinerade.
De hade dock betydande éverspillningseffekter pd andra linder, och i vissa fall
infordes atgirder i ett land med explicit hinvisning till behovet att motverka
negativa inhemska effekter av andra linders dtgirder.

Ett tydligt exempel ir att enskilda linders utdkningar av statliga garantier till
banksektorn fick destabiliserande effekter nir littrorliga fordringar pd europeiska
banker borjade flyttas mellan linderna i jakt pa den sikraste hamnen. Effekterna
var sirskilt mirkbara inom euroomridet, eftersom inlining kan rora sig mellan
dessa linder helt utan vixelkursrisk. Linder med simre statsfinanser drabbades i
hégre utstrickning av utfloden, eftersom de hade ligre trovirdighet som garanter
for fordringar pa de inhemska bankerna.'

Ett annat omrade dir samordningsmisslyckanden var tydliga rorde hanteringen
av fallerande storre banker med verksamhet i flera olika EU-linder, dir nationella
myndigheter i de berdrda linderna hade incitament att sd lingt som méjlige

? For mer utforliga 6versikeer av eurokrisens orsaker och konsekvenser, se till exempel Baldwin och
Giavazzi (2015), Brunnermeier och Reis (2019) och De Grauwe (2016). Se 4ven Forssback (2021).

1 Laeven och Valencia (2018). En bankkris definieras som systemisk om det férekommer
allvarliga solvensproblem, uttagsanstormningar och/eller konkurser, samt "signifikanta” statliga
interventioner i banksektorn.

1% Exempel pé dtgirder var hojda maxbelopp for insittningsgarantin, utékning av garantier till atc
omfatta tidigare oforsikrade kategorier av fordringar eller fordringsigare, nédlan och kapital-
injektioner i banker med offentliga medel. Se Laeven och Valencia (2018) och Igan m.fl. (2019).

192 Se bland annat Engineer m.fl. (2013).

1% Bonfim och Santos (2018). I férarbeten till det nu gillande insittningsgarantidirektivet anger
kommissionen som huvudmotiv till behovet av harmonisering att okoordinerade utékningar
av nationella skyddsnit under 2008 hade givit upphov till likviditetsproblem f&r banker i
andra EU-linder, snedvridit konkurrensen och underminerat den finansiella stabiliteten och
trovirdigheten i krishanteringen (Europeiska kommissionen, 2010).
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forhindra att kostnaderna fr fallissemanget bars pA hemmaplan.'** En utbredd
praxis under krisen var dirfér sa kallad ringfencing: nationella tillsynsmyndigheter
sitter press pd inhemska banker med verksamhet utomlands att dterbérda si
mycket kapital och likviditet som mgjligt frin sina utlindska dotterbanker
till hemlandet, samtidigt som inhemskt verksamma dotterbolag till utlindska
banker hindras fran att éverfora kapital och likviditet till sina moderbolag.'s

Aven regleringsmissiga misslyckanden blev uppenbara, i synnerhet som f&ljd av
eurokrisen. En huvudorsak till den krisen var den éverskuldsittning som byggts
upp i krislinderna under tidigare delen av 2000-talet, och killan till dessa
linefléden var banksektorerna i euroomridets kirnlinder. En fragmenterad
finansiell tillsyn pd nationell nivd hade med andra ord visat sig otillricklig for
att forhindra att ohéllbara obalanser byggdes upp som konsekvens av (i och for
sig 6nskvirda) kapitalfloden inom valutaunionen. Krisen i periferilinderna
utlostes nir dessa kapitalfléden drastiskt reducerades i samband med
finanskrisen — en effekt som forstirktes av den osikerhet som kirnlindernas
banker exponerades for av den varierande trovirdigheten i periferilindernas
nationella krishantering, liksom av att kirnlindernas tillsynsmyndigheter
som led i krishanteringen satte press pa inhemska banker att reducera sina
grinsdverskridande exponeringar (se ovan)."”

Malsdttningen att atgirda dessa brister kriver i princip att (delar av) skyddsnit
och krishanteringsmekanismer lyfts till den gemensamma nivan, och att det
etableras ett métt av gemensam finansiell tillsyn, liksom mekanismer for
overvakning av vergripande risker och obalanser.

Att bryta samberoendet mellan banker och statsfinanser

En ytterligare konsekvens av den nationella krishanteringen var den onda cirkel
av omsesidigt forstirkande solvensproblem i statsfinanserna och den inhemska
banksektorn (ofta benimnd bank-sovereign doom loop) som drabbade krislinderna
under eurokrisen.' Atgirderna for att sikra den inhemska finansiella stabiliteten
kan snabbt bli mycket kostsamma. Undsittningsatgirderna okar statens
upplining, dess kreditvirdighet som lintagare sjunker och upplaningskostnaderna
okar. Allteftersom statens finanser frsdmras sjunker dess trovirdighet som garant
for banksektorns 6verlevnad, vilket fordyrar och forsvarar bankernas finansiering
och ger upphov tdill inlaningsutfléden. Effekten forstirks om bankerna har
stora innehav av det egna landets statsobligationer, vars virde minskar med
forsimrade statsfinanser. Bankernas ckande svirigheter sitter yteerligare press
pa statsfinanserna, vilket spider pd bankernas problem, och si vidare. Denna

104 Se bland annat Goodhart och Schoenmaker (2009) och Beck m.fl. (2013).

105 Se bland annat Gros (2012) och Cerutti och Schmieder (2014).

1% Dell’Ariccia och Marquez (20006) visar teoretisk att nationella myndigheter utévar alltfor svag
tillsyn i nirvaro av internationellt integrerade kreditmarknader.

17 Lane och Milesi-Ferretti (2018); Brunnermeier och Reis (2019).

1% Se bland annat Acharya m.fl. (2014), Farhi och Tirole (2018) och Brunnermeier och Reis (2019).
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negativa spiral drabbar sirskilt linder i en valutaunion, eftersom ett land som
saknar kontroll ver den egna valutan inte kan garantera tillgingen pa likviditet
till bankerna eller finansiering av statsskulden, vilket linder med egen valuta (i
princip) alltid kan.'® Att bryta detta skadliga samberoende mellan banker och
deras hemlinders statsfinanser anges vanligen som en hogt prioriterad (ofta som
den hogst prioriterade) mélsittningen i de policydokument som ligger till grund
for skapandet av bankunionen eller berdr “fullbordandet” av bankunionen
genom inrdttandet av EDIS. 10

Samberoendet mellan stat och banker har tva sidor — statens exponering mot
den inhemska banksektorns solvensrisk och bankernas exponering mot statens
solvensrisk. For att eliminera statens/skattebetalarnas exponering mot bankernas
solvensrisk krivs i princip tva saker. Dels behover ansvaret for explicita garantier
(det vill siga insiteningsgarantin), i synnerhet rollen som slutlig garant, 18sgdras
fran den nationella nivin och bli gemensamt. Dels krivs ett alternativ till de
implicita garantier som samtliga krisdrabbade EU-linder genom de krisstdd
som gavs stillde ut under krisen, och detta alternativ maste pd ett trovirdigt
sitt eliminera latenta betalningsforpliktelser for de enskilda medlemslinderna. I
praktiken innebir detta att en trovirdig regim for resolution av fallerande banker
mdste inrittas pd gemensam niva.

Aven bankers exponering mot statens solvensrisk gir via tvi kanaler.
Den forsta dr direkt och utgdrs av bankernas innehav av det egna landets
statsobligationer, vars virde ir beroende av statens kreditvirdighet. Den andra
ir trovirdighetskanalen: ligre trovirdighet for statens formaga att backa upp
insittningsgarantin, och for dess krishanteringskapacitet mer generellt, gor
att bankerna l6per hégre risk for likviditetschocker i hindelse av en kris. Att
lyfta insittningsgaranti och krishanteringsmekanismer till den gemensamma
nivdn eliminerar denna andra kanal (men inte den forsta). En mélsitening
med gemensamhet i skyddsnitet kan dirmed ocksé sigas vara att reducera de
trovirdighetsproblem som diskuterades i avsnitt 2.3, liksom problemet med
begrinsad riskdelningseffektivitet i smé linder.

En mer integrerad europeisk bankmarknad

En 6vergripande mélsittning med bankunionen ir ocksd att den ska bidra till
okad finansiell integration inom euroomradet, vilket kan betraktas som en del
i att losa eurosamarbetets konstruktionsproblem i bredare bemirkelse."" Det
huvudsakliga konstruktionsproblemet i sammanhanget ir att eurolinderna har

19 Se till exempel De Grauwe (2016).

10Tl exempel Van Rompuy m.fl. (2012), Europeiska kommissionen (2015a, b) och High-Level
Working Group on EDIS (2019).

1! Malsittningen om 6kad finansiell integration ir forvisso inte ny och bankunionen ir
bara en av flera komponenter i denna malsittning (en annan ir den 2014 lanserade
kapitalmarknadsunionen). Den dominerande roll som banksektorn spelar i europeiska linders
finansiella system gor dock bankunionen till en nyckelkomponent.
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en gemensam penningpolitik men saknar gemensam finanspolitik (eller andra
mekanismer for storre fiskala transfereringar mellan medlemslinderna). Om
enskilda eurolinder drabbas av kraftiga asymmetriska chocker faller dirmed en
tung borda pa den nationella finanspolitiken for att stabilisera dessa chocker.
En signifikant utvidgning av den gemensamma fiskala kapaciteten for att litta
denna boérda ir inte politiskt genomforbart inom overskadlig tid. Att lyfta
krishanteringen av banker till den gemensamma nivan férhindrar diremot
att de enskilda lindernas finanser tyngs ytterligare av behovet att hantera
eventuella bankkriser i spdren av chockerna, vilket dirmed skapar ett métt av
formell riskdelning. Men med en mer integrerad europeisk banksektor kan
riskdelningen tas innu lingre. Okad integration gor att bankers igande och andra
finansieringskillor sprids geografiske, sd att forluster i samband med kriser inte
koncentreras inom linder. Den gér ocksd bankers tillgingar mer diversifierade,
mindre beroende av den ekonomiska utvecklingen i enskilda linder, och
dirfor mer motstdndskraftiga mot kriser. Sddan privat riskdelning leder dirmed
bland annat till stabilare kreditutbud och gor dven allminhetens sparande mer
diversifierat, vilket ger ytterligare forsikring mot lokala ekonomiska chocker.'

Utdver ate forbittra eurolindernas chockabsorptionsformiga ses dven
en rad andra fdrdelar med en mer integrerad europeisk bankmarknad. I
synnerhet bidrar det till mer effektiv allokering av kapital inom unionen, och
grinsoverskridande konsolidering ger skalekonomier och 6kad effektivitet i en
europeisk banksektor som allmint betraktas som fragmenterad, strukturellt svag
och priglad av éverkapacitet och lig 16nsamhet."* Den 6kade konkurrens som
foljer av integrationen ger ocksd en utjimning i utbudet av och kostnaden for
finansiella tjinster mellan linder.

Ovriga malsittningar med en gemensam inséiittningsgaranti

Forbittrad reglering och tillsyn, att bryta samberoendet mellan banker och
statsfinanser och okad privat riskdelning genom finansiell integration ir
malsiteningar med bankunionen som alla kan sigas ligga i linje med det primira
syftet med insittningsgarantier (att sikerstilla den finansiella stabiliteten).
Dirutover kan ett antal specifika mélsittningar med just ett gemensamt
insittarskydd urskiljas, som ocksd anknyter till de syften som nimns i avsnitt 2.2.

For det forsta forutses att en gemensam insittningsgaranti ska bidra till att
ugjimna konkurrensen mellan banker inom bankunionen pa flera sitt. Dels
utjimnas bankers kostnader for inliningsfinansiering, som med nationella
insdttningsgarantier kan variera beroende pd garantins trovirdighet. Dels gor
nationella insittningsgarantier att identiska banker har olika kostnader for

"2 Demyanyk m.fl. (2007) och Hoffmann och Shcherbakova-Stewen (2011) visar att privat
riskdelning via banksektorn 6kade avsevirt i USA efter avregleringar pa delstatsnivd under
(huvudsakligen) 1980-talet. Cimadomo m.fl. (2020) visar att integration p& bankmarknaden
ddremot hittills spelat en mycket begrinsad roll for riskdelning mellan eurolinderna.

'3 Se till exempel ESRB (2014, 2021).
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finansiering av garantin beroende enbart pd ursprungsland, framfér allt for att
premier bestims utifrin den genomsnittliga risknivan i varje lands banksystem
for sig. Dessutom utjamnar ett enhetligt insittarskydd bankers forméga att
konkurrera utanfor hemlandet via filialer, som annars kan variera beroende pa
trovirdigheten i hemlandets insittningsgaranti (eftersom hemlandets garanti
giller for utlindska filialer).

For det andra anses en gemensam insidttningsgaranti sikerstilla ect helt likvirdigt
konsumentskydd fér insittare inom hela bankunionen. Trots lingtgiende
harmonisering limnas med nationella garantisystem visst utrymme for
kvarstiende skillnader i de facto-skydd, pd grund av skillnader i trovirdighet och
méjligheten till vissa nationella undantag frin de gemensamma reglerna.

Kopplad till ett helt enhetligt insittarskydd dr ocksd, for det tredje, malsittningen
atten euroiinlining ska varavird exake lika mycket inom hela euroomradet (i linje
med syftet med insittningsgarantier att gora inlining “informationsokinslig”).
Denna malsittning betraktas inte bara som en rittvisefriga, utan handlar ocksd
om att eliminera eventuella friktioner i betalningsfldden fér varor och tjinster och
att tillfdrsikra en likformig penningpolitisk transmission inom valutaunionen.!

14 Europeiska kommissionen (2015a, b).
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o Mervarden av en
gemensam Iinsattnings-
garanti, problem och
politiska knackfragor

5.1 Mervarden av en gemensam insattningsgaranti

Givet att tvd av bankunionens pelare — gemensam tillsyn och en gemensam
resolutionsmekanism — redan har inforts, och mot bakgrund av att
lingtgiende forstirkning och harmonisering av regelverk (inklusive nationella
insittningsgarantisystem) har genomférts, vad ir mervirdet av att gora
insittningsgarantin gemensam inom bankunionen? Det ir rimligt att bedéma
detta utifrn tvi aspekter: dels hur komplementir insittningsgarantin ir med
befintliga delar av bankunionen, dels hur central en gemensam insittningsgaranti
4r for att uppnd malsittningarna med bankunionen. Avsnittet diskuterar ocksd
mervirden i form av en robustare insittningsgaranti, vilka — givet heterogeniteten
bland bankunionens medlemslinder — varierar fér olika linder.

Komplementaritet med évriga delar av bankunionen

Komplementaritet mellan tillsyn, resolution och insittningsgaranti nimns
uttryckligen i kommissionens EDIS-forslag fran 2015 som motiv till inférandet
av ett helt gemensamt insittarskydd. Det handlar egentligen om tva olika typer
av argument: dels om argument av principiell natur, dels om att en centralisering
av insdttningsgarantin kan medféra synergivinster eller pa annat sitt effektivisera
krishanteringen givet att tillsyn och resolutionsansvar redan har 6verfores till den
gemensamma nivan.

Detviktigasteprincipiellaargumentetirattbeslutskompetensochbetalningsansvar
bor ligga pa samma niva for att undvika att intressekonflikter uppstér, det vill
siga att den aktor som fattar ett beslut som utléser en betalningsforpliktelse
ocksd bor bira de kostnader som uppstdr.’s Tillsyns- och resolutionsbeslut fattas
inom bankunionen p& gemensam nivd. Det giller primirt for storre banker, men
dven for mindre banker 4r SSM ytterst ansvarig for tillsyn och for att utfirda
och dra in dillstdnd att bedriva bankverksamhet. Beslut om till exempel valet
mellan gemensam resolution och nationellt konkursforfarande, eller om hur
garantifondens medel ska anvindas i resolution, har en direkt piverkan pé de
nationella garantisystemens betalningsforpliktelser. Med andra ord avviker
nuvarande situation frén principen att beslutskompetens och betalningsansvar

!> Principen kallas ofta alignment of liability and control.

SIEPS 2024:4 (Quo EDIS? Bankunionen och den gemensamma insattningsgarantin



50

bor ligga p4 samma niva, vilket kan ge upphov till intressekonflikter och beslut
som ir icke-optimala ur stabilitetssynpunkt.'

Det ir diskutabelt hur starkt detta argument ir givet de institutionella
forutsittningar som fakeiske rider. Det kan lika girna hivdas att kostnader for
insittningsgarantin till stérsta del kommer att uppsté vid likvidationsférfaranden
for mindre och medelstora banker (eftersom stérre banker férvintas genomga
gemensam resolution). Lopande tillsyn av dessa mindre banker utdvas pa
nationell nivd och vid fallissemang genomgir de konkursforfarande enligt
nationell lagstiftning, och det dr dirfor rimligt atc dven kostnaderna birs
nationellt. Likvil kan det inte uteslutas att intressekonflikter uppstar. Tillsyns-
och resolutionsbeslut innefattar ett mairtt av diskretion och fattas i samrid med
nationella myndigheter. Det finns en risk att mindre effektiva beslut fattas om
gemensamma och nationella myndigheter bevakar olika intressen.”” Det kan
ocksa uppstd konflikter som bottnar i reell eller upplevd brist p4 likabehandling."'s

Ett annat principiellt argument utgir frin att bdde resolutionsmekanism och
insittningsgaranti utgdr delar av det finansiella skyddsnitet och att det som
primirt avgor om resolution kan bli akeuellt 4r en banks storlek. Att resolution
ligger p4 gemensam nivd medan insdttningsgaranti ligger kvar pé nationell nivd
innebir att det rader ett slags rwo tier-system: ett (delvis) gemensamt skyddsnit
for storre banker och ett nationellt for mindre banker. Frin insittares synpunkt
kan det faktum att gemensam resolution inforts som en extra “forsvarslinje”
innan insittningsgarantin belastas gora att stérre banker uppfattas som sikrare
in mindre banker, som ir fullt exponerade for den varierande robustheten
i nationella insittarskydd. Men for att pd allvar komma bort frin den
sirbehandling av stdrre banker som den tidigare 00 big to fail-regimen innebar,
ir det rimligt att bdde stora och smé banker dtnjuter ett s likformigt skydd som
mdjligt, bland annat av konkurrensskil. EDIS skulle stillvida kunna bidra till
att utjimna spelplanen inte bara fér banker frin olika linder, utan ocksa for
banker av olika storlek."

116 Genom att respektive medlemsstat stir som garant for det nationella garantisystemet riskerar
denna ordning i forlingningen ocksd att utlésa en konflikt mellan 4 ena sidan de gemensamma
myndigheternas strivan att fatta optimala beslut, och & den andra det faktum att de ér legalt
forhindrade att fatta beslut som inkriktar pd medlemslindernas fiskala suverinitet.

117 Se till exempel Troger och Kotovskaia (2022).

"8 Etc exempel ir att resolutionsramverkets obligatoriska provning av allminintresset kan ge olika
utfall for i 6vrigt identiska banker enbart pa grund av skillnader i nationell konkurslagstiftning.
En helt likformig tillimpning av resolutionsreglerna ir alltsd inte ens teoretiskt méjlig. Ett
annat exempel ér att storre medlemslinder i praktiken kan ha bittre mojligheter att fa gehér for
nationella intressen.

' Av bland annat detta skil har det foreslagits att resolution borde vara en méjlighet och/eller
att andra gemensamma krishanteringsverktyg behévs dven for icke-signifikanta banker (se till
exempel Kénig, 2021, Enria, 2021, och Restoy m.fl. 2020).
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Tillhandahallandet av en insittningsgaranti ger forsikringsgivaren en roll att
spela i ett resolutionsforfarande, bland annat for att bevaka garantisystemets
intressen  (DGSD gdr ocksd deltagande i resolution obligatoriske for
insittningsgarantisystemen). Synergiargument for att gora insittningsgarantin
gemensam gir primirt ut pa att den samordning med ovriga myndigheter
(i synnerhet SRB) som denna roll nddvindiggér skulle férenklas betydligt
om ansvar for resolution och garanti lig pid samma niv, eller till och med
inom samma myndighet. Det skulle leda till ligre koordinationskostnader,
snabbare informationsfloden och effektivare beslut. Centralisering av bide
resolution och insittningsgaranti skulle dessutom ge skalférdelar och méjliggora
kompetensuppbyggnad betriffande hantering av fallerande banker pé ett helt
annat sitt in nir ansvaret delvis ligger pa nationell niva.

Mot bakgrund av att bankunionen fér nirvarande innehdller 26 olika
insittningsgarantisystem (inrdknat delsystem i nigra linder), att beslutsprocessen
inom ramen f6r SRM redan ir komplex och innefattar flera aktdrer (utéver SRB
dven kommissionen, ridet och nationella resolutionsmyndigheter) och att effektiv
resolution bygger pd att beslut kan fattas snabbt, framstar synergiargumentet som
vilgrundat. Det idr diremot oklart hur stor del av de potentiella synergivinsterna
som verkligen skulle realiseras enbart genom att gora insdttningsgarantin
gemensam, just dirfor act beslutsprocessen (delvis av fordragsmissiga skil) ir
komplex och for att nationella resolutionsmyndigheter indd maste involveras
i forfarandet. Synergiargumentet bygger enligt min bedémning i hég grad
pa att dven beslutsfattandet inom SRM férenklas och att SRB ges utokade
direkta befogenheter. Men dven om si sker kommer delar av skyddsnitet dven
med gemensam insittningsgaranti att ligga kvar pd nationell nivd (exempelvis
ansvaret for nddlikviditet, som ocksd kriver samordning). Det finns dirfor med
EDIS en viss risk att koordinations- och informationsfriktioner mellan den
gemensamma och den nationella nivin minskar i ett avseende men okar i ett
annat. De organisations- och kompetensmissiga skalférdelarna av att centralisera
garantiforvaltningen till SRB framstar diremot som mer entydigt positiva.

Mailuppfyllelse: att bryta samberoendet mellan banker och statsfinanser

S& linge insittningsgarantin ligger kvar pd nationell nivd, och respektive
lands statskassa fungerar som backstop for garantierna, ir det uppenbart att
malsiteningen att bryta samberoendet mellan banker och statsfinanser inte dr
uppfylld. En full brytning av statens exponering mot solvensrisken i landets
banker kriver att betalningsforplikeelser frin sdvil explicita som implicita
garantier avligsnas frin den nationella nivin. Aven bankernas exponering mot
statens solvensrisk kvarstdr si linge effektiviteten i insittningsgarantin (och

'** De bankunionslinder som for nérvarande har fler 4n ett garantisystem ir Italien, Tyskland och
Osterrike. Spanien, Cypern och Portugal inférde enhetliga system 2011, 2018 respektive 2019
(frdn are tidigare ha haft separata system for olika kategorier av banker).
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didrmed bankernas skydd mot uttagsanstormningar) beror pa statens trovirdighet
som garant. Av de fyra kanaler f6r samberoende mellan stat och banker som
diskuterades i avsnitt 4.2 ir det for nirvarande i sjilva verket bara en — statens
exponering mot banker via implicita garantier — som direkt har tgirdats, genom
inrittandet av den gemensamma resolutionsmekanismen.

Denna enda forindring har forvisso forsvagat samberoendet mellan stat och
banker. Statens potentiella utgifter for en bankkris minskas direkt av att behovet
av nationella undsittningsaktioner reduceras under den nya resolutionsregimen.
Regimen har ocksa betydelse for insittningsgarantin stillvida att den frvintade
belastningen for garantifonden ir ligre vid resolution in vid likvidation.
Forhallandevis fi banker kan bli féremal for resolution inom ramen for SRM,
men de utgor en stor andel av banksektorns totala balansomslutning, och for
enskilda linder ir det framfér allc undsittning av storre, systemviktiga banker
som ir kostsamma. Den forvintade belastningen pd statsfinanserna, direkt
och indireke som backstop till garantifonder, torde dirfér ha minskat genom
inrittandet av SRM. ™

Denna forvintade belastning skulle reduceras ytterligare vid ett inférande av EDIS
genom att eliminera statens ansvar for explicita garantier. En viss statlig exponering
mot inhemska banker skulle inda kvarstd, av tva skil: dels saknas fér nirvarande
en gemensam backstop-1sning till EDIS (se avsnitt 5.2), dels dr det omdiskuterat
hur dndamadlsenlig den ridande resolutionsregimen ir i praktiken. Gemensam
resolution ir ett 4n sa linge foga utnyttjat forfarande och regimen ir fortfarande
otestad i ett verkligt krislige. Forutom generella svirigheter att genomdriva
resolutioner under kriser har kritik riktats specifikt mot SRM pd ett flertal
punkeer. Bland annat har det ifrigasatts om beslut kan fattas tillrickligt snabbt
och effektivt, givet den komplicerade beslutsprocessen, liksom om SRB férfogar
over tillrickliga medel for att kunna hantera ett flertal storre resolutionsirenden
och verka for en strike tillimpning av regelverket.” Det har ocksd framhallits
att reglerna om kapital- och skuldnedskrivning ir alltfor stringa och rigida,
vilket ger besluts-bias mot nationella forfaranden och incitament att utnyttja
undantagsbestimmelser for att undvika resolution. Det ir tydligt att det politiska
stddet for resolutionsregimen (som alternativ till tidigare "bailout-regim”) varierar

2! Benczur m.fl. (2017) finner i en omfattande simuleringsstudie att den potentiella belastningen
pa EU-lindernas offentliga finanser av en kris av samma storleksordning som 2008-12 har
reducerats fran i genomsnitt 3,7 procent av BNP till cirka 0,5 procent genom inrittandet av
resolutionsregimen (férutsatt att den utnyttjas fullt ut). Skuldnedskrivning bidrar mest till
minskningen i betalningsforpliktelser for staten/garantifonden.

122 Atea fall har hittills blivit foremal for beslut av SRB, varav tre lett till resolutionsétgird (i
samtliga fall en direke f6rsiljning till en annan bank). Se https://www.stb.curopa.cu/en/cases.

12 Se till exempel Bénassy-Quéré m.fl. (2018) och Troger och Kotovskaia (2022).
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mellan bankunionens linder.”* Bankers anpassning till resolutionsregimen och
den utstrickning i vilken de kan betraktas som “resolutionsbara” (med avseende
pa tll exempel mingden nedskrivningsbara skulder) varierar ocksi.” Exakt
hur genomférbarhetsproblem med resolutionsregimen kan komma att piverka
enskilda linders statsfinanser idr svirbeddmt, men att vissa implicita garantier
trots allt kvarstir framstir som klart.

Att bankunionslindernas exponering mot de inhemska banksektorerna inda har
minskat innebir ocksa att bankers exponering mot det egna landets solvensrisk via
trovirdighetskanalen redan i nuliget har forsvagats.” Denna kanal skulle forsvagas
ytterligare vid ett inférande av EDIS. Sammanfattningsvis skulle en gemensam
insdttningsgaranti pd bankunionsnivd innebira att ytterligare td kanaler
for samberoende mellan banker och statsfinanser nira nog (om in inte helt)
eliminerades. Dirmed skulle bankers exponering mot statsfinanserna via innehav
av hemlandets statsobligationer bli den huvudsakliga kvarstdende kanalen.

Mailuppfyllelse: finansiell integration och konkurrensutjidmning

Malsittningen att stimulera en mer integrerad europeisk bankmarknad
paverkas av en gemensam insittningsgaranti via effekter pd bade nationella
myndigheters och bankers incitament. Den mest relevanta formen av finansiell
integration i sammanhanget ir etablering av bankverksamhet pd plats utanfor
hemlandet, i synnerhet i form av grinséverskridande konsolidering via uppkép
och samgdenden.””

Som vird for utlindska banker har nationella myndigheter incitament att
verka for etablering via dotterbolag. Det ger tillsynsansvar och dirmed bittre
information och 6kad kontroll, medan filialer kan paverka den inhemska
finansiella stabiliteten men ligger utanfér nationella myndigheters kontroll.
Dotterbolagsetablering ger ocksd vissa méojligheter till ringfencing for atc
forhindra kapitalutfldden orsakade av problem i andra linder (andra delar av
den utlindska bankkoncernen), och dotterbolag till utlindska banker bidrar
till finansiering av den inhemska insittningsgarantin. Inget av detta giller for
filialer. Nationella myndigheter kan ocksa ha preferens for att inhemska banker

124 Se bland annat Beck m.fl. (2022). I synnerhet har ett antal italienska fall viickt debatt genom
att undantagsbestimmelser har méjliggjort sirldsningar som inbegriper skattefinansierad
kompensation av oférsikrade fordringsigare och dven aktiedgare, det vill siga rena bailouts.
Motstindet mot SRM bottnar delvis i tidigare nimnd likabehandlingsproblematik, men
ocksa i nationella myndigheters strivan att skydda vissa (mindre men formellt oférsikrade)
fordringsigare i banker och att behélla viss kontroll 6ver den inhemska bankscktorn.

125 Lehmann (2019).

126 Till detta bidrar dven att ESM nu finns som permanent nédfond fér eurolinderna, liksom
en viss institutionalisering av ECB-interventioner p4 statsobligationsmarknaden. Dessa
forandringar gor att en statsfinansiell trovirdighetskris av samma omfattning som 2010-12 ter
sig osannolik, vilket bor forsvaga de negativa effekterna for banker av statsfinansiella problem.

' Integration i form av bank-till-bank-fléden av den typ som foregick finanskrisen ér av begrinsad
betydelse for privat riskdelning (se till exempel Hoffmann m.fl., 2019).
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etablerar sig i utlandet via dotterbolag snarare dn filialer, eftersom utlindska
filialer belastar den inhemska insdttningsgarantin. Frin bankers perspektiv ir
ddremot en filialstrukeur vanligen mer kostnadseffektiv, ger bittre méjligheter att
utnyttja skalfordelar och att frite allokera kapital inom koncernen.” Nationella
myndigheters favorisering av dotterbolag kan dirfér dimpa bankers vilja till
grinsoverskridande expansion. Olika trovirdighet i hemlandets insittarskydd
gor ocksd att banker har olika forutsittningar att konkurrera via filialer pa
utlindska marknader beroende pa ursprungsland. P4 motsvarande sitt har
myndigheter i virdlinder med svagare insittarskydd incitament att motverka
att utlindska filialer konkurrerar med inhemska banker genom att erbjuda ett
starkare insittarskydd frin hemlandet. Bankernas kostnader for att finansiera
skyddsnitet bestims ocksa av i vilket land de dr hemmahérande.

Ectflertal faktorer relaterade till kvarstiende skillnader i insiteningsgarantier bidrar
allesd till segmentering och en fortsatt ”ojimn spelplan” for grinsoverskridande
bankverksamhet inom bankunionen. Att gdra insittningsgarantin gemensam
skulle reducera incitamenten for nationella myndigheter att favorisera vissa
etableringsformer och att tillimpa ringfencing i den utstrickning som detta
drivs av strivan att forhindra att kostnader fér bankfallissemang birs inom
landet. En gemensam garanti skulle ocksd kunna dndra bankers kalkyl for
grinsoverskridande verksamhet i den min som den Skar méjligheterna att
exempelvis optimera bolagsstrukeur.

Béide vad giller nationella myndigheters och bankers incitament kan det dock
diskuteras hur central insittningsgarantin ir. Myndigheters omsorg om den
inhemska finansiella stabiliteten handlar inte bara om att minimera belastningen
pa den nationella insittningsgarantin, utan ocksd om att uppricthilla kritiska
funktioner och férhindra spridningseffekter eller avbrott i kreditflddet i samband
med kriser, det vill siga att sikerstilla att banksystemet fortsitter att leverera
grundliggande tjinster till den dvriga ekonomin. Huvudansvaret f6r makrotillsyn
och vissa stabilitetsinstrument (framfér allt ndlikviditet) ligger kvar p& nationell
niva. Att gdra insittningsgarantin gemensam eliminerar dirfor inte nationella
myndigheters vilja (skyldighet) att utéva kontroll &ver bankverksamhet
inom landet.” For banker reducerar hégre informationskostnader, andra
regleringsmissiga effekter (sisom troskeleffekter pa kapitalkrav) och bristande
harmonisering pa en rad omriden utover direke bankreglering (exempelvis
skatter, konkurs- och bolagsritt) synergier for grinséverskridande jaimfért med

128 Se till exempel Cerutti m.fl. (2007).

12 Sannolikt har inférandet av SSM som ytterst ansvarig tillsynsmyndighet och en ckad roll
for virdlandsmyndigheter i tillsynen av (signifikanta) filialer dessutom redan gjort det bide
svarare och mindre viktigt f6r nationella myndigheter att pd samma sitt som innan krisen stilla
krav pé utlindska bankers etableringsform. Gemensam resolution av banker med betydande
grinsoverskridande verksamhet ger ocksd en mer forutsigbar bordeférdelning vid fallissemang
och reducerar incitamenten for ringfencing.
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inhemska samgdenden.’® Dessa synergier ir ocksd ofta ligre till att bérja med,
eftersom direkta kostnadsbesparingar (till exempel 6verlappande kontorsnit)
tenderar att vara ligre vid grinsdverskridande sammanslagningar, samtidigt som
integrationskostnaderna ir hogre. !

Till detta kan liggas att marknaden ir fragmenterad inte bara mellan utan ocksa
inom flera av bankunionens linder vars banksektorer till betydande del utgérs av
spar- och kooperativa banker. Dessa banker har ofta stark regional forankring,
kopplingar till lokala eller regionala myndigheter och ibland sirskild legal status
som gor dem omdjliga for bankaktiebolag (inhemska eller utlindska) att képa
upp.' Virdeeffekterna av geografisk diversifiering dr dessutom lingt ifrdn
entydigt positiva fér banker.’s

Det finns med andra ord en rad faktorer som talar emot nigon mer omfattande
grinsoverskridande konsolidering inom den europeiska banksektorn i nirtid. En
gemensam insittningsgaranti skulle som enskild faktor inte pd nigot avgdrande
sitt forindra detta forhillande.

Garantins robusthet och varierande mervérde for olika linder

Tva huvudsakliga killor till variation i nationella insittningsgarantiers robusthet
ir forutsittningarna for effektiv riskdelning pa nationell nivd och statens fiskala
kapacitet att bira betalningsforpliktelser som slutlig garant. Bankunionens
linder skiljer sig at i dessa tvd avseenden och mervirdet av en gemensam
insittningsgaranti dr ddrfor olika for linderna.’

Som diskuterades i avsnitt 2.3 bér garantifondens relativa storlek 6ka
med minskande antal forsikringstagare, med okad genomsnittlig risk hos
forsikringstagarna, och med 6kad samvariation i forsikringstagarnas risk, for
att ge likvirdige forsikringsskydd (definierat som sannolikheten att fonderade
medel ricker for att ticka forvintade utbetalningar). Men garantifondernas
malnivd p4 0,8 procent av garanterad inlaning féreskriven i DGSD ir okinslig
for samtliga dessa faktorer. Betydande variation i forsikringsskydd skulle kvarstd
dven om bankernas genomsnittliga risk vore identisk i de olika linderna.
Hégre samvariation i konkursrisk och brist pd storskalighet gor att sma linders
garantisystem ir permanent mindre robusta. Banker frin dessa linder dr dirmed

130 Se bland annat Buch (2003) och Gardella m.fl. (2020).

3! Den laga aktiviteten pd den europeiska marknaden fér bankuppkop och -fusioner uppfattas
pi myndighetsnivi som ett problem, och bland annat ECB har pa senare tid aktivt forsoke
uppmuntra till 8kad konsolidering (se till exempel Arnold, 2020).

132 Se till exempel Vives (2001), och Focarelli och Pozzolo (2008). Denna regionala férankring
bidrar ocksa indirekt till samberoendet mellan banker och stat.

133 Se bland annat Goetz m.fl. (2013).

13 Det finns dven en rad andra skil till att mervirdet av en gemensam insittningsgaranti kan
variera for olika linder, till exempel vilken roll inldning spelar som finansieringskilla for banker,
hur viktig inlaning 4r som sparandeform for hushall, banksystemets storlek, hur stor andel av
banksektorn som utgdrs av systemviktiga eller utlindska banker och sa vidare.
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ocksd mer exponerade for inlaningsutfldden i samband med en kris, och ett helt
likformigt konsumentskydd ir i princip inte heller méjligt att uppnd.'»

Samtidigt gor resolutionsregimen att stdrre, systemviktiga banker kan
formodas utgdra en belastning pd insittningsgarantin som i relativa termer
dtminstone ir mindre dn deras vikt i banksystemet. Problemet med begrinsad
riskdelningseffektivitet dr dirfor — kraftigt forenklat — storst for linder med f3
banker, dir banker som inte ir stora nog att bli féremal for resolution utgér en
forhallandevis stor andel av banksystemet. Figur 4 ger en fingervisning om vilka
linder det handlar om. Figuren visar antal forsikrade banker pa den horisontella
axeln, och pé den lodrita den andel av banksystemet som utgors av andra banker
in de tre storsta (under det aterigen forenklade antagandet att de tre storsta
bankerna blir foremal for resolution). De linder som 4terfinns i den nordvistra
delen av figuren ir de vars garantifonder 15per stdrst risk att vara otillrickliga vid
bankfallissemang.'*

Aven om stabilitetsvinsterna av en gemensam insittningsgaranti ir betydligt mer
patagligafordemindrelindernairdetvirtatcbetonaattden effektivare riskdelning
som kan uppnds pd bankunionsnivéd innebir ett forbittrat frsikringsskydd for
samtliga linder. Ett mindre antal kvantitativa konsekvensstudier har genomforts
inom bland annat ECB och kommissionen fér att undersoka motstandskraften
mot kriser i EDIS.'” Studierna anvinder faktiska data for ett stort antal banker
inom euroomridet och 7stresstestar” tinkbara varianter av ett gemensamt
garantisystem med olika krisscenarier.

'3 Det enda de mindre linderna kan gora for att uppna ett garantisystem som ér lika

motstandskraftigt som de stdrre ir att 5ka garantifondens relativa storlek, vilket innebir en

kostnad, och dirmed en konkurrensnackdel, for lindernas banker. Ett antal EU-linder tillimpar

ind3 (frivilligt) en hdgre malnivé for insittningsgarantifonden dn miniminivén pa 0,8 procent.

Anekdotiskt kan nimnas att den lettiska garantifonden gjorde utbetalningar pd betydligt mer

in 100 procent av sin malnivd i samband med att landets davarande sjitte storsta bank, PNB

Banka, fallerade 2019 (med stor sannolikhet utgjorde rena férluster dock en mindre del).

% Huvudfokus i dessa studier har varit att underséka om fondstorleken pd 0,8 procent av
garanterad inlaning pd gemensam niva ir tillricklig vid allvarliga kriser, och i viss man att
jimfora en fullt dmsesidig forsikring med mer begrinsade ater- eller samf6rsikringslésningar.

136
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Figur 4: Antal forsakrade institut och andel av banksystemet som

utgors av andra banker an de tre storsta i varje land,

= @ Luxemburg
@ Polen

[0}
o 60
o
=
o
c? @ Bulgarien
g
] @Slovenien  JRumdnien g
i @ Ungem
re v ‘
i.g 40 @ Kroatien @ Spanien .F:r;:«:ke
< @ Tjeckien alien
£ o
= Slovaki @ Osterrike
© lovakien @ Belgien
g @ Grekland @ Irland
2 @ Tyskland
@
@ @ Cyper
2 20 ® Litauen
g D: k
o @ Nederlanderna @ Danmar
Q @ Portugal
s o vata
— ° g (F‘in\(ajnd
(0] stlan
o @ Sverige
C
< o

500 1000

Antal férsékrade institut (log—skala)

Killa: Antal forsikrade institut baseras pa IADI (2020, 2021), utom for Kroatien (IADI, 2018),
Osterrike och Slovakien (IADI, 2016). Data for Lettland ir inte tllginglig i ndgon av IADI:s
dversikter 2014-21; siffran avser det totala antalet banker (utom utlindska filialer) och kooperativa
kreditfreningar (FKTK, 2019). Andel av banksystemet utanfor topp-3 baseras pé balansomslutning
och ir genomsnitt for 200817 frin Virldsbankens databas Global Financial Development.

I en uppmirksammad studie utférd av ECB-ekonomer' simuleras krisscenarier
for bide euroomridet som helhet och for enskilda linder under antagande
om EDIS utformat enligt slutstadiet i kommissionens forslag frin 2015, och
beriknar effekterna pi garantifonden med hinsyn tagen till resolution och
forlustférdelning enligt regelverket.”® Inte i ndgot fall Sverstiger de utbetalningar
som kriserna utlgser storleken pa den gemensamma fonden. En simuleringsstudie
fran kommissionen finner ocksd att ett fullt dmsesidigt system ger bittre
forsakringsskydd vid en kris 4n bide ett blandat samforsikringssystem och ett
system utan dmsesidighet som enbartger likviditetsstdd till de nationella systemen.
Dessa resultat ligger helt i linje med vad som kan forvintas och understryker
vikten av storskalighet for att dstadkomma tillricklig chockabsorptionsférméga
inom ramen for ett garantisystem.

138 Carmassi m.fl. (2020).

1% De krisscenarier som testas 4r extrema: 3—10 procent av de mest riskfyllda bankerna i hela
euroomradet fallerar med forluster mellan 5 och 25 procent av balansomslutningen (2008-09
lag forlusterna i fallerade banker i en majoritet av fallen under 5 procent), alternativt
asymmetriska chocker dir upp till 40 procent av banksektorn i enskilda linder fallerar.

10 Europeiska kommissionen (2016).
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I linder med svagare forsikringsskydd ir skattebetalarna mer exponerade for
potentiellakostnader for garantisystemet genom statens roll som backstop. Formégan
att axla denna roll beror primirt pé storleken pé den latenta betalningsforpliktelsen
i forhallande till statens fiskala kapacitet. Statens upplaningskostnader 8kar ocksd
med minskande fiskal kapacitet. Skillnaderna i kostnad fér, och formiga att bira,
ytterligare belastning pé statsfinanserna ir dnnu en orsak till att mervirdet av en
gemensam garanti varierar mellan bankunionens linder." Figur 5 relaterar den
potentiella belastningen frin insittningsgarantin (mitt som virdet av garanterad
inlaning i férhillande ¢ll BNE utan justering for andelen systemviktiga banker)
till den statsfinansiella kapaciteten (mitt som statsskuld i férhdllande till BNP).
Risken att insittningsgarantin sitter allvarlig press pd statens betalningsférmaga
ir hogst i den nordéstra delen av figuren. Inte ovintat r det primirt krislinderna
frin eurokrisen (férutom Irland) som aterfinns i denna del (méjligen med tilligg
av Belgien och Frankrike). De flesta av de linder med simst forutsittningar for
effektiv inhemsk riskdelning ligger diremot under eller nira EU-genomsnittet vad
giller latent kostnad for garantisystemet, och har generellt sett en fiskal kapacitet
nira eller dver EU-genomsnittet, med Grekland som tydligt undantag,.

Figur 5: Statsskuld som andel av BNIP (2021) och garanterad
inlaning som andel av BNIP (2020) i EU27. Statsskuld

ar konsoliderad bruttoskuld for den offentliga sektorn
(consolidated gross debt, general government).
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Killa: Eurostat (statsskuld/BNP), EBA (garanterad inldning), och World Development
Indicators (BNP for garanterad inléning).

1 Det forbittrade forsikringsskydd som en gemensam garanti medfor kan férvintas att kraftigt
reducera eller helt eliminera behovet for enskilda linder att backa upp insittningsgarantin (se
dven avsnitt 5.2).
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Sammanfattningsvis finns ett flertal faktorer som gor att mervirdet av en
gemensam insittningsgaranti varierar mellan linder. Ett huvudskil 4r att flera
av bankunionens linder ir fér sm3 for att uppnd en rimligt effektiv riskdelning
inom landet, med konsekvensen att de har garantisystem som r mindre robusta.
Banksektorerna i dessa linder dr dock generellt sett relative smd och det implicita
betalningsitagandet for staten som garant ir begrinsat (om in inte ovisentligt).
De har ocksa i allminhet bittre statsfinansiellt utrymme in EU-genomsnittet.
Nir det giller fiskal kapacitet som killa till variation i mervirdet av en gemensam
garanti dr det istillet krislinderna frin eurokrisen som gynnas mest. Det ir
egentligen bara Grekland som i samtliga avseenden aterfinns bland de linder dir
mervirdet 4r storst.

5.2 Problem med en gemensam insattningsgaranti

En gemensam insittningsgaranti har samma principiella begrinsningar som
nationella garantier vad giller att forhindra att kriser uppstdr (se avsnitt 2.3).
Diremot skulle problemet med begrinsad riskdelningseffektivitet reduceras
avsevirt med en gemensam garanti (i linje med diskussionen i foregiende
avsnitt). Det forstirkta forsikringsskyddet i en gemensam garanti innebir
i sin tur att dess trovirdighet kan antas vara hogre in nationella garantier,
vilket gor att den mer effektivt kan fylla sitt stabiliserande syfte. Effektivitets-
och trovirdighetsmissiga dverviganden talar dirfor entydige dll fordel for
en gemensam garanti. Med avseende p& moralisk risk dr avgdrandet mindre
sjilvklart. Om en gemensam garanti leder till forsvagad disciplinering av bankers
riskincitament kan det motverka effektivitets- och trovirdighetsvinsterna och
leda till sammantaget ligre finansiell stabilitet. Problematiken med moralisk
risk dr ocksd férknippad med den farhiga om transfereringar mellan linderna
i bankunionen som har varit en huvudkilla till motstind mot EDIS. Denna
problematik diskuteras nedan. Jag diskuterar ocksa tinkbara problem relaterade
till att en gemensam backstop-16sning for EDIS for nirvarande saknas och risken
att en gemensam insittningsgaranti orsakar samordningsproblem med nationella
delar av skyddsnitet.

Riskincitament och subventioner i ett gemensamt garantisystem

Etc forsikringssystem medfor alltid en viss risk att de sikrare delarna av
forsikringstagarkollektivet blir nettobetalare for de mer riskfyllda delarna — med
andra ord att det sker subventionering, eller de facto-transfereringar, inom ramen
for systemet. I ett insdttningsgarantisystem ir det bankerna som ir forsikringstagare
och subventionering uppstar om de mer riskfyllda bankerna betalar ligre premier
for garantin dn de borde, givet sin risk, och vice versa for de sikrare bankerna. I ett
gemensamt garantisystem kan detta ocksd resultera i subventionering mellan Zinder
om lindernas banksystem har olika genomsnitdlig risk.

Konsekvensen av en snedférdelning av kostnaden for forsikringen kan bli atc de

subventionerade bankerna i otillricklig utstrickning disciplineras att sinka sin
risk eller lockas att ta hdgre risk. Men denna problematik dr ocksd “dynamisk”
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i bemirkelsen att den dven kan leda till att sikrare banker lockas till hogre
risktagande forattundvikaattsubventionera mer riskfyllda banker, eller heltenkelt
for att risktagande i otillricklig utstrickning "straffar sig”. Kostnadsférdelningen
(och dirmed prissittningen av garantin) ir alltsd avgorande bade for att bedoma
risken for subventionering och for frigan huruvida EDIS kan férvintas orsaka
incitament hos banker som leder till ssmmantaget ligre finansiell stabilitet.

Problemet med otillricklig disciplinering av bankers risktagande kan
forstirkas i ett gemensamt garantisystem om dmsesidigheten gor att nationella
tillsynsmyndigheter, som utdvar tillsynen av flertalet banker, fir reducerade
incitament for strike tillsyn i vetskapen att kostnaden for eventuella fallissemang
birs gemensamt och inte inom det egna landet — det vill siga moralisk risk
relaterad till nationella myndigheters snarare dn bankers beteende. Svagare
tillsyn kan forvintas leda till mer riskfyllda banker i genomsnitt, och kan (men
miste inte) dven leda till att eventuell subventionering forstirks.

Betriffande kostnadsfordelningen forutses premiesittningen inom EDIS ske
pa samma sitt som nu sker pd nationell niva: utgingspunkt tas i ett eventuellt
underskott i garantifonden i férhéllande till mélnivan, kostnaden for att ticka
upp detta underskott fordelas sedan mellan bankerna utifrin varje banks risk
relativt den genomsnittliga risken bland alla banker som ingdr i systemet. Med ett
fullt 6msesidigt EDIS ir skillnaden att det relevanta systemet utgors av samtliga
banker inom bankunionen. Det finns tre tinkbara killor till felprissittning i
denna mekanism. Fér det forsta dr forsikringen i genomsnitt underprissatt i
forhallande till dess fulla marknadsvirde, av skil som klargjorts i avsnitt 2.4;
for det andra kan det vara fallet att den relativa riskjusteringen av premier
inte fullt ut motsvarar variationen i risk mellan banker; fér det tredje gors
premieinbetalningar enbart nir garantifonden behover fyllas p4, s3 att premierna
for samtliga banker gir mot noll nir garantifonden nirmar sig malnivan.

Fran teoretisk synpunkt kan samtliga dessa felkillor bidra till subventionering
inom garantisystemet. Den genomsnittliga underprissittningen gynnar
visserligen alla banker, men den kommer att i hogre grad gynna mer riskfyllda
banker, frimst for att garantins marknadsvirde 6kar i snabbare takt vid hogre
konkursrisk. Det bidrag till subventionering som foljer av detta dr dock
sannolike forhdllandevis litet. Otillricklig riskjustering av premierna har en
mer direkt effekt pa subventionering, eftersom det innebir att fordelningen av
premier — givet att en viss totalsumma ska betalas in till forsikringen — 4r allefor
koncentrerad runt genomsnittet och att banker med hog risk dirmed betalar
“for lite” (vice versa for banker med lag risk). Om sa skulle befinnas vara fallet
beror det primirt pa vilka riskindikatorer som anvinds och hur de tillimpas for
att rikna ut premier. Med andra ord ir det en teknisk friga som ir forhallandevis
enkel att dtgirda genom att dndra riktlinjerna for premieutrikning. Mycket talar
istillet for att huvudproblemet ir att banker med hégre risk kommer att gynnas
mer av att premien ir noll nir garantifonden ligger pd mélnivin, eftersom den

Quo EDIS? Bankunionen och den gemensamma insattningsgarantin SIEPS 2024:4



premie de “slipper” att betala 4r hégre. Full kompensation f6r detta nir fonden
behéver fyllas upp igen for att forsikringsutbetalningar gjorts kommer inte att
ske, eftersom forsikringsutbetalningar gérs for att banker har fallerat och banker
med hégre risk kommer att vara dverrepresenterade bland fallerande banker.
De i genomsnitt sikrare, verlevande bankerna kommer i dessa fall att sta for
kostnaden for att ateruppbygga garantifonden, och éver tid kommer dirfor viss
subventionering av mer riskfyllda banker att ske pa bekostnad av de sikrare.'

Aterstar att forsdka beddma hur stort subventioneringsproblemet kan komma
att bli i praktiken inom EDIS. Det ir en utmanande uppgift, men den tidigare
refererade konsekvensstudien frin ECB'® undersoker direkt just denna friga.
Forutom att 7stresstesta’ EDIS dr ett huvudsyfte med studien ocksd att
undersdka hur férsikringskostnaden kommer att fordelas mellan banker av olika
storlek och fran olika linder. Med utgdngspunke i historiska data pd bankers
faktiska egenskaper och EBA:s riktlinjer fér premieberikning skattas hur stora
premier varje bank skulle komma att betala in till EDIS. Premieinbetalningarna
aggregeras direfter per land och jimfors med hur stora utbetalningar fran garantin
som gors till varje land vid de krisscenarier som simuleras. Subventionering
definieras som att ett land i ett givet krisscenario “far tillbaka” mer dn dess
banker betalat in.' Nir en kris simuleras for euroomridet som helhet krivs
extremt hoga forluster for att subventionering ska uppsté, och dven vid kriser
som drabbar ett enskilt land finner studien att subventioneringen blir begrinsad.
Trots bristerna i den prissittningsmekanism som valts framstar dirfor risken for
systematisk subventionering mellan linder vid ett fullt 6msesidigt EDIS enligt
kommissionens forslag som i praktiken lag.

Betriffande bankers incitament skulle ett gemensamt garantisystem av allt
att déma innebidra en forbittring jimfort med dagens situation. Visserligen
forekommer med nationella insittningsgarantier ingen direkt subventionering
mellan linder, men for bankunionen som helhet ger garantisystemen inte heller
incitament till en reduktion i total risk eller riskutjimning mellan linder. I
dagsliget betalar en bank med en konkurssannolikhet pa sig 1 procent frin ett
land dir bankers genomsnittliga konkurssannolikhet 4r 1 procent, exakt samma
premie for insittningsgarantin (relativt storleken pa dess garanterade inlining)
som en bank med en konkurssannolikhet p4 0,1 procent frin ett land dir den
genomsnittliga konkurssannolikheten dr 0,1 procent, eftersom garantifondens

142 Subventionering sker diremot inte nir garantifonden behover fyllas pa for att den totala
mingden forsikrad inléning i banksystemet har okat. Pifyllning av fonden pd grund av
garantiutbetalningar (snarare 4n pa grund av inlaningstillvixt) kommer att behéva ske
forhdllandevis mer ofta i banksystem med hégre genomsnittlig risk.

143 Carmassi m.fl. (2020).

1% Denna definition ir strike talat inte helt korreke. Syftet med bittre riskdelning ir just att kunna
absorbera stdrre chocker 4n individuella linder formar, vilket innebir att utbetalningar till ett
visst land vid enskilda kriser kan komma att dverstiga de inbetalningar som gjorts fran landet.
Det centrala ir egentligen eventuella systematiska obalanser mellan férvintade framtida in- och
utbetalningar, vilket dock ir svérare att skatta.
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procentuella malnivd ir densamma for alla linder. Banker frin linder med
hégre genomsnittlig risk kommer istillet att ha hdgre kostnader for férsikringen
genom att den nationella garantifonden behover ateruppbyggas oftare. Det gor
att garantisystemen i dessa linder fir mer patagliga inslag av ex pos+-finansiering,
med dirav foljande snedvridningseffekter. I ett gemensamt garantisystem med
normering av risk p& bankunionsnivi sitts de nationella mélnivderna ur spel,
och banker bidrar till garantifonden enbart utifran sin relativa risk och oavsett
nationell tillhérighet. Det skiftar dver en storre del av forsikringskostnaden pa
de mest riskfyllda bankerna och ger dirmed incitament f6r dessa banker att
sinka sin risk, samtidigt som sikra banker frin linder med hég genomsnittlig
risk undgir att "bestraffas” pa grund av sin nationalitet (genom att oftare tvingas
bekosta dteruppbyggnad av garantifonden).

Betriffande moralisk risk relaterad till nationella myndigheters agerande,
slutligen, kan det diskuteras hur relevant denna mekanism ir. Som papekades
i avsnitt 5.1 drivs nationella myndigheters agerande inte bara av strivan att
minimera fdrluster fér den inhemska garantifonden. Resonemanget forutsitter
ddrutdver att nationella myndigheter har betydande frihetsgrader i tillimpningen
av det gemensamma regelverket, vilket i nirvaro av SSM som ytterst ansvarig
tillsynsmyndighet och ESFS som samordnande strukeur inte ir sjilvklart. For att
en gemensam garanti ska leda till en nettodkning i total risk inom systemet méste
ocksa effekten av forsvagad tillsyn vara storre dn effekten av sundare incitament
for banker (i form av en mer rittvisande kostnadsfordelning). For att forsvagade
tillsynsincitament dessutom ska bidra systematiske till subventionering mellan
linder krivs att forsvagningen ir storre for tillsynsmyndigheter i de linder vars
banker har hégre genomsnittlig risk, vilket inte heller det ir sjilvklare. Enligt
min bedémning framstdr denna resonemangskedja totalt sett som timligen
svag.'® Det kan ocksd argumenteras for att eventuella problem med otillricklig
tillsyn pa nationell nivd bittre hanteras direkt via befintliga kanaler for att
sikerstilla en likformig tillimpning av det gemensamma regelverket, dn indirekt
via ett mdjligt (men osikert) samband mellan férvintade garantiférluster och
tillsynsintensitet (och till priset av de stabilitetsmissiga nackdelar det innebir att
insittningsgarantierna forblir nationella).

T den min som incitamenten fSrsvagas giller det samtliga linders tillsynsmyndigheter och det
dr inte klart att forsvagningen skulle vara storre for vissa. Resonemanget bygger pa ett antagande
om ett positivt samband mellan tillsynsintensitet och storleken pa férvintade garantiférluster, si
att en mutualisering av forlusterna leder till en stérre reduktion i tillsynsintensitet i linder med
storre forvintade forluster (det vill siga hogre risk). Om sambandet haller féljer ocksé dirav att
tillsynen for nirvarande borde vara mest strike i de linder med hégst genomsnittlig risk (och vice
versa), vilket dr diskutabelt. Det finns ocksd uppenbara argument for ett orsakssamband i motsatt
rikening och med motsatt tecken, sd att strike tillsyn leder till lg risk i banksystemet och hog risk
dtminstone delvis forklaras av svag tillsyn (vilket talar mot att férvintade garantiférluster dr ett
sirskilt verksamt incitament for skirpt tillsyn). Det dr tinkbart att nationella garantier snarare in
att ge incitament for strike dillsyn gér att tillsynsmyndigheter i linder med svaga, riskfyllda banker
tillimpar mer forlitande tillsynskriterier for att undvika att behdva stinga ned banker och dirmed
utldsa stora forluster for garantifonden (Acharya och Yorulmazer, 2007; Brown och Ding, 2011).
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Full omsesidighet eller hybridsystem?

Givet farhigorna om subventionering mellan linder och forsvagade
tillsynsincitament, skulle en EDIS-18sning med mer begrinsad émsesidighet in
slutstadiet i kommissionens forslag utgdra en rimlig kompromiss som fingar
merparten av fordelarna med ett gemensamt system men undviker nackdelarna?
Flera forslag p4 sidana hybridsystem har presenterats.* Gemensamt for dessa dr
att garantisystemen fortsatt skulle ha ett starke inslag av nationell uppdelning,
garantifonden skulle delas upp i en nationell och en gemensam del men tillging
till den gemensamma delen skulle ges férst nir nationella resurser (inklusive
extraordinira ex post-bidrag) ir uttémda, premier for banker skulle sittas pa
samma sitt som idag och den gemensamma delen skulle finansieras med premier
fran respektive nationellt garantisystem. Syftet med att garantin fortsatt har en
nationell del, som madste forbrukas innan den gemensamma delen kan utnyttjas,
ir att det ska fungera som ett slags "sjilvrisk” pa nationell niva.

Ett sidant delvis gemensamt system kommer — forutsatt att det innefattar
likformiga nationella maélnivier for garantifonden och nigon form av
mutualisering i den gemensamma delen — att ge upphov till mer, inte mindre
subventionering mellan linder 4n ett fullt msesidigt system, sa linge skillnader
kvarstar i genomsnittlig risknivd mellan lindernas banksystem. Skilet ir att de
nationella malnivierna normaliserar bort skillnader i risk: linderna kommer att
ha relativt sett lika stora nationella garantifonder, men dessa nationella fonder
kommer att tdmmas — och dirmed tilltride till den gemensamma fonden att
krivas — oftare for linder vars banker i genomsnitt har hégre risk. Med andra
ord ir subventioneringen hégre for att tillimpningen av likformiga nationella
mélnivder ger ett svagare samband mellan risk och forsikringskostnad for
bankkollektivet som helhet. I linje med detta resonemang finner ECB:s
konsekvensstudie att subventioneringen i ett blandat system, dir en gemensam
och en nationell garantifond uppgir till vardera 0,4 procent av garanterad
inlaning for varje land, ir hdgre dn i ett fullt dmsesidigt system.'

Det har foreslagits att detta problem avhjilps med en nationell experience rating,
det vill siga att premien till den gemensamma fonden héjs for de nationella
garantisystem till vilka utbetalning frin den gemensamma delen gjorts.” En
sddan hdgre premie kan, i princip, utformas s att den fullt ut kompenserar
for enskilda linders “dverutnyttjande” av den gemensamma garantin, och
ir i den meningen ett alternativ till den ursprungsoberoende riskjustering av
bankers premier som gors i ett fullt dmsesidigt system. Denna 18sning har dock

146 Fran EDIS som enbart en sista instansens langivare for de nationella garantisystemen
(Bundesministerium der Finanzen, 2019), via EDIS som aterforsikringssystem (Gros, 2015), till
ett i och for sig gemensamt system, men med nationella "fack” (Bénassy-Quéré m.fl., 2018).

17 Carmassi m.fl. (2020). Aven Europeiska kommissionen (2016) finner att ett fullt 6msesidige
system ger en mer rittvisande férdelning av forsikringskostnaden 4n ett blandat system.

148 Gros (2015). En liknande effekt uppnas av den ex post surcharge som foreslas av Bénassy-Quéré
m.fl. (2018).
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betydande nackdelar. Framfér allt gor kravet pa att forbruka samtliga inhemska
resurser (inklusive extraordinira premier frin overlevande banker) innan
tillging ges till den gemensamma fonden, liksom den dkade kostnaden fér den
gemensamma delen (som ocksd maste finansieras av dverlevande banker), att
det i dagsliget befintliga starkare inslaget av ex pos-finansiering fér linder med
hégre dn genomsnittlig risk och for mindre linder kvarstdr.

Betriffande en experience rating, eller bara kravet att uttdmma nationella
resurser, som ett slags sjilvrisk pd nationell niv4, finns anledning att friga sig till
vilken akedr detta dr riktat. Tillsynsmyndigheter, garantiforvaltare och samtliga
banker fran ett visst land har inga kollektiva incitament och kan inte férvintas
koordinera sitt agerande utifrin en kollektiv disciplineringsmekanism. En
sjilvrisk kan méjligen medféra nagot ligre potential f6r moralisk risk relaterad till
nationella myndigheters agerande jamfort med ett fullt msesidigt system, men
fordelen av ett blandat system i detta avseende torde vara minimal.' Bankers
(individuella) riskincitament forbittras diremot inte alls, eftersom kostnaden
uppstdr ex post.™ Att ett system med experience rating kan forvintas missgynna
mindre linder i form av hogre premier till den gemensamma fonden, enbart
pa grund av simre forutsittningar for inhemsk riskdelning, framstir ocksa som
icke-6nskvirt utifran ett konkurrensneutralitetsperspektiv.

Sammanfattningsvis kan ett blandat system med begrinsad omsesidighet
utformas s att subventionering mellan linder undviks, men det ger svaga
incitament for banker att reducera sin risk, sirskile i hogrisklinder dir det
behdvs som mest, och kostnadsfordelningen forblir mindre rittvisande in i
ett fullt dmsesidigt system. Om ett hybridsystem utformas s att det fullt ut
kompenserar for den subventionering mellan linder som féljer av att stabiliteten
i linders bank- eller garantisystem skiljer sig 4t, innebir det dessutom i praktiken
att garantiutbetalningar fortsittningsvis kommer att finansieras helt inom varje
land. Den partiella 6msesidigheten ger di inget egentligt mervirde jimfore
med en situation dir garantisystemen forblir helt nationella, och dir det enbart
inrittas en gemensam backstop-funktion som ger fullt dterbetalningspliktigt
likviditetsstod till nationella garantifonder som tomts."!

1 den mén som ett samband mellan tillsynsintensitet och férvintade inhemska garantiférluster
existerar forsvagas det bade i ett partiellt och ett fullt dmsesidigt system eftersom statens
betalningsforpliktelser som backstop reduceras eller elimineras helt i bada fallen.

1°T en konventionell forsikring fungerar sjilvrisk och experience rating. Bade sjilvrisken och den
hégre foljande premien betalas av den férsikringstagare till vilken en férsikringsutbetalning
gors och motverkar dirfér 6verutnyttjande av férsikringen. Att tillimpa samma mekanismer
i ett insittningsgarantisystem, dir den bank som utlést en garantiutbetalning férsvinner fran
systemet och kostnaden bara drabbar resterande banker, motsvarar ungefir en situation dir
varje forsikringstagare i en konventionell forsikring forvintas agera solidariskt och undvika att
forsikringen behover utnyttjas, enbart for att det orsakar hogre framtida kostnader for évriga
forsikringstagare.

5! Det vill siiga ett system ungefir i linje med forsta stadiet i kommissionens modifierade forslag
frin 2017 (Europeiska kommissionen, 2017). Ett sidant system med enbart en gemensam

backstop har férdelen att det blir betydligt mindre komplext.

Quo EDIS? Bankunionen och den gemensamma insattningsgarantin SIEPS 2024:4



Avsaknad av en gemensam backstop for EDIS

Ett tydligt forslag om en gemensam backstop-16sning till EDIS saknas for
nirvarande. Kommissionens EDIS-forslag frin 2015 forutsitter en kombinerad
backstop for SRF och EDIS, en forutsittning som numera i praktiken ir éverspelad.
2017 &rs forslag dr tydligare med att (den dd pagiende diskussionen om) den
gemensamma backstopen ir kopplad specifike till SRE men beror inte nirmare en
separat [6sning for EDIS. Ett tinkbart scenario dr drfor att ndgon variant av EDIS
infors utan att backstop-frigan ir lost. Vad som i den situationen skulle hinda om
en kris orsakar att EDIS-fondens medel forbrukas ir inte helt klart.

En méjlighet 4r att ansvaret for att ersitta insittare, i den utstrickning som
inhemska betalningsataganden 6verstiger medel tillgingliga via EDIS, atergir
till den nationella nivin. Med andra ord en gemensam garanti med nationell
backstop. Det forefaller vara vad regelverket formellt innebidr: om frigan om
backstop limnas utanfér det tilligg till SRMR som etablerar EDIS, di giller
de bestimmelser i DGSD som ldgger ansvaret for garantisystemens tillgang till
alternativ finansiering pa respektive medlemsland.” En annan méjlighet ir att
bankunionens linder pd mer ad hoc-missig basis beslutar om att gemensamt
forse EDIS med likviditetsstod (direkt eller via ESM). Sadant stéd skulle behova
iaktta principen om fiskal neutralitet (det vill siga utformas som ett lin till
EDIS) for att inte inkrikta pa lindernas fiskala suverinitet.’s:

Den generella sannolikheten att en fullt uppbyggd EDIS-fond tdms, och dirmed
att en backstop behdver aktiveras, far utifran dillgingliga simuleringsstudier
bedémas som mycket ldg.'s* Sannolikheten att s sker pa grund av en bankkris som
ir begrinsad till fatal medlemslinder 4r dnnu ligre. De mervirden av EDIS som
uppstdr av ett forstirke forsikringsskydd och ett reducerat samberoende mellan
banker och statsfinanser (sirskilt for linder med svagare riskdelningsférmaga
och/eller statsfinanser) kvarstdr dirfor visentligen dven om backstop-funktionen
blir kvar pa nationell niva.

Forsvirad samordning med nationella delar av skyddsniiter

Ytterligare ett tinkbart problem med en gemensam insittningsgaranti 4r att en
centralisering av garantifdrvaltningen skulle forsvira samordning med de delar
av skyddsnitet som ligger kvar pa nationell nivd. Det giller framfr allc delar
av tillsynen och ansvaret for nédlikviditet (ELA). Vad avser makrotillsynen,
dir huvudansvaret ligger p4 nationella myndigheter, finns inget stérre behov av
samordning med garantisystemet. Visserligen paverkas garantifondens forvintade

52 Artikel 10.9, Dir 2014/49/EU (2014). Denna tolkning gérs dven bland annat i ECB:s yttrande
om kommissionens EDIS-forslag (ECB, 2016).

133 Det kan tilliggas att en situation dir samtliga medel inom EDIS har forbrukats i praktiken
ir liktydig med att bankunionen har hamnat i en kris som ir s3 allvarlig att exceptionella
krishanteringsitgirder med all sannolikhet indé skulle krivas, om inte annat av rent politiska
skil. Det bidrar till svarigheten att forutspd exakt vad som skulle ske i detta fall.

1% Carmassi m.fl. (2020); Europeiska kommissionen (2016).
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forluster av systemrisker, och dirmed av styrkan i makrotillsynen, men eventuellt
direkt samordningsbehov ror primirt informationsutbyte och avvecklingsbeslut
for enskilda banker, det vill siga mikrotillsyn. Foljakdligen ir det framfor
allt vad giller mindre signifikanta banker som samordningen mellan tillsyn
och garantiférvaltare skulle kunna forsvaras, eftersom dessa banker star under
nationella myndigheters tillsyn och nedstingningsbeslut kan férvintas ha mer
omedelbara konsekvenser for garantisystemet.

Betriffande 16pande informationsutbyte ir det sannolikt av mindre betydelse om
insdttningsgarantin centraliseras, givet de institutionella strukturer for samverkan
som finns och givet att de nationella garantisystemen forutses finnas kvar som
ett slags lokala EDIS-filialer. Vad giller ingripande dtgirder for att forhindra
insolvens och beslutet att en bank har fallerat (FOLTF) har garantiférvaltaren
enligt EU-regelverket inget formellt inflytande.’ Snarare 4n en bedémning
av huruvida formell samordning férsviras handlar det dirfor primirt om
huruvida en centralisering av garantisystemet gér nationella tillsynsmyndigheter
mindre benigna att beakta garantisystemets intressen. Frigan &verlappar
dirmed med tidigare diskussion om eventuell moralisk risk i nationella
myndigheters agerande, och i princip kan man tinka sig att myndigheternas
incitament forindras i tvd motsatta rikeningar. A ena sidan kan det faktum
att garantiforluster inte lingre birs pd hemmaplan 6ka vikten av faktorer som
motverkar en resolut och kostnadsminimerande hantering av banker som ir pa
vig att fallera (externaliteter, politiska hinsyn och sd vidare), med foljd att icke-
livskraftiga banker 6verlever "for linge”. A andra sidan eliminerar samma faktum
ett tinkbart motiv fér nationella myndigheter att forhala beslutet att avveckla en
fallerande bank, nimligen motivet att undvika inhemska garantiférluster. Inom
ramen for ESFS bedrivs dock arbete dven betriffande kriterier och procedurer for
avvecklingsbeslut som syftar till likformig tillimpning av EU-lagstiftningen.'s
En méjligen lika trolig utging av ett EDIS-inforande ir siledes att det inte
nimnvirt paverkar nationella tillsynsmyndigheters agerande pa detta omrade.

Betriffande nédlikviditet, slutligen, rdder en snarlik risk for intressekonflike
mellan den nationella och den gemensamma nivin vid ett inférande av en
gemensam garanti. Nationella centralbankers benigenhet att ge alltfor generdst
likviditetsstod pd bekostnad av garantifonden, pd grund av deras forhallandevis
laga riskexponering och hogprioriterade fordran, skulle kunna forstirkas nir
garantiforluster inte lingre bidrs inom landet. Tvd mekanismer begrinsar
centralbankernas diskretion att bevilja nodlikviditet och talar mot att s& skulle
bli fallet i ndgon stérre utstrickning. Dels dr det i praktiken ett strike krav att
den mottagande banken ir solvent for att stdd ska kunna ges, dels har ECB
mojlighet att begrinsa stodets omfattning och dirmed férhindra att det blir

1> Det primira samordningsbehovet féreligger hir mellan tillsyns- och resolutionsmyndighet.
Medel fran garantifonden kan undantagsvis, och pé vissa villkor, anvindas for att férhindra att
en bank fallerar. Denna méjlighet ir fr nirvarande foremal for $versyn av kommissionen.

156 Se bland annat EBA (2015a).
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allefor frikostigt.’” Det har dirutdver argumenterats for att centralbankers
tendens historiske att vara alltfor generdsa med likviditetsstod dtminstone delvis
ir en konsekvens av att det tidigare har saknats tydliga ramverk for hantering
av insolventa banker (sirskilt systemviktiga banker).® Om sa ir fallet dr det
tinkbart att inforandet av ett resolutionsramverk har reducerat risken for
intressekonflikter mellan LOLR-funktion och garantisystem mer generell,
oavsett om garantisystemet ligger p& nationell eller gemensam niva.

Sammanfattningsvisir minbedémningattnackdelarnaavattgarantifrvaltningen
lyfts till den gemensamma nivin — i form av forsvirad samordning och intresse-
konflikter med nationella delar av skyddsnitet — dr begrinsade.

5.3 Politiska knackfragor

Utdver rena for- och nackdelar med en gemensam insittningsgaranti paverkas
debatten och férhandlingarna om EDIS av ett antal andra frigor. Dessa frigor
ir antingen direkt forknippade med EDIS, eller s har en 18sning pd frigorna
stillts som villkor for att en gemensam garanti ska kunna inforas. Detta avsnitt
diskuterar tvd huvudsakliga "knickfrigor”. Dels gor det faktum att skillnader i
risknivd mellan medlemslindernas banksystem 6kar risken fér subventionering
inom ett gemensamt garantisystem att behovet av riskreduktion har uppfartats
som centralt. Dels dr frigan om bankernas innehav av sina hemlinders
statsobligationer kopplad till EDIS satillvida att en minskning av dessa innehav
ocksd ir nédvindig for att bryta samberoendet mellan banker och statsfinanser.
Men innehaven utgdr ocksd pa ett par olika sitt ett hinder for vidare framsteg
med den gemensamma garantin.’s’

Riskreduktion

Fragan om 7riskreduktion” har kommit att bli central f6r diskussionerna om
EDIS. Riskreduktion nimns redan i kommissionens EDIS-forslag fran 2015,
dven om det dir diskuteras primirt i termer av fortsatt uppdatering och
harmonisering av regelverk och regeltillimpning. I kommissionens alternativa
forslag frin 2017 diskuteras uttryckligen behovet att vissa av medlemslindernas
banksystem reducerar de hoga volymerna av nédlidande ldn, det vill siga lin
som det beddms som osannolikt att lintagaren ska kunna betala tillbaka, eller
dir rintebetalningar och eventuella amorteringar bérjat utebli. Det ir ocksi om
nodlidande l1an som diskussionen om riskreduktion frimst kommit att handla.

7 Villkor och procedurer for ELA (inklusive nationella centralbankers skyldighet att informera
ECB) specificeras i ett avtal mellan parterna i det europeiska centralbankssystemet (ECB, 2020).

158 Centralbanker har mobiliserats for att forhindra (storre) bankkonkurser av samma skl som skatte-
medel historiskt har anvints i undsittningsaktioner (se bland annat Freixas och Rochet, 2008).

19 Fler politiskt svérldsta fragor dr kopplade till EDIS, till exempel eventuella forindringar i
resolutionsramverket och viss harmonisering av nationella insolvensférfaranden. Dirutéver har
de tekniska férhandlingarna om utformningen av EDIS berdrt en rad frigor pi mer detaljerad
nivéd. Riskreduktion och statsobligationsinnehav ir dock de tva frigor som, mer 4n andra,
betonas i debatten.
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Andelen nédlidande ldn 4r en vikdg indikator pa bankers tillgingsrisk och
en hoég andel kan utgora ett betydande sinke for bankers lonsamhet och
kreditgivningsférmaga, och dirmed ocksd fér en ekonomis dterhimeningsfrméiga
efter en kris. Som framgr av figur 6 6kade andelen problemlan markant frin
inledningen av finanskrisen fram till slutskedet av eurokrisen i flertalec EU-
linder. Andelen forblev hog eller fortsatte att 6ka under mitten av 2010-talet
i ndgra av de krisdrabbade eurolinderna (med en maximal andel pa cirka 45
procent i Grekland 2015-17), men har under senare &r reducerats kraftigt.
Denna minskning har visentligen skett utan att bankers kapitalandel har
forsimrats, trots att hantering av problemldn (genom till exempel forsiljning
eller nedskrivning) orsakar forluster och dirmed forbrukar kapital. Europeiska
banker ir idag betydligt mer vilkapitaliserade 4n vid inledningen av finanskrisen

(fgur 7).

Variationen i andel problemlin mellan EU-linderna ir dock fortfarande
betydande, med omkring 10 procent av linestocken klassad som nédlidande
i Cypern och Grekland, jimfért med mindre 4n en procent i till exempel
Luxemburg och Sverige. Krislindernas banker (Irland undantaget) har ocksa
forblivit bland de ligst kapitaliserade inom EU och ir dessutom betydligt mindre
l6nsamma dn i 6vriga EU.* Dirdill dr utvecklingen i den nirmaste framtiden
osiker. Initiala farhdgor att problemlanen skulle 6ka igen som konsekvens av
den kraftiga ekonomiska inbromsningen under coronapandemin besannades
inte, till stor del tack vare omfattande offentliga stoddtgirder.'" Men i nuvarande
ekonomiska lige av atstramad penningpolitik och svag konjunktur kvarstir
risken for att bankers tillgdngskvalitet ater férsimras.

Den ojimna fordelningen av tillgingsrisk inom bankunionen har varit en
betydande killa till politiskt motstind mot ytterligare riskdelning i form av
EDIS. Framstegen med riskreduktion var ocksd linge begrinsade.’ Men
samtidigt som det har ritt viss samsyn om att inférandet av en gemensam
garanti forutsitter ett mitt av riskreduktion, har ingen enighet uppnitts om
huruvida dessa processer bor ske parallellt eller sekventiellt. Givet de senaste
drens framsteg med riskreduktion och stillestind p&d EDIS-fronten har i
praktiken ett slags sekventiell ansats kommit att gilla, men konkreta beslut
om vilken nivd av riskreduktion som ir tillricklig for att inleda inférandet av
EDIS saknas fortfarande. Det ir ocksa oklart om deltagande i EDIS ska villkoras
med exempelvis vissa maximinivier f6r nddlidande 1an p3 lindernivi, eller om
intrideskrav pd bankniva ska tillimpas.

10 Se till exempel Forssback (2021).
1! Se till exempel Martin m.fl. (2022).
2 En rad initiativ pa nationell och gemensam nivé har bidragit till de storre framstegen under

senare ar, se bland annat Europeiska unionens rdd (2017), Europeiska kommissionen (2020)
och Lehmann (2021).
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Fran ett forsikringsekonomiske perspektiv finns inga starka motiv for att villkora
riskdelning med foregdende riskreduktion, frutsatt att riskdelningsmekanismen
prissitts korrekt. Att neutralisera skillnader i risk mellan forsikringstagarna ir
hela poingen med riskjustering av garantipremierna, och om garantin ir korreke

Figur 6: Bankers nadlidande lan som andel av totala lan i EU27 +
Norge och Storbritannien, 2008-2021 (2020 for enstaka

lander och 2019 for Tyskland)
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Killa: IMF Financial Soundness Indicators (WDI for enstaka linder/ar).

Figur 7: Bankers regleringsmassiga kapital som andel av riskviktade

tillgangar i EU27 + Norge och Storbritannien, 2008-2021
(2020 for enstaka lander).
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prissatt kompenserar de mer riskfyllda bankerna kollektivet for sin hogre risk.'
Om garantin ir felprissatt kan riskreduktion (eller egentligen riskutjimning)
vara motiverat for att initialt undvika subventionering inom systemet, men det
ir ingen 18sning pa lang sikt eftersom de snedvridande incitament som foljer
av felprissiteningen kvarstar. Full riskutjimning ir heller varken méjlig eller
onskvird: lindernas banksektorer ir inte identiska och asymmetriska chocker
kommer att intriffa, vilket innebir att bankers risknivier maste tilldtas att bide
skilja sig at i genomsnitt och variera 6ver tiden. Meningsfullheten i att ligga stor
vikt vid riskreduktion vid en viss specifik tidpunkt ir siledes begrinsad. Den
enda langsiktigt héllbara l6sningen ir att variationer i risk sd lingt som méjlige
avspeglas i de premier bankerna betalar for forsikringen.

Det kan diremot finnas andra skil 4n rent forsikringsekonomiska for ytterligare
riskreduktion innan EDIS inférs. For det forsta kan den politiska legitimiteten
for en gemensam garanti 6ka om alla linder har “sopat rent framfor egen dorr”
innan projektet sjdsitts. Givet att dmsesidighet i garantin innebir en teoretisk
mojlighet till transfereringar mellan linder, samtidigt som det inte ir mojligt
att forutse hur risker kommer att fordela sig i framtiden, kan det ocksd finnas
anledning att reducera initiala obalanser som ett slags forsiktighetsatgird. For det
andra kan, dven om prissittningsmekanismen i ett fullt 6msesidige EDIS inte
leder till systematisk subventionering, viss riskreduktion ex ante forhindra att en
mutualisering av garantiforluster utléser en tinkbar (om in osannolik) vig av
fallissemang for icke-livskraftiga banker som har dverlevt enbart for att nationella
myndigheter dragit ut pd nedstingningsbeslutet. De hjningar av garantipremierna
for de svagaste bankerna som i avsaknad av foregdende riskreduktion kan férvintas
i ett dmsesidigt system kan ocksa innebira en icke-6nskvird urholkning av dessa
bankers kapital och méjligen dirmed orsaka dkat risktagande.'* For det tredje
dkar den férvintade subventioneringen inom systemet om beslut fattas till f6rman
for ett hybridsystem med partiell 6msesidighet men fortsatt likformiga mélnivier
for nationella garantifonder (se avsnitt 5.2). Situationen ir i praktiken liktydig
med felprissittning av garantin och kan dirmed motivera riskutjimning (med
ovanstdende reservation for den lingsiktiga hallbarheten i en sidan 16sning).

Slutligen har det dven gjorts betydande politiska investeringar i vikten av
riskreduktion, bide pd gemensam nivd och av enskilda linder, samtidigt som
patagliga framsteg gjorts forst under de senaste aren. Det har bidragit till att halla
fragan hégt upp pa EDIS-agendan.

19 Andelen nédlidande 1in ingr som huvudsaklig indikator pa tillgingskvalitet i EBA:s rikdlinjer for
berikning av garantipremier. Aven kapitalandel och lonsamhet tas i beaktande, se EBA (2015b).

164 Acharya och Dreyfus (1989). Det kan tilliggas att medlemskap i SRM redan i nuliget i nigon
man villkoras av tillgingskvalitet i form av de tillgangskvalitetsbedomningar (Asser Quality
Reviews, AQR) som gors for “signifikanta” banker férsta gingen de klassificeras som signifikanta
eller nir ett nytt land ska anslutas till bankunionen, just i syfte att undvika att banker som 4r nira
att fallera tas in i riskdelningsmekanismen. Ett liknande forfarande for EDIS, i kombination med
det forutsedda gradvisa inférandet, torde kunna férhindra att den gemensamma garantin sévil
utldser ett stort antal plotsliga fallissemang som orsakar okat risktagande.
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Bankers innehav av det egna landets statsobligationer

Detfinnsenrad generellaskil tillattbankerinneharen viss mingd statsobligationer.
For det forsta gor de likviditetskrav som inforts i Basel IIl-regelverket att det
ir obligatoriske fér banker att inneha en viss mingd snabbt omsittningsbara
tillgngar for att kunna méta likviditetschocker. Statsobligationer (i bankens
hemlands valuta) betraktas ocksd regleringsmissigt som en riskfri tillging och
riskviktas med noll procent, oavsett deras faktiska risk (jimfdr avsnite 2.5).
Genom omallokering av tillgingarna mot statsobligationer kan banker dirmed
héja sin regleringsmissiga kapitalandel (eller undvika att en dkning av risken
i andra tillgdngar orsakar regleringsmissig underkapitalisering). For det andra
ir statsobligationer alltid gingbara som sikerhet vid likviditetsoperationer med
centralbanken. Genom ett tillrickligt innehav av statsobligationer kan banker
didrmed forsikra sig om att ha tillging till centralbankslikviditet vid behov. For
det tredje har banker vanligen en central roll som képare och terférsiljare pd
statsobligationsmarknaden, och dirmed som mellanhand mellan staten som
emittent och dvriga obligationsinvesterare.

Men alltfor stora innehav av hemlandets statsobligationer exponerar banker for
statens solvensrisk och utgér en av de huvudsakliga kanalerna fér samberoende
mellan banker och stat. Givet mélsittningen med bankunionen att bryta detta
samberoende ir en reduktion av obligationsinnehaven uppenbart komplementir
med inférandet av EDIS. Liksom fér andelen nédlidande lan ir problemet delvis
ett arv fran skuldkrisen och giller frimst de fore detta krislinderna: dels dr den
statsfinansiella risken generellt sett hdgre, dels dr bankers innehav av hemlandets

Figur 8: Bankers innehav av det egna landets statsobligationer

som andel av eget kapital och avsattningar,
euro19-landerna, 2008-2021.
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statsobligationer oproportionerligt stora i dessa linder. Som framgar av figur 8
ir innehaven stdrre in genomsnittet for eurolinderna i samtliga forna krislinder
utom Irland. De har ocksd i allminhet 6kat sedan inledningen av finanskrisen
och visar inga entydiga tecken pa att minska.

Fragan om obligationsinnehav har dven ytterligare kopplingar till EDIS som har
bidragit till att forsvdra infdrandet av en gemensam garanti. Problemet 4r tudelat.
For det forsta kan ett gemensamt garantisystem komma att utgora en kanal
for att sprida exponering for statsfinansiell risk fran banksystem i linder med
svaga statsfinanser till dvriga linders banker. Orsaken ir att statsobligationerna
har noll riskviktning enligt kapitalregleringen, vilket gor att den reella risken
i statsobligationsinnehav inte heller beaktas nir garantipremier sitts (eftersom
riskjusteringen av garantipremier ocks féljer gillande regelverk). Foljaktligen
uppstér viss felprissittning av garantin och dirmed subventionering frin banker
i linder med l3g statsfinansiell risk till banker i linder med hég risk. For det
andra har det pitalats att skuldtyngda linder kan anvinda sitt inflytande 6ver
den inhemska banksektorn for att vertyga bankerna att 6ka sina innehav av
landets statsobligationer, for att pd s vis stédja efterfrigan och sinka statens
lanekostnader. Denna méjlighet 6kar om bankerna har tillging till billig,
gemensamt forsikrad inliningsfinansiering. Felprissittningen av statsfinansiell
risk dppnar alltsd méjligheten act EDIS missbrukas for att undga budgetdisciplin
och dirmed underminerar andra delar av valutasamarbetet (i synnerhet den del
som strivar efter fiskal samordning).

Av figur 9 framgr att korrelationen mellan bankers innehav av det egna landets
statsobligationer och budgetbalansen har varit negativ for eurolinderna under dren
sedan finanskrisen. Forskningen har ocksa funnit stdd for att 6kningen i innehav
under krisen delvis berodde pa att krislindernas regeringar utdvade pétryckningar
pd den inhemska banksektorn, men det finns 4ven andra forklaringar.'s

Att frigan om bankers statsobligationsinnehav fir en 16sning fore, eller i samband
med, inforandet av en gemensam garanti framstdr enligt min bedémning som
mer vilmotiverat dn langtgiende ex ante riskreduktion. Dels pd grund av komp-
lementariteten med EDIS med avseende pa en av dess huvudsakliga mélsittningar.
Dels for att innehavens regleringsmissiga riskfrihet gor en gemensam garanti till
en kanal for delning av icke-prissatta risker inom bankunionen, vilket utgér en
reell strukturell svaghet som kan reducera legitimiteten och trovirdigheten for
garantin, och dessutom orsaka friktioner inom andra delar av valutasamarbetet.

Flera tinkbara 18sningar har forts fram i debatten. Den rakaste 18sningen skulle
vara att statsobligationer riskviktas och att innehavens faktiska risk dterspeglas i

19T synnerhet att mer riskfyllda statsobligationer med forhallandevis hég avkastning men noll
riskviketning och dirmed ldga finansieringskostnader var en attraktiv tillging for bankerna under
krisen. Krislindernas banker var dessutom starkt beroende av ECB:s likviditetsfaciliteter for sin
finansiering. Se bland annat Battistini m.fl. (2014) och Acharya och Steffen (2015).
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Figur 9: Bankers innehav av det egna landets statsobligationer
som andel av eget kapital och avsattningar och statens
budgetbalans som andel av BNIP, euro19-landerna,

genomsnitt 2008-2021. Budgetbalans avser nettoutlaning
(+) eller -upplaning (-) for den offentliga sektorn (general
government).
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premierna som bankerna betalar for insittningsgarantin. Men det finns argument
for att banker bor ha tillging till virdepapper som regleringsmissigt behandlas
som helt riskfria, och att beligga inhemska statsobligationer med kapitalkrav
skulle innebira en konkurrensnackdel for europeiska banker globalt. Dirfor har
det dven foreslagits att det infors en Svre begriansning for innehav av det egna
landets obligationer, eller en extra avgift om innehaven ir alltfor koncentrerade
(for euroomridets banker ir statsobligationer frin samtliga eurolinder
regleringsmissigt riskfria). Statsfinansiellt svagare linder har motsatt sig sadana
16sningar av ridsla att deras statsupplaning skulle férdyras. Hir tangerar ocksa
debatten om fullbordandet av bankunionen diskussionen om gemensamma
euroobligationer, eftersom en sidan tillging skulle kunna ersitta den roll
som statsobligationer fér nirvarande fyller fér bankerna. Obligationer som
emitteras och backas upp gemensamt av eurolinderna skulle i sig ha langtgiende
riskdelande effekter och forvirra problemet med reducerade incitament for
budgetdisciplin, men det finns flera olika forslag pa tekniska ldsningar for
syntetiska euroobligationer utan émsesidighet.' Aven denna typ av 16sning har
dock hittills métt motstind frin de statsfinansiellt starkare eurolinderna.

166 Se till exempel Brunnermeier m.fl. (2017).
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6 Slutsatser och
implikationer fér Sverige

6.1 Forutsattningarna fér en gemensam insattningsgaranti
inom bankunionen

Inférandet av en gemensam insittningsgaranti diskuteras ofta i termer av att
“fullborda” bankunionen,' vilket dger en viss logik mot bakgrund av att det
ir den enda av de tre forutsedda pelarna som dnnu inte inférts. Bankunionen
ir dock ofullstindig i flera avseenden. Som framgatr tidigare i rapporten ligger
4dven vissa andra delar av det finansiella skyddsnitet helt kvar pd nationell niv,
och tillsyn och resolution ir bara delvis gemensamma. Dessutom kan redan
befintliga delar av bankunionen komma att behova reformeras for att fungera
enligt intentionen (i synnerhet resolutionsramverket dr omdiskuterat). Den
gemensamma tillimpningen av regelverket kan ocksd synliggéra behov av
reformer pa angrinsande omraden (sdsom nationella konkurslagstiftningar).
Bankunionen kan med andra ord betraktas som ett work in progress, snarare in
ett fiardigkonstruerat pussel med en enda saknad bit.

Sammanfattningsvis skulle ett inférande av EDIS 4nda utgdra ett betydande steg
i riktning mot att uppnd malsittningarna med bankunionen. I synnerhet skulle
det innebira ett visentligt steg mot att bryta samberoendet mellan banker och
statsfinanser inom euroomradet. Mer generellt skulle storskaligheten och den
okade diversifieringen i en gemensam garanti medfora avsevirda forbattringar
med avseende pé garantins trovirdighet och riskdelningseffektivitet, vilket ocksa
innebir att den bittre kan fylla syftet att bidra till den finansiella stabiliteten
i samtliga linder. Aven malsittningen om ett helt likformige konsumentskydd
inom bankunionen skulle uppnis genom en gemensam garanti. Betriffande
andra mélsiceningar eller forutsedda fordelar skulle ett gemensamt garantisystem,
som enskild reform, sannolike ha en mer begrinsad effeke under ett “allt annat
lika”-antagande. Det giller savil forutsittningarna for betydande synergier med
bankunionens évriga komponenter, som att uppnd 6kad grinsoverskridande
integration inom den europeiska banksektorn. Betriffande nackdelar finns
brister i den forutsedda kostnadsférdelningen, men risken for systematisk
subventionering inom ramen fér ett fulle dmsesidigt garantisystem framstir
som begrinsad. Bankers incitament skulle forbittras jimfort med dagens system
genom en starkare koppling mellan risk och forsikringskostnad, och farhagor
om fdrsvagade tillsynsincitament framstdr som mindre vilunderbyggda.

Sammantaget overviger fordelarna med ett (fullt 6msesidigt) gemensamt
garantisystem tdmligen klart frin ett ekonomiske perspektiv. Men EDIS ir

' Till exempel i Europeiska kommissionen (2017), Carmassi m.fl. (2020) och Beck m.fl. (2022).
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fortsittningsvis ett politiskt kontroversielle projekt. I den méin det for
nirvarande 6ver huvud taget diskuteras pd hogre niva ir sdvitt kan bedomas den
grundliggande oenigheten mellan bankunionens linder kring den gemensamma
garantin alltjime visentligen densamma nu som nir kommissionen lade fram
sitt forslag 2015. Oenigheten 16per ocksa lings forutsigbara linjer och speglar en
liknande brist p4 samsyn kring andra delar av valutasamarbetet, med ett primirt
nordeuropeiskt liger som forordar mer disciplin och strikta regler pa nationell
niva och hittills har motsatt sig EDIS, kontra ett primirt sydeuropeiskt liger
som propagerar for mer gemensam riskdelning och nya institutioner pa det
ekonomisk-finansiella omridet.ss

Fran ekonomisk synpunkt kan det te sig ndgot forbryllande atct EDIS har visat
sig s mycket mer svirgenomfort in SRM. Béda innefattar en snarlik form av
riskdelning, finansieras pé likartat sitt och till liknande belopp, och fonderade
medel forbrukas i samband med att banker fallerar. Det kan delvis bero pa att
resolutionsramverket pé ett helt annat sitt dr ett nytt inslag i skyddsnitet dir
syftet tydligt ligger pd att dstadkomma ett regimskifte frin bailout till bail-in, det
vill siga att undvika undsittning av banker med skattemedel, och att fordelarna
med krishantering av storre, internationella banker pd gemensam snarare in
nationell niv4 ir sd uppenbara att de inte kan forbises. Insittningsgarantin skulle
ddremot gilla a/la banker, och garantiutbetalningar goras direke till en fallerande
banks kunder i hemlandet och satillvida utgora en mer konkret “transferering”
av gemensamma (om in inte fiskala) medel. Det kan ocksd spela roll att den
europeiska banksektorn ir mycket heterogen, vilket gor det till en utmaning att
hitta en utformning av en gemensam garanti som passar alla.

Acceptansen for yteerligare riskdelning kan ocksi ha minskat och en viss
reformtrotthet infunnit sig allteftersom den akuta fasen av eurokrisen fallit all
lingre tillbaka i tiden. En relaterad tinkbar orsak till att inférandet av EDIS kan
uppfattas som mindre bridskande ir ett resonemang om att insittningsgarantins
relativa betydelse for den finansiella stabiliteten har minskat genom inférandet
av resolutionsramverket for storre banker. Aven om insittningsgaranti,
och inte resolution, forblir den visentliga delen av skyddsnitet fér mindre
banker, utgér dessa en mindre forvintad belastning pd garantin och bristande
fortroende for och inlaningsutfldden fran mindre banker har ligre potential
att orsaka spridningseffekter. Mer generellt har skirpt reglering och striktare
tillsyn reducerat den genomsnittliga risknivin i banksektorn, och dirmed
sannolikheten for fallissemang, jaimfdrt med perioden fére 2008. Siledes kan det
hivdas att sannolikheten att forsikringen faller ut, och dirfér dven betydelsen

18 Exempelvis genomfdr Blesse m.fl. (2019) en surveyundersdkning av nationella parlamentariker i

Tyskland, Frankrike och Italien, och finner att franska och sirskilt italienska parlamentariker ir
positiva till gemensamma euroobligationer, ECB:s kvantitativa littnader och forslag om en europeisk
arbetsléshetsforsikring, medan tyska politiker 4r negativa. Ett liknande ménster aterkommer i
undersdkningen vad giller EDIS, dven om tyska parlamentariker &r mer neutrala i detta fall.
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av en robustare insdttningsgaranti, har minskat.' Slutligen har framsteg med
EDIS uteblivit delvis for att den gemensamma garantin ir intimt forknippad
med frigan om bankers innehav av hemlandets statsobligationer och dessutom
fordrar en lésning pa frigan om, och i sd fall hur, processen med riskreduktion
ska kopplas till inférandet.

Alla dessa faktorer — den politiska oenigheten, hur betydelsefull insittnings-
garantin uppfattas som och det fakcum att ett inférande av en gemensam garanti
sannolikt kan bli aktuellt enbart som del i en paketldsning som dven beaktar
relaterade frigor — paverkar vilket slags EDIS (med avseende pa omfattning och
utformning) som ir realistiske att forvinta sig. Det forsta-bista alternativet i
ekonomiskt avseende vore en fullt dmsesidig garanti i linje med slutstadiet i
kommissionens forslag fran 2015. Redan genom kommissionens alternativa
forslag frin 2017, och av ovanstdende skil, framstar ett sidant “maximalistisk¢”
alternativ som mindre troligt om och nir ett forsta beslut om EDIS fattas. Det
nist bista alternativet vore, enligt min bedémning, en "minimalistisk” 16sning,
ddr enbart en gemensam facilitet for (dterbetalningspliktigt) likviditetsstod till
forbrukade nationella garantifonder inrittas, men dir optionen att bygga ut
systemet finns kvar. En sddan 18sning innebir en frbittring mot dagens situation
genom att patagligt reducera risken att enskilda linder hamnar i ett forlopp av
snabbt eskalerande och émsesidigt forstirkande solvensproblem i banker och
statsfinanser. Den utnyttjar diremot inte fullt ut mojligheterna till effektivare
riskdelning och anvindning av prissittningsinstrumentet for att forstirka
kopplingen mellan bankers risk och forsikringskostnad. Den eliminerar inte
heller indirekta och mer lingsiktiga effekter av en bankkris i form av férsvagade
dverlevande banker och den generella ekonomiska bordan av att kostnaderna till
slut indd hamnar inom respektive land.

Det minst gynnsamma alternativet vore en komplex variant av ett hybrid-
system med viss, villkorad 6msesidighet, men dir den grundliggande
kostnadsfordelningen forblir oférindrad (likformiga nationella maélnivier
for garantifonderna bibehalls). Beroende pad exakt hur ett sidant system
utformas erbjuder det antingen inga egentliga férdelar jimfért med en enkel
nddlansfacilitet, eller si bygger det in subventionering mellan linder i systemet.
Komplexiteten i sig saknar inte heller betydelse. For det forsta riskerar garantins
trovirdighet och effektivitet att paverkas negative om villkoren for dess

19 Mot detta kan anféras att reglering och tillsyn inte i grunden forindrar bankers inneboende
instabilitet och inte skyddar mot till exempel chocker som slir mot bankers tillgingar.
En robustare insittningsgaranti minskar ocksa i sig sannolikheten for fallissemang och
skyddsnitets olika komponenter bor betraktas som komplement snarare dn substitut. Enligt
min beddmning pavisar den serie av bankfallissemang i USA och Schweiz som intriffade i
mars 2023 insittningsgarantins fortsatta betydelse fr den finansiella stabiliteten. P4 lingre
sikt — i perspektivet av ett eventuellt inférande av digitala centralbanksvalutor som en alternativ
och extremt siker form av likviditetsférsikring och betalningsmedel for allminheten — kan
betydelsen av insittningsgarantier for att sikra bankers tillging till inldningsfinansiering till och
med komma att ka (se till exempel Ahnert m.fl., 2022).
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tilleride till reservfinansiering dr svirbegripliga for insittarna. Det kan ocksd
uppstd oenighet pd lindernivd under en kris om villkoren for tilltride till den
gemensamma delen av garantin dr dppna for olika tolkningar. For det andra ir
en komplicerad férhandlingslésning svarare att dndra, vilket kar risken att ett
kompromissartat och mindre vilfungerande system i praktiken permanentas och
att optionen att utvidga dmsesidigheten frsvinner under verskadlig framtid.

6.2 Vad innebar ett eventuellt EDIS for Sverige?

En diskussion om konsekvenserna av ett eventuellt inférande av EDIS for svenskt
vidkommande blir med nédvindighet tentativ och ganska allmint hillen. Dels
ir det inte bara osikert om EDIS inférs, utan ocksi hur den gemensamma
garantin i si fall utformas. Dels gir konsekvenserna for svensk del av en
gemensam insittningsgaranti inte att helt separera frin konsekvenserna av ett
eventuellt svenske intride i bankunionen som helhet. Diskussionen fokuserar pd
tre huvudsakliga fragor: for det forsta hur Sverige skulle paverkas av ett infrande
av EDIS om landet fortsatt star utanfdr bankunionen; fér det andra hur Sverige
skulle paverkas av en gemensam garanti vid ett intride i bankunionen; och for
det tredje vilken roll EDIS spelar for stillningstagandet om ett eventuellt svenskt
intride i bankunionen.

Inledningsvis kan konstateras att de tre storbankerna (Handelsbanken, SEB och
Swedbank) sammantagetstdr for cirka hilften av den svenskainldningsmarknaden,
Danske Banks och Nordeas svenska filialer stir tillsammans for cirka 15
procent (med en betydligt storre andel f6r Nordea), ett par medelstora banker
(Lansforsikringar och SBAB) har en andel pd 4-5 procent vardera och resterande
fiirdedel ir spridd pi ett hundratal mindre banker (varav ett stort antal dr
oberoende lokala sparbanker). Férutom storbankerna klassificeras for nirvarande
sex mellanstora banker som systemviktiga, varav d&tminstone hilften fortsatt skulle
betraktas som “signifikanta” vid ett svenske intride i bankunionen.” De svenska
storbankernas utlindska verksamhet bedrivs bade i form av dotterbolag och
filialer, bide inom och utom bankunionen: i évriga Norden (mestadels filialer),
Baltikum (dotterbolag) och ytterligare filialverksamhet pé vissa nordeuropeiska
marknader (primirt Storbritannien, Nederlinderna och Tyskland).”

Foriindringar om EDIS infors men Sverige fortsatt stir utanfor bankunionen

Om Sverige fortsittningsvis stir utanfor bankunionen vid ett eventuellt in-
forande av EDIS blir de direkta konsekvenserna pd den svenska inldnings-
marknaden av uppenbara skil ytterst begrinsade. Betriffande centrala syften
med insittningsgarantin relaterade till finansiell stabilitet och konsumentskydd
ir det svdrt att se nigra storre forindringar alls som konsekvens enbart av
inforandet av en gemensam garanti pa ett antal grannmarknader. Den mest

170 Utifran kriteriet om en balansomslutning pa mer dn 30 miljarder euro.
71 Marknadsstrukturen i den svenska banksektorn beskrivs bland annat i Svenska Bankforeningens
arliga rapport Bankerna i Sverige.
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patagliga effekten ir att EDIS skulle gilla parallellt med den svenska garantin
pa den svenska marknaden for kunder i Nordeas svenska filial (precis som den
finska garantin gér for nirvarande).

Teoretiskt kan man méjligen tinka sig att trovirdigheten i den svenska garantin
(och skyddsnitet generellt) kan komma att uppfattas som relativt sett nigot
ligre om EDIS inf6rs (i paket med ett antal relaterade reformer) och uppfattas
som en betydande forstirkning av skyddsnitet inom bankunionen, sirskilt i
hindelse av en allvarlig kris. Det skulle i sin tur kunna paverka svenska bankers
konkurrensformiga nigot pd marginalen. Nigra storre konkurrenseffekter
inom Sverige framstir dock som lingsokta. Betriffande konkurrenskraften
for svenska bankers utlandsverksamhet piverkas endast filialer av den svenska
insittningsgarantins relativa attraktivitet, och dessa filialer iterfinns till
dvervigande del i linder som ocksa star utanfér bankunionen, vilket tyder pa
att effekten skulle bli mycket begrinsad. For svenska dotterbanker i exempelvis
Baltikum torde det snarast vara positivt att garantisystemet i virdlinderna
forstirks i den utstrickning som det minskar risken for likviditetschocker och
spridningseffekter vid en kris.

Forindringar om EDIS infors och Sverige intriider i bankunionen

Ett svenske intride i en bankunion som innefattar en gemensam insittnings-
garanti skulle innebira betydande férindringar. Det har dock inte primirt med
EDIS att gora: givet storbankernas dominerande roll pd den svenska marknaden
framstdr anslutningen till SSM och SRM som betydligt mer lingtgiende
forindringar av det svenska finansiella skyddsnitet. Konsekvenserna av EDIS
specifikt dr ocksd svarbeddmda, eftersom de i betydande grad dr avhiingiga av vilker
EDIS som inférs. Betriffande insittningsgarantins grundliggande stabiliserande
funktion torde férindringarna dterigen bli begrinsade. Motiv for EDIS
kopplade till behovet av mekanismer for att kompensera for eurosamarbetets
konstruktionsproblem ir inte tillimpliga pd Sverige sa linge den svenska kronan
behalls. Givet den faktiska strukturen pd den svenska inliningsmarknaden skulle
vinsterna i form av forbittrad riskdelningseffektivitet for insittningsgarantin
ocksa sannolikt bli relativt sma. Bortriknat “resolutionsbanker” framstir den
nuvarande svenska garantin som acceptabelt robust.” En nigot stdrre osikerhet

172 Ett enkelt rikneexempel ger en uppfattning om ungefirliga storleksforhéllanden. Nist efter svenska
och utlindska storbanker ir Linsforsikringar Bank bland de stérre aktdrerna pa den svenska
inléningsmarknaden, med inldning pé cirka 150 miljarder kronor. Utifrén en genomsnittlig andel
garanterad inldning i Sverige pa 60 procent torde Linsforsikringars garanterade inlaning uppga
till cirka 90 miljarder kronor. Den svenska garantifonden uppgick i slutet pd 2021 till knappt 48
miljarder kronor, det vill siga drygt hilften av Linsforsikringars garanterade inlaning — gott och
vil tillrickligt for varje rimligt tinkbar nivi av forluster pa garanterad inldning vid fallissemang.
For den omedelbara garantiutbetalningen till berérda kunder skulle extraordinira premier pa 0,5
procent av garanterad inlaning ge ytterligare cirka 10 miljarder kronor och staten alltsi behéva
skjuta till 30-35 miljarder kronor (i storleksordningen 0,6—0,7 procent av BNP). Det kan tilliggas
att Linsforsikringar for narvarande betraktas som systemviktig och de banker vars inlining direke
kan komma att belasta insittningsgarantin egentligen dr mindre.
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rader vad giller eventuellt behov att ta insittningsgarantifonden i ansprak vid
resolution av ndgon av storbankerna, dven om svenska storbanker for nirvarande

ir vilkapitaliserade och med rige uppfyller kraven pa nedskrivningsbara skulder.

Aven med avseende pi andra faktorer som ger mervirden av en gemensam
insittningsgaranti  blir bedomningen att forindringarna for  svenskt
vidkommande skulle bli relativt begrinsade. I princip skulle en gemensam
garanti minska statens implicita betalningsdtagande for garantin, men detta
tagande relativt statsfinansiell kapacitet 4r redan bland de ligre i EU (figur 5).
Svenska bankers beroende av inlining som finansieringskilla dr ocks bland de
lagsta i EU.7

En faktor som skulle férindras vid ett svenskt intride i bankunionen ir svenska
bankers kostnad for insittningsgarantin, i synnerhet om en fullt 6msesidig
gemensam garanti infdrs. Den svenska garantin ir acceptabelt robust, men ocksa
forhallandevis dyr. De senaste dren har garantifonden legat pi 2-3 ginger den
foreskrivna miniminivin pa 0,8 procent av garanterad inlining. S3 linge inga
bankfallissemang sker i Sverige orsakar insittningsgarantin inte ngra egentliga
utgifter for svenska banker, men den relativt sett betydligt stérre garantifonden
utgor indd en alternativkostnad, som skulle elimineras vid inférandet av en fullt
omsesidig gemensam garanti med en fond som exakt uppgar till miniminivan.
Svenska bankers bidrag till den gemensamma fonden skulle dessutom bli ligre
dn 0,8 procent av den garanterade inliningen i Sverige, eftersom riskjusteringen
av garantipremierna skulle goras i forhallande dll ett forsikringstagarkollektiv
med i genomsnitt hogre skaderisk. Det storre antalet forsikringstagare och
deras genomsnittligt hdgre risk skulle diremot innebira att en gemensam fond
behéver fyllas pa betydligt oftare in vad som for nirvarande ir fallet for den
svenska garantifonden (dven om EDIS i sig kan férvintas reducera den totala
skadekostnaden inom bankunionen). Konsekvenserna for svenska banker
skulle alltsd bli mer frekventa, men mycket smé, premieinbetalningar till den
gemensamma fonden, eliminering av alternativkostnaden for en storre inhemsk
garantifond och eliminering av risken for hdga kostnader i samband med stérre
fallissemang eller kriser inom Sverige. Nettoeffekten beror pd hur dessa olika
delar virderas, men det forefaller mycket sannolikt att det éver tid skulle innebira
en kostnadsminskning for svenska banker, primirt driven av den eliminerade
alternativkostnaden for en hégre grad av sjilvforsikring.

173 Riksgilden (2022).

174 Det ir inte heller sannolike att en gemensam garanti skulle 6ka denna andel. Att inldning frin
den svenska allminheten ir otillricklig for att finansiera den relativt stora svenska banksektorn
kan forvisso delvis bero pé att andelen bankinlining i svenska hushalls finansiella tillgingar 4r
bland de ligsta i OECD (https://data.oecd.org/hha/household-financial-assets.htm), men att det
skulle vara kopplat till ligt fortroende fér insittningsgarantin forefaller inte troligt. Snarare beror
det pé att de svenska finansiella marknaderna ir relative vilutvecklade och att sparande i aktier,
fastigheter med mera ir mer gynnsamt in banksparande.
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Om EDIS inférs med bara partiell émsesidighet dr effekten pd svenska
bankers kostnader avhingig av exakt hur en sidan garanti utformas. Om
garantiutbetalningar fortsittningsvis finansieras helt eller huvudsakligen inom
varje land torde forindringen jimfort med dagens situation bli minimal. Om
4 andra sidan ett system med relativt generds dmsesidighet i den gemensamma
delen infors, samtidigt som likformiga malnivier bibehalls f6r de nationella
garantifonderna, skulle kostnaden for svenska banker kunna &ka. Som
tidigare papekats skulle ett sidant system bygga in osunda incitament bade for
nettoférméinstagare och nettobetalare (dir svenska banker skulle hamna i den
senare kategorin).

Betriffande fdrutsittningarna fr konkurrensutjimning och 6kad finansiell
integration skulle EDIS som enskild faktor sannolikt ha en begrinsad effekt
for svenska banker, liksom for bankunionen som helhet. Att inlining i svenska
banker skyddas av en gemensam garanti skulle inte utgéra en nackdel, men det
ir knappast avgdrande. En eventuellt sinkt kostnad for garantin skulle ha en
marginellt positiv effekt pd svenska bankers konkurrensférmaga.

Ytterligare en faktor som diremot skulle forindras dr forutsiteningarna for
samordning mellan olika komponenter i skyddsnitet. Huvudansvar fér bade
insdttningsgaranti och resolution skulle flyttas frin Riksgilden till SRB, men
med en fortsatt roll for Riksgilden som lokal férvaltare av EDIS och som
akedr i eventuella resolutionsforfaranden for svenska banker. En nigot storre
forindring ir att ansvaret for insittningsgaranti och tillsynen av mindre
signifikanta banker skulle hamna pa olika nivder, frin att i dagsliget hanteras
helt pd nationell nivd. Samma forutsittningar skulle rida for Sverige som for
dvriga linder i bankunionen i detta avseende och de praktiska konsekvenserna
skulle sannoliket bli sm&, men det kan méjligen betraktas som en viss forsimring
jimfort med dagens situation. Aven betriffande eventuellt samordningsbehov
mellan garantiférvaltning och centralbankens LOLR-funktion skulle likartade
forutsiteningar rida i Sverige som for dvriga linder, dven om Riksbanken har en
autonomi i férhallande till ECB som nationella centralbanker inom euroomradet
saknar. Givet storbankernas betydelse pa den svenska marknaden torde dock
forutsittningarna for samordning mellan Riksbanken och SRB (och ECB i
egenskap av tillsynsmyndighet) betriffande likviditetsforsdrjning av banker i
resolution vara av storre vike att beakta for svensk del dn férutsittningarna for
samordning mellan Riksbanken och SRB i dess roll som garantiférvaltare.

Vilken betydelse har EDIS for beslutet om ett eventuellt intriide i bankunionen?

Sverige ir en forhdllandevis liten marknad med en relativt stor och koncentrerad
banksektorochskullegynnasav mergemensamkrishanteringigenerell bemirkelse.
Mot bakgrund av marknadsstrukturen pd den svenska bankmarknaden kan
dock de férvintade vinsterna av effektivare riskdelning just med avseende pa
insittningsgarantin bedémas som begrinsade. For den storsta delen av den
svenska banksektorn ir resolution den relevanta krishanteringsmekanismen, och
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det dr ocksa dir de storsta vinsterna med gemensam krishantering stdr att finna
for svenskt vidkommande. For resterande del av banksektorn (motsvarande i
storleksordningen en fjirdedel av den svenska inlaningsmarknaden) framstir
den férvintade belastningen pa insittningsgarantin som hanterbar utifrin
garantifondens nuvarande storlek. Forsikringsvirdet per krona kan komma att
oka med en gemensam garanti, men det beror i hég grad pa hur den utformas.
Andelen inlaningsfinansiering i svenska banker dr ocksi forhillandevis lag
och trovirdigheten for den befintliga svenska garantin fir antas vara god,
vilket torde innebira att den primira likviditetsrisken fér svenska banker inte
ir uttagsanstormningar frdn mindre insittare, utan snarare pldtsliga avbrott i
tillgingen pa (svensk eller utlindsk) marknadsfinansiering.

Resolution och insittningsgaranti bér dock inte betraktas som substitut, utan
som komplement, och en insittningsgaranti kan ocksd utsittas for pafrestningar
indirekt via svaga forutsittningar for effektiv resolution av stdrre banker.
De svenska systemviktiga bankerna har lig risk och mycket god férmaga
att absorbera forluster, och dven den forvintade indirekta belastningen pa
insdttningsgarantin torde fér nirvarande vara mycket begrinsad. Osikerhet rider
dock betriffande hur realistiskt det dr att de omfattande skuldnedskrivningar
som resolutionsramverket foreskriver ska kunna genomféras vid en allvarlig kris
utan att den finansiella stabiliteten pdverkas negativt.

En annan tinkbar killa till indirekt belastning pa insdttningsgarantin ir SRB:s
hittills restriktiva tillimpning av kriteriet om allminintresse vid resolution.
Det skulle kunna innebira att ett svenskt intride i bankunionen leder till en
forindrad forvintansbild betriffande vilka svenska banker som kan bli aktuella
for resolution vid fallissemang, och dirmed en dkad férvintad belastning pa
insittningsgarantin frin svenska banker. Det skulle i sin tur kunna uppfattas som
ett argument mot att gd med i bankunionen s linge EDIS #nze har infores: sd
linge Sverige stdr utanfor finns en storre flexibilitet i tillimpningen av regelverket
och beslutskompetensen kring hur olika krishanteringsmekanismer ska anvindas
behills helt inom landet. Om/nir EDIS infors forsvinner den osikerhet om
hur resolutionsbeslut pa gemensam nivd kan komma att paverka den svenska
insittningsgarantin som skulle rida om Sverige intridde i bankunionen i dess
nuvarande form dir en gemensam garanti saknas.

Utdver mer eller mindre tekniska aspekter av en gemensam garanti som sidan,
ir det frin ett svenskt perspektiv relevant att dven beakta hur ett eventuellt
inforande av EDIS forindrar bankunionen som helhet. Som klargjorts tidigare
i rapporten framstar det som hogst troligt att ett eventuellt inférande av EDIS
kommer att atf6ljas av reformer pd ett antal relaterade omriden — definitivt
betriffande bankers innehav av statsobligationer, sannolikt betriffande den
gemensamma resolutionsmekanismens tillimpning, eventuellc pa andra
omraden. Det idr rimligt att anta att dessa forindringar sammantaget innebir
en storre fordjupning av samarbetet inom ramen for bankunionen in enbart
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ett inforande av en gemensam insdttningsgaranti i sig skulle innebidra. P4 sike
kan det leda till en konsolidering av bankunionen som “kirnomrade” pa den
europeiska marknaden for finansiella tjinster, med en alltmer ledande roll vad
giller standardisering av tillimpningen av det gemensamma regelverket, och
dirmed méjligen mindre inflytande for dvriga linder. For Sverige giller det att
viga eventuellt 6kade kostnader i detta avseende av att std utanfér mot virdet av
bibehallen flexibilitet, mot svenska bankers betydande intressen i 6vriga Norden
utanfoér bankunionen och mot férutsittningarna att som icke-euroland delta i
bankunionen p4 lika villkor som &vriga linder.
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Executive summary

Major changes to the EU financial safety nets have been implemented since
the financial crisis of 2007-09 and the subsequent euro crisis, comprising far-
reaching tightening and harmonization of regulations and crisis management
tools, including deposit insurance. The Banking Union takes the development
one step further by transferring bank supervision and resolution to the common
level. However, the third “pillar” of the Banking Union — not just harmonizing
deposit insurance schemes but creating a single, common scheme (European
Deposit Insurance Scheme, EDIS) — has proved more difficult to implement.
The Commission’s proposal from 2015 foresaw that the introduction of EDIS
would be completed by 2024, but as of today the introduction process has yet to
be initiated, and there is ongoing disagreement among Banking Union member
countries regarding the scope and design of the scheme. The purpose of this
report is to provide a background to the EDIS debate and to discuss the pros and
cons of common deposit insurance, based on the economics of such schemes,
their general purposes and problems, and how they relate to other components
of the financial safety net. The report also discusses the significance of a possible

EDIS for Sweden.

The most basic purpose of deposit insurance (and bank regulation in general)
is to maintain financial stability. Banks fulfill several important functions in
the economy, but the combination of short-term, liquid liabilities and long-
term, illiquid assets makes them vulnerable to potentially very costly bank runs.
Deposit insurance eliminates depositors’ incentives to run and thereby also a
main trigger of banking crises. Deposit insurance also increases competition in
the banking sector, facilitates the use of bank deposits as a means of payment,
and protects consumers.

Deposit insurance is insufficient to ensure financial stability, however. The limited
scope of the insurance implies that it does not fully protect banks from liquidity
shocks, and banking crises can be caused by other things than depositor runs.
The credibility of deposit insurance, and by extension its effectiveness, also varies
depending on — among other things — the fiscal capacity of the government to
back it up. Moreover, the risk-sharing efficiency of deposit insurance is usually low,
particularly in small countries. Finally, deposit insurance reduces creditor discipline,
thereby increasing banks’ risk incentives (moral hazard). Other components of the
financial safety net — banking regulation, supervision, the central bank’s role as
lender of last resort, and a framework for the resolution of failing banks — partly
address these problems and are complementary to deposit insurance.

The financing of the insurance can also be used to address problems of moral
hazard and risk-sharing inefficiency, but the funding model used in most
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developed countries (including the EU) only partly achieves this purpose. The
model sets a target level for the insurance fund, insurance premia are paid by
banks only if fund reserves drop below target, and premia are adjusted based
on each bank’s risk relative to the average risk of other banks within the same
(national) insurance scheme. This makes banks’ insurance costs counter-cyclical
and shifts a disproportionate share of the costs onto lower-risk banks.

Deposit insurance was introduced in EU member states between the 1960s
and 1990s and has been subject to EU legislation since 1994. Considerable
heterogeneity in the insurance across EU countries remained until the
harmonization of financial safety nets in the 2010s, but the current Deposit
Guarantee Schemes Directive (DGSD, introduced 2014) makes the design,
scope and financing of national insurance schemes uniform within the EU. The
Banking Union is likewise based on the “single rulebook” of banking regulation
that has been implemented since the euro crisis and applies to all EU countries,
but partly transfers its application from the individual member countries to the
common level through the establishment of the single supervisory and resolution
mechanisms (SSM and SRM, respectively). These mechanisms apply only to the
largest, systemically important banks within the Banking Union.

Since the establishment of the Banking Union, the intention has been to also
introduce common deposit insurance. In the Commission’s 2015 proposal, the
final stage in the gradual introduction of EDIS is an insurance system which
is fully mutualized between all banks within the Banking Union. National
insurance schemes would thus be phased out, including the uniformly-sized
national insurance funds. This would redistribute a larger share of the total
insurance costs within the Banking Union toward those countries whose banks
have the highest average risk. Nonetheless, opposition to EDIS is based in large
part on the concern that fully mutualized insurance may turn into a vehicle
for implicit transfers (subsidization) from financially stronger to financially
weaker countries. Partly in response to those concerns, the Commission in 2017
presented an alternative proposal, which in practice adds uncertainty both about
the design of EDIS and about the implementation process.

The objectives of the Banking Union (including EDIS) are mainly to address
the coordination and regulatory failures that resulted from the situation prior
to the financial and euro crises where responsibility for financial stability sat at
national level, to break the co-dependence between banks and the government
finances of their home countries (bank-sovereign doom loop), and to improve
the financial resilience of the eurozone countries through a more integrated and
competitive banking sector. Some of these objectives are already largely attained.
In particular, the risk of coordination and regulatory failures has been reduced by
the introduction of the common rulebook, an institutional structure to ensure
uniform application of the rules, and common supervision and resolution of the
largest and most internationally active banks.
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Introducing EDIS would nonetheless be a major further step toward achieving
these objectives. It is a necessary condition for the goal of breaking the bank-
sovereign doom loop within the Banking Union. More generally, the scale and
diversification of common insurance would significantly improve credibility
and risk-sharing efficiency, allowing the insurance to better fulfill its stabilizing
purpose in all member countries. The importance of EDIS for the objective
of leveling the playing field and increasing bank market integration is more
debatable, given the information and administrative barriers that persist. Nor is
complementarity with existing pillars of the Banking Union a strong advantage
in favor of EDIS. Synergy gains are difficult to realize due to the reality of
the decision-making procedures of the SSM and SRM, and because several
components of the financial safety net remain at the national level (lender of last
resort, macroprudential supervision, and supervision and resolution of small and
medium-sized banks), a centralization of deposit insurance management brings
both advantages and disadvantages from a coordination point of view.

As for disadvantages with EDIS, the financing model has shortcomings, but the
risk of systematic cross-subsidization appears limited with a fully mutualized
insurance scheme. Banks would face sounder incentives resulting from a stronger
link between risk and insurance cost, and concerns that common insurance would
lead to less stringent supervision by national supervisors are unconvincing. Nor is
the absence of a common fiscal backstop a decisive argument against EDIS. On
balance, the benefits of fully mutualized common insurance clearly outweigh the
drawbacks from an economic point of view. A mixed scheme which is part national,
part common could, depending on its design, capture some of the benefits, but
would be likely to result in greater distortionary effects and cross-subsidization if
uniform target levels for the national insurance funds are maintained.

In addition to general resistance from primarily northern eurozone countries,
the deadlock on EDIS is due to its association with two related issues. First,
it has been argued that in order to reduce the risk of cross-subsidization, the
introduction of EDIS must be preceded by sufficient “risk reduction” (in
practice, a reduction in the share of nonperforming loans in the banking sectors
of the former crisis countries). While progress on risk reduction has been made
in recent years, disagreement remains about how much progress is sufficient
and exactly how the process of risk reduction should be linked to the EDIS
implementation process. A second obstacle is banks’ large holdings of their own
governments’ bonds in some eurozone countries. The issue needs to be addressed
both because it is complementary to EDIS with respect to one of the Banking
Union’s main objectives (breaking the bank-sovereign doom loop), and because
the regulatory treatment of government bonds might otherwise turn EDIS into
a channel for sharing non-priced risks within the Banking Union.

The political disagreement and the dependence on related (and equally
controversial) issues affect what kind of EDIS one can realistically expect. A fully
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mutualized insurance in line with the final stage of the Commission’s original
proposal (the economically most beneficial alternative) seems a less likely outcome
if and when a negotiated decision is reached. The second-best alternative would
be a “minimalist” solution in the form of common facility for providing liquidity
assistance to depleted national insurance funds (but where the option to extend
the system is retained), whereas a complex variant of a mixed system is the least
desirable outcome.

This uncertainty about EDIS’ final shape makes it difficult to assess its likely
impact on Sweden. If EDIS is introduced but Sweden remains outside the
Banking Union, the impact will be small, both within Sweden and for Swedish
banks™ cross-border operations. If Sweden joins the Banking Union, the
transition to SSM and SRM would constitute a bigger change than common
deposit insurance, given the structure of the Swedish banking market. The
financial stability benefits of common insurance are in most respects smaller for
Sweden than for the average eurozone country. Swedish banks’ insurance costs
would change, but in what way depends directly on how EDIS is designed.
Issues related to the coordination between different components of the financial
safety net would also arise, though the practical consequences are likely to be
minor. In summary, transferring deposit insurance to the common level is, in
itself, expected to have a relatively limited impact on Sweden, and EDIS should
not be a dealbreaker for a decision of whether or not to join the Banking Union.
However, it is likely that common deposit insurance will be accompanied by
reforms in a number of related areas and Sweden needs to consider how the
possible introduction of EDIS would change the Banking Union as a whole.
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"Sverige ar en férhallandevis liten marknad med en relativt stor och
koncentrerad banksektor och skulle gynnas av mer gemensam krishantering
i generell bemarkelse. Mot bakgrund av marknadsstrukturen pa den svenska
bankmarknaden kan dock de forvantade vinsterna av effektivare riskdelning
just med avseende péa insattningsgarantin bedémas som begrénsade.”
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