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Giv mere magt til det Systemiske Risi-
korad

Af Kraka og Peter Birch Sgrensen

Det Systemiske Risikordd, der overvager stabiliteten i den finansielle sektor, bor
tildeles beslutningskompetence. Ellers risikerer vi, at politikerne sleekker pa den
finansielle regulering, ndr gkonomien atter kommer i gear

Bragt i Finans.dk den 23. december 2014

Radet skal overvage, om der opbygges systemisk risiko i det finansielle system,
dvs. om der er risiko for, at det samlede finansielle system bliver ustabilt. Det
Systemiske Risikorad bestdr af repreesentanter for Nationalbanken, Finanstilsy-
net, udvalgte ministerier samt tre uafhangige eksperter.

Den systemiske risiko er betydelig i Danmark, men det Systemiske Risikorad har
i modsaetning til de tilsvarende rad i mange andre EU-lande ikke beslutnings-
kompetence. Det bgr der laves om p&. Udover at tildele rddet kompetence til at
gribe ind over for finansielle risici bgr de szerlige danske begraensninger pa bru-
gen af den sdkaldte modcykliske kapitalbuffer i bankerne afskaffes, og radets
vaerktgjskasse bgr udvides.

Forud for finanskrisen blev der opbygget store ubalancer og risici i det finansielle
system som helhed - det man kalder systemisk risiko. Tilsynet med de enkelte
finansielle institutter og den traditionelle makrogkonomiske stabiliseringspolitik
viste sig at veaere utilstraekkelig. De systemiske risikorad i EU's medlemslande
skal derfor overvage opbygningen af systemisk risiko og fremlaegge anbefalinger
eller treeffe beslutninger om stabiliserende tiltag rettet mod den finansielle sek-
tor. Det skal reducere sandsynligheden for en ny finanskrise.

Systemisk risiko kan bl.a. reduceres ved at bruge den sakaldte »modcykliske
kapitalbuffer«. Bufferen er en stgdpude af kapital, der kan justeres efter kon-
junktursituationen. Bufferen kan sikre en bedre polstring i bankerne og dermed
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modvirke, at der opstar finansiel ustabilitet og kreditklemmer i nedgangstider,
som vi oplevede i kglvandet pa finanskrisen. Bufferen kan ogsd@ modvirke, at
kreditgivningen bliver for ukritisk i opgangstider, sddan som det skete forud for
krisen. EU har besluttet, at bufferen hgjst kan veere 2,5 pct. af de risikovaegtede
aktiver, hvilket er beskedent. Men derudover har Danmark lagt yderligere be-
graensninger pa bufferen frem mod 2019. Det er tvivisomt, om risikobufferen vil
veere et effektivt instrument med sd veaesentlige begraensninger.

I Danmark er det sezerligt vigtigt at sikre en stabil udvikling pa@ bolig- og ejen-
domsmarkederne. S& i stedet for at begraense kapitalbufferen burde man laegge
mere i veerktgjskassen. Fx sarlige muligheder for at justere kreditinstitutternes
risikovaegte for boliglén eller differentiere dem geografisk - boligmarkederne er
nemlig seerligt ustabile i storbyerne.

I mange andre EU-lande traeffer det systemiske risikorad beslutning om kapital-
bufferens stgrrelse. I Danmark skal radet blot komme med forslag til niveauet
for den modcykliske buffer og andre tiltag til at reducere finansiel ustabilitet,
dvs. rad til fx regering eller Finanstilsynet.

Regeringen skal s fglge anbefalingen eller forklare, hvorfor man tilsidesaetter
den. Systemet har allerede veeret afprgvet: Radet anbefalede, at regeringen
skulle fglge SIFI-udvalgets forslag mht. kapitalkrav til SIFI-institutterne, dvs. de
systemisk vigtige kreditinstitutter. Anbefalingen blev ikke fulgt med den forkla-
ring, at der allerede var indgdet en politisk aftale. Det tyder ikke pd den store
lydhgrhed over for radets anbefalinger.

Hvis fx den modcykliske buffer skal haeves, kraever det i dag en aktiv politisk
beslutning. Bufferen bliver dermed afhaengig af den til enhver tid siddende rege-
rings fokus pa finansiel stabilisering. Det er imidlertid ikke ualmindeligt, at de
politiske parader saenkes under en langvarig hgjkonjunktur. Reguleringen bliver
dermed svagere under et opsving, akkurat som vi sa det op mod finanskrisens
udbrud. Det er velkendt, at netop dette problem kan fgre til finansielle kriser.

Derfor mener vi i Kraka, at ogsd det danske Systemiske Risikorad bgr tildeles
beslutningskompetencer. Det kan medvirke til en vedvarende og troveerdig
h&ndtering af systemisk risiko.

Er det udemokratisk? Det er ikke et seertilfaelde, at politikerne frivilligt overlader
dele af den gkonomiske politik til uafhangige institutioner. Det gaelder fx hele
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pengepolitikken, der varetages af Nationalbanken med henblik pd at sikre den
faste kronekurs. De faerreste opfatter det som et demokratisk problem, at Natio-
nalbankens renteaendringer ikke skal godkendes af regering og Folketing, selvom
renten har rigtig stor betydning for os alle. Og i en raekke andre EU-lande ser
man heller ikke et demokratisk problem i at give risikorddet beslutningskompe-
tence.

En sadan kompetencefordeling aendrer ikke ved de grundleeggende demokratiske
spilleregler: Hvis man politisk ikke kan leve med risikoradets beslutning, vil Fol-
ketinget til enhver tid med en aktiv beslutning kunne overtrumfe radet.

Men hvis beslutningskompetencen omkring tekniske forhold sdsom fastsaettelsen
af kapitalbufferen og bankernes risikoveegte som udgangspunkt ligger hos radet,
vil en lidt stgrre del af stabiliseringspolitikken fungere automatisk og derved bli-
ve mere effektiv og trovaerdig. Det reducerer ogsa risikoen for, at paraderne
over for opbygningen af finansielle risici seenkes i takt med, at krisen kommer pa
afstand.

Af Jens Hauch, Vicedirektor i Kraka, og Peter Birch Sagrensen, professor ved Ko-
benhavns Universitets @konomiske Institut og Senior Fellow i Kraka.



