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1. Innledning

Med Norges tilslutning til EQS-avtalen og gjennomferingen av EUs indre finansmarked
er norske finansinstitusjoner i storre grad enn for utsatt for konkurranse fra utenlandske
akterer. Utenlandske finansforetak kan etablere filialer, datterselskap og drive med
direkte salg av finansielle produkter fra sine hjemland. Dersom en bank har fatt konsesjon
i ett E@S-land, skal banken automatisk ha markedsadgang i alle andre E@S-land. Dette
har naturlig nok bidratt til & sette fokus pd de norske bankenes konkurranseevne. Norske
banker vil vare privatekonomisk konkurransedyktige bare i den grad de er i stand til &

drive lonnsom finansvirksomhet i konkurranse med de utenlandske selskapene.

En banks konkurranseevne kan relateres til bade hjemme- og utemarkedet. Pa
hjemmemarkedet har norske finansforetak tidligere veart naermest eneradende. Spersmalet
blir i hvilken grad de norske finansforetakene klarer & operere lennsomt i Norge nér
utenlandske foretak kommer inn med filialer eller datterselskap. S& langt kan ikke denne
konkurransen sies & ha utgjort noen alvorlig trussel for de norske foretakene. I Norge,
som i de fleste andre europeiske land, har utenlandske banker en relativt lav
markedsandel. Nar det gjelder norske finansforetaks konkurranseevne i utlandet, har
erfaringene vist at de bare i beskjeden grad kan konkurrere med de utenlandske (NOU
1998:14. s. 45). Dette gjelder sarlig i konkurransen om utenlandske kunder, men ogsé i
konkurransen om norske kunder som har behov for finansielle tjenester i utlandet.
Vurderingen av konkurranseevnen til norske finansforetaks vil sdledes forst og fremst

veare relatert til markedet for finansielle tjenester i Norge.

De norske bankenes konkurranseevne 1 Norge vil avhenge av flere forhold: a)
Kostnadsnivd, b) informasjonsfortrinn, samt c¢) krav som regelverket setter til
virksomheten. Dersom det er stordrifts- eller breddefordeler, kan potensielt sett store
utenlandske finanskonsern ha et konkurransefortrinn nar et lite marked som det norske
apnes. Det som virker i motsatt retning er imidlertid den etablerte posisjonen norske
banker har i hjemmemarkedet. Serlig i forbindelse med tradisjonell bankvirksomhet, der

lanefinansiering av ulike typer naringsvirksomhet er det typiske produktet, vil de norske



bankene ha et informasjonsfortrinn som potensielt kan omsettes til et
konkurransefortrinn. Mangel pa detaljert kunnskap om det lokale naringslivet og den
enkelte bedrifts- og personkunde kan pafere de utenlandske bankene en betydelig

etableringskostnad. Disse vil lettest “vinne” kampen om de darlige engasjementene.'

Det som kanskje har fitt storst oppmerksomhet er regelverkets betydning for
konkurranseevnen. Gjennom E@S-avtalen har Norge forpliktet seg til & respektere
bestemmelsene som EU-direktivene fastlegger. Direktivformen inneberer imidlertid at
den narmere implementeringen av bestemmelsene er lagt til det enkelte land (NOU 1998:
14). Samtidig baerer regelverket pa sentrale omrader klart preg av & veere minstekrav som
bygger pa kompromiss mellom land med forskjellig naeringsstruktur (inkludert
finansnaringen). | folge Banklovkommisjonen (NOU 1998:14) er det derfor en allmen
oppfatning at f.eks. soliditetsnivaet til de norske bankene ma vere pa et vesentlig hoyere
nivd enn minstekravet dersom de skal vaere konkurransedyktige. Spersmaélet blir da
hvordan myndighetene i det enkelte land vil uteve den grad av nasjonal frihet som EU-
lovgivningen métte apne for, og pd hvilken mate dette er av betydning for norske

finansforetaks konkurranseevne.

" Et eksempel pa dette finner vi i de norske bankenes utenlandssatsing i forkant av bankkrisen.



2. Internasjonalisering av finansnceringen

Selv om finansmarkedene er internasjonalisert, har ikke dette si langt gitt seg utslag 1
utstrakt internasjonal handel i finansiell tjenesteyting. En rapport fra European Central
Bank (ECB)* gir en tallmessig oversikt over bla. det de betegner som inward
internasjonalisering. Med graden av inward internasjonalisering forstar de
markedsandelen til utenlandske banker (filialer og datterbanker) — mélt bade etter antall
enheter og forvaltningskapital — i det enkelte EU-land. Med unntak av Storbritannia,
Luxembourg, Irland og til dels ogsa Belgia, er disse markedsandelene fremdeles pé et
relativt lavt niva. Figuren nedenfor gjengir markedsandelene til banker fra andre EU-land

i de respektive land.
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Figur 1: Markedsandelen til utenlandske (EU) filialer og datterbanker i prosent av samlet

forvaltningskapital i 1997.
Kilde: ECB (1999)

I Sverige er andelen nede i 1.3 prosent. Danmark har en utenlandsandel pa 2.4, mens

Finland ligger noe heyere med sine 7.1 prosent.

? Possible effects of EMU on the EU banking systems in the medium to long term. ECB. February 1999.



Situasjonen 1 Norge er nermere beskrevet i en artikkel av @wre og Sandal (Penger og
Kreditt 1999/3). Konkurransen fra utenlandske institusjoner kommer i stor grad fra
Norden. Filialene til nordiske banker star for omlag 83 prosent av forvaltningskapitalen
til de utenlandske bankene som er etablert i Norge (ved forste halvar 1999). Samlet
forvaltningskapital for utenlandske filialer ved utgangen av juni 1999 var 56,5 mrd.
kroner. Malt som andel av samlet forvaltningskapital gir dette en markedsandel p4 omlag
5 prosent. Denne markedsandelen kan imidlertid undervurdere konkurransen de norske
bankene meter fra utenlandske akterer. I tillegg til at utenlandske banker kan yte direkte
lan fra utlandet, vil l&n som filialene her i Norge har behandlet kunne bli bokfert i
hovedkontorets begker. Mer generelt vil sma filialer i Norge trekke pa hovedkontorenes

ressurser og kompetanse.



3. Innledende om regelverkskonkurranse

Med regelverkskonkurranse forstar vi nasjonale myndigheters bruk av regelverket (her
krav som stilles til bankdrift) som et virkemiddel til & pavirke (i) markedsandelene til
landets egne banker og/eller (ii) lokaliseringvalget til eksisterende og nye banker. Holder
vi lokaliseringen til bankene fast, dreier regelverkskonkurransen seg om & sikre
lonnsombheten til de norske bankene i hjemmemarkedet. I den grad myndighetene ikke vil
eller kan ga& direkte inn og styre lokalisering av hovedkontorene, vil
regelverkskonkurransen ogsa kunne dreie seg om disse. Et aspekt ved det sistnevnte er
oppkjop. Det nasjonale regelverket kan péavirke fra hvilke land tilbudene om oppkjep vil

kunne komme, og med hvilke utenlandske banker de norske vil seke fusjon.

En slik definisjon av regelverkskonkurranse gir den klare likhetstrekk med bade
strategisk handelspolitikk og internasjonal skattekonkurranse. I analyser av strategisk
handelspolitikk holder man gjerne eierskap av bedriftene fast, og nasjonale bedrifter
forutsettes & konkurrere mot utenlandske bedrifter i et marked kjennetegnet ved imperfekt
konkurranse. Et velkjent resultat fra denne litteraturen er at nasjonale myndigheter kan
finne det samfunnsekonomisk lennsomt a subsidiere innenlandsk produksjon, siden dette

gir en positiv strategisk effekt (se 5.4 nedenfor).’

I litteraturen om skattekonkurranse bestemmes eierskap av skattepolitikken i den forstand
at kapitalen forutsettes & vaere mobil mellom landegrensene og at den seker seg bort fra
land med heyt skattenivd. Dette paferer det enkelte land en negativ fiskal eksternalitet;
forsgker myndighetene i et land & eoke skattefinansiert offentlig tjenesteproduksjon,
utleser dette en reduksjon i selve skattegrunnlaget. Det er en betydelig litteratur om
skattekonkurranse, og en omfattende oversikt er bla. gitt av Wilson (1999).* Selv om det
finnes viktige unntak, viser denne oversikten at litteraturen i stor grad stetter

oppfatningen om at skattekonkurranse lett kan utlese et sakalt “’race to the bottom”.

? Litteraturen viser imidlertid at denne konklusjonen er sarbar med hensyn til valg av konkurranseform
(pris- versus kvantumskonkurranse).
* Se ogsé Schjelderup (1998).



To viktige premisser for resultatene i denne litteraturen er knyttet til folgende spersmal:

1. Hva sgker myndighetene & oppnd med virkemidlene, dvs. skattepolitikken?

2. Hvordan pavirker virkemidlene bedriftenes atferd?

Svaret pa det andre spersmélet md kunne sies a vare enkelt. Kapitalen seker storst mulig
avkastning, og vil i den grad den er mobil seke dit hvor avkastningen er storst. Uten a
underkjenne kompleksiteten i skatteregelverket, ma det kunne sies & vere en enkel
sammenheng mellom kapitalbeskatning og kapitalavkastning. Nér det gjelder det forste
sporsmalet, antas myndighetene & bruke skatteinntektene til & finansiere offentlig

tjenesteproduksjon.

Det er mange andre mater enn gjennom skatt at myndighetene kan konkurrere om mobil
kapital. Keen og Marchand (1997) viser at myndighetene kan legge for stor vekt pa
offentlig infrastruktur pa bekostning av andre offentlige tjenester. Grunnen er at
infrastrukturen reduserer bade bedriftenes etableringskostnader og lepende
driftskostnader. P4 den méten trekker myndighetene kapital til landet. Et annet eksempel
gjelder miljereguleringer. Reguleringskonkurransen trekker her 1 retning av at
myndighetene implementerer en for mild miljepolitikk for ikke & stote fra seg bedrifter
og dermed skattegrunnlag. Sinn (1997) viser at nasjonal kontroll med kvalitetskrav til

produkter som handles internasjonalt kan gi for lav kvalitet.

I denne rapporten vil jeg vurdere hvordan internasjonal regelverkskonkurranse kan virke
innen finansnaringen. Rapporten begrenses til prinsipielle betraktninger, og tar ikke mal
av seg a vurdere empirisk hvorvidt en slik konkurranse faktisk finner sted. Det som
imidlertid synes klart, er at bdde myndighetene og bankneringen er oppmerksomme pa

regelverkets betydning for konkurranseevnen.

Som folge av den kraftige utlansveksten i 1997 fikk Kredittilsynet i oppdrag & vurdere

ulike tiltak for 4 bremse veksten. Et slikt tiltak kunne vare & gke minstekravet til



kjernekapitaldekning fra 4 til 6 prosent. I sin tilrading (rapport datert 3. februar 1998)
skriver tilsynet:

”En okning i minstekravet for kjernekapitaldekning, f.eks. fra 4 til 6 prosent, kan
néd vere onskelig ut fra hensynet til finansinstitusjonenes soliditet. Tiltaket vil ha
en viss, men begrenset virkning pa samlet kredittutvikling. Etter & ha vurdert de
negative virkninger for norskeide finansinstitusjoners konkurranseforhold og for
mindre og mellomstore bedrifter som ikke har tilgang pa ldn fra utenlandske
finansinstitusjoner, finner Kredittilsynet likevel forelopig ikke tilstrekkelig grunn
til & tilré et slikt tiltak.”

I en artikkel i Sosialokonomen (nr.4, 1999) argumenterer daveerende styreformann i DnB,
Gerhard Heiberg, for at det norske finansmarkedet er blitt en del av et storre
internasjonalt marked og at dette md fia konsekvenser for de reguleringsbestemte
rammebetingelsene. Han viser til at de fleste utenlandske datterbankene i Norge na er
omgjort til filialer. I folge Heiberg tyder dette pa at norske finansinstitusjoner har

ulemper pa reguleringssiden, og at dette far uheldige konsekvenser:

”’[M]indre gunstige rammevilkér for norske institusjoner [vil] kunne presse frem
strukturendringer som ikke nedvendigvis er ensket, dvs. en sterre del av den
finansielle tjenesteytingen i Norge vil skje fra utlandet[,] eventuelt ved at norske
institusjoner for & sikre konkurransekraft i det norske markedet, finner det best a
innga i sterre utenlandske enheter.

Det er ikke vanskelig pa generelt grunnlag a si seg enig i at et strengt regelverk bidrar til
a redusere bankenes lennsomhet, og at dette, i den grad det er sarnorsk, vil ramme
konkurranseevnen til norske banker. En slik erkjennelse er imidlertid ikke tilstrekkelig til

& kunne si at regelverket hverken ber vere strengt eller sarnorsk strengt.’

Det er to viktige forhold som ma avklares for man kan narme seg en konklusjon

vedrerende regelverksstyring i en 4pen gkonomi:

> Pa samme mite som f.eks. papeking av effektivitetstap ved bruk av ulike skatteinstrumenter ikke er
tilstrekkelig som argument mot skatter og dermed skattefinansiert offentlig konsum.



1. Hva er det myndighetene seker & oppnd med reguleringen av bankene, og hvordan
reagerer bankene pa denne reguleringen?

2. Hvordan er den strategiske interaksjonen mellom nasjonale myndigheter?

I neste kapittel svarer vi pé det forste spersmalet. Her eksisterer det en betydelig litteratur
som vi kan trekke pd. Denne litteraturen ser (savidt meg bekjent) utelukkende pa lukkede
okonomier, der alle bankene behandles likt av regelverket. Dette innebzrer at svaret pa
det andre speorsmédlet ikke kan gis med en tilsvarende henvisning til litteraturen. Til en
viss grad vil jeg her trekke pa litteraturen om skattekonkurranse og strategisk

handelspolitikk. Dette har vi lagt til kapittel 5.



4. Teorier for regulering av banker

4.1 Det norske regelverket

Banker og andre finansinstitusjoner bereres av et omfattende regelverk som legger
foringer p4 méten de kan uteve sin virksomhet. En gjennomgang av regelverket finnes i
NOU 1998:14. Selve etableringen er regulert gjennom en konsesjonsordning som stiller
opp et relativt bredt spekter av krav til institusjonene, fra organisasjonsform til eierskap

og ansvarlig kapital. Reguleringen kan klassifiseres i folgende hovedkategorier:

e FEierskap

e Ansvarlig kapital

e Portefoljerestriksjoner
e Likviditet

e Innskuddssikringsordning

Vedreorende eierskap er hovedregelen at ingen kan eie mer enn 10 prosent av
aksjekapitalen i en bank.’ Siden E@S-avtalen ikke gir adgang til & diskriminere
utenlandske eiere, gjelder 10-prosentsregelen overfor bade norske og utenlandske
aksjonarer. Begrunnelsen for denne regelen er i forste rekke et enske om maktspredning.
Dette er ytterligere understreket ved at forretningsbankene i utgangspunktet ikke skal ha

mindre enn 20 aksjongrer.

Krav om ansvarlig kapital tar form av bade absolutte minstekrav til aksjekapitalens
storrelse og sékalte kapitaldekningskrav som angir et minstekrav til forholdet mellom
ulike typer ansvarlig kapital og et risikovektet beregningsgrunnlag. Nar det gjelder
portefoljerestriksjoner, er det gjennom forskriftsform fastsatt en evre grense for hvor
store enkeltengasjementer en bank kan ha. I tillegg inngér en mer skjonnsmessig

vurdering av risikospredning som et ledd i det alminnelige tilsynet med finansforetakene.

6 I Kredittmeldingen foreslar Regjeringen at denne endres slik at et finansforetak kan eie inntil 25 prosent
av aksjekapitalen i et annet finansforetak som et ledd i en strategisk samarbeidsavtale.



Videre har bankene ikke adgang til & drive annen type naringsvirksomhet (enn det som
naturlig herer til finansvirksomhet). Nér det gjelder bankens beholdning av likvide midler
eksisterer det minstekrav som beregnes pd grunnlag av bankens innskudds- og

gjeldsvolum.

Alle bankene skal vare medlem av sine respektive sikringsfond (Sparebankenes
sikringsfond og Forretningsbankenes sikringsfond). Disse fondene garanterer for
bankinnskudd opptil et maksimumsbelop pd 2 mill. kroner per. innskyter, per bank.
Sikringsfondene er gitt en mer omfattende oppgave enn bare & administrere
innskytergarantiordningen. Fondene kan ogsd kunne yte stotte til banker med
okonomiske problemer. Stetten kan ta form av innskudd, lan, garantier eller tilforsel av
ny egenkapital. Sikringsfondenes midler bygges opp med sikringsfondsavgiftene som
betales av bankene. Arsavgiften skal settes lik summen av 1 promille av samlet innskudd
og 0,5 promille av beregningsgrunnlaget for kapitaldekningskravet. I tillegg er det lagt
inn en bestemmelse som sier at avgiften skal ekes utover dette dersom bankens
kjernekapitaldekning kommer under 8 prosent. Sikringsfondets samlede ansvarlige
kapital skal til enhver tid minst vaere lik summen av 1,5 prosent av samlede innskudd hos
medlemmene og 0,5 prosent av summen av beregningsgrunnlaget for
kapitaldekningskravene. Dersom fondet oppfyller disse minstekravene, faller arsavgiften

bort.’

Ovenfor ga vi et raskt overblikk over de viktigste instrumentene myndighetene har som
regulator av finansnaringen. @konomisk teori kan gi noen svar pa hvorfor det er behov
for en slik omfattende regulering. Hva er det myndighetene ensker & oppnéd - hvorfor
stilles det minstekrav til kapitaldekning hos bankene men ikke hos f.eks. bakeriene?
Videre er det en betydelig litteratur som studerer hvordan ulike reguleringsordninger

pavirker bankenes atferd.

7 Sparebankenes sikringsfond oppfyller minstekravet, slik at samtlige sparebanker slipper arsavgiften.
Forretningsbankenes sikringsfond er derimot ikke kommet opp til minstekravet (som felge av siste
bankkrise). Forretningsbankene betaler derfor arsavgiften etter beregningsgrunnlaget nevnt ovenfor.

10



Selv. om ogséd andre instrumenter bereres, har jeg valgt & legge hovedvekt pa
kapitaldekningkravet. Dette er et viktig virkemiddel, og litteraturen har viet det
tilsvarende stor oppmerksomhet. For vi ser nermere pa kapitaldekningskravet er det

imidlertid hensiktsmessig & etablere hovedargumentene for en innskytergarantiordning.

4.2 Innskytergaranti

Det klassiske argumentet for en innskytergaranti er behovet for & motvirke sakalte bank
runs. P& grunn av lepetidstransformering — der bankene transformerer kortsiktige
(likvide) innskudd til langsiktige (illikvide) utldn — blir bankene sarbare overfor massiv
ettersporsel etter likviditet, dvs. uttak. Hvis innskyterne observerer betydelige uttak, kan
det oppstd forventninger om at banken ikke vil klare & dekke ytterligere
likviditetsettersporsel. For & komme dette problemet i forkjepet, vil innskyterne
fremskynde sine uttak, med den konsekvens at banken faktisk far et likviditetsproblem.
Innskyternes forventninger om at banken kan f& likviditetsproblemer kan saledes i seg

selv skape reelle likviditetsproblemer.

Det er dette fenomenet som betegnes som klassiske bank runs. Bank runs kan oppsté selv
om det ikke er usikkerhet om bankens soliditet. Bankens manglende evne til & dekke
store uttak pa kort sikt er tilstrekkelig for 4 kunne fa slike uheldige likevekter.

Bank run kan ogsé utleses av usikkerhet om bankens soliditet. Dersom innskyterne far
signaler om at banken kan forventes & bli insolvent, vil de av samme grunn lepe til
banken for a ta ut pengene. Slike signaler kan f.eks. vaere darlige ekonomisk resultater (se
Jacklin og Battacharya (1988)) eller atferden til andre innskytere (Postlewaite og Vives
(1987)).

Malet med innskytergarantiordning er a fjerne ineffektive bank runs fordi det, foruten a
skade innskyterne, skaper ustabilitet og problemer for ellers solide banker. Med en
innskytergaranti er det ingen sammenheng mellom den enkelte innskyters tilgang pa
likviditet (og avkastning pd innskuddene) og bankens soliditets- og likviditetssituasjon.

Store utldnstap utgjer dermed ingen trussel for bankens innskytere.

11



4.3 Kapitalkrav

Bruk av kapitaldekningskrav som reguleringsinstrument kan gis flere begrunnelser. Den
mest vanlige begrunnelsen tar utgangspunkt 1 innskytergarantiordningen. Denne
ordningen har en bivirkning pa bankenes holdning til portefeljerisiko og soliditet som

betegnes som problemet med moralsk hasard i bankvirksomhet.

To elementer mé& vare pé plass for fa moralsk hasard. Det forste er privat informasjon.
Mange av bankenes beslutninger vedrerende kredittrisiko vil vare vanskelige og kostbare
for utenforstdende & observere. Samlet kredittrisiko antas derfor ofte & vare bankens
private informasjon. Det andre elementet er malkonflikt. Bankene, dens langivere
(innskytere, andre banker, obligasjonsinnehavere, osv.) og myndighetene vil ha ulike

interesser med hensyn til bankenes risikoeksponering.

Grunnen til at vi har en malkonflikt skyldes for det forste gjeldsfinansieringens natur
(dvs. bankenes gjeld). Gar det bra for banken, betales gjelden tilbake, og banken blir
sittende igjen med en positiv nettoavkastning. Gar det derimot darlig, slipper banken a
tilbakebetale gjelden, og den blir sittende igjen med null i nettoavkastning. Da er det

enten sikringsfondene eller den enkelte innskyter som ma betale gjelden.

Denne asymmetrien innebarer at bankene ser seg tjent med & ta risiko som gir hey
avkastning nar man lykkes. Et velkjent resultat i denne sammenheng er at i valget mellom
ulike utldnsprofiler som gir samme forventet nettoavkastning, men som har ulik

risikoprofil, vil banken foretrekke den mest risikofylte.

Dette poenget kan illustreres pa folgende mate. Anta at banken far en rente r pé sine
utlan, L, hvis lanekundene viser seg & vaere kredittverdige. Sannsynligheten for at kunden
er kredittverdig er lik p. Dersom lanekundene viser seg ikke & vere kredittverdig, far
banken ingenting. Dersom samlede innskudd i banken betegnes med D og
innskuddsrenten normaliseres til 1, kan forventet verdi av banken etter en periode

skrives:
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Ex = p(rL— D)+ (1- p)(- D+ D).

Dersom banken mislykkes (og det skjer med sannsynlighet (1-p)) far banken et tap pa
—D, men pa grunn av begrenset ansvar og sikringsordning kan vi betrakte denne
situasjonen som om banken far en kompensasjon fra sikringsfondet som akkurat dekker
tapet. Ved a bruke balanse-identiteten L = D + K, der K er bankens egenkapital ved

periodens start, kan uttrykket omformuleres til:
Erx=prL-(L-K)+(1-p)D.

Eller som et uttrykk for forventet profitt for bankaksjonarene:
l. Ex—K=prL-L+(1-p)D.

Det siste leddet tolkes ofte som om banken har en opsjon pa sikringsfondets midler. Med
sannsynligheten (1-p) trer denne i kraft. Videre er pr forventet utlansrente. I valget
mellom utlan til velkjente og ekonomisk stabile naringer med kredittverdige bedrifter
(hoy p) og utlan til nye og mer risikofylte naringer (lav p), vil banken foretrekke det
sistnevnte dersom den kan ta en tilstrekkelig hoy utldnsrente av bedriftene 1 denne
neringen (slik at forventet rente, pr, er uforandret). Ved & ga inn i1 heyrisikonaringer,

oker verdien av bankens opsjon pa sikringsfondets midler.

En slik atferd er opplagt i konflikt med innskyternes interesser, som med
sikringsordningen ivaretas av bankenes sikringsfond. Det finnes en kritisk
avkastningsverdi pd bankenes utlan som gjor at bankene akkurat kan dekke sine
forpliktelser overfor innskyterne. Innskyternes nettoavkastning stiger proporsjonalt med
avkastningen pa bankenes utlan opp til denne kritiske verdien. All avkastning pd utlanene
utover dette nivéet tilfaller banken, og ikke innskyterne. Med andre ord er innskyterne
kun opptatt av 4 unngd katastrofene, uten & bekymre seg for hva dette koster i form av
reduserte avkastningsmuligheter pd utlanene. Innskyterne foretrekker dermed den

utlansportefoljen som gir lavest risiko (heyest mulig p).
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Det som er papekt her har bankene til felles med enhver annen bedrift som finansierer sin
virksomhet med gjeld. Hva er det som gjor at problemet med moralsk hasard er sa sterkt
fokusert i nettopp banknzaringen? Svaret er knyttet til markedets evne til & prise risiko.
Spersmélet om hva som gjer bankene spesielle, blir dermed til et spersmél om hvorfor de
som laner til bankene priser risikoen annerledes enn de som laner til ikke-finansielle
foretak. Hvis de som léner til bankene tok seg betalt for risikoen gjennom & kreve en
risikopremie, slik at innskuddsrenten ble en funksjon av p, ville problemet med moralsk

hasard veart last.

Den mest nerliggende forklaringen pa at bankene og deres kreditorer er annerledes pa
dette punktet, er bdde den eksplisitte garantien av vanlige innskudd og oppfatningen om
en implisitt garanti av andre typer innldn som interbank- og obligasjonslan. Ordningen
bidrar til & pasifisere kreditorene. De har ingen grunn til & bruke ressurser pa & avdekke
den enkelte banks risiko, for pa den maten a kunne kreve kompensasjon for eventuell hoy
risiko. En slik oppgave ber imidlertid sikringsfondene pata seg. Ideelt sett ber
sikringsfondsavgiften vere individuell, slik at banker med antatt hey risiko betaler mer
enn banker med antatt lav risiko. Praksis viser at sikringsfondene hittil i1 liten grad

utformer avgiftene pa denne maten.®

En annen og mer fundamental begrunnelse for problemet med moralsk hasard knyttes til
det forhold at en betydelig kreditormasse i bankene bestar av mange og sma innskytere.
Den enkelte innskyter har ikke insentiver til & bruke ressurser pa a holde seg orientert om
bankens drift. Vi stir overfor et gratispassasjerproblem i den forstand at det vanskelig kan
etableres en likevekt der innskyterne overvaker bankene (noe som er nedvendig for a

kreve en rente som varierer med risiko). Hvis “alle andre” overviker bankene, ville den

¥ Beregningsgrunnlaget for arsavgiften til de norske sikringsfondene imetekommer i noen grad behovet for
a prise bankenes risiko. Deler av avgiften fastettes utfra det samme risikovektede beregningsgrunnlaget
som minstekravene til ansvarlig kapital, og avgiften stiger dersom kjernekapitaldekningen kommer under 8
prosent. Dette gjelder imidlertid bare inntil fondene er oppkapitalisert. Nar fondene er tilstrekkelig
kapitalisert (slik situasjonen er i Sparebankenes sikringsfond), faller arsavgiften bort — og med den ogsa
prisingen av risiko.
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enkelte innskyter med en gang se seg tjent med & ta lett pd oppgaven. Regulering av

bankene forklares dermed med behovet for & representere innskyternes interesser.”

Problemet med moralsk hasard har motivert en betydelig litteratur som ser pa hvordan
minstekrav til kapitaldekning pavirker bankenes holdning til risiko.'"” En banks
risikobeslutning kan betraktes pa to maéter; enten som et portefoljevalg eller som en

kredittvurderingsbeslutning.

Portefoljevalg
Portefoljevalg kan betraktes som valg fra en risikomeny, p(r), der p’()<0."" Jo heyere

utldnsrente, desto sterre risiko for utldnstap. Videre antar vi at forventet avkastning er en
konkav funksjon av 7.

Setter vi denne menyen inn i ligning 1 ovenfor, og deriverer med hensyn pa r far vi

folgende 1. ordensbetingelse for maksimal kapitalavkastning:'?
D
w4 (r){r - ﬂ = p(r).

Den marginale kostnaden ved & gke risikoen star pa venstresiden av likhetstegnet. Den
bestdr av avkastningen banken gar glipp av dersom den mislykkes. Siden banken
tilbakebetaler innskyternes penger bare dersom den lykkes, vil klammeparantesen nettopp
vere et uttrykk for denne avkastningen. Den marginale gevinsten ved & oke risikoen

finner vi pa heyresiden. Hoyere risiko gir heyere rente (som banken mottar med

sannsynlighet p(r)).

Lar vi samfunnsgkonomisk optimalt risikoniva vaere det som gir heyest forventet verdi av

lanene, dvs. Max[p(r)r], er dette gitt ved p'(r)r+ p(r) = 0. Vi ser at banken vil ta sterre

? Dewatripont og Tirole (1994) gir et teoretisk rammeverk for regulering av bankenes egenkapital utfra en
slik representasjons-hypotese.

10 Se Freixas og Rochet (1998, Ch.9) for referanser til denne litteraturen.

"' Se for gvrig Blum (1999) for en analyse av bankens risikoeksponering med denne typen bankteknologi.

12 Vi forenkler illustrasjonen ved hele tiden & holde produksjonsskalaen, L, konstant.
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risiko enn dette, og grunnen kan sies & vare at okt risiko eker verdien av bankens opsjon
pa sikringsfondets midler. Vi ser ogsd at denne effekten er sterkere jo heyere andel av
utldinene som finansieres med innskudd. Sagt pd enn annen méte; avkastningen som
banken gar glipp av dersom den mislykkes gar ned nér kapitaldekningen gér ned (dvs.
forholdet mellom D og L gir opp). Okt kapitaldekning vil medfere at bankens

portefoljerisiko avtar, og nermer seg det samfunnsgkonomisk optimale nivéet.

Kredittvurdering
Et alternativ til portefoljevalg er & se pa bankens arbeid med & vurdere kredittverdigheten

til den enkelte 14nseker. Jo mer ressurser banken bruker pa & avdekke betalingsevnen til
kundene, desto lavere blir sannsynligheten for at banken padrar seg utlanstap. Vi tenker
oss na at konkurransen i bankmarkedet fastsetter utlansrenten », og at denne gjelder for
alle som far 14n. Lar vi variabelen e uttrykke bankens kredittvurderingsinnsats, og C(e)

kredittvurderingskostnadene, kan forventet kapitalavkastning skrives: '
Ex—K=p(e)rL-—L+(1-p(e))D—-C(e).

Deriverer vi denne med hensyn pa e, far vi:
D
p'(e){r — Z}L =C'(e).

Samfunnsekonomisk optimal kredittvurdering er gitt ved p'(e)rL = C'(e). Banken vil
velge en slik kredittvurderingsinnsats bare dersom det er 100 prosent
egenkapitalfinansiering av utlanene. Hvis innskuddsfinansieringen oker, vil et gitt

utldnsvolum bli realisert med en svakere kredittvurdering.

Sammenhengen mellom kapitaldekning og risiko for utlanstap, slik den avdekkes i

litteraturen, er ikke sa entydig som fremstillingen her skulle tilsi. Vi skal ikke gi noen

13 Se f.eks. Gehrig (1996) for en analyse basert pa en lignende bankteknologi. Formuleringen innebaerer at
kredittvurderingsoppgavene péaferer banken en sékalt ikke-pekunier kostnad.
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bred oversikt over litteraturen pa dette punktet, men heller noye oss med a trekke frem

noen momenter som synes sentrale.

Betydningen av fremtidig inntjening
Bankens beslutninger ovenfor var utledet av et statisk optimeringsproblem. Et viktig

moment nar bankene treffer sine beslutninger er de fremtidige inntjeningsmulighetene.'*
En bankkonsesjon med et opparbeidet merkenavn og kundemasse gir eierne eiendomsrett
til en fremtidig kapitalavkastningsstrom. Nivaet pa den fremtidige avkastningen vil

pavirke dagens holdning til risiko.

Kostnaden ved a ta risiko er bestemt av nivaet pd den fremtidige inntjeningen. I den grad
kapitaldekningskravet binder i matematisk forstand, slik at bankens atferd endres som
folge av kravet, kan man generelt si at avkastningen pa bankens egenkapital gar ned nar
kapitalkravet okes. Okt kapitaldekningskrav vil derfor isolert sett redusere kostnadene

ved 4 ta risiko siden bankene vil ha mindre & tape.

Gevinsten ved a ta risiko ligger fremdeles 1 den ekte avkastning banken oppnar dersom
den lykkes. En bank som lykkes far renteinntekter som blant annet kan brukes til 4 bygge
opp egenkapitalen, hvilket i neste omgang legger grunnlag for nye utlan. Blum (1999)
peker pd en dynamisk effekt av kapitalkravet som bidrar til & eke gevinsten ved & ta
risiko. Et bindende kapitalkrav innebarer at banken blir rasjonert pé risikofylte utlan.
Isteden kanaliseres utlinene over pa sikre, men mindre lgnnsomme, utlin som ikke
krever egenkapital (i samme grad). Denne rasjoneringseffekten av kapitalkravet gjor at
verdien av fremtidig egenkapital eker. Hvis egenkapitalen bygges opp av akkumulerte

overskudd, bidrar denne effekten til & gke gevinsten av risiko.

Milne og Whalley (1998) kommer til andre konklusjoner nar det gjelder kapitalkravenes
mulighet til & pavirke risikoeksponering. De ser pa en modell der bankene kan velge

mellom ulike portefoljer som gir lik forventet avkastning, men som har ulik varians."

!4 Effekten av kapitalkrav pa bankenes risikoeksponering i dynamiske modeller finnes bl.a. i Blum (1999),
Milne og Whalley (1998), Hellmann, Murdock og Stiglitz (1998).
!> Banken kan forta sakalte “mean-preserving spreads”.
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Kapitalkravet kan sies & fungere som et kriterium for nar eksen skal falle; oppdager
myndighetene at egenkapitalen er lavere enn minstekravet, blir banken avviklet. Tapet
dette paferer aksjonerene er gitt ved nivaet pa den fremtidige inntjeningen som de

dermed gér glipp av.

Bankens valg av kapital baseres dermed pa et enske om a etablere en buffer i forhold til
den dramatiske begivenhet som avvikling innebzrer. Egenkapitalen fungerer som
bankens egenforsikring mot avvikling. Hovedkonklusjonen i analysen er at nivdet pa
denne bufferen er uavhengig av nivaet pa selve kapitalkravet. Dersom kravet skjerpes, vil
banken oppleve at bufferen er for lav, og i en mellomfase vil derfor banken enske &
redusere bade risiko og utbetaling av utbytte for pd den maten & gjenopprette onsket
buffer. Nar bufferen er gjenopprettet, vil bankens atferd vende tilbake til det den var for
kapitalkravet ble skjerpet.

Ifolge denne analysen méa derfor ikke kapitalkravet sees pa som et instrument til & styre
bankenes risikoeksponering. Det m& mer betraktes som et virkemiddel til & redusere
forventede kostnader for sikringsfondene (og staten); nir kapitalkravet eker, oker

samtidig den gjennomsnittlige verdien av bankene som dukker under kapitalkravet.

Felles for disse arbeidene er at profitt isolert sett virker disiplinerende pa bankenes enske
om 4 ta risiko. Jo hayere den lgpende kapitalavkastningen er, desto mer setter bankenes
eiere pa spill hvis de gker risikoen i utlansportefoljen. Keeley (1990) gir empirisk stotte
for denne hypotesen. Analysen viser at banker med hey Tobin’s ¢ (et mal pa
markedsmakt, og dermed verdien av en bankkonsesjon) bade har mer egenkapital i

forhold til aktiva og betaler en lavere risikopremie pé usikrede innlén.

Kapitaldekning og relevansen av insolvens

Det er én egenskap ved kapitaldekningskravet som analysene sd langt ikke fanger opp. I
Blums modell var det to begivenheter; enten realiseres avkastning pa utlanene fullt ut
eller sd far banken ingenting tilbake. I det sistnevnte tilfellet er banken opplagt bade

under kapitaldekningskravet og insolvent. I modellen til Milne og Whalley derimot vil en
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bank mer realistisk kunne passere kapitaldekningskravet, og samtidig vere solvent i den
forstand at bokfert verdi av utlanene overstiger samlede innskudd. De forutsetter
imidlertid at banken uansett likvideres dersom det oppstar underdekning i forhold til
kapitalkravet.

Kapitaldekningskravet pdvirker hvor solvent en bank vil vere nar den passerer kravet.
Med et hoyt kapitalkrav vil en bank kunne vare solvent selv om den skulle padra seg
relativt store utlanstap. Dersom den samme banken far drive videre og nyte godt av
fremtidig inntjening si lenge den er solvent,'® vil ikke bankens vurdering av
innskuddsfinansiering (versus egenkapitalfinansiering) og risiko pa marginen pévirkes av
opsjonen pé sikringsfondets midler. Ved hey kapitaldekning vil insolvens inntreffe med
svert liten sannsynlighet, og bankenes risikokostnader vil tilneermet vaere internalisert. Sa
lenge utlanstapene ikke overstiger egenkapitalen, er det kun bankenes aksjonarer som
barer kostnadene. Selv om lennsomheten av en betydelig okt risikoeksponering vil
pavirkes av at sikringsfondet betaler regningen dersom de mislykkes, vil en slik atferd

veare lettere bade a oppdage og stoppe for tilsynsmyndighetene.

Det vil vaere langt vanskeligere for tilsynsmyndighetene & avdekke og gripe inn overfor
mer moderate overskridelser av samfunnsekonomisk optimalt risikonivé i bankene. Med
heye kapitalkrav er imidlertid ikke dette nedvendigvis noe stort problem fordi bankene da
i langt sterre grad internaliserer kostnadene ved risiko. Kapitalreguleringen kan sies a
presse banken inn i en tilstand hvor insolvensbegivenheten ikke tillegges vekt nir banken
treffer sine beslutninger. Dette forklarer hvorfor problemet med moralsk hasard er sarlig
akutt nar banken allerede er kommet opp 1 en finansielt stresset situasjon.
Konkurssituasjonen, og med den ogsd sikringsfondets penger, er da rett rundt hjernet.
Kostnadene ved ta risiko er da naermest lik null og bankens beste strategi karakteriseres

som ”gambling for resurrection”.
g g

' Etter forretningsbanksloven § 8, 5.ledd kan konsesjonen trekkes tilbake i tilfellet av grov og vedvarende
overtredelse” av bankens plikter etter loven. Siden kapitaldekning er en slik plikt, ma dette innebzre at en
mindre underdekning som ikke varer sé lenge ikke vil veere nok for & trekke konsesjonen tilbake. Se for
ovrig Dokument nr. 17 (1997-98).
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Markedsdisiplin og risikopremie
Et forhold som modererer bankenes e@nske om ta sterre risiko enn det som er

samfunnsekonomisk optimalt, er bankenes bruk av usikrede innldn. Selv om
innskuddsgarantien omfatter belop under 2 mill. norske kroner per innskyter, per bank,
vil alle lan 1 ulike interbankmarkeder, samt den ansvarlige lanekapitalen, veere definert
som usikret. Siden bankene i gkende grad benytter denne lanemuligheten, forventes dette
4 styrke markedets evne til & prise bankenes risiko.'” De som tilbyr slike l4n er store
institusjonelle akterer som bade har bedre forutsetninger for og sterkere insentiver til &
vurdere bankenes risiko. Kapitalmarkedene vil i safall bidra til at bankene konfronteres

med risikokostnadene.

Dette hviler imidlertid pa to viktige forutsetninger. For det forste mi avvikling av
bankene fremsta som en troverdig trussel i kapitalmarkedet. Selv om den siste bankkrisen
viste at egenkapitalen var ansvarlig, viste den samtidig at gjeld (inkludert ansvarlig
lanekapital) ikke var ansvarlig. Tvert imot var et av myndighetenes virkemidler
bokstavelig talt & reise verden rundt for & berolige kapitalmarkedene om at deres gjeld til
norske banker var trygg. Motivet for dette tiltaket var & hindre omfattende run mot
bankene i en rekapitaliseringsfase. Det er mye som taler for at store banker som taper
egenkapitalen vil bli viderefort i en eller annen rekapitalisert form. Dersom en slik almen
oppfatning av myndighetenes krisehindtering har festet seg, er det ingen grunn til & tro at

bankrisiko prises korrekt i kapitalmarkedene.

For det andre ma risikoen i den enkelte bank vere synlig for akterene i
interbankmarkedene. Med en stadig viktigere utenlandsfinansiering av bankenes
virksomhet, kan akterenes evne til a4 observere den individuelle risikoen ha blitt redusert.
Det kan vare en fare for at utenlandske akterer i storre grad bruker aggregerte tall for
banknzringen og norsk ekonomi nir de vurderer risikobildet. I séfall brytes
sammenhengen mellom risikopremien og den enkelte banks risikoeksponering. I et slikt
perspektiv kan nasjonal regulering av bankene sees pd som en lgsning pa et

gratispassasjerproblem i den norske banknzringen. Gjennom regulering kan norske
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myndigheter formidle informasjon til interbankmarkedet om hvilken minstestandard

norske banker ”’leverer”.

Denne diskusjonen bringer oss tilbake til sikringsfondene. Inntil disse fondene er
oppkapitalisert 1 henhold til banksikringsloven, skal medlemsbankene betale en arlig
premie. Dersom denne premien hadde vart en funksjon av bankenes risiko, kunne dette
erstattet kapitaldekningskravet som instrument til & pavirke bankenes risikoeksponering.
Selv. om den i dag beregnes utfra det samme beregningsgrunnlaget som
kapitaldekningskravet, kan dagens premie sees pd som en avgift pd innskudd og utlan

som ikke i tilstrekkelig grad bidrar til at bankene internaliserer risikokostnadene.

Oppsummering
Kapitaldekningskrav er det viktigste reguleringsinstrumentet og benyttes fordi bankene

ikke internaliserer de fulle kostnadene av insolvens. Arsaken til de eksterne kostnadene
av insolvens kan spores i bankenes gjeldsfinansiering av utldn, i kombinasjon med
innskytere og andre kreditorer som ikke har insentiver til & overvdake bankene.
Gjennomgangen ovenfor har vist at ekonomisk teori ikke kan fremvise noen klar
sammenheng mellom nivaet pa kapitaldekningskravet og bankenes risikoeksponering.

Folgende fire konklusjoner kan oppsummere sammenhengen:

1. Okt kapitaldekningskrav reduserer, for gitt risikoeksponering, sannsynligheten for
insolvens. Dette bidrar isolert sett til & redusere forventede utbetalinger fra
sikringsfondene og staten.

2. Okt kapitaldekningskrav bidrar til 4 gke graden av egenfinansiering, og gjennom det
ogsé graden av internalisering av risikokostnadene. Dette trekker i retning av redusert
risiko, og dermed reduserte forventede utbetalinger fra sikringsfondene og staten.

3. Okt kapitaldekningskrav gjor insolvensbegivenheten mindre relevant, og bidrar
saledes til at banken internaliserer kostnadene ved risiko. Dette bidrar til redusert

risiko, og dermed til reduserte forventede utbetalinger fra sikringsfondene og staten.

171 1998 utgjorde innskudd fra kunder 46 prosent av forretningsbankenes gjeld. I sparebankene var den
tilsvarende andelen 66 prosent. Kilde: Norges Bank.
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4. Okt kapitaldekningskrav reduserer den lopende kapitalavkastning. Dermed reduseres
ogsd kostnadene ved 4 miste bankkonsesjonen som folge av store utlanstap. Dette
trekker 1 retning av ekt risiko. Virkningen pa forventede utbetalinger fra

sikringsfondene er dermed usikker.

Disse fire punktene kan sees pa som rapportens svar pa spersmélet om hvordan bankene
reagerer pa kapitaldekningskrav. Selv om det er flere forhold som taler for at
kapitalkravet reduserer forventede utbetalinger fra sikringsfondet, er ikke sammenhengen
helt entydig. Hovedgrunnen til det ligger i sammenhengen mellom legnnsomhet og
vurdering av risiko. I neste kapittel skal vi se nermere pé den strategiske interaksjonen

mellom nasjonale myndigheter.
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5. Regelverkskonkurranse

EU/E@S-regelverket dpner for regelverkskonkurranse fordi en bank som har konsesjon i
et E@S-land fritt kan etablere virksomhet innenfor hele E@QS-omridet og ta med seg
hjemlandets krav til virksomheten. Regelverket bygger med andre ord pa et
hjemlandsprinsipp. Det sistnevnte gjelder imidlertid bare dersom etableringen skjer med
bruk av filialer. En datterbank etablert i Norges betraktes som en norsk bank med

utenlandske eiere og ma folgelig respektere det norske regelverket.

Et viktig unntak fra hjemlandsprinsippet gjelder innskuddsgarantiordningen. Dersom
hjemlandets ordning har en mindre omfattende dekning, skal filialen kunne slutte seg til
vertslandets ordning. Tilslutning til vertslandets innskuddsgarantiordning er frivillig.
Hvis en utenlandsk bank skulle finne det hensiktsmessig, har den full anledning til & tilby
innskuddsavtaler med lavere dekning enn vertslandets egne banker. Utenlandske filialer
har imidlertid ikke anledning til 4 tilby innskyterne en bedre dekning enn det vertslandets

egne banker gjor.'®

For vi gar narmere inn pa regelverkskonkurransen er det nedvendig & avklare
myndighetenes suksesskriterium. Det er tre forhold som med et normativt utgangspunkt
kan antas & péavirke myndighetenes syn pa reguleringen. Det forste er hensynet til
bankenes lantakere og innskytere. Samfunnsekonomisk effektivitet krever at lane- og
innskuddsbetingelsene reflekterer bankenes kostnader ved & frembringe disse tjenestene.
Isolert sett krever dette sterk grad av konkurranse i finanssektoren.'” En lennsomhet i
banknazringen som overstiger avkastningsnivdet i ekonomien forevrig vil ikke vere
forenlig med samfunnsekonomisk effektivitet, eller mer presist en pareto-optimal
ressursallokering. 1 utgangspunktet endres ikke dette selv om vi dpner markedet for

utenlandske banker. Markedsandelene til de utenlandske bankene ber fa reflektere deres

'8 T folge NOU 1995:25 skal dette unntaket vurderes innen utgangen av 1999.
19 Jfr. diskusjonen ovenfor, vil imidlertid sterk konkurranse kunne bidra til 4 oke bankenes
risikoeksponering fordi verdien av bankkonsesjonen gar ned.
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evne til a tilby finansielle tjenester til norske bedrifter og husholdninger til

konkurransedyktige priser.

Denne eierskapsnoytrale politikken hviler imidlertid pd forutsetningen om effektiv
konkurranse. Dersom bankene av en eller annen grunn har markedsmakt og tjener sikalt
ren-profitt, vil myndighetene vare tjent med at denne havner pd norske hender. Tiltak
som bidrar til dette betegnes i litteraturen som profit-shifting, og kan utgjere det neste
hensynet i reguleringspolitikken. Et tredje og viktig hensynet er kostnadene knyttet til

sikringssystemene.

Som papekt av Vives (1991) vil kombinasjonen av et hjemlandsprinsipp pa
kapitaldekning og et vertslandsprinsipp pa innskytergarantiordningen kunne invitere til
ineffektiv regelverkskonkurranse. Det er imidlertid ikke opplagt at man far et slikt press i
retning av svekket kapitalkrav og innskytergarantiordning. 1 det folgende skal vi se

narmere pa dette reguleringsspillet.

Som vist i kapittel 4 var hovedbegrunnelsen for kapitaldekningskravet & dempe bankenes
insentiver til 4 ta for hay risiko og a redusere forventede utbetalinger fra sikringsfondene.
Poenget til Vives er at med det névarende regelverket kan myndighetene forbedre
bankenes konkurranseevne gjennom & redusere kravet til kapitaldekning, uten
nedvendigvis & matte bere de fulle risikokostnadene ved dette. Dersom myndighetene
samtidig fastsetter et lavt garantibelop i innskytergarantiordningen, vil bankene kunne
kjope seg inn vertslandets garantiordning. Dermed ender vertslandet opp med & matte

bare deler av risikoen.

For vi ser n&ermere pa regelverkskonkurransen, ber det presiseres hva vi skal forsta med
reduserte kapitalkrav. Kapitalkravene som bankene stilles overfor slutter & binde for lave,
men strengt positive verdier. Bankene vil av egeninteresse enske & holde kapital, bl.a. av
hensyn til interbankfinansieringen. Kapitalkravene endrer bankenes atferd bare i den grad
de legges pa et hoyere nivd enn det bankene finner bedriftsekonomisk optimalt. Vi

forutsetter at myndighetenes kapitalkrav er bindende, og at bankene dermed isolert sett
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tjener pa reduserte kapitalkrav. I den grad det internasjonale minstekravet (BIS-kravene)
pa 8 prosent ogsa er bindende, setter dette begrensninger for myndighetenes muligheter
til & bruke regelverket i konkurransesyemed. Begrensningene er imidlertid ikke absolutte
siden den regnskapsmessige implementeringen av kapitalkravene er lagt til nasjonale
myndigheter. Ulike regnskapsregler medforer at det reelle minstekravet bankene stilles

overfor kan variere fra land til land.?’

Vedrerende innskytergarantien er det innenfor EU fastsatt et minsteniva pa 20.000 Euro
(i overkant av 160.000 kroner). ”Dumping” av garantiordningen innebarer derfor at man

legger seg pa dette nivaet. Norge har i dag et garantibelop pa 2 mill. kroner.

Hvordan regelverkskonkurransen vil arte seg, vil avhenge av vertslandets mulighet til &
differensiere prisen filialene ma betale for & knytte seg til innskuddsgarantiordningen. Vi
ser forst pé en situasjon der mulighetene for en slik differensiering av medlemsavgiften er

begrenset.

5.1 Ikke-differensierte tilknytningsavgifter

Dersom filialene kan slutte seg til vertslandets ordning pad samme vilkdr som vertslandets
egne banker i den forstand at de betaler den samme avgiften uavhengig av
kapitaldekning, far vi en negativ eksternalitet knyttet til valg av kapitalkrav slik som

papekt ovenfor.

Hvor viktig denne eksternaliteten er, avhenger av sterrelsen pa hjemmemarkedet i forhold
til potensielt utemarked. Hvis hjemmemarkedet er stort, vil ekningen i de interne
risikokostnadene av en regelverksinitiert utenlandsekspansjon kunne overstige gevinsten
av okte markedsandeler ute. I safall ma man kunne forvente en likevekt der

kapitalkravene holdes oppe.

% Et, i folge The Economist (17. april 1999), mye sitert eksempel pa det sistnevnte gjelder japanske banker.
Halvparten av minstekravet til den ansvarlige kapitalen skal vere sakalt kjernekapital (’tier one”), mens
den andre halvparten kan besta av tilleggskapital (tier two”) som ansvarlige lan, skjulte reserver, generelle
tapsavsetninger, osv.. Japan fikk gjennom et unntak som gjorde at 45 prosent av en banks urealiserte
aksjegevinst kunne inngé som en del av tilleggskapitalen. Da aksjekursene begynte & falle justerte man
reglene ytterligere slik at aksjene isteden kunne verdsettes til historisk kjepspris.
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Hvis derimot de respektive hjemmemarkedene er sma i forhold til et potensielt
utemarked, taler dette isolert sett for at nasjonale myndigheter kan se seg tjent med bade &
fire pa kapitalkrav og svekke innskytergarantiordningen. Grunnen til at de ogsa vil enske
a svekke innskuddsgarantien, er at dette bidrar til & overfore deler av risikokostnadene til

vertslandet.

Selv om vi her ikke har stilt opp noen eksplisitt modell, kan vi argumentere for at en
situasjon der alle landene legger seg pa minstekravene (bade til kapitaldekning og
innskytergaranti) ikke nedvendigvis kan utgjere noen likevekt. For & se det mé vi huske
at vertslandet barer deler av risikokostnadene for hjemlandet bare i den grad vertslandet
har en mer generes innskytergaranti. Med et felles lavt garantibelop vil derfor den
negative eksternaliteten falle bort, og de respektive land vil bere hele risikokostnaden. Et
land som 1 en slik situasjon eker kapitaldekningskravet, vil fremdeles svekke
konkurranseevnen til landets egne banker, men vil samtidig motta hele gevinsten i form

av lavere forventede utbetalinger fra sikringsfondet.

Ser vi pa en situasjon der bankene i et lite land (f.eks. Norge) utsettes for konkurranse fra
utenlandske filialer i hjemmemarkedet, men der hjemlandets banker ikke gar ut,*' endres
synet pé reguleringskonkurransen. Dersom de utenlandske bankene kommer inn med en
reguleringsfordel (lavere kapitalkrav) og en garantiordning med lav dekningsgrad, vil
ikke nedvendigvis det beste svaret fra vertslandets myndigheter veere & moate dette. Hvis
myndighetene holder regelverket uendret ("heyt” kapitalkrav og "heyt” garantibelop), vil
bankene over tid bli utkonkurrert av utenlandske banker.”” Nar utenlandske banker har
overtatt markedet, vil ikke disse lenger ha insentiver til & kjope seg inn i vertslandets
sikringsordning. Sikringsfondet vil derfor ikke bare noen risiko siden medlemsbankene

er utkonkurrert. Dette kan sies & vere positivt for sikringsfondet (og vertslandets

*! Dette kan f.eks. skyldes ulike typer skalafordeler som gjer det vanskelig for sma banker & vinne
markedsandeler ute.

*? Jeg forutsetter dermed at innenlandske og utenlandske banker er identiske i den forstand at de kan levere
neyaktig de samme finansielle tjenester i markedet til neyaktig de samme kostnadene (ekskl.
kapitalkostnader), og at bankmarkedet er kjennetegnet ved sterk konkurranse.
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skattebetalere). Vertslandets innskytere derimot kommer darligere ut. Disse stir nd bare

overfor utenlandske banker med en sikringsordning som gir darligere dekning.

I tabellen nedenfor har jeg antydet hvordan andre reaksjoner fra vertslandets myndigheter
slar ut for henholdsvis vertslandets banker, sikringsfond og innskytere. Et plusstegn
(minustegn) i tabellen antyder at vedkommende akter kommer bedre (darligere) ut
sammenlignet med situasjonen der myndighetene holder regelverket uendret. K er et

symbol for kapitaldekning, mens G er et symbol for garantibelopet til sikringsordningen.

Tabell 1: Effekten av ulike reguleringsstrategier, vurdert i forhold til status quo,”

nar utenlandske banker kommer inn med Ky iy 0g Gpay.

Bankenes profitt  Sikringsfondet  Innskyterne

Krav/Groy + + +
Kuoy/Grav 0 0 0
Krav/Grav + = 0

Bankene kommer selvfolgelig best ut dersom myndighetene meoter konkurransen med a
senke kapitalkravet. Hvorvidt dette kombineres med en nedjustering av garantibelapet
pavirker ikke bankenes konkurransesituasjon vis-a-vis de utenlandske.** Innskyterne og
bankene har dermed nesten sammenfallende interesser med hensyn til reguleringsstrategi.
Innskyterne kommer best ut dersom myndighetene svarer med & senke kapitalkravet og
beholde et heyt garantibelop. Dette skyldes at alle andre reguleringssvar innebarer
svekket innskytergarantiordning. Grunnen til at innskyterne vurderes & vare indifferente
mellom Kpugy/Grav 0g Kuoy/Grgy, er at norske banker forutsettes & bli utkonkurrert
dersom de stilles overfor et sernorskt heyt kapitalkrav. Innskyterne vil dermed over tid

bare meate utenlandske banker (med lavt garantibelap).

3 Status quo er her definert som heyt kapitalkrav og heyt garantibelop (Kugy/Gugy ) i forhold til
utenlandske banker i vertslandet.
** Beholdes et hoyt garantibelop, forutsettes utenlandske banker & kjope tilleggsdekning.
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Ser vi isolert pa sikringsfondet (som ogsa kan tolkes som skattebetalernes interesse), er
senket kapitalkrav, uten nedjustering av garantibelopet, det darligste reguleringssvaret.
Med et slikt svar serger reguleringsmyndighetene for at medlemsbankene overlever i
konkurransen med de utenlandske, samtidig som de utenlandske bankene kjoper
tilleggsdekning. For gitt markedsvolum, vil dette oke forventede utbetalinger siden

kapitalkravet er redusert.*

Dersom myndighetene kombinerer lavere kapitalkrav med redusert garantibelop, vil
fremdeles bankene overleve i konkurransen med utenlandske banker. Forskjellen er at
utenlandske banker ikke kjeper tilleggsdekning. S& selv om sikringsfondet kommer
dérligere ut enn ved status quo, er dette & foretrekke (for sikringsfondet) fremfor en

kombinasjon av lavt kapitalkrav og genergs garantiordning.

Selv om en mer presis analyse av disse forholdene er nedvendig for & trekke sikrere
konklusjoner, viser dreftingen at det 4 mete utenlandske banker med & senke
reguleringskravene ikke nedvendigvis er den beste strategien. Hovedgrunnen til dette, er
at en slik strategi paferer vertslandets sikringsordning ekte kostnader. Siden vi har
argumentert for at hensynet til lennsomheten i en norsk banknaring som meter
konkurranse gér pa bekostning av samfunnsekonomisk effektivitet (nar vi det er effektiv
konkurranse), er det kun det ene pluss-tegnet hos innskyterne som trekker i retning av at
myndighetene ber lempe pa regelverket. Hvis hensynet til innskyterne veier tilstrekkelig

tungt, ber myndighetene svare med & senke kapitalkravet, men opprettholde en romslig

innskytergarantiordning.

5.2 Differensierte tilknytningsavgifter
Diskusjonen ovenfor var basert pa en antakelse om at sikringsfondsavgiften ikke kunne
differensieres utfra antatt risiko, f.eks. kapitaldekning. Slik som regelverket og den

norske sikringsordningen er utformet, er visse former for differensiering mulig.

3 Jfr. diskusjonen i kapittel 4. Forventede utbetalinger oker bade fordi bankene kan komme til 4 ta storre
risiko og fordi bankene taler mindre utlanstap nar de opererer med lavere kapitaldekning. Dette gir
imidlertid et nettotap for sikringsfondet bare i den grad sikringsfondsavgiften ikke justeres i takt med den
okte risikoen.
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I  Europaparlaments- og radsdirektiv.  94/19 av  30. mai 1994 om

innskuddsgarantiordningen heter det i vedlegg II om en filials tilslutning:

’d) vertsstatens ordning vil kunne kreve en avgift fra filialene til tilleggsdekning pé
et passende grunnlag under hensyn til den garantien som finansieres av hjemstatens
ordning...”

Selv om denne ikke presiserer nermere kriteriene for fastsettelsen av en slik avgift, mi
formuleringen ”pd et passende grunnlag” kunne sies & gi rom for differensiering av
tilknytningsavgiften. Den norske sikringsloven sier at banker med hovedsete i Norge
skal betale en avgift lik summen av 1 promille av samlet innskudd og 0,5 promille av
beregningsgrunnlaget for kapitaldekningskravet. Lovens paragraf 2-7 anviser videre

folgende risikojustering av avgiften:

’a) for et medlem som har en kjernekapitaldekning pd mindre enn 8 prosent skal
avgiftsbelopet forheyes med et prosentvis tillegg pa 4 ganger det antall
prosentpoeng som kjernekapitaldekningen er mindre enn 8 prosent,

b) for et medlem som har en kjernekapitaldekning som overstiger 8 prosent, skal
avgiftsbelopet reduseres med et prosentvis fradrag pd 4 ganger det antall
prosentpoeng som kjernekapitaldekningen overstiger 8 prosent, men ikke i noe
tilfelle p4 mer enn 35 prosent.”

Utenlandske filialer som sgker tilknytning til innskytergarantien skal betale en avgift til
fondet tilsvarende 1 promille av samlet innskudd i filialen, men det skal gjores et
forholdsmessig fradrag for den del av garantibelopet som anses dekket under
innskuddsgarantiordningen i hjemlandet. Ved samtidig 4 sla fast at belopet skal
risikojusteres pd samme mate som for norske banker, anviser loven nettopp en form for

differensiering.

Potensielt fjerner dette grunnlaget for en regelverkskonkurranse av den typen som ble
diskutert 1 5.1. Kilden til ineffektivet var der den negative eksterne virkningen knyttet til
garantiordningen. Med adgang til & differensiere avgiften, kan vertslandet lese dette

problemet ved & justere opp arsavgiften som de utenlandske filialene ma betale for & fa
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tilleggsdekning. Ved 4 la denne avgiftens sterrelse avhenge av kapitaldekningen til

filialene (dvs. filialens hovedkontor), kan vertslandet returnere risikokostnaden.

Settes avgiften tilstrekkelig hoyt, vil ikke utenlandske banker kunne komme inn med lavt
kapitalkrav og garantibelop, og samtidig konkurrere ut vertslandets banker (med heyt
kapitalkrav og genergs garantiordning). Skal hjemlandet gi sine banker en
regelverksfordel i vertslandet, md denne fordelen besta av lavt kapitalkrav i kombinasjon
med en genergs garantiordning. Dermed endres regelverkskonkurransen fordi det ikke
lenger foreligger negative eksterne virkninger av hjemlandets regelverksbeslutning.
Hjemlandet barer hele kostnaden ved regelverksinitiert ekspansjon. Dermed har vi heller
ikke grunnlag for a si at regelverket vil justeres ned til et for lavt niva, sa lenge vi

beholder forutsetningen om fraver av markedsmakt.

Anta igjen en situasjon der et lite land meter konkurranse fra utenlandske banker i
hjemmemarkedet. Som folge av vertslandets mulighet til & differensiere
sikringsfondsavgiften, antar vi videre at utenlandske banker som kommer inn med en
regelverksfordel (lavt kapitalkrav), samtidig har med seg en generes garantiordning fra
hjemlandet. Folgende tabell antyder hvordan vertslandets svar pavirker vertslandets

banker, sikringsordning og innskytere:

Tabell 2: Effekten av ulike reguleringsstrategier, vurdert i forhold til status quo,*®

nar utenlandske banker kommer inn med K ov 0g Gugy.

Bankenes profitt  Sikringsfondet  Innskyterne

Krav/Groy + - 0

Igjen er virkningene vurdert i forhold til status quo. N& vil det eneste relevante
alternativet vere & senke kapitalkravet til konkurrentenes nivd, samtidig som
garantibelopet holdes uendret. Bankene vil som tidligere tjene pé dette. Sikringsfondet
taper fordi vertslandets banker forblir konkurransedyktige og tilbyr banktjenester med

lavere kapitaldekning enn tidligere. Innskyterne pavirkes ikke av valget.
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Dersom myndighetene isteden beholder et strengt regelverk, vil vertslandets banker bli
utkonkurrert. Utenlandske sikringsfond baerer dermed hele kostnader knyttet til
innskuddsgarantien. Spersméilet blir derfor om vertslandets myndigheter vurderer
kostnadene ved & ha en sikringsordning som sa store at utenlandske banker (og
myndigheter) som er villig til & bare denne kostnaden ber enskes velkommen.
Kostnadene ved a eonske utlendingene velkommen, er at vertslandets myndigheter mister
en nasjonal banknering som genererer avkastning for bankaksjonarene. Som allerede
papekt vil imidlertid ikke bortfall av en nasjonal banknering representere noe
samfunnsgkonomisk effektivitetsstap. Profitten som norske banker kan oppna dersom de
far konkurrere pa like vilkar, vil i en situasjon med sterk konkurranse reflektere verdiene
som den norske bankkapitalen og de bankansatte kan skape 1 andre deler av gkonomien. I
safall blir konklusjonen av denne analysen at myndighetene ikke ber svare med a senke

kapitalkravet.

5.3 Sammenhengen mellom kapitalkrav og konkurranseevne

Diskusjonen s& langt har forutsatt at reduserte kapitalkrav styrker en banks
konkurranseevne. Med bankenes okende avhengighet av kapitalmarkedene og ulike typer
kapitalinstrumenter (inkludert ansvarlig l&nekapital som inngdr som en del av bankenes
tilleggskapital) hevdes det at ekt kapitaldekning styrker bankenes konkurranseevne. Et
uttrykk for et slikt syn finner vi i NOU 1998:14, der det fremholdes & vere en allmen
oppfatning at norske banker ber ha en betydelig hayere kapitaldekning enn 8 prosent for

a veere konkurransedyktige.

Dersom innlan utover vanlige innskudd har lang lepetid, vil ikke disse kunne reverseres
nidr banken fir akutte problemer. I prinsippet eksponeres derfor langiverne i
kapitalmarkedet for kredittrisiko i bankene, og de vil folgelig ha insentiver til fortlapende
a vurdere bankenes atferd. Hvis kapitalmarkedene fungerer godt, vil bankenes

risikoeksponering komme til uttrykk i den prisen bankene mid betale for l4nene.

*® Status quo er fremdeles definert som heyt kapitalkrav og heyt garantibelop.
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Tankegangen er dermed at okt soliditet lonner seg fordi innldnskostnadene i

kapitalmarkedene reduseres.

En slik péstétt positiv sammenheng mellom kapitaldekning og lennsomhet kan ikke ha
generell gyldighet siden okt kapitaldekning jo ikke er gratis. @kt soliditet koster i form av
reduserte utlin og dermed tapte renteinntekter, lavere utbytte, osv. Hvis
kapitalmarkedene — inkludert aksjemarkedet — fungerer godt, vil kostnaden ved & oke

kapitaldekningen p& marginen vere lik gevinsten i form av lavere innldnskostnader.

N4 kan det hevdes mot dette at omfattende regulering av bankene viser at
kapitalmarkedene ikke fungerer s godt som det vi krever her. En arsak til at markedet
ikke fungerer tilstrekkelig godt, er fravaer av en troverdig konkurstrussel. Som allerede
papekt, er det grunn til & tro at den langsiktige finansieringen til bankene ikke angripes
selv om banken mer enn taper sin aksjekapital. Grunnen er at store banker ofte vil bli
rekapitalisert for & unngé store samfunnsmessige avviklingskostnader, og at innlén i en
slik rekapitaliseringsfase skjermes for ikke & utlose ”run” mot banken. Hvis dette er et
viktig moment, vil ikke okt soliditet belennes i tilstrekkelig grad i kapitalmarkedet. Som
nevnt 1 kapittel 4 gir dette et argument for & sette kapitalkrav til bankene, men da er det
ikke fordi dette belonnes med lave innlanskostnader. Tvert imot, problemet er at det ikke

belgnnes.

Selv om det av andre grunner skulle vise seg & foreligge en nettogevinst ved okt
kapitaldekning i form av lavere innldnskostnader, er ikke dette tilstrekkelig for & advare
myndighetene mot & senke kapitalkravet. Grunnen er at kapitaldekningskravet i en slik
situasjon ma sies & vaere ikke-bindende. Bankene vil av rene bedriftsekonomiske hensyn
se seg tjent med & operere med heoyere kapitaldekning. Sa lenge kapitalkravene binder, vil
bankene generelt tape pa at kravene ekes. Skulle kravene opphere & binde, vil ikke

bankene bereres av de formelle kravene som myndighetene setter.

Igjen er det nedvendig med en reservasjon. Hvis det er slik at markedet (som her ofte vil

besta av utenlandske akterer) ikke kan observere den reelle soliditeten til hver enkelt
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bank, men bare observere land-kjennetegn, vil myndighetenes kapitalkrav kunne spille en
slik viktig rolle for & sikre bankenes konkurransedyktighet. Nar bankenes individuelle
risiko ikke kan observeres, vil ldnekapitalen bli priset likt for alle bankene, basert pa
forventet risiko. Den enkelte bank har dermed ingen insentiver til & vektlegge soliditet
siden dette ikke direkte pavirker markedets syn pa risikoen i bankene. Kapitalmarkedet

forventer dermed at bankene er 1 hayrisiko-gruppen og priser kapitalen deretter.

I en slik situasjon kan myndighetene bedre lonnsomheten til hele banknaringen ved a
etablere en observerbar minstestandard. Et strengt regelverk, kombinert med en troverdig
tilsynsordning, endrer kapitalmarkedets syn pa landrisikoen pa en slik mate at

lanekostnadene reduseres.

5.4 Strategisk bankregulering

Hittil har vi ikke bereort den strategiske interaksjon mellom de innenlandske og
utenlandske bankene. Vi antok at kun bankene med det mildeste regelverket overlevde pa
sikt. Implisitt forutsetter det at konkurransen i bankmarkedet er effektiv. Det eksisterer
imidlertid en betydelig litteratur som studerer bankmarkedene utfra et neringsekonomisk
perspektiv, der avvik fra forutsetningen om perfekt konkurranse star sentralt.”” Ved en
mer eksplisitt beskrivelse av konkurransesituasjonen, trer andre hensyn frem i den

nasjonale reguleringspolitikken.

Hvis en banknering kan beskrives som et oligopol, vil bankene kunne drive med en
lennsomhet som overstiger det som kan betegnes som normalavkastning i ekonomien for
ovrig. En slik “ren-profitt” trenger ikke vare synlig 1 regnskapene som hey
kapitalavkastning etter skatt. Den kan like gjerne ta veien ned i bankorganisasjonene som
haye lonninger, frynsegoder, mange ansatte, bankbygninger, osv. eller inn i statskassen
som skatteinntekter. Dersom bankene klarer a bedre sin konkurranseposisjon vis-a-vis de
utenlandske, kommer dette bade banknaeringen og statskassen til gode i form av gkt ren-
profitt og skatteinntekter. Ved a trekke parallellen til strategisk handelspolitikk, blir det

reguleringspolitikkens oppgave & medvirke til dette.

*7 Se Freixas og Rochet (1998, kap. 3)
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Cournot-konkurranse
Antar vi at konkurransesituasjonen mellom utenlandske og innenlandske banker kan

betegnes som Cournot-konkurranse, har vi en situasjon der bankene produserer perfekte
substitutter og fastsetter utlinsvolum samtidig. Utldnsrenten bestemmes av samlet
utlansvolum fra bankene. Det antas & vaere sa fa banker i markedet at hver enkelt bank er
seg bevisst at det volum banken beslutter & lane ut far konsekvenser for utldnsrenten;
okes volumet, gar renten ned. Dette forklarer hvorfor samlet utlinsvolum er lavere i en

situasjon med Cournot-konkurranse enn med effektiv konkurranse.

En viktig egenskap ved den sdkalte Cournot-likevekten, er at dersom feks. de
innenlandske bankene kunne kunngjore at de vil eke utlinsvolumet utover
likevektsvolumet, ville de utenlandske bankenes beste respons vaere a redusere sitt
utlansvolum. P4 denne méten kunne de innenlandske bankene ha okt sine markedsandeler
uten at samlet utlinsvolum, og dermed rentefallet, ble s& stort at gevinsten ved okte

markedsandeler forsvinner.

Problemet er at en slik kunngjering ikke er troverdig siden strategien jo innebarer at de
innenlandske bankene velger et annet utlinsvolum enn det Cournot-likevekten tilsier.
Gjennom skatte- og subsidiepolitikken kan imidlertid myndighetene pévirke de
innenlandske bankenes beslutninger pd en slik mate at de ser seg tjent med a velge et

hayere volum.

Innenfor en standard Cournot-modell er det en enkel sammenheng mellom nivéet pa
grensekostnadene og ensket volum; jo lavere kostnader desto hgyere volum. Selv om en
tradisjonell subsidiepolitikk ikke er aktuell innenfor banknaeringen, vil bindende
kapitalkrav kunne pévirke kostnadene ved utlin pd en tilsvarende mate. Jo heyere
kapitalkrav, desto mer egenkapital ma skaffes for et gitt utlinsvolum. Ved a fire pa
kapitalkravene kan myndighetene redusere utlanskostnadene, og dermed ogsa oke
utlansvolumet til landets egne banker pa bekostning av de utenlandske. Gjennom dette

“importeres” den ekonomiske ren-profitten i bankmarkedet.
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Selv om denne gevinsten méd veies mot kostnadene ved okt risiko og ekte forventede
utbetalinger fra sikringsfondene, legger denne formen for internasjonal handel i
banktjenester press pa kapitalkravene. Hvis bade utenlandske og innenlandske
myndigheter velger en slik reguleringsstrategi, far vi en fangens dilemma situasjon, der
alle ender opp med & senke kapitalkravene til tross for at de gjennom internasjonal

koordinering kunne kommet bedre ut ved & enes om et felles hayt kapitalkrav.

Bertrand-konkurranse
Problemet med & gi anbefalinger om reguleringsstrategi pa grunnlag av analysen ovenfor

er at konklusjonen er avhengig av hvordan konkurranseformen antas a vere. Et alternativ
til Cournot-konkurranse, er sikalt Bertrand-konkurranse. Vi forutsetter da at finansielle
tienester fra innenlandske og utenlandske banker ikke lenger betraktes som perfekte
substitutter av kundene, slik at det blir mulig & overleve 1 markedet selv om f.eks.
utlansrenten er noe heyere enn konkurrentens. Bankene antas fremdeles & treffe sine
beslutninger samtidig, men isteden for kvantum tenker vi oss ni at de tar stilling til

hvilken utlansrente de skal tilby.

Den strategiske interaksjonen mellom bankene bestdr av at utlansrenten til den enkelte
bank pavirker ettersparselen som retter seg mot konkurrentene. Igjen kan de innenlandske
bankene forbedre sin situasjon ved pd forhdnd & kunngjere at de vil ’spille” noe annet
enn Bertrand-likevekten. Denne gangen er de tjent med & annonsere en hagyere utldnsrente

enn det Bertrand-likevekten tilsier.

For a gjore kunngjeringen troverdig er det fremdeles behov for en offentlig politikk, slik
at hoyere utlansrente faktisk fremstdr som bankenes beste strategi. Innenfor Bertrand-
modellen er det en enkel sammenheng mellom grensekostnad og ensket pris; jo hoyere
grensekostnad, desto heyere annonsert pris. Dermed er synet péd strategisk bruk av
kapitaldekningskravet snudd opp ned i forhold til det vi kan lese ut av Cournot-modellen.
Ved & stramme til kapitalkravene blir utldnsvirksomheten dyrere, og bankene vil fastsette

hayere utlansrente.
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Kostnadene ved denne politikken bares i dette tilfellet ikke av sikringsfondet, siden bade
bankenes risikoeksponering og forventede utbetalinger fra fondene forventes a avta med
kapitalkravet. Taperne er derimot alle ikke-finansielle foretak og husholdninger som
laner i bankene. Disse m& nd betale en enda heyere utlinsrente enn tidligere, og
forskjellen mellom marginale innlanskostnader og utlénsrente eker. Hvis vi antar at
vertslandets banker opplever konkurranse fra utenlandske banker 1 sitt eget
hjemmemarked, taler dette for at kostnadene ved & bruke regelverket pa denne maten blir
for heoye. Betrakter vi isteden land med store utemarkeder og tilsvarende sma
hjemmemarkeder, vil en strategisk reguleringspolitikk av denne typen lettere fremsta som

samfunnsgkonomisk lennsom.

En konsekvens av dette er at myndighetene gjor banknaringen en bjernetjeneste dersom
de senker kapitalkravene med den intensjon & styrke bankenes konkurranseevne. Grunnen
er at utenlandske banker ikke forholder seg passiv til en slik endring hos konkurrenten.
De vil se seg tjent med & folge etter og senke sine utldnsrenter. P4 den maten bidrar lavere

kapitalkrav bare til 4 skjerpe priskonkurransen mellom norske og utenlandske banker.
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6. Avsluttende kommentarer

En vurdering av regelverkskonkurranse i finansnaringen ma ta utgangspunkt i folgende

sporsmal:

e Hva er det myndighetene seker & oppnd med reguleringen av bankene, og hvordan
reagerer bankene pa denne reguleringen?

e Hvordan er den strategiske interaksjonen mellom nasjonale myndigheter?

Vedreorende det forste punktet har rapporten konsentrert seg om regulering gjennom
kapitaldekningskrav. Vi pekte pa de sentrale grunnene til at myndighetene regulerer
banknaringen, og tegnet deretter et bilde av hva den ekonomiske litteraturen sier om
bankenes tilpasning til disse kravene. Vi argumenterte for at det ikke nedvendigvis er

noen entydig sammenheng mellom kapitalkrav og bankenes holdning til risiko.

Eksisterende litteratur ser (sédvidt meg bekjent) utelukkende pa lukkede ekonomier der
bankene behandles likt pd regelverkssiden. Det eksisterer imidlertid en betydelig litteratur
om skattekonkurranse og strategisk handelspolitikk som kan danne utgangspunkt for
analyser av regelverkskonkurranse. I diskusjonen av den strategiske interaksjonen
mellom myndighetene, er det viktig at motivet for reguleringen av n@ringen fremdeles
respekteres. Hensynet til bankenes konkurranseevne blir derfor et for snevert
utgangspunkt for vurdering av myndighetenes strategi. I tillegg ma hensynet til bankenes
risikoeksponering, forventede kostnader for sikringssystemene, innskyterne og
lanekundene tas med i vurderingen. Selv om rapporten ikke har stilt opp noen eksplisitt
modell for analysen av regelverkskonkurransen, antyder diskusjonen at et sakalt “’race to

the bottom” ikke er et opplagt utfall av en regelverkskonkurranse i finansneringen.
Det er flere relevante aspekter ved problemstillingen som rapporten ikke bergrer. Den tar

for eksempel ikke opp spersmilet om viktigheten av nasjonalt eierskap. I den grad

hensynet til nasjonalt eierskap var utslagsgivende for myndighetenes valg i analysen
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ovenfor, var det fordi den ekte nasjonale bank-profitten mer enn oppveide de okte

kostnadene for sikringssystemene og eventuelt bankkundene.

Det argumenteres for at Norge ikke ma bli et filial-land fordi dette vil innebere en
svekkelse av tjenestetilbudet i det norske markedet. Videre hevdes det at med et betydelig
utenlandsk eierskap vil hovedkontorene lokaliseres utenfor Norge, og videre at dette gir
som resultat at viktig finansiell kompetanse av verdi for norsk neringsliv flytter ut.

Betydningen av slike momenter er uavklart, og fortjener oppmerksomhet.
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