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Varfor kvantitativ

likviditetsreglering?

Lars Frisell, Chefsekonom



Likviditet 1 finanskrisen

,'_,:_l-.:j-,ff"".g‘ff?'ff?-;”-'i' M En viktig komponent i krisen var uppbyggnaden av likviditetsrisk:
; — Vardepapperisering och repofinansiering

— Likviditetsgarantier

— Allt kortare marknadsupplaning

M Alla forlitade sig pa att deras vardepapper var likvida, dvs
saljbara utan storre forlust

M Osakerheten om bankers soliditet - och likviditet - forvarrade
likviditetskrisen ("liquidity hoarding”)
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Brittiska bankers likviditet
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Kapitaltackningskvoter och loptider for
utgivna vardepapper

Mars 2008
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Soliditet och likviditet

M Den klassiska insikten — sedan Walter Bagehot
(1873) — ar att likviditetsproblem ar sjalvuppfyllande

B Om folk misstanker att en bank ar insolvent tar de ut
sina pengar, och vice versa - vi far tva jamvikter

B En nagot nyare insikt ar att likviditetsproblem i sig kan
leda till solvensproblem:

— Hogre krav pa sakerheter i repor och swappar
— Hogre rantor pa upplaning och kreditlinor
— "Fire sales” av tillgangar

M Lehman-kraschen illustrerade hur omfattande
interbank-lan kan skapa instabilitet




En banks balansrakning
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Tva jamvikter

"Bank run”
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att mota en
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Ett likviditetskrav har "dubbel”
effekt — en bank ar bade
langivare och lantagare
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Kvantitativ reglering loser inte
alla problem

M En likviditetsreglering varken kan eller bor hjalpa mot
en omfattande systemkris — som en post-Lehman
panik - men den kan minska sannolikheten for den

M Den ska vara ett val avvagt minimikrav

B Omojligt att fanga alla aspekter av likviditet med ett
eller ett par matt

B Kvantitativ reglering kompletteras av kvalitativa regler
— och Finansinspektionens omddome




Andra losningar?

M Varfor inte en skatt pa kortsiktig upplaning?
— | normalfallet borde det ge tillr&ckliga incitament,
men knappast nar en bank borjar fa problem
— En tydlig grans ger majlighet till tidigt ingripande

M Varfor inte ge centralbankslikviditet till alla (solventa)
institut, "on demand”?

— For att inte skattebetalarna ska sta nagon risk
maste soliditetskraven sattas...hogt...
— Likviditet lattare att félja/kontrollera an soliditet




Bagehot var emot kvantitativa krav...

"l have tediously insisted that the natural system of
banking is that of many banks keeping their own cash
reserve, with the penalty of failure before them if they
neglect it. | have shown that our system is that of a
single bank keeping the whole reserve under no
effectual penalty of failure.”

And yet | propose to retain that system, and only
attempt to mend and palliate it. ”
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