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1  Summerande slutsatser och forslag

1.1  Godkand kriskommunikation - Fortroendet for
samhallsviktiga funktioner upprattholls

De svenska finansaktorernas kriskommunikation under finanskrisens akuta skede far godkant,
eftersom slutresultatet blev att Sverige undvek en fullt utvecklad finanskris. Daremot utvecklade
sig den atfoljande lagkonjunkturen till en djup makrokris. Ett undantag ar dock Swedbank dar
kommunikativa misstag medverkade till en fértroendekris for bank och ledning.

God kriskommunikation forutsatter goda atgarder och det ar en allman uppfattning att de
svenska offentliga aktdrerna skotte krishanteringen mycket bra. Det ar utomordentligt vanligt att
"skylla” pd kommunikationen nar nagot gar snett. Sddana tendenser fanns exempelvis hos
Swedbanks davarande ledning. Men oftast finns bristerna i daliga beslut eller otillrackliga
atgarder.

Generellt sett forefaller det som att kommunikationen fungerade bast dar dein var en integrerad
del av verkstéllande ledningens "krisstrategi” med korta beslutsvégar och synkroniserade
budskap. Nar kommunikattrerna fatt "upp f arten” efter Lehman-kraschen agerade de snabbt och
professionellt med transparens som ledstjarna. De deltog i ndra samarbete med ledningspersoner
och specialister i organiserade "kristeam”. De 16ste kommunikationsproblemen pragmatiskt
efterhand de uppkom under tidvis extremt osékra och svara forhallanden.

Denna 6vergripande slutsats motséager dock inte att det fanns brister och finns utrymme for
forbattringar i flera kommunikativa avseenden.

1.2  Bristande kommunikation om risker och osakerheter

Med facit i hand kan vi konstatera att kommunikationen om utvecklingen av riskerna,
osakerheterna och krishoten — fore det akuta krisskedet — var bristféllig. Det ar de "vanliga
perioderna”, de som ligger foére och under upptrappningen av krishoten, som ar de viktiga
fortroendebyggande perioderna. Det ar dé legitimiteten, kompetensen, transparensen och
integriteten ska arbetas in i fortroendekapitalet. Det ar da man ska vaccinera sin organisation med
god fortroendeskapande kommunikation som nar det hettar till kan halla krissmittan borta. Har
man byggt upp detta skydd har man battre forutsattningar att fa komma till tals, fa ut sina
budskap och fa dem tolkade pé ett korrekt satt, nar krishoten eskalerar och media satter agendan.

Det star ocksa klart att egentligen ingen aktor eller bedémare forstod likviditetsriskerna och
sambanden med fortroendet for bankerna och darmed inte heller kunde kommunicera
forebyggande om denna vitala orsakskedja.

Riksbanken och &ven Finansinspektionen har utvecklat ett konceptuellt bra satt att beskriva
utvecklingen av osédkerhet och risk. Det ar kanske nagot subtilt for media och mindre insatta i
finansmarknadernas skeenden. Men genom ett standardiserat sprak och ordval, som gar att
variera i takt med den faktiska utvecklingen pa marknaderna, lyckas man med det svara att
sammanfatta och gora forandringar tydliga i ndgra fa ord. Men det ar ocksa uppenbart att
Riksbankens och Finansinspektionens stabilitetsbudskap inte riktigt bet, vilket foéretradare ar
sjalvkritiskt medvetna om. Manga uttrycker det som att vi "borde kanske ha tagit i annu mer om
riskerna i t ex Baltikum?”.
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En fragestallning som vallar oss och andra huvudbry ar anvandningen av det centrala begreppet
stabilitet. Hur kunde Riksbanken pasta att det svenska finanssystemet var stabilt nar denna
stabilitet i sjalva verket var konstgjord med aldrig tidigare skaddade stodmiljarder? Och i samma
andetag medge i uttalanden att nu fungerar det svenska finanssystemet endast tack vare det
offentligas st6d?

Vi menar att de varningar om en betydande, successiv forandring i risklandskapet som
Riksbanken och Finansinspektionen signalerar under 2007 och 2008 inte fangas upp tillrackligt
tidigt och tydligt i bankernas egen kommunikation. Bankerna, med samhallets framsta kompetens
for att bedéma risker, bor rimligen ha haft &nnu béttre och tidigare information om utvecklingen
av riskbilden. Men man gjorde val som alltfér 1ange tonade ned riskerna och éverbetonade det
positiva. Men det finns skillnader mellan bankerna, vilket framgar av analysen.

Bankernas riskbeskrivningar ar inte sarskilt bra. Dar finns mycket information, men litet
kommunikation. Under perioden sker betydande skarpningar av riskinformation med nya Basel
I1-regler och EU:s transparensdirektiv. Basel 11 resulterar i véldiga informationsdokument som
ytterst f& specialister ar formogna att ta sig igenom. Darfor kan man ocksa fréga sig hur mycket
transparensen i praktiska termer egentligen dkade.

Men problemet ar pa satt och vis storre i kvartalsrapporterna som vi granskar under perioden.
Riskinformationen ar splittrad, mager, teknisk och saknar kontinuitet. Hanvisningar till helt
andra dokument ar legio. Det ar icke kommunikativt. Kvartalsrapporterna ar i sarklass den
viktigaste kommunikationen for alla granskare som ska vardera foretaget, inte minst media och
aktiedgare.

Vi synar ocksa anpassningen i kvartalsrapporterna till EU:s krav i transparensdirektivet om
beskrivningar av materiella risker och osékerheter. Var slutsats ar att bankerna inte lever upp till
transparensdirektivets intentioner, dven om det finns skillnader dem emellan.

ATGARDER

¢ Riksbanken och Finansinspektionens definition av stabilitet ar inte bra, enligt var mening,
och kraver ett utvecklat kommunikativt koncept. Aven stabilitetsrapporterna skulle
behdva ett annorlunda kommunikativt koncept for att fa storre genomslagskraft. Man kan
behova dvervaga kortare rapporter och snabbare rapportering, typ uppdateringar och
kommentarer nar vasentliga férandringar sker, tydligare signalering med enklare
symboler for att f& medias uppmarksamhet.

e Bankerna bor forbattra sina beskrivningar av risker och osékerheter. Framfor allt saknas en
lattbegriplig konceptuell "story” for hur risker och osékerheter utvecklas dver tid som
darmed sammanfattar och dversatter den stora volymen av tekniska och detaljerade
beskrivningar som publiceras regelbundet. Detta arbete skulle kunna drivas i samarbete (
t ex genom Bankforeningen) eller i konkurrens. Langre tidsperspektiv kan kasta ljus éver
finanssektorns cykler vilket skulle bidra till kunskaperna om den finansiella stabilitetens
forutsattningar. Fragan kan vara enkel: Vad befinner vi oss pa branschens
konjunkturkurva? Aven likviditetsproblematiken skulle kunna belysas i ett individuellt
eller kollektivt stabilitetsperspektiv.

¢ Beskrivningarna av risker och osakerhet i deldrsrapporterna borde forbattras och samlas pa
ett stalle. Visserligen ar materian komplicerad, men med hanvisningen till punkten ovan,
saknas lattbegriplig information i dessa centrala varderingsdokument. En tanke ar att
arbeta med olika symboler, typ barometer- eller temperaturskalor.
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1.3  Bristande kunskaper i samhallet om det finansiella
systemet

Att Riksbankens och Finansinspektionens kommunikation om det svenska finansiella systemets
stabilitet hade svart att sl& igenom i media och hos allménhet ar inte bara ett vittnesbérd om lag
forstaelse for stabilitetsfrdgornas betydelse utan ocksd om grundlaggande svaga kunskaper om det
finansiella systemets huvudroll for ett val fungerande vélfardsamhalle. Det ar ett internationellt
problem som klivit upp pa agendan under den senaste krisen under begreppet “financial
illiteracy”.

De allmént sett laga kunskaperna om bankernas roll i samhallsekonomin, de systemvardande
myndigheternas ansvar och skyddsnatens utformning for spararna gor att medborgarna latt sugs
med i ryktesfloran nar krishoten okar. De har daliga férutsattningar att sjalva géra bedémningar
och tolka vardet av all den “krisinformation” som exploderar i sddana lagen. An vérre &r forstas
detta problem om bristerna aven finns hos media. | var studie om akutfasen papekar manga
aktorer att riskerna for en ”"run” bedomdes som stora. Okunskap att tolka information spadde pa
folks radsla. Amnet ar inte pa nagot satt nytt. Kommunikationscheferna suckar nar de berattar
om manga forsok att f& media att delta i “informationstraffar” och “utbildning” utan att fa
intresse.

ATGARDER

¢ Financial illiteracy ar ett internationellt problem som inte bara ror enskilda hushalls
mojligheter att skota den egna ekonomin i en alltmer komplicerad finansiell varld. Battre
kunskaper om det finansiella systemet skulle kunna medverka till att skapa ett robustare
finansiellt system. Uppgiften ar bred och svar, men de systemviktiga aktérerna har
anledning att ta gemensamma initiativ tillsammans eller i konkurrens med den offentliga
utbildningssektorn. Hur svart den an ar att fa media med pa sddana initiativ sa maste
man forsdka "odla” fler finanskunniga journalister. FSPOS eller Bankfoéreningen bor ta
ansvar och skaffa sig strategier och resurser for ett sddant upplysningsarbete.
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1.4 Initialt bristande resurser for att hantera en
exploderande efterfragan pa information - Media tog
problemformuleringskommandot och fick
spekulationsutrymme

Det ar en gammal kommunikationssanning att den som lyckas erévra problemformuleringarna far
beskrivnings- och tolkningsmakten. | denna "kamp” ar media svéarslagna med sin snabbhet,
slagkraft i rubriker och bilder och de urvalsmekanismer som priacriterar de sensationella och
sdljbara nyheterna. Det fanns en initial troghet hos de systemviktiga aktorerna att snabbt svara pa
den enorma efterfragan pa information som exploderade efter Lehman-kraschen. En del aktérer
medger att de blev "tagna pa sdngen”, inte hade tillrackligt med resurser och fardig”
krisorganisation att kliva in i direkt. Till detta kan ocksa laggas det genuint osékra laget dar
korrekt och fértroendeingivande information hela tiden var en bristvara. For Swedbank blev detta
problem ett allvarligt hot och bidrog till krisstémpeln, nar ledningen dessutom under ca en vecka
avstod fran att framtrada offentligt for att svara pd medias fragor. En sddan tystnad i ett sa kritisk
lage skadade bankens trovardighet. Vi dr dock medvetna om att mojligheterna att fa fram fylliga,
forklarande och fordjupande budskap i media krymper snabbt nér kriser star for dérren. Men
media fick i vissa lagen under den akuta krisen ett onddigt stort spekulationsutrymme.

ATGARDER

¢ Krishoten 2007-2009 pekar pd kommunikationens avgrande betydelse for hanteringen av
kriser och talar for fortsatt utveckling och uppgradering av kommunikationsfunktionerna
i finanssektorn. Det ar en fordel om en kommunikationschef sitter i féretagsledningen
eller liknande, inte minst i sa viktiga aktorer som de systemkritiska pa
finansmarknaderna. Det 6kar inte bara trovardigheten fér kommunikationen inat och utat
utan ger ocksa praktiska fordelar i effektivitet. Under krishot organiserar man en
“kommandostab” dar kommunikatorerna ingar.

¢ Med kompetenta kommunikatorer i ledningen kan sjélva beslutsfattandet bli battre. Det ar
utomordentligt vanligt att "skylla p&” kommunikationen nar nagot gér snett, medan det i
sjélva verket oftast handlar om brister i besluten. Tvingas man att ordentligt tdnka
igenom hur beslut kommer att tas emot i olika kanaler, dar granskande kommunikatorer
kan spela rollen av djavulens advokat, 6kar forutsattningarna for att bygga fortroende. Att
ha skickliga kommunikatérer med kompetens och integritet, med rimliga resurser, som
har ledningens fortroende kan vara oerhért vardefullt fére och under krishot. Detta ar en
lardom var rapport formedlar i konkreta exempel.

o Det ar viktigt att en kriskommunikation mycket snabbt kan komma pa plats. Det galler
darfor att ha krisplaner och — aktiviteter forberedda som svarar pa kundernas och medias
fragor. Inte minst viktigt ar att dva dessa, vilket manga sagesman papekar.

e FSPOS eller andra samarbeten kan erbjuda viktiga fora for erfarenhetsutbyte eller
gemensamma 6vningar.

o Vi tycker inte det &r en orimlig tanke att, t ex Finansinspektionen, i sina
godkéannandeprovningar och I6pande 6vervakning staller konkreta kirav pa
dimensionerna av kommunikationsresurserna, bade vad galler strategier, planer,
aktiviteter, kompetens och évningar vad galler kriskommunikation.
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1.5 Bankerna hade svart med “samhallskommunikationen”
- Bristande samverkan privat-offentligt

Var granskning visar att bankerna blev krisens “slagpésar”, nastan nagot av ett lovligt byte for
politikerna att enkelt skylla krisen p. En kommunikationschef sager en smulla resignerat att vi
blev en del av den politiska arenan och déar vi hade valdigt svart att kommunicera. Ja, utan tvekan
— det &r tva olika varldar. Bankerna &r tréanade for en annan kommunikationsmiljo. De ar
begransade for vad, nar och pa vilket satt de kan kommunicera av borsregler och den strikta
kutym som omgardar den finansiella rapporteringscykeln. De tavlar pa en marknad med
marknadsforingsbudskap. Dessa olika perspektiv spelar ocksa en roll for hur ansvarsférdelning
och relationerna mellan de offentliga systemvardande organen och bankerna kom att tolkas.

Vi moter t ex en hel del uppfattningar som anvéander samma bedémningsmall fér bankerna som
for Riksbanken, Riksgélden och Finansinspektionen. Nastan alla vi pratar med utanfér och
innanfor det systemkritiska etablissemanget, d&ven pa mycket hoga nivaer, gor standigt jamforelser
mellan hur bankerna och de offentliga klarade kriskommunikationen, till bankernas nackdel
forstds. Med nagra undantag ska vi tillagga.

Det finns ocksa tva skilda uppfattningar om hur bankernas roll ska definieras i systemkritisk
kommunikation. Myndigheternas foretradare ville inte gérna lyfta fram och kommentera enskilda
banker med hanvisning till riskerna for att paverka vardering och borskurser och fa media efter
sig. Bankerna & sin sida poangterar hur olika risklaget var for dem. Att bli dragen 6ver en kam
riskerade att besmitta dem med Swedbanks krisstampel.

Vi menar att det ar ett problem att bankerna saknar en gemensam plattform for "samhallelig
kommunikation”, bade fore och under krishot, trots den fundamentala betydelsen for det
finansiella systemets stabilitet. Den publika kommunikationen om det finansiella systemets
stabilitet ar forlagd hos Finansinspektionen och Riksbanken. De férvéntas berétta om solvens och
likviditetslage hos vara fyra stora stabilitetskritiska banker. De tar ansvar for ”storyn” och
varderar situationen. Myndigheterna blir subjekt och bankerna reducerade till ett kollektivt objekt
for "atgarder”. Vi noterar ocksa att bankernas branschférening, Bankféreningen, inte deltog med
kommunikation under perioden.

ATGARDER

¢ Granskningen pekar pa ett behov av en plattform och nagon slags policy for de
systemviktiga aktdrernas stabilitetsskyddande kommunikation. Néara organisatorisk
samverkan och koordination ar svart att astadkomma. Dessutom kan det vara olampligt
att exempelvis 6vervakare och de dvervakade har alltfor tatt samrére. Daremot bor
myndigheter och banker pé ett mycket battre satt kunna halla varandra underrattade om
vad man gor, tanker gora, dela pa praktiska erfarenheter och genomféra gemensamma
krisévningar. Riksbank och Finansinspektion bor veta och forsta hur bankerna téanker
kommunicera under en kris (med kunder respektive aktiedgare) och instituten bor forsta
mycket val de offentliga organens satt att kommunicera (med allménheten och véljare
som yttersta malgrupp). Man bor kunna enas om grunddragen i krisbekampningsstoryn,
"beréattelsen”, som Riksbankschefen Stefan Ingves kallar den.

¢ En sadan samverkan som forberedelse for kris och i kris skulle kunna skapa béattre
forutsattningar for bankernas kommunikation som "samhéllsmedborgare”, en roll som
blev problematisk under perioden. Den rollen skulle ocks& kunna stodjas av en aktiverad
Bankforening. Daremot ar det problematiskt med nara samordnad bankkommunikation
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for att legitimera varandras handlande. Varje aktor har sin roll och stéar till ansvar infor
sina kunder eller aktiedgare. Bankfdreningen skulle sannolikt uppfattas av media som en
mer "neutral” avséndare och en battre kélla vad géller information om bankernas
systemviktiga roll &n enskilda banker.

1.6  Kriser numera i realtid — se 6ver webbar, bevakning av
natinformation och medverkan i sociala medier

Var slutsats ar att webbplatsen &r det i sarklass mest lovande och utvecklingsbara mediet for
foretag och organisationer i vanliga tider och i kristider.

Granskningen visar att de interna intranaten kom att bli en effektiv kanal framst for att snabbt f&
ut information till den egna organisationen och den vagen indirekt till kunder och allménhet.
Flera sagesméan papekar att snabbt visa handlingskraft pa internet ar viktigt i en kris och att
informationen dar blev en slags stomme i utbudet dit man kunde hanvisa intresserade.
Riksgaldens www.insattningsgarantin.se ar ett bra exempel pa detta. Denna webbplats blev ocksa
ett stod for andra aktorer eftersom de fick en plats att hanvisa (lanka) till som svarade pa fragor
fran oroliga bankkunder.

Granskningen visar att de privata aktdrerna ar battre rustade for informationsgivning pa webben
an myndigheterna. De privata aktérerna har 6verlag en hogre teknisk standard och ett djupare
innehall pa sina webbplatser. De har ocksa fler webbplatser pa olika sprak att arbeta med vid en
kris. Men beredskapen for kriskommunikation via webben var inte éverallt god. Det tog tid innan
"krisen” var fast etablerad pa hemsidorna.

Pa var enkaét svarade héalften att webbansvarig inte deltog i krishanteringsgruppen om en séddan
upprattades. Enligt var mening ar detta en for lag siffra med tanke pé potentialen i mediet. For att
kunna hantera webbplatsen effektivt kravs ocksa vissa specialistkunskaper som inte nédvandigtvis
en god kommunikator besitter.

Flera papekar ocksa att webben gav mojligheter till férdjupningar och forklaringar som
foretradare aldrig fick fram i media. Fa hade under krisperioden hunnit satsa pa sociala media,
men SEB hade god nytta av sitt sociala nyhetsrum dar man kan félja bankekonomerna via
mikrobloggen twitter. Anvédndningen av sociala medier har dérefter 6kad explosionsartat.

ATGARDER

¢ Med tanke pa internetkommunikationens betydelse rekommenderar vi att kompetensen i
krishanteringsteam kompletteras med webbansvariga. Specialistkunskaper behévs for att
klargora snabba, kreativa och effektiva losningar att na ut till s& manga som mojligt.

o | krisforeberedelserna kan ingd forberedda "kriswebbar” eller annan férberedd
krisinformation.

¢ Fortsatt utveckling av webbplatser och intranat kraver resurser och ledningens forstaelse.
Ett bra satt att fa "attention” &r att bevaka vad andra gor pa webben, garna konkurrenter.
Det brukar bita pa foretagsledningar. Att jamfora och leta efter “Best Practice” ar ocksa ett
latt och kostnadseffektivt satt att fa kunskap och idéer till forbattringar.
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¢ Tveka inte att snabbt och resolut &ndra pa webbplatserna och prioritera efterfragat
innehall. Tank journalistiskt! Det underlattar majligheterna att fa initiativet i
problemformuleringar, beskrivningar och analys. Detta ar inte minst viktigt pa intranat
for att uppdatera personalen och ge dem redskap for att kommunicera med kunder.

¢ Anvand sociala medier for att snabbt n& ut med er version av handelseforloppet och
tolkningarna. Malgrupperna kan vara bade kunder, opinionsbildare, media och den egna
personalen. Marknadsfor den egna kompetensen genom egen personal/specialister.
Sociala medier ger foretag och organisationer en mojlighet att paverka och korrigera och
na ut med sin version av handelseférloppet och orsakerna i realtid.
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2 Inledning — fragestallningar

Under hosten 2008 utvecklades den internationella finansoron till en finanskris som snabbt
kastade stora delar av varldsekonomin in i den djupaste konjunkturnedgdngen pa manga
decennier. Efter Lehman Brothers konkurs den 15 september féll marknadsaktdrernas fortroende
sa dramatiskt att flera systemviktiga internationella och nationella finansmarknader upphorde att
fungera. Darmed uppstod ett akut hot mot det svenska finansiella systemets stabilitet.

Under denna period tvingades den svenska finansmarknadens huvudaktorer till en rad
extraordindra insatser for att hantera en fortroendekris som hotade det finansiella systemet med
en kollaps. En viktig och prioriterad insats var kriskommunikationen, den kommunikation med
marknadsaktorer, media och allmanhet som syftade till att bevara fortroendet pa de finansiella
marknaderna.

Dessa kommunikationsinsatser stéller fragor om samarbetet mellan de myndligheter och de
privata aktbrer som kan anses systemviktiga for den svenska finansmarknaden. Dessa aktérer
samarbetar sedan 2005 i FSPOS, den Finansiella Sektorns Privat-Offentliga Samverkan, med bl a
Riksbanken, Riksgalden, Finansinspektionen och de stora bankerna som deltagare (se nedan for
fullstandig deltagarforteckning). Syftet ar att samarbeta for att férebygga stérningar i det
finansiella systemet som kan fa allvarliga konsekvenser for det svenska samhéllet och att 6ka
finanssektorns férmaga att motsta och snabbt dterhamta sig fran samhalleliga kriser.

Som ett led i att utveckla och stérka FSPOS™ kommunikationssamverkan beslét FSPOS i februari
2010 att genomfdra en undersokning for att utvardera kommunikationen under perioden 2007-
2009. Uppdraget gavs &t kommunikationskonsulten Hallvarsson & Halvarsson. Undersékningen
genomfdrdes under mars-juni 2010. Projektet har aktivt stotts av samtliga FSPOS-deltagare utom
Handelsbanken, vars kommunikation darfor har granskats i begransad omfattning.

Inom H&H har en arbetsgrupp svarat for studien med Mats Hallvarsson som huvudansvarig och
deltagare i 6vrigt har varit Marcus Eriksson, Martin Haag och Gabriel Thulin.

FSPOS-aktbrernas primara syfte med aktiviteter och kommunikation under perioden blev att
stodja och uppratthalla fortroendet hos marknadsaktérer, media och allmanhet for det finansiella
systemets marknader och systemviktiga institutioner och organisationer. Detta gav
undersékningen dess probleminriktning, fokus och avgransning:

e Hur genomférde FSPOS-medlemmarna sin kommunikation under upptrappningen av
krishoten 2007 och 2008 och sedan kriskommunikation under den mest akuta krisperioden
fran 15 september 2008 till sommaren 2009? Hur planerades och utformades
kommunikationsstrategier, budskap, val av foretradare, kanaler, timing och malgrupper?

e Hur genomfoérdes kommunikationsaktiviteterna i olika kanaler och gentemot olika
malgrupper?

e Hur paverkades uppfattningar och beteende? Vad blev effekten i trovardiighet och
fortroende?

Dessa fragestéllningar har varit vagledande for insamlingen av empiriskt underlag, bearbetning
och strukturering samt analys i undersékningen. Analysen har utvecklats vidare till en
sammanfattning av undersotkningens slutsatser med forslag till atgarder. For analys, slutsatser
och forslag ansvarar Hallvarsson&Halvarsson ensamt.
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Not. | FSPOS ingar: Bankforeningen, Bankgirocentralen, Euroclear, Finansinspektionen,
Fondhandlarféreningen, Forsakringskassan, Myndigheten fér samhéllsskydd och beredskap
(MSB), Nasdaq OMX, Nordea, Riksgalden, Sparbankernas riksférbund, Sveriges
forsakringsforbund samt Sveriges riksbank. Dessutom finns féljande organisationer med i de olika
arbetsgrupperna: Alecta, Folksam, If, Handelsbanken, Lansférsakringar, SE-banken, Skandia,
SPP, Swedbank samt Trygg-Hansa.

2.1 Underso6kningens material och genomforande

Undersokningen har genomforts som ett antal delprojekt for att samla in empiriskt material som
underlag till beskrivning och analys. Materialkéallorna var :

A. Material om fortroendeutvecklingen 2007-/2010

e Existerande fortroendeundersokningar bestéllda av de finansiella aktérerna fran externa
leverantdrer eller genomférda av dem sjalva

e Fortroendespeglande konjunkturstatistik: konjunktur- och makroekonomisk data och analys
fran offentliga och internationella specialistorganisationer

e Fortroendespeglande marknadsstatistik: finansiell marknadsinformation om pris- och
volymutveckling pa olika delmarknader for finansiella transaktioner, floden och instrument

B. De systemviktiga aktérernas kommunikationsstrategier, -planering, budskap och
kommunikationsaktiviteter

e Existerande material producerat av aktérerna om kommunikationsstrategier, planering,
budskap och aktiviteter under perioden

e Externt och internt distribuerat material i form av pressreleaser, tal och rapporter, material
distribuerat vid presskonferenser och pa webbplatser

o Extern finansiell kommunikation: delarsrapporter, arsredovisningar, bolagsstammotal och
annat investor relations-material distribuerat till aktiedgare, media och analytiker och
publicerat pd webbplatsen

e Artiklar i framfor allt SvD, Dagens Industri och Aftonbladet som special studerats under
perioden. Alla relevanta nyhets- och bakgrundsartiklar och debattartiklar eller liknande om
de systemviktiga aktérerna har anvants for beskrivning och analys

15 intervjuer med aktiva och fore detta aktiva foretradare fér de systemviktiga finansiella
aktorerna. Vissa av de intervjuade har bett om anonymitet, vilket har respekterats.
Intervjuerna genomfordes som semistrukturerade samtal under 1-2 timmar. Nagra personer
har intervjuats flera gdnger. Frdgorna handlade om att dokumentera handelseskedet i detalj,
fa insikter i planering, beslutsprocesser, organisation och genomforande av
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kommunikationsaktiviteter samt f& bedémningar om orsaksforlopp och
kommunikationsarbetets effektivitet och utfall.

C. De systemviktiga aktdrernas egna webbplatser.

e Den internationella finanskrisen, fortroendekrisen for bankerna och den makroekonomiska
krisen 2007—20010 var den forsta krisperiod dér en stor del av befolkningen kunde félja
handelseskedet mer eller mindre i realtid via nyhetssajter pa Internet och akt6rernas
webbplatser. Det motiverar en undersékning av aktérernas webbplatser, den
kommunikation som skedde och allt det material som presenterades dar

e Understkningen gjordes bl a med en enkat till webbansvariga inom respektive organisation
med 11 fragor som sedan foljdes upp med telefonintervjuer

e Enkatunderstkningen kompletterades med en ranking av systemaktorernas webbplatser,
enligt metodiken i Hallvarsson & Halvarssons Webranking-protokoll. Detta protokoll
omfattade 60 olika kriterier for webbplatsernas innehall och kvalitet.

2.2 Rapportens struktur

Huvudrapporten kompletteras med fyra delrapporter i form av appendix:

En presentation av olika matningar av fortroende fér det svenska finansiella systemet och
aktorerna, baserat pa deras egna fortroendemaétningar, konjunktur- och makroekonomisk
data samt data fran de finansiella marknaderna. Appendix L.

En beskrivning och analys av finanskrisen i media och aktérernas mediebild. Denna
koncentreras helt till det kriskommunikativa skedet histen 2008 da de systemviktiga
aktdrerna dominerade medias informationsutbud. Appendix 2.

En studie av aktdrernas webbplatser med en ranking enligt 60 kriterier och en enkat med de
webbansvariga. Appendix 3.

En kortfattad teorigenomgang dar aktuell fortroende- och kommunikationsforskning
sammanfattas och en modell for fértroendeskapande kommunikation presenteras och
forklaras. Appendix 4.
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3 2007 — 15 september 2008 — upptrappning
av krishoten

3.1.1 KRISBEKAMPNING OCH KRISKOMMUNIKATION

Finansiell krisbekampning ar atgarder mot krishot som méaste kommuniceras. Eftersom
kommunikationen om atgarderna kommer fore atgardernas effekt maste kommunikationen vara
sa bra att folk "tror” pa att atgarderna ska ge resultat. Om inte, kan krishoten 6verga i verklig kris.
Den “tron” bygger pa fortroende for dem som har ansvar for atgarderna.

Fortroende dverbryggar gapet mellan att veta och inte veta och ar darmed en férutsattning fér alla
frivilliga ekonomiska relationer. Ingen kan nagonsin ha fullstandig information for fullkomligt
rationellt handlande. Alla maste fatta ekonomiska beslut med hjélp av ndgot matt av fértroende —
eller misstroende - for motparten och framtiden.

Nér det svenska finansiella systemet den 15 september stod vid randen till en kris géllde det
fortroendet for bankerna och viktiga finansmarknaders funktion. Lehman-kraschen samlade de
systemviktiga aktorerna i Sverige till en imponerande mobilisering av atgarder och
kommunikation for att hindra en svensk finanskris. Man lyckades. Nagra mindre "finansoffer” fick
glras pa vagen, men inga stora finansiella aktérer gick omkull och finansmarknadernas och
finanssystemets alla vitala funktioner for hushall och féretag fungerade. Stodoperationerna har
dessutom inte kostat skattebetalarna nagot. Bankerna har betalat in ca 5 miljarder kronor i
avgifter till staten, ett facit som star i kontrast till manga andra lander som drabbades av
finanskrisen. Daremot kunde man inte hindra ekonomin att falla ned i makroekonomisk kris mot
slutet av aret.

De krishotade finansiella aktérerna, hushallen och foretagen, trodde med andra ord pé att
atgarderna skulle ha den effekt som de ansvariga sa. De fick eller bevarade forrtroende genom den
kommunikation som berattade hur krishoten skulle bekémpas. Den kommunikationen kallar vi
for "kriskommunikation” och det &r d&mnet fér denna rapport.

Nar vi staller de 6vergripande frdgorna om kommunikationens betydelse for fortroendet ar det
viktigt att komma ih&g att den avgérande fortroenderelationen foér bankerna ar de 1000-tals
moten som sker varje bankdag pa kontoren mellan kunden och banktjanstemannen och i 6kad
utstrackning funktionerna pa internetbanken. Kvaliteten pa dessa samtal och i bankens
tjansteutbud &r i ldngden de allra viktigaste fortroendeskapande faktorerna. All kunskap beréattar
att just manniskors bankrelationer ar ldngvariga, stresstaliga och personberoende.

Denna undersdkning studerar fortroendepaverkande budskap i den “offentliga”
kommunikationen fran de offentliga och privata aktérerna som tillsammans ansvarar for de
systemviktiga funktionerna i det svenska finanssystemet. Enligt teoretisk jargong beskriver vi och
analyserar kommunikationen ur ett sandarperspektiv. | appendix om mediabilden aterkommer vi
i en medieanalys till mottagarperspektivet.

Vi koncentrerar oss pa innehallet i allt det material som séandes ut i form av pressreleaser,
webnyheter, rapporter, stammotal, offentlig information vid méten och traffar med media,
analytiker och investerare. Denna information ar den mest "officiella” och budskapsmedvetna.
Den &r i hdg grad genomténkt, planerad och genomarbetad. Den ska redogdra for historisk
utveckling, nulage och ge bedomningar infor framtiden. Den paverkar forvantningar och
“managerar” fortroendet for organisationerna. | bankernas fall & denna typ av kommunikation
starkt normerad av borsreglerna och rapporteringsrutinerna.
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Forsta delen i rapporten redogér for kommunikationen under den langa upptrappningsfasen av
Okad turbulens och hot 2007 till den 15 september 2008 som dérefter analyseras. Andra delen
redogor for kommunikationen fran den 15 september 2008 till sommaren 2009,
kriskommunikationsfasen med en analys dér vi tar hjalp av aktérerna sjalva som far beratta och
analysera handelseforlopp och orsaker.

Under perioden 2007-15 september 2008, férandrades forutsattningarna for finanssektorns
kommunikation successivt och patagligt. 2007 var ett hogkonjunkturar med stark tillvaxt och
mycket god vinstutveckling. Konjunkturen vande dock under aret och forsvagades efter hand.
Svenska storbanker var ocksa upptagna med nagot s ovanligt i deras langa historia som en
relativt omfattande internationell expansion. Strategier, mal och kommunikation aterspeglar
detta i hdg grad. Successivt gjorde den internationella finansoron sig pAmind. Under hdsten och
vintern 2007/08 blev hotbilden allt tydligare och den 15 september 2008 forandrades
forutsattningarna totalt, nar Lehman-kraschen ledde till en akut fortroende- och likviditetskris.
D4 tvingades det svenska finanssystemet 6verga till kriskommunikation.

Under perioden fordndrades ocksa kraven pa bankernas kommunikation. De s.k. Basel I1-reglerna
inférdes 2007 med ett stort internt arbete med anpassning till nya kapitaltdckningsregler och
metoder for att mata olika risker. Enligt den s.k. Tredje pelaren inforde ocksa bankerna en rapport
om kapital- och riskmanagement som blev till ett mycket omfattande informationsdokument.
Slutligen infordes ocksa, enligt ett EU-direktiv om transparens, krav pa beskrivning i
delérsrapporter av "materiella risker och osakerhetsfaktorer” from 1 juli 2007. Férandringarna
hojde kraven pa transparens vad galler riskbilden for bankerna.

Vi gor denna undersdkning med facit i hand. Slutsatserna kommer darfor att vara "orattvisa”. De
aterspeglar inte de praktiska forutsattningar och alla de val som aktorerna hade att gora for sin
kommunikation under 6kande osékerhet och krav pa snabbhet. Besluten som togs da kan ha varit
nog sa rationella i den givna situationen och mot bakgrund av den information som fanns
tillgdnglig. Men vitsen med en ex post-analys ar just att man ska kunna stélla tagna beslut i ljuset
av ny information for att férhoppningsvis kunna utvinna mer kunskap.

3.1.2 FORTROENDEMODELLEN

Detta paminner ocksa om forutsattningarna for att bygga fortroende. Fértroende bygger pa
observerade handlingar och effekter (facit i hand) i jamférelse med vad som sagts och utlovats —
ett samspel mellan férvantningar och utfall. Kommunikation kan styra férvantningar och utfall.

Mot den bakgrunden pastéar vi att var forsta undersokningsperiod — 2007-15 september 2008 -
var den tid da aktorerna skulle ha kommunicerat sddana budskap om utvecklingen pa de
finansiella marknaderna och i de egna verksamheterna som forberedde dem for fortroendetestet
nar forutsattningarna drastiskt &ndras den 15 september. Med en bild gallde det att bygga upp ett
immunférsvar av fértroende mot finansorons smitta och de handelser som foljde. Ett viktigt
medel &r, enligt vedertagen teori, en transparens som gor faror och hot synliga pa ett tidigt
stadium. Darmed kan kunskapen ¢ka bland alla aktdrer. Dessa tvingas till att ta itu med
potentiella problem innan de utl6ser fértroendekriser. Inte minst i vara intervjuer pa den
offentliga sidan uttrycks en stark medvetenhet om transparensens funktion for fértroende.

Detta i synnerhet som begreppet fortroende ar helt vitalt for finanssektorn och banker, vilket
ocksa flera bankforetradare kraftigt understryker i olika kommunikationssammanhang under
perioden. | engelskan talar man om "creedence goods”. Bankerna séljer tjanster som innebar att
manga kunder i praktiken méaste tro pa att de skoter sitt jobb. Det kravs ett stort matt av
fortroende att vara kund i en bank, nar du har smé eller inga majligheter att kontrollera arbetet
att uppfylla de I6ften du kdpte som kund.
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Det finns en hyggligt solid forskningsgrund for att definiera faktorer som skapar fértroende. Vi
anvander fyra kategorier (Se dven appendix om teori):

e Legitimitet formedlas av de grundlaggande principer och procedurer som verksamheten
bygger pa, t.ex. lagar och regler. Legitimitet kan ocksa bygga pa vélbeprdévad tradition och
praktiskt funktion som visat sig rationell och nyttig. En tredje kélla kan vara den auktoritet
som en agare eller en ledare ger organisationen.

For att ge nagra konkreta exempel ar det klart att Riksbanken, Riksgalden och
Finansinspektionen far en stark legitimitet av att vara demokratiskt tillkomna
organisationer med demokratiskt ansvarsutkrdvande. De vinner ytterligare legitimitet
genom att under lang tid ha skott ett viktigt varv och gjort det val. Bankerna vinner ocksa
legitimitet genom att arbeta efter lagar och regler och vara offentligt dvervakade, men
framfor allt genom att vara langsiktigt framgangsrika i konkurrens pa en marknad. Man kan
ocksa tanka sig att de har kallor till legitimitet i traditioner som folkrérelsebank, att vara
statligt 4gd, att kunna knyta an till Wallenbergsnamnet och vara storféretagens bank, eller
att ha lyckats bli storst i Norden for att nu ge ndgra exempel. Legitimitet kan ocksa vara
ideologiskt format, Swedbank ar sméafolkets bank medan SEB ar storfinansens.

e Kompetensen ar den kanske allra viktigaste variabeln och bestar av fortroende for den
erfarenhet och kunskap som kommer fortroendegivarna till del. I synnerhet for bankerna,
som har denna variabel som framsta medel i konkurrensen pa en marknad, i jamforelse med
myndigheterna som har monopol pa sin tjansteutévning. Begreppet kompetens har manga
komponenter: kvalitet i produkt- och tjansteutbud, formaga att 16sa problem, anstalldas
utbildning, erfarenheter och attityder osv. For att ge nagra konkreta exempel ar SEB kant for
sina resurser till storféretagssektorn och inom finansiella transaktioner och tjanster for
foretag, mer valbargade kundgrupper med vaxande prioritet for radgivningstjanster.
Swedbank har en koncentration till breda malgrupper med volymtjanster inom hushallens
vardagsekonomi. Nordea har en ndgot mer differentierad kompetensinriktning som i Sverige
liknar Swedbanks. | Finland &r man storforetagens bank. Dartill ar banken lika stor som de
tre 6vriga svenska storbankerna tillsammans med ca en femtedel av verksamheten i Sverige
och den enda pan - nordiska banken.

e Transparensen uttrycker de mojligheter fortroendegivaren har att granska och kontrollera att
utfallet motsvarar de fortroendet som givits, dvs. att det som gors stdmmer med det som
utlovats. Det handlar om att vara 6ppen, ha policies, procedurer och praktiskt agera pa ett
sadant satt att fortroendegivaren far kunskap om hur fértroendetagaren fungerar och agerar
for att minska hot och osakerhet och se till att leveransen verkligen blir av.

e Integritet ges garna en etisk innebdrd och handlar i ndgon mening om fértroendetagarens
moral. Fértroendegivaren vill ha en uppfattning om de principer som styr mot att bli "val”
behandlad, dvs. hederlighet och sanningsenlighet och ger ett rimligt fordelat ansvar i
relationen. Sadana varden maste vara synliga i ord och handling och 6vervakade med
sanktioner. Till denna kategori kan vi fora frdgor som handlar om ersattningssystem och
tanken att banker inte "ska sko sig pa andras bekostnad”.

Trovardighetens byggstenar ar svarfangade begrepp i stark dynamik. Uppfattningarna om
legitimitet, kompetens, transparens och integritet har flytande grénser, vaxlar i betydelse och
inbordes vikt fran malgrupp till malgrupp fran situation till situation och med férandrade krav i
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omvarlden. Vad som gav fortroende for ndgra manader sedan kan visa sig otilllrackligt, nar
osakerhet och kris hotar, som t.ex. likviditets- och solvenskrav hos en bank, eller provocerande
beslut om hoga ersattningar nar kundernas ekonomiska situation ar under press. | var
undersokning ger fortroendets komponenter fokus och underlattar analysen, utan att vi tillampar
modellen fundamentalistiskt.

Ansvaret for fortroendeutvecklingen vilar tungt pa den som vill ha fortroende, fortroendetagaren.
Det ar utbudet av kommunikation om l6ften och ataganden som ska skapa forutsattningarna for
att fortroende kan fas, som sen ska verifieras genom handling. Ar utfallet positivt ger det feedback
i form av fértroende.

Den mest effektiva kommunikationen ar det direkta métet dar budskapen vander sig direkt till
den enskilde individen, ar konkreta, handlar om dennes situation har och nu och snabbt utvecklar
en dialog. Det &r naturligtvis en kommunikation som séllan ar en praktisk mojlighet for stora
finansiella organisationer annat an i typfallet kundméten. Istéllet ar myndigheter och banker
hanvisade till masskommunikation och darmed till budskap som maste uppfattas av ett mycket
stort antal manniskor med olika mojligheter att intressera sig for och forsta budskap. Dessa
budskap kan utformas med olika skicklighet — malgruppsanpassning — for att fanga ratt publik
eller sa stor publik som méjligt, i syfte att motsvara de behov som ger majlighet att fa fortroende.
Allmanna dagsmedia ar har den framsta kanalen for att na ut till de breda malgrupperna
kompletterade av specialkanaler som nyhetsbyrder och ekonomimedia till finansiella
marknadsaktorer.

Media har en mycket viktig roll som kanal och filter mellan sandarna och mottagarna, s viktig att
journalister for kommunikatorer blir en malgrupp i sig. Det ar journalisternas plikt att fa
materialet last i s& hog utstrackning som majligt. Darfor ar deras yrkesskicklighet starkt inriktad
pa att formedla budskap som &ar nyttiga i ndgon mening och engagerar, dvs. som kan fa sd manga
som mojligt att uppleva att texten handlar om mig och mina problem, har och nu. Att anpassa sig
till denna medialogik i en kommunikation som har till syfte att bygga och underhélla fértroende
for den egna organisationen ar kommunikatorernas mycket svéra uppgift.

Som nationella myndigheter och bdrsnoterade féretag maste saledes de stora finansaktdrerna
kommunicera budskap som ar relativt opersonliga och vander sig till mycket breda publiker. Men
genom att utnyttja talesman vid personliga intervjuer och presskonferenser 6kar mojligheterna att
formulera budskap som &r battre anpassade for mediernas behov och den egna organisationens
fortroendeskapande. Dessutom erbjuder webbplatsen en allt viktigare plattform for all
kommunikation med alla mélgrupper dar sandarna kan skraddarsy sina budskap i den form de
sjalva vill ha.

Mot bakgrund av detta resonemang granskar var undersokning Riksbankens, Riksgéldens,
Finansinspektionens , Nordeas, SEB:s och Swedbanks och i mindre utstrackning Handelsbankens
externa kommunikation under perioden utifran ett fortroendeperspektiv. Vi foljer utvecklingen
efter tidslinjen och gor véra observationer utmed vagen.
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3.2 2007 — goda tider men 6kande risker

Under forsta halften av 2007 var stdmningen god i Finans-Sverige. Men i media hade man kunnat
lasa om krisen pa den amerikanska boldnemarknaden ett bra tag och om en tilltagande oro pa de
internationella finansmarknaderna. Nar Riksbanken publicerade sin forsta stabilitetsrapport var
stabiliteten god och bankernas I6nsamhet god och 6kande. Redan hér slogs dterkommande teman
fast: bankernas mojligheter att klara negativa handelser ar goda, men det finns ett antal risker att
halla 6gonen pa: priskorrigeringar pa tillgdngsmarknader och éverhettning i Baltikum, ett omrade
som faktiskt genererade en allt storre del av resultaten for bankerna. En viktig information var att
riskpremierna ar historiskt laga, "vilket kan tyda pa att investerarna inte kraver tillracklig
kompensation for risk och kan ha en benéagenhet att snabbt sélja sina innehav om finansiell oro
uppstar.”

I september holl vice riksbankschef Lars Nyberg tal och fragan var om oron pa de finansiella
marknaderna skulle sprida sig till Sverige. Svaret var att risken for detta inte ar sarskilt stor. Men
Nyberg garderade med att Sverige inte &r isolerat frdn omvarlden och beskrev ocksa den
finansiella oron som en likviditets- eller fundingkris.

Finansinspektionens rapport Finanssektorns stabilitet, 15 oktober, pekade pa att oron pa de
internationella marknaderna innebar 6kad osdkerhet. De svenska bankerna ar marginellt
exponerade mot de tillgdngar som paverkas. Men bankerna far rakna med hogre
upplaningskostnader, kortare loptider och intjaningen kommer med sannolikhet ocksa att
paverkas negativt. Pa sikt kommer ocksa de konjunktureffekter som turbulensen ger upphov till
att paverka bankerna. De 6kade riskerna finns snarare i utlaningen i Baltikum, sager FI, men
bankerna har nog med kapital for att klara &ven mycket stora kreditforluster i regionen.

Nar Riksbankens nasta stabilitetsrapport kom i slutet av aret var tonen ndgot mer uppskruvad. De
svenska bankerna ar finansiellt starka och har god lonsamhet, men motstandskraften i systemet
har minskat och kreditrisken okat, framst beroende pa exponeringen i Baltikum. Riksbankens
stresstester visade att bankernas motstandskraft for en kraftig inbromsning i Baltikum var god.
Men man var ocksa tydlig med att en sadan gor att lantagarna kan fa problem med att betala sina
lan. P& de internationella finansmarknaderna rader turbulens och risken finns att denna
forvérras.

I december meddelade Riksbhanken att flera centralbanker, bl a Federal Reserve, ECB och Bank of
Canada, vidtagit atgarder for att stodja bankernas kortfristiga upplaning. | Sverige finns dock inte
nagot sddant behov, sager Stefan Ingves i pressreleasen. Han slar sedan fast ytterligare en
grundpelare i den kommunikation som komma skall: "vi foljer utvecklingen noga och har som
alltid beredskap att vidta de atgarder som krévs om behovet skulle uppsta”.

For bankerna var 2007 mest soliga dagar, med mycket goda vinster fér samtliga. Men dar fanns
litet olika betoning i valet av hur man strukturerade de fortroendebarande budskapen i tex VD:s
kommentarer till kvartalsrapporterna. Sa t.ex. riskerna i Baltikum, som ju bade
Finansinspektionen och Riksbanken betonade allt starkare under aret.

Swedbank talade forsta kvartalet om "oro for en dverhettad ekonomi, men bedémer att
utvecklingen fortsatt ar positiv’. Andra kvartalet betonades "speciellt stark vinstutveckling i
Baltikum och att Swedbank har ett mycket bra utgdngslage for ett fortsatt god vinstutveckling
under lang tid framover”. Den goda tillvaxten “har givit banken en betydande erfarenhet att
bedriva bankverksamhet pé tillvaxtmarknader”. Symptomen pa 6éverhettning bedémdes ocksa
bdrja avta under andra héalften av 2007. Denna bild kompletterades dock i VD-kommentaren for
3:e kvartalet. D4 sades att aktivitetsnivan kortsiktigt gatt ned inom vissa delar av Swedbank
Markets under den senaste tidens oro pa den internationella finansmarknaden. Det har
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giviteffekter som begransat sig till en "kortsiktig paverkan pa varderingen av vissa tillgangar och
skulder”. Dessutom hade man "som vantat” sett ekonomierna i Baltikum bromsa in. Swedbank
véntade sig att inbromsningen skulle fortsatta och ddrmed minska de obalanser som finns.

Nordea hade i jamforbar kommunikation en annan stil. VD lade en stdrre tonvikt vid de egna
strategierna, malen och tillvaxten samt det interna utvecklingsarbetet med organisation och
kulturbyggandet. En aterkommande kapphést var kundrelationerna. VD:s kommentar i
kvartalsrapporterna avvek genom fa siffror och fa budskap om omvérldsutvecklingen. Han ger
intryck av att i hog utstrackning vanda sig inat mot den egna organisationen. | tredje kvartalet
noterades dock att de "allmédnekonomiska utsikterna reviderats och affarsvolymerna vantas 6ka i
nagot langsammare takt pd medellang sikt.”

SEB ar den bank som tydligt bekymrade sig mest for riskerna i omvéarlden under perioden. Redan
i forsta kvartalsrapporten sade VD i kommentaren att man noga féljer utvecklingen i Baltikum
med sarskilt fokus pa langsiktig kvalitet och riskjusterad avkastning. Tonen dndras andra
kvartalet da de "baltiska marknaderna &r fortsatt attraktiva trots det makroekonomiska klimatet
som kréaver skarpt kreditriskhantering”. Under tredje kvartalet mérktes att problemen tilltog, "den
turbulenta kreditmarknaden ledde till 1agre vérdering av rantebérande véardepapper i
portfoljerna”. Det pdpekades att kreditforlusterna var fortsatt laga och att kvartalet
kannetecknades av tkade kreditspreadar. Det framgick att SEB sag en forandrad riskbild och
kommunikationen aterspeglade detta.

3.1 1januari-15 september 2008 - oron blir ett allvarligt
krishot

I borjan av 2008 var sprakbruket mer eller mindre etablerat att det pagick en finansiell kris ute i
varlden, och definitivt pa den amerikanska boldnemarknaden, som driver pa mot en
konjunkturnedgang. Problemen var allvarliga, centralbanker tvingades pumpa in likviditet for att
halla igdng banker. Vice riksbankschef Lars Nyberg héll tal den 4 februari och papekade att den
amerikanska konjunkturnedgangen fatt ordentligt faste och att "oron for att detta ska forvarra den
finansiella krisen ar uppenbar. | Sverige har vi inte direkt drabbats av krisen... men oron pa de
finansiella marknaderna (har) redan lett till en penningpolitisk atstramning.”

Nar sedan bankerna kom med sina bokslutskommunikéer fér 2007 kunde Swedbank och Nordea
meddela rekordresultat. Nordea sade att man endast marginellt paverkats av marknadsoron.
Osakerheten har 6kat och 2008 kommer att bjuda pa manga utmaningar. VD flaggade for att
investeringsnivan kan komma att omprévas om den ekonomiska tillvaxten dampas. Swedbank
sade att bankens finansiella risker ar 1dga och "kommer att fortsatta vara laga”. | Baltikum har
Swedbank visat rekordresultat men hallit tillbaka tillvaxten for att stodja atergangen till en mer
balanserad makroekonomi i regionen. SEB meddelade varderingsforluster i
obligationsportfoljerna och sade att kreditkvaliteten &r mycket stark.

Riksgalden konstaterade i ett pressmeddelande att “den svenska konjunkturen ar fortsatt stark”
aven om den mattats av sedan prognosen i oktober.

I samband med en ny koordinerad centralbanksinsats for att stodja banklikviditeten meddelade
Riksbanken i en pressrelease den 11 mars att ”I Sverige ser vi i dagslaget inget extra behov hos
bankerna att l&na pengar”. Och med formuleringen att "Sverige paverkas av den férnyade oron pa
de internationella finansiella marknaderna”, lade Riksbanken ut en kommunikationsslinga som
kom att anvandas flitigt i framtiden. Aterigen papekade riksbankschefen Stefan Ingves att vi har
tata och I6pande kontakter med banker och andra aktorer och féljer utvecklingen noga”.
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I mars kom ocksé bankernas arsredovisningar, med viktiga kommentarer i VD-orden.

SEB:s VD gav ett unikt och nytt djupperspektiv pa situationen och talade i termer av
paradigmskifte: ”... den l&nga perioden av dverskottslikviditet och historiskt |1aga riskpremier tog
slut”. Foljden blev en nedatgaende spiral av osékerhet, vacklande fortroende bland marknadens
aktorer och 6kade kreditspreadar som gav varderingsforluster for bankens ranteportféljer. |
Baltikum fortsatte kontorsrérelsen den kontrollerade uppbromsningen av kredittillvéaxten.

Swedbanks styrelseordforande sade i arsredovisningen att Swedbank inte varit immun mot
marknadernas forandrade instéllning till den finansiella sektorn, eller till omvarderingen av
utsikterna for vissa tillvaxtmarknader dar de baltiska ekonomierna ingar. Men "jag ar 6vertygad
om var positionering och strategi for kommande och foljande ar. ... Swedbank har en uttalad
tillvaxtstrategi som skapar aktieagarvarde... var utveckling i Baltikum visar att strategin ar
lyckosam och ger anledning till optimism vad géller framfor allt Ukraina men éven Ryssland”.

Nordeas VD-ord andades sjalvfortroende, men VD noterade att marknadsoron dominerade den
finansiella miljén andra halvaret 2007. Han ar nojd med att Nordeas forsiktiga hantering av risk
och kapital gav endast en begransad exponering till marknadsoron och att funding-basen och
likviditetspositionen var stark hela aret.

Nar s& Finansinspektionen gjorde en kort stabilitetsrapport i slutet av mars 16d rubriken ”Svenska
banker klarar padgadende marknadsoro”. Den bekréaftade bilden av att de svenska bankerna hade
klarat sig bra och "de fyra storbankerna gjorde rekordvinster 2007 och samtliga har god
kapitalstyrka” . Men FI papekade ocksa att riskerna kvarstar: situationen pa
finansieringsmarknaderna, konjunkturutvecklingen och utvecklingen i Baltikum. Dessa risker var
"relativt allvarliga”, men ingen enskild risk beddmdes utgdra ett stabilitetshot.

P& SEB:s bolagsstamma hade VD Annika Falkengren utarbetat en mycket pedagogisk och
orovackande "storyline” for den globala finanskrisen som hon var ensam om bland bankerna.
Budskapet dominerade anférandet och sammanféll med Riksbankens budskap vid denna tid. Det
handlade om en accelererande turbulens som skapat en oro for det internationella banksystemets
sarbarhet och som ”sjalvklart paverkat oss. Som alltid vid marknadsjusteringar var det inte manga
som forutspadde den utlosande faktorn och styrkan i korrigeringen. Det uppstod en brist pa
fortroende i banksystemet. Det bidrog i sin tur till en brist pa likviditet. Centralbankerna har
agerat pa flera satt for att 6ka fortroendet som likviditeten i systemet.” Hon papekade ater att SEB
har varderingsforluster i portféljerna och att banken under 2007 utdkade sin likviditetsreserv och
nu har "langt mer likviditet 4n vad var nuvarande affar kraver” samt starkt kapitalbasen och
primérkapitalrelationen.

Den 15 april presenterades varpropositionen i en pressrelease och alliansregeringen sade att
omvarlden "préaglas allt mer av turbulenta finansmarknader... orosmolnen har blivit fler och nagot
morkare, vilket forsamrat tillvaxtutsikterna. Denna stora osékerhet gor att politiken maste kunna
mota oforutsedda forlopp.” En vecka senare beslutade Riksbanken att behalla reporantan
oforandrad pa 4,25 procent och sade att konjunkturen fortfarande ar god, men att det fanns
tecken pa en avmattning med stor framtida osédkerhet.

Swedbanks arsstamma den 25 april praglades av ett karvare tonlage nar ordféranden ppnade
med orden att "ldag genomfor vi Swedbanks arsstamma i en tid av finansiell oro. | denna oro star
Swedbank stark”. Efter ndgra inledningsord kom sé ett skarpt besked: "Som i alla finansiella
kriser kommer kartan att ritas om dven denna gang”. Ordféranden fortsatte tala om
konsolideringsbehov i branschen, som kommer att paverka Norden som féljd av en allméan trend,
inte av "undermalig ekonomisk utveckling”. I det efterfoljande VD-anférandet gav VD
betryggande besked: Swedbank har ingen exponering mot de fenomen som givit upphov till eller
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praglat denna oro. Var laga riskexponering och goda ekonomiska resultat for fjolaret ar ett kvitto
pa det. ... Vart huvudscenario for de baltiska ekonomierna har hela tiden varit att en korrigering
kommer att ske — och att denna kommer i form av en mjuklandning. Av vad som hittills
framkommit ser vi ingen anledning att &ndra uppfattning”.

Aven Nordeas VD slog an en betryggande ton i pressmeddelande 29 april nar han kommenterade
forsta kvartalets resultat "for en period med 6kad turbulens och svara finansmarknader. Trots
detta har Nordea fortsatt véxa, 6kat intdkterna och resultatet fore kreditforluster och har en stark
balansrakning. Detta beror pé en fortsatt begréansad exponering mot marknadsoron och fortsatt
framgéngsrikt genomférande av var strategi for organisk tillvéaxt.”

Annika Falkengren lat daremot betydligt allvarligare i sin kvartalskommentar i pressmeddelandet:
"efter nio manader med de allvarligaste stérningarna pa de finansiella marknaderna pa decennier,
har effekten pa den reala ekonomin blivit tydligare. ... kundernas mer forsiktiga
investeringsbeteende har lett till minskade intakter.”

Under april och maj fanns tecken pa att finansmarknadsoron lugnat ner sig och vice riksbankschef
Svante Oberg sade i ett tal den 8 maj att i Sverige dampas tillvaxten, men avmattningen blir inte
sa kraftig. Den 21 maj starktes det budskapet nar vice riksbankschef Lars Nyberg i ett tal sade att
"det finns tecken som tyder pa att vi kanske har det varsta bakom oss. Men han varnar ocksa:
"Marknaden ar fortfarande sarbar for rykten. Det kan inte uteslutas att nya kreditforluster dyker
upp som atminstone tillfalligt rubbar marknadens fortroende”.

Denna hallning aterspeglade sig ater i rapporten om Finansiell stabilitet i juni dar det
konstaterades att svenska banker har god tillgang till finansiering och att det finansiella systemet
fungerat val. Men det gar inte att utesluta att problemen forvarras ytterligare. Sarbarheten for
svenska banker har 6kat och deras engagemang i Baltikum &r en fortsatt kélla till oro. "Tillvaxten i
de baltiska landerna avtar nu snabbare &n vantat, precis som Riksbanken tidigare varnat for”.
Men stresstesterna visade att bankerna har buffertar for en sddan samre utveckling.

Den 16 juni meddelade Finansinspektionen att man skrivit under ett samarbetsavtal om hur EU
ska samarbeta i hdndelse av en granséverskridande kris.

Under sommaren rapporterade bankerna rekordresultat igen. SEB:s VD var mycket kortfattad och
noterade att osdakerheten pa de finansiella marknaderna tagit ny fart. Swedbank papekade att
"givet Swedbanks riskprofil anses banken valkapitaliserad. Den makroekonomiska utvecklingen i
Baltikum har utvecklats svagare an vad som tidigare férvantats. Men kreditkvaliteten ar fortsatt
god i sdval Baltikum som i Sverige.” Nordeas VD sade: "Vara tillvaxtinitiativ fortsatter att leverera
och vi star fast vid vara langsiktiga finansiella mal, trots att den allt osakrare ekonomiska
utvecklingen och de volatila finansiella marknaderna satter en viss press pa den kortsiktiga
tillvéxten for det riskjusterade resultatet.”

Den allt osékrare framtiden understroks i augusti av finansminister Borg nar han redogjorde foér
utgdngspunkterna for den ekonomiska politiken: "De mérka moln som hangt éver
varldsekonomin har tatnat under sommaren till féljd av tilltagande oro pa de internationella
finansmarknaderna”. Han noterade stigande rantor och kraftigt fallande bérskurser och
konstaterade att Sverige nu paverkas av detta med en tydlig inbromsning i ekonomin.
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3.2.2 NYA EU-KRAV

Under denna period intradde ocksa det nya kravet fran 1 juli 2007 pa att bankernas
kvartalsrapporter enligt EU:s transparensdirektiv ska beskriva materiella risker och osédkerheter.

Har foljer en kort genomgang hur bankerna levde upp till detta krav.

Risker har traditionellt fatt en undanskymd plats i kvartalsrapporteringen. SEB anvande sig i
forsta kvartalsrapporten 2007 av en rubrik "Marknadsrisk” med fem raders brodtext om VAR.
Swedbank gjorde for samma period en liten kanslighetsanalys av ranteférandringar pa 13 rader
under rubriken Rénterisk for samma period. Nordea hade ingen "riskrubrik” alls férsta kvartalet,
men beskrev sina Kreditforluster som var positiva med 13 miljoner euro. Alla bankerna hade vid
denna tid ocksa information om de nya kapitaltrackningsreglerna och priméarkapitalsrelation och
kapitaltackningsgrad.

From halvéarsskiftet 2007 tradde s& kravet in pa redovisning av materiella risker och osakerheter.
SEB etablerar en ny rubrik i kvartalsrapporten: Risker och osdkerheter. Under denna rubrik
kommer man i fortsattningen att konsekvent inleda med formuleringen: "For SEB &r bankens
anseende och banksektorns trovardighet kritiska for att behalla langsiktiga kundrelationer. Det
makroekonomiska laget &r den huvudsakliga riskfaktorn for koncernens intjaning och finansiella
stabilitet”. Sen hanvisade man till Appendix for olika riskslag och till riskbeskrivningar i
arsredovisningen. Avsnittet avslutades med "Utéver de risker som redovisas i arsredovisningen
har den ekonomiska obalansen och tecknen pa éverhettning i Lettland och Estland accentuerats
under de forsta sex manaderna 2007”.

Under de kommande kvartalen under perioden svéllde SEB:s riskavsnitt. Bl.a. togs likviditetslaget
pa marknaderna upp, "SEB har behallit en god likviditet, vilket ar av hogsta prioritet for
koncernen”. Vidgade kreditspreadar beskrivs med effekter pa banken. Nagra atgarder namndes
for att sakra betalningskapaciteten och varderingsforluster i portféljer kommenterades. Dessa
beskrevs ocksa utforligare under egen rubrik: Rantebarande vardepappersportfoljer. |
bokslutskommunikén 2007 tillkom en rubrik for Kreditforluster. Under de tva forsta kvartalen
2008 omfattade riskbeskrivningar under flera olika rubriker ca en sida i kvartalsrapporterna. SEB
ar ocksa tidig med att lyfta fram Baltikumproblemen och beréttar att man drar ned pa
expansionstakten.

Swedbank upplyste inte om det nya rapporteringskravet och inte Nordea heller. Swedbank
etablerade andra kvartalet 2007 en ny rubrik "Risker och osékerheter” med 13 rader om att man
paverkas starkt av omvérldsfaktorer, men har en lagriskprofil med en véldiversifierad
kreditportfolj samt laga finansiella och operativa risker. Inga risker beskrevs, utan det hanvisas till
arsredovisningen 2006. Under ranterisk finns en kanslighetsanalys. Under de kommande
kvartalen under perioden férdubblades textvolymen under rubriken Risker och
osakerhetsfaktorer. Verkliga riskforandringar togs upp, men informationen om paverkan var
lugnande och mer eller mindre exakt likalydande fram tom andra kvartalsrapporten 2008: ...
turbulensen runt den amerikanska sub-prime marknaden och dess féljdeffekter har negativt
paverkat resultatutvecklingen dven om Swedbank varken direkt eller indirekt har nagot vasentligt
engagemang pa den marknaden. Vidare har 6verhettningstendenserna i ekonomin i de baltiska
staterna skapat oro bland investerare och andra intressenter, vilket ocksa paverkat Swedbank
&ven om det inte medfort ndgra vasentliga negativa resultateffekter under perioden”.

Nordea redovisade andra kvartalet 2007 for forsta gangen riskvagda tillgangar enligt Basel 11
under rubriken Basel 11 och beskriver ocksa pa sju rader VAR for marknadsrisk. Det nya
rapporteringskravet from halvarsskiftet 2007 om redovisning av materiella risker och osékerheter
mottes med en rubrik Risker och osdkerhet som sista punkt i notapparaten och en kort text om
vilka allmanna risker banken ar exponerad for.. Under de tre féljande kvartalen inférdes en rubrik
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"Finansorons inverkan p& Nordeas upplaning” . Denna introducerade kort arten av den
internationella finansoron och kompletterades med en genomgéaende likartad kommentar att
"Nordeas rykte pd marknaden har dock varit gott tack vare den valdiversifierade och starka
finansieringsbasen, inklusive den stabila privatkundsinlaningen, samt den val avvagda
likviditetshanteringen som etablerades nar banken bildades”. Riskbeskrivningen utvidgades
efterhand med en beskrivning av Marknadsrisker under egen rubrik och alltmer information
under rubriken Kapitalposition och kapitalstruktur, dvs. Basel Il-information.

I och med Basel I1-kraven utdkade bankerna radikalt volymen av riskrelaterad information.
Denna samlades i egna dokument med litet olika namn, men med ett standardiserat innehall
publicerade en gang per ar. | Nordeas fall var den forsta rapporten 2007 pa 35 sidor och 2009 pa
85 sidor. Utvecklingen var likartad for de tva andra bankerna.

Det ar utomordentligt kvalificerade banktekniska dokument av hdg kvalitet och med stor bredd
och djup for att beskriva riskkontroll och lage for olika riskslag. Det kravs en mycket hég
specialistkompetens for att kunna forstd innehallet. Huruvida denna dkade volym i praktiska
termer ocksa okar transparensen kan diskuteras. Med tanke pa det finanstekniska innehallet och
spraket ar materialet mycket svart att tolka for icke-specialister.

4 2007-15 september 2008 - analys och
diskussion

Under perioden 2007 till mitten av september 2008 skedde en successiv férsamring av
forutsattningarna for bankerna i Sverige. Den internationella konjunkturbilden blev allt mérkare,
den finansiella oron allt varre och paverkade negativt bade likviditetssituationen och priset pa risk
pa allt fler finansiella marknader och i allt fler lander, dven Sverige. Osékerheten och riskerna
Okade successivt och i efterhand kan vi se en tydlig bana av forsémring som i och med Lehman-
kraschen ledde till ett allvarligt krishot. A andra sidan gick de svenska bankerna béttre &n
nagonsin tidigare med en forsamring mot slutet av perioden, de visade mycket goda vinster, stark
solvens och goda buffertar for samre tider. Hur balanserade de systemviktiga aktorerna dessa tva
huvudteman i sina budskap?

Riksbanken bér ett sérskilt ansvar for att definiera halsolaget i det svenska finansiella systemet.
Darmed har de ocksa ett ansvar for marknadens, politikers och medias tolkningsperspektiv i kraft
av sin legitimitet och kompetens med éverléagsna utredningsresurser och volym i
kommunikationen med rantepolitiska rapporter och uppféljningar, massor med tal och
ekonomiska kommentarer. Det viktigaste instrumentet ar den Finansiell stabilitetsrapporten som
kommer halvérsvis. Aven Finansinspektionen har ett sddant ansvar inriktat mot de enskilda
instituten med dvervakning och stresstester och en egen stabilitetsrapport. Riksgélden har inte
denna roll och deltar heller inte med sin kommunikation for att beskriva stabilitets- och risklaget.
Dock var Riksgélden flitig med att I6pande lanka och hanvisa till Riksbankens bedémningar pa sin
webbplats under perioden.

Riksbanken gjorde under denna period genomgaende bedémningen att den finansiella stabiliteten
ar god i Sverige och att bankerna ar finansiellt starka och har god Iénsamhet. Men det fanns en
successivt upptrappad oro for stabiliteten. Riskbedémningen fick ett stort utrymme och risklaget
beskrevs allt utforligare och detaljerat pa basis av allmant tillganglig konjunkturstatistik och
kvalificerad marknadsdata fran bankerna. Under hela perioden var Baltikum en kalla till vaxande
oro och tidigt blev dven de allt tydligare likviditetsproblemen och fortroendeproblemen pa de
finansiella marknaderna ordentligt uppmarksammade. Det fanns ocksa en begynnande oro for
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spridningsrisker genom bristande fortroende for aktorer och pa marknader. Denna bild
sammanfoll vél i relevanta delar med Finansinspektionens stabilitetsrapportering.

Riksbankens kommunikation om riskutvecklingen pa finansmarknaderna &r genomtankt och
genomarbetad. Den har stark konsistens i budskapen, trots den stora volymen och de manga olika
talespersonerna, med noga éverlagt sprakbruk val stottat i argumentation. Det ar vart att notera
att inte ndgon gang pastods att Sverige eller svenska banker &r i kris. Till att borja med fanns
ingen kris, utan det handlade om finansiell turbulens eller oro och osékerhet. Efterhand uppstod
en kris i vokabularen, men krisen finns under hela perioden ndgon annanstans, den ar
internationell, eller global, och Sverige paverkas av den i stigande grad.

I det sammanhanget kan det vara véart att erinra om att sa sent som den 4 september 2008, 11
dagar innan Lehman-kraschen, valde Riksbanken att héja repordntan. Beslutet var
kontroversiellt, direktionen var inte enig men majoritetens motivering var att en héjning
behdévdes for att hindra den hdga inflationen att bita sig fast. Riksbanken forde ett resonemang
om att den finansiella oron i omvérlden visserligen paverkat tillvaxten i negativ riktning, men
inflationstrycket bedéms anda allvarligt. Men man hade knappast hojt rantan om man framfor sig
sett den finanskris och atféljande ras i konjunkturen som sedan kom att bli fallet.

Utvecklingen i stabilitetshanseende beskrev Riksbanken med ett sofistikerat sprakbruk som
trappade upp allvaret med ord som: "Sverige paverkas”, riskerna har tkat, paverkas méarkbart,
paverkas tydligt och slutligen patagligt”. S& smaningom kom man att under vintern 2008/09 sla
fast att det ar endast tack vare de offentliga insatserna som Sverige har lyckats behélla finansiell
stabilitet.

Detta satt att kommunicera fanns ocksa hos regeringen som anammade ett liknande sprakbruk
fram till oktober 2008. Da borjade den anvanda krisbegreppet mer aggressivt och instrumentellt i
argumentationen for politiska atgarder. Mer om detta senare.

3.1.1 STABILITETSRAPPORTERNA — ETT BRA SIGNALVERKTYG?

Men véardet av stabilitetsrapporterna maste anda granskas. De har och hade under
undersokningsperioden betydligt simre genomslag i media och debatt 4n de rantepolitiska
rapporterna. Sa brukar det vara och det &r kanske inte s& konstigt med tanke pa
ranteutvecklingens direkta och konkreta betydelse for hushall och foretag. Stabilitetsrapporterna
ar unika i sitt slag. De fokuserar helt pa stabiliteten i det finansiella systemet. Ambitionen ar hog
att soka formulera slutsatser i entydiga formuleringar som att stabiliteten i det svenska finansiella
systemet ar god eller tillfredsstallande. Sett i efterhand ar det just under undersékningsperioden
som stabilitetsrapporterna skulle ha paverkat marknad, media och debatt for en allt stérre
medvetenhet om 6kande hot mot den finansiella stabiliteten.

P4 sakliga grunder kan man undra om inte en s pass gammal makroinformation som kommer sa
sallan och vid fasta tidpunkter blir ointressant for den professionella ekonomiska bedémarkéaren
och media. Det blir inget "tryck” i Riksbankens budskap att Sverige nu "paverkas mer” an att bara
ha "péverkats” for sex manader sedan. Inte heller blev det uppenbarligen nagot storre tryck pa
bankerna vad géller engagemanget i Baltikum dér Riksbanken och Finansinspektionen
kontinuerligt papekade vaxande risker i utlaningen. Men just dessa ordval blir nog svarbegripliga:
kan verkligen det svenska finansiella systemet ha varit sa stabilt som rapporten indikerar tre
dagar efter Lehman-kraschen i ett pressmeddelande: "Trots den senaste tidens oro bedémer
Riksbanken den finansiella stabiliteten som fortsatt tillfredsstéllande”. Och i samma
pressmeddelande sager vice Riksbankschef Irma Rosenberg att var bedomning ar att oron pa de
svenska finansiella marknaderna inte paverkar den finansiella stabiliteten. Bankerna ar finansiellt
starka. Med Riksbankens satt att kommunicera maste svenska bankkunder fraga sig: vad betyder
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egentligen ordet stabilitet? Staten maste ju pumpa in miljarder for att marknaden inte ska braka
ihop? Och vad ar det for fel nar Riksbanken géng pa gang varnar for Baltikum och bankerna inte
tycks ha forstatt hur allvarliga riskerna egentligen var?

Ett problem kan vara att stabilitetsbegreppet i Riksbankens och Finansinspektionens tappning
inte riktigt fangar in likviditets- och fortroendeproblematiken som ju visar sig vara blixtsnabba
reaktioner i marknaden och som kan fa betydelse for och hota solvensen. Darfor kan med fog
fragan stallas vad Riksbanken och Finansinspektionen egentligen menar med begreppet finansiell
stabilitet? Och detta ar f 6 en podng som kommit upp i vara intervjuer. Borde inte rapporten i
storre utstrackning forsdka pejla likviditetshot och fortroendeutvecklingen i ett mycket snabbare
tempo?

Ett av stabilitetsrapportens framsta syften ar att vara en kommunikationssignal till
marknadsaktorer, politiker och media om att nu 6kar riskerna. For att starka den
kommunikationssignalen skulle man kunna diskutera kommunikativa forandringar. Ar
periodiciteten vettig? Vore det battre med en tétare utgivning av en mer koncentrerad rapport?
Eller ska rapporterna komma i kortformat nar det sker fordndringar? Ska det finnas sarskilda
farger for olika status i risklaget likt de amerikanska orkanvarningarna? Skulle man kunna géra
uppféljningar i stil med den rantepolitiska rapporteringen? Av hela eller delar? Skulle
utvecklingen av de finansiella stabilitetsriskerna bli tydligare med mer "mediala” signaler i form
av barometer, olika riskzoner? Ska man mala upp annu tydligare riskscenarion med effekter for
och hot mot hushallen och féretagen? Peka pé hotande effekter pa basis av tidigare intraffade
kriser? Ska de atfoljas av offentliga brev till bankcheferna? Skulle det vara mojligt for
Finansinspektionen, utan att valla skada, att tydligare peka ut banker med en sarskilt orovackande
riskprofil eller pd ndgot satt gruppera eller ranka riskerna med trafikljussignaler” sa att det
tydligt framgick vilka som berérs och inte forbattras? Detta skulle d& vara ett sétt att anpassa sig
till den logik media anvander for att skapa uppméarksamhet kring sitt material. Och det svaraste —
hur haller man koll pa fortroendeutvecklingen bland marknadsaktérerna? Djupintervjuer av
“finanspsykologer”?

Argumenten for en sddan "dramatisering av stabiliseringsstoryn” skulle kunnia motiveras med att
marknaden behdver mer transparens for att hitta "the bad lemons”. En storre offentlig dramatik
om stabilitetshoten i media och allman debatt kanske skulle fa medias och analytikers sokarljus
att skarpare fokusera pa banksektorns och enskilda bankers risker. Det skulle tvinga
bankledningarna till stérre 6ppenhet om verksamheten, mer kommunikation och budskap om hot
och risker, battre intern granskning och kanske en férsiktigare och snabbare hantering av
potentiella problem. Sa skulle i alla fall en dynamik av transparens - granskning - ansvar -
kommunikation - fortroende kunna verka i teorin. Mot detta star forstds argumentet att
"alarmism” kan i sig verka destabiliserande. Men det far da bli en avvagning mellan kortsiktiga
och langsiktiga kostnader for den svenska samhallsekonomin, en problemldsning som narmast
kraver en politisk/demokratisk forankring varfor bollen formodligen kommer att ligga hos
politikerna. Och dar ligger den redan med en hel uppsjo av forslag och krav pa regleringar av
bankernas verksamhet.

3.1.2 BANKERNA — BEGRIPLIG RISKBESKRIVNING?

En kommunikationsdetalj som bidrog till oron, menar flera intervjupersoner, var att
myndigheterna i sina budskap till marknad, media och allmanhet mer eller mindre konsekvent
anvande begreppet "bankerna”. Skillnaderna mellan bankerna i kapacitet att méta och hantera
risker var stora under hela perioden. Men Riksbanken och andra myndigheter etablerade tidigt
"riskkollektivet” bankerna, som sedan regeringen tog vidare som ett effektivt medel att identifiera
krishotens syndabockar och darmed motiv for en rad populistiska utspel om begransningar i
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ersattningar. Politikerna vet val hur varje god politik kraver kanslor och indignation som drivande
motiv for att hitta orattvisor en bra regering ska réatta till. Detta bidrog till att de mindre
riskutsatta bankerna klumpades ihop med de mer riskfyllda. Det medverkade till att férsvéara en
nyanserad kommunikation under hdsten och vintern for de enskilda bankerna om deras
risksituation. Den vél etablerade tankekategorin "bankerna i kris” blev sedan ett allmant tillhygge
i den politiska debatten som besmittade &ven banker med sma problem.

Bankerna utnyttjade naturligtvis de mycket goda resultaten till en positiv beskrivning av laget. Det
ar vinstrekordens period. De 6kande internationella riskerna och Baltikum-prroblemen fick
successivt from 2008 allt storre plats i kommunikationen, men riskerna hade en mycket sekundar
position. Detta &r i linje med det mikroperspektiv som normalt dominerar noterade féretags
rapportering. | fokus star resultatrakningen, "topline growth” intakter, kostnader och vasentliga
nyckeltal for finansiell styrka, uppfoljning av de egna strategierna och maltal samt information om
organisation och prioriterade marknadsaktiviteter. Det finns ibland en tydlig budskapsinriktning
mot den egna organisationen och de egna aktiedgarna med en tonalitet som betonar det
framgéngsrika, det som motiverar och ar dgnat att skapa aktiedgarvarde. Denna kommunikation
foljer de forvantningar som finns inbyggda i rapporteringstraditionen och hos vasentliga
malgrupper. Man kanske tom kan pastd att denna betoning pa positiva budskap ligger i hela
foretagsledandets natur.

Men icke desto mindre fanns det val att gora for vilka budskap man for fram och hur framgéng
och hot balanseras. Dessa val ar tydliggjorda sen 1ang tid tillbaka, i debatt och krav pd mer
information om risker och hot och har starkt stéd i borsens noteringsnormer och medias och
analytikers behov och i anpassning till EU-direktivet from andra halvaret 2007. Och det galler att
bygga upp en buffert av fortroende med begriplig riskbeskrivning som man kan falla tillbaka mot
nar krisen, eller konjunkturproblemen kommer.

I jamforelse med vad Riksbanken och Finansinspektionen samtidigt kommunicerade och den
tydliga forandringen i omvarlden sa levde bankernas kommunikation om utvecklingen av
osakerheter och risker inte upp till de htga krav malgrupperna har ratt att stélla. De
varningssignaler om en betydande forandring i risklandskapet sam Riksbanken signalerar fangas
inte upp tillrackligt tydligt i den egna kommunikationen. Bankerna, med samhéllets framsta
kompetens for att beddma risker, bor rimligen ha haft &nnu battre och tidigare information om
utvecklingen av riskbilden foér den egna verksamheten an riksbank och myndigheter. Men man
gjorde val som verkade systematiskt tona ned riskerna och dverbetonade det positiva i volym och
tonalitet.

Men det fanns tydliga skillnader mellan bankerna. SEB utmarkte sig genom att tidigare an de
andra balansera kommunikationen med budskap om riskerna i omvarlden och géra dem till ett
huvudtema. Baltikum lyftes tidig fram.VD Annika Falkengren valde pa bolagsstamman 15 mars
2008 ett dominerande riskperspektiv med en "story” fér den internationella finansturbulensen.
Pedagogiken var mycket god. Bedémd i efterhand visar den pa djup finansiell insikt: en epok gar
mot sitt slut av 6verskottslikviditet och historiskt laga riskpremier. Vi befinner oss nu i en
nedatgaende spiral av osékerhet och vacklande fortroende. Det var en analys som pekade framéat
mot ytterligare problem, &ven om hon sjéalv inte pekade ut dem. M6jligen s&g hon riskerna i ett
annat ljus an bankkollegorna tack vare SEB:s starka internationella finansmarknadsinriktning.

Nordeas kommunikation genom kvartalsrapporter, VD-kommentarer, VD-brev i arsredovisning
och tal var bade innehallsmassigt och volymmassigt starkt koncentrerade till de egna
prestationerna. Marknadsoron beskrevs som en variabel i omvérlden, riskerna kléddes inte i egna
budskap och spelade de facto liten roll for banken som gick mycket bra och hade en relativt lag
riskexponering. Perspektivet var istallet de egna strategierna, maluppfyllelse och arbetet med
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organisation och kundtillfredsstéallelse. VD Christian Clausen férmedlade en bild av Nordea som
en stark, trygg och framgangsrik bank.

Swedbanks kommunikation, med facit i hand, tenderade till att vara obalanserad och
Overslatande. Den allt allvarligare situationen i Baltikum noterades men balanserades "bort”, med
positiva beddémningar om framtiden. | ljuset av vad som komma skall ger det ett intryck av att
ledningen inte hade bra koll pa laget eller medvetet tonade ned omvérldshoten. Budskapen hade
pafallande inslag av forhoppningar; “paverkan ar kortsiktig, vi forvantar oss att obalanserna
minskar, etc. 1 Swedbanks pressmeddelande 14 februari 2008 kommenterar VD bokslutet med
att bl.a. saga att "Swedbanks risker &r och kommer att vara laga”. Allvaret i utvecklingen i
Baltikum beskrevs ofta som dvergaende. Pa bolagsstamman 20 mars 2008 sade ordféranden att
"Var utveckling i Baltikum visar att var strategi ar lyckosam och ger anledning till optimism vad
galler framfor allt Ukraina och Ryssland. Den internationella finansturbulensen kommenterade
VD pa bolagsstamman 25 april 2008 med orden: Swedbank har idag ingen exponering mot de
fenomen som givit upphov till eller praglat denna oro”.

Nar det galler de fordndrade rapporteringskraven i och med EU-direktivet var riskinformationen
bade mager och forvirrande presenterat i bankernas kvartalsrapporter. Den saknar ett
konceptuellt perspektiv dver en langre period. For icke-experter ar texterna svarbegripliga. Man
finner heller inget forsok till systematiska och genomténkta budskap om risklagets utveckling dver
tid med referenspunkter i sprak eller fakta for att tolka forandringar. Det finns skillnader mellan
bankerna, men de dr ganska sma. Det ar mojligt att bankerna raknade med att svar pa fragor vid
analytiker- och andra traffar ska fylla pa den typen av information. Basel I1-rapporterna ar
imponerande, faktaspéackade dokument, men den tekniska nivan ar otillganglig for media och
sannolikt avskrackande aven for ganska kvalificerade lasare. Man skulle kunna séga att de ar god
information men dalig kommunikation. En slutsats blir att bankerna “inte tog kommunikativ
hojd” for de risker som successivt skarptes, vilket paverkade fortroendet negativt nar krishoten
stod for dorren och media plotsligt gav dem krisetikett.

3.1.3 FORTROENDETS KOMPONENTER

Om vi kort forsoker analysera budskapsinnehallet i modellens fortroendeperspektiv framstar
legitimiteten som en lagprioriterad variabel hos de flesta banker. Att forankra sitt fortroende i den
legitimitet man har sen gammalt kandes kanske mossigt och onddigt i de goda tider som radde.
Men legitimiteten finns alltid med i fortroendekapitalet som en stark grund for ett trogrorligt och
troget kundforhallande. Det kan handla om den auktoritet man vinner genom att ha
folkrorelserotter, vara storfinans eller stdrst i Norden. Det handlar om att appellera till tradition
och praktisk funktion som miljontals kunder under lang tid provat och funnit varda fortroende,
nog sa svart att fanga i budskap men anda viktigt att fa fram. Dessa budskap antyds i vissa
formuleringar som att man ar ledande inom vissa segment, satsar pa relationer och kunder. Det &ar
en typ av budskap som sannolikt mer hér hemma inom marknadsféring, men Handelsbankens
envetna budskap om att kontoren ar banken har byggt en god legitimitet och forstaelse for vad
som &r basen i verksamheten. Inte heller Riksbanken och myndigheterna betonar sérskilt mycket
den starka fortroendeskapande legitimitet man har i bagaget som ”Sveriges Riksbank” eller
"statens myndigheter med uppgifter faststéllda av och for svenska folket”.

Legitimitet starks av den auktoritet en bra ledare utstralar. Nordeas nye VD Christian Clausen
tilltradde 2007 och var séledes en ny rost pa den svenska bankscenen. Men han matchades fram
vél under perioden med den férandringsagenda han ville férknippas med. Han har uppenbarligen
stor auktoritet inat men syntes betydligt mindre utat till den svenska publiken. SEB:s Annika
Falkengren hade ocksa gott grepp om den ledande kommunikationsrollen och framtradde tydligt
som framste talesperson. Hon kom dock under den kommande "krisperioden” att fa betydande
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integritetsproblem i debatten om ersattningar. Detta skymmer den kommunikation dar hon
framstar som den mest analytiske och framsynte bankdirektoren tack vare tidiga och alltmer
fylliga budskap om riskutvecklingen. Swedbanks ledarskap framstar som nagot otydlig i
kommunikationsférdelningen mellan VD och ordférande. Ledningens budskap préaglades av en
optimism som s& smaningom visade sig alltmer obefogad. VD:arnas framtradanden pa den
externa kommunikationsscenen under perioden foljer kutymen for rollen, flitigt upptradande
infor investerare, motivationsskapande rollspel for anstéllda och agare samt mer eller mindre
lyckade framtradanden i media.

Pa den offentliga sidan dominerade Riksbankschefen Stefan Ingves totalt, uppbackad av
direktionsmedlemmarnas tal och framtradanden. Riksgédlden hade ingen roll att spela i
kommunikationen kring den finansiella stabiliteten under denna period. Ingves matchades tydligt
och medvetet till att framtrada vid de storre och viktigare budskapstillfallena. Han framstar som
en god kommunikatdr med saklighet och @amneskompetens av hdg klass vilket kompenserar hans
nagot torra och "kamerala” framtoning. Finansinspektionen hade under perioden en GD som inte
yttrar sig i de finansiella stabilitetsfragorna vilket minskade Fl:s synlighet i debatten.

Alla séndarna bars upp av en strévan att visa kompetens, en central komponent fér fortroende.
Kompetensen, enligt var modell, utvarderas kontinuerligt nar bedomningar och forutsagelser
testas mot verkligt utfall. Kompetensen kan uppfattas mer entydigt i myndigheternas budskap, de
ar ensamma i rollen, de har ett kompetensmonopol.

Det ar uppenbart att det finns ett problem i kommunikationen nér en viss del av publiken kréaver
hog teknisk detaljnivd, medan allmanhet och media attraheras av annan
kommunikationskompetens. Detta &r en central problematik i all kommunikation som
Riksbanken hanterade bra tack vare en tydlig policy att fortydliga, forenkla budskapen och
anpassa dem for olika malgrupper eller s att de passar flera malgrupper samtidigt.
Kompetensstodjande ar ocksa ett stort batteri av valgjorda diagram och bilder som visar
kontinuitet i budskapen. Riksbankens budskap om véxande hot och risker verifierades i hog grad i
efterhand av utvecklingen pa finansmarknaderna vilket starker kompetensfaktorn.

Den kompetens som bankerna férmedlar &r lattare utsatt for jaAmforelser och under sténdig och
skarp extern granskning. Man kan séga att Nordea i sin kommunikation begréansade
bedémningsfaltet fér bankens kompetens genom att koncentrera sitt budskap till bankens egna
prestationer och dgnade omvarldsférandringar, hot och risker, relativt mindre utrymme an évriga
banker. Darmed blir det svarare att bedéma Nordeas kompetens att bedéma hot och risker i
omvarlden. Swedbank gjorde flera framatblickande bedémningar av omvarldsutvecklingen och
risker och hot under perioden, som senare visade sig stdmma mindre bra med den faktiska
utvecklingen. Det ger ett negativt intryck av bankens kompetens. Det starkaste intrycket av
kompetens formedlade Annika Falkengren med sin tolkande berattelse om skeendena pa
finansmarknaderna som visade sig ha en bra forklaringsvarde for den fortsatta
héndelseutvecklingen.

Med facit i hand kan man ténka sig att respekten for bankledningarnas de facto kompetens, som
den framtonar i bedémningar av risker ach hot i omvarlden, kom att minska. Den otillréckliga
informationen om de risker som bankverksamheterna visade sig vara utsatta for under hésten och
vintern 2008/09 star i kontrast till den riskbild som Riksbanken och Finansinspektionen
marknadsforde. Detta framst darfor att balansen inte var bra, risker fick ett alldeles for litet
utrymme bland budskapen som dominerades av fokus pa den egna positiva utvecklingen av
verksamheten.

Transparens ar en svartolkad variabel med en kombination av volym och kvallitet i budskap, men
ockséa en dimension av att proaktivt lyfta upp problem och vara 6ppen for att forklara dem. Det ar
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ingen tvekan om att de svenska finansaktorerna har héga ideal och séker leva upp till dem.
Riksbank och myndigheter har ett varldsrykte pd omradet. Aven svenska banker motsvarar héga
krav pa lattillganglighet, informationsvolym och méjligheter till insyn. Vad som standigt ar
begransningar for kommunikationsavdelningarna ar forstas budgetar och resurser for att vara
annu mer "kommunikativa”, vilket slar igenom vid jamforelser. Det ar inte heller ovanligt att det
finns skillnader i ambitionsniva mellan kommunikationsavdelningarna och ledningar i féretag.

Det finns inga tecken pa& nagon forsamring i den regelstyrda transparensen under perioden, utan
tvartom. Med regelférandringarna i sparen pa Basel 11 och EU:s transparensdirektiv 6kade
utbudet betydligt av riskorienterad information, men det kom inte att spela nagon stérre roll i de
budskap som fordes fram av bankerna. Men vi har redan papekat att transparensen ar hogst
relativ, vad som &r 6ppen och begriplig information fér den valutbildade och intresserade kan vara
rena grekiskan for andra. Detta ar kommunikationens svara grundproblem som alla publika
foretag maste ta stallning till, inte bara pd kommunikatorernas niva utan pa \VD-niva och garna
aven pa styrelseniva. Det gar att I6sa med ratt kommunikationsstrategier, vilja och resurser. En
forsta kontrollfraga kan vara om kommunikationsdirektoren ar medlem av foretagsledningen.

Transparensen framstar i flera av vara intervjuer som en avgérande fortroendevariabel. Bade
riksbankschefen och myndighetscheferna betonar kraftigt transparensens betydelse for att minska
riskerna for den finansiella stabiliteten. Oppenheten ger mojligheter att f& syn pa det
problematiska, det som kan utvecklas till stabilitetshot, och darmed incitament till proaktivitet att
andra beteenden och &tgarda begynnande problem.

Som vi papekat tidigare ar ju transparensen ett slags forebyggande vaccinationsskydd som publika
organisationer alaggs att ta genom att vara 6ppna och tala om hur laget ar pa ett balanserat satt. |
vara intervjuer framkommer ett narmast ideologiskt forhallningssatt till transparensen pa den
offentliga sidan. Bade Stefan Ingves och Bo Lundgren &r nast intill fundamentalistiska:
Oppenheten ar vart framsta forsvar mot forhallanden som bygger upp krishot.

Men vi vill gora en viktig distinktion. Transparens verkar bast profylaktiskt och férebyggande. Nar
fortroendet ar rubbat ar det sdllan som transparens snabbt kan dteruppréatta fortroendet. |
synnerhet géller det finansmarknaderna och regelratta fortroendekriser. Att i ett 1age déar en bank
eller ett annat foretag har allvarliga likviditetsproblem, riskerar full 5ppenhet snarare att férvarra
situationen. Den naturliga reaktionen hos insattare eller fordringsagare ar att snabbt komma at
“det som ar mitt”. | den kollektiva radslan hotar 6kad transparens utlésa en "run on the bank”.
Detta synsétt delar ocksa vara tva sagesman.

Bankernas transparens ar reglerat i bérskontrakt och av tradition normerat i relationen med
framfor allt investerare. Det ger en kommunikation som ar réatt likartad vad galler volym och
former. | denna standardiserade kommunikationsmiljé premieras de budskap som visar pa
handlingskraft och vardeskapande, framst for aktiedgarna. Beskrivningen av risker finns som en
standardiserad information i arsredovisningen inom corporate governance och notapparat till
rdkningarna. Men i texten till kvartalsrapporterna, som ju ar de mest kommunikativa
dokumenten for media och "vanliga” aktiedgare, saknas en mer systematisk och begriplig
presentation av hot, osékerhet och risker. Och EU:s transparenskrav har inte gjort situationen
battre.

Man kan havda att transparensen ar ett kommunikativt konkurrensmedel. | dagens
kommunikationsmiljo finns standiga krav pa alltmer 6ppenhet inom alltfler omréaden. Det finns
en tydlig stravan hos bankerna att ar efter ar bjuda pa djupare och bredare insikter om bankernas
verksamhet. For bankerna under perioden framstar problemet snarare som val i 6ppenheten om
vad som skall féras fram och betonas i budskapen. Tonvikten pa den positiva utvecklingen var
naturligtvis en "sann” bild av laget och vad publiken vill héra nar bankerna har rekord i intjaning.
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Men det blev ett skevt perspektiv nar vi i efterhand vet vilken fara som var a farde. Det ar latt att
peka pa en brist i transparensen — bankernas budskap gav inte tillrackligt med relevant
riskinformation, var inte tillréackligt balanserade i sin 6ppenhet under perioden. Det finns darmed
utrymme for bankerna att ta upp en fortroendeskapande konkurrens om forbéttringar i
budskapen om hot och risker.

Men det finns manga bottnar i denna problematik. Det ar vetenskapligt etablerad kunskap att
riskerna i finansiella system &r som storst nar det gar som allra bast och attityderna ar sorglosa.
Kapitalets utnyttjandegrad att skapa dveravkastning ar tanjd till forhoppningarnas yttersta grans.
Risker lagras pa risker i en stapel av investeringar som fa eller ingen kan se igenom. Fallerar en
liten bricka i stapeln faller allt ihop.

Handelsbankens VD Per Boman formedlade en insikt i VD-ordet 2009 som talar fér en mer
balanserad syn pé risktagande: "bankverksamhet ar egentligen inte som vilken annan bransch
som helst. Den &r snarast ett stdd till realekonomins hushéll och foretag och borde darfor
egentligen inte kunna véxa sa mycket mer &n BNP”. Om man har en stor andel av marknaden, far
man vl tillagga. Han fortsatte ockséd med att papeka att ungefar vart 10-15 ar verkar
finanssystemet forlora kontrollen Gver sina risker och ga in i krisperioder.

3.14 TA KOMMUNIKATIV HOJD FOR DALIGA TIDER

Var slutsats ar att bankerna annu mer och tydligare borde kommunicera budskap som tar hansyn
till att samre tider stundar. Det galler inte bara kriser, utan “vanliga” lagkonjunkturer vars cykler
ar annu battre dokumenterade i forskning och allmankunskap. "Vanliga” kommande
lagkonjunkturer far séllan den betydelse i kommunikation som de gang pé gang visar sig ha for
verksamheten. Det jargongbetonade uttrycket "att ta hojd for” nésta nedgang beskriver ganska bra
vad det handlar om. Har har naringslivet nagot att lara sig av finansminister Anders Borg som
numera garna kommunicerar om hur vi hela tiden maste férbereda oss for nasta kris och darfor
ska vi ha basta ordning och reda i budget och samhallsekonomi.

Ett monster finns redan i Riksbankens och Finansinspektionens stresstester. Dar finns krishotet
"mentalt inbyggt” som ett mojligt framtida tillstdnd och véagen dit kantas av referenspunkter
,’milstolpar”, som man kan halla koll pa. Sa t ex skulle borskontraktet kunna kompletteras med
detaljerade och tvingande riktlinjer for osékerhet, hot och risker for det finansiella systemets och
stabilitetens basta. Men annu béttre ar forstds om bankerna frivilligt ville “tavla” med att visa
kompetens i beddmningar, transparens och integritet i kommunikation och budskap om hot och
risker och "var pa vagen vi ar” mot nasta lagkonjunktur. Detta borde i sa fall "institutionaliseras”
pé& nagot satt med fasta vinjetter eller rubriker, ett bedomningssprak med referenspunkter och en
volym i rimlig balans med 6vrig verksamhetsbeskrivning.

Nu faller inte ansvaret for transparensen odelat pa bankernas kommunikation. Ett stort ansvar
vilar ocksa pa den stora och valutbildade kar av analytiker, dgare, forvaltare och media, de som
har att granska bankernas verksamhet. Saledes maste deras kompetens ifragasattas for att inte ha
poangterat starkare de risker som fanns i omvarlden och i bankernas resultat- och
balansrékningar. Det finns ocksa en stark systematik av 6veroptimism i denna expertkars
framtidsbedémningar val dokumenterad i forskning.

Déarmed bekréftas ocksa en kunskap i flera studier av kriser: finansaktorerna ar utbildade och
tranade i att uppticka och bedoma risker som externa hot. Men det kraver ett stort matt av
erfarenhet och sjalvkannedom for att acceptera att aktérerna - jag sjalv - ar en risk for den
finansiella stabiliteten genom brist pa kunskap och kapacitet att processa information. Och nar jag
och alla andra plotsligt tappar fortroende for framtiden och inte tror pa vardestegringar, da bli vi
till en "mindless herd” som alla ska sélja samtidigt, Och kanske ska vi tillagga i all ddmjukhet —
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dessa brister ar snarare en mansklig svaghet an en yrkessjukdom hos finansfolk som nu
forskningen inom finansiell psykologi borjar fa litet klam pa.

Slutligen, transparensens problematik beror ocksa fortroendevariabeln integritet, men med
infallsvinkeln att bankerna inte levde upp till de egna idealen att beratta “hela bilden”. Aven
begreppet om vad som &r "ratt och rimligt” hamnar under kategorin integritet och skulle peka pa
en orimlig balans mellan det egna positiva verksamhetsperspektivet och den upptrappade
finanskrisen i omvarlden och de férsamrade konjunkturvillkoren. Uppfattningen om Riksbankens
och myndigheternas integritet kommer under perioden att starkas i jamforelse med bankerna —
de hade mer ratt om hot- och risklaget och beskrev det pa ett rimligare satt, sett med facit i hand.
Dartill kan vi lagga den senare debatten om ersattningar i banker som ytterligare ifragasatte det
rimliga i bankernas agerande. Detta kan vi avlasa i en del undersokningar som presenteras pa
annan plats i rapportens appendix.
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5 15 september 2008-1 juli 2009:
kriskommunikation

5.1.2 SEPTEMBER: LEHMAN-CHOCKEN

Klockan ett pa natten den 15 september meddelade Lehman Brothers Holdings att man avsag att
ansdka om konkursskydd enligt Chapter 11. Den stora investmentbankens konkursansdkan sénde
en chockvag 6ver finansmarknaderna. En period av extrem volatilitet inleddes. Likviditeten fros
pa ett antal viktiga marknader for bankernas kortfristiga finansiering. Den globala finansiella oron
blev i ett slag en finansiell kris i media och allmanhetens 6gon och hotade pa allvar den svenska
finansiella stabiliteten.

Riksbanken, Riksgélden och Finansinspektionen kommunicerade inte utat denna dag eller de tva
kommande i de egna formella kanalerna, men foretradare, bl.a. Mattias Persson, Riksbankens
stabilitetsansvarige, intervjuades i media.

Daremot valde SEB och Handelsbanken det ovanliga steget att avsldja sin exponering mot ett
enskilt institut, dvs. Lehman Brothers, i relativt korta pressmeddelanden. Summorna var sma och
kommunikationen gav lugnande besked till en marknad och media som nu vadrade krisnyheter.
Detsamma géllde Nordea som kom ut med ett pressmeddelande den 16 september. Inga siffror
namndes och den egna slutsatsen var att exponeringen var obetydligt och utan betydelse.

Swedbanks pressmeddelande 8:55 den 16 september kom som nagot av en chock. Exponeringen
bestod av betydande summor. Forst en icke sakerstalld pd 202 Mkr, dar "eventuellt reserverings-
eller nedskrivningsbehov ar for narvarande for tidigt att ta stallning till”. Sen en sékerstalld pa
1350 MUSD med sékerhet i olika typer av fastigheter runt om i USA. Banken kommenterade:
"Swedbanks bedémning ar att nagot reserveringsbehov inte foreligger och nagon forcerad
avyttring av dessa innehav inte kommer att ske”. Banken kallade samtidigt till en telefonkonferens
kl 9:30.

Att Swedbank &r senare &n SEB och Handelsbanken i sin kommunikation om Lehman-
exponeringen bidrog tydligt till marknadens oro om kvaliteten pa sdkerheterna och medias
misstanksamhet mot bankens kommunikation, ett misstroende som kom att forstarkas de
kommande manaderna. Detta underblastes ocksa av en orovackande ekonomisk utveckling i
Baltikum dér Swedbank var djupt involverad som en marknadsledare. Swedbank kommer att
aterkomma med mer besked om Lehman-exponeringen senare.

Den 18 september kom det forsta pressmeddelandet fran de offentliga finansiella aktorerna nar
Riksgalden kort kungjorde att: "Riksgalden upphor tillfalligt med marknadséatagandet i
statsskuldsvéxlar och kommer under dagen att ha en dialog med aterforséaljarna mot bakgrund av
marknadsoron”. Besked utlovades kl 15 denna dag.

Nér detta kom blottades vidden av allvaret — en internationell fértroendekris hade stoppat den
svenska penningmarknaden. Beskedet var en ovanlig och kraftfull serie atgarder: "Riksgalden har
efter samrad med Riksbanken beslutat vidta vissa atgarder for att motverka den brist pa
statsskuldvaxlar som uppstétt till féljd av oron pa finansmarknaderna. Riksgalden kommer att
emittera stora volymer korta statsskuldvéxlar i ett antal extra auktioner utéver de redan
annonserade... Var beddmning ar att den sammantagna emitterade volymen kommer att uppga
till maximalt 150 miljarder kronor. ... De medel vi far in vid auktioner kommer framfor allt att
placeras i omvanda repor i sdkerstéllda bostadspapper. Loptiden fér dessa repor kommer att
kunna bli langre an de korta I6ptider vi normalt gor. Atgarderna kommer pé s& satt dven att stodja
bostadsobligationsmarknaden”.
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Atgarderna forklarades och kommenterades vid Riksgéldens hastigt inkallade presskonferens
samma dag dar aven vice riksbankchef Irma Rosenberg deltog.

Media &r nu fullt pa det klara med digniteten av handelserna pa finansmarknaderna med rubriker
som "Den finansiella hardsmaéltan” i DI den 16 september, "Vérlden kraschar” i Aftonbladet och
"Sverige in i krisen” i SvD den 17 september. DI:s konstaterade den 19 september att den svenska
penningmarknaden havererade nagra timmar dagen innan.

Den 18 september hor ocksa de offentliga aktorerna av sig med officiell information om laget.
Finansinspektionen konstaterar i en promemoria att: "De fyra svenska storbankerna har en
buffert 1angt 6ver vad lagen kraver. Bankerna kan darfor klara stora forluster mot enskilda
motparter eller generellt stigande kreditforluster utan att kapitaltdckningen &r hotad. Samtidigt
rader stor osakerhet pa finansieringsmarknaderna.”

Riksbanken gar ut i ett pressmeddelande, dar man nu kan luta sig mot en val beprovad
argumentationsslinga om den finansiella stabiliteten: "Trots den senaste tidens oro bedémer
Riksbanken den finansiella stabiliteten i Sverige som fortsatt tillfredstallande. Riksbanken féljer
utvecklingen mycket noga och har tata kontakter med banker och andra aktorer. Riksgalden har
beslutat vidta atgarder for att motverka bristen pa statsskuldvéxlar som uppstatt i sparen av den
globala finansiella oron. Atgarderna har vidtagits i samrad med Riksbanken och vi har tata
kontakter med alla banker och berérda myndigheter”, sager forste vice riksbankschef Irma
Rosenberg.

"De svenska finansiella marknaderna paverkas nu markbart av den globala finansoron.
Uppléaningskostnaderna stiger och vissa finansiella marknader fungerar simre an normalt. Bristen
pa till exempel svenska statsskuldvaxlar beror till stor del pa den internationella oron, vilket
skapat en stor efterfragan pa bland annat svenska statspapper. "Riksgalden kommer nu att
emittera korta statsskuldsvaxlar i ett antal extra auktioner. Det ar mycket positivt och kommer att
underlatta bristen pa den har marknaden. Var bedémning &r att oron pa de svenska finansiella
marknaderna inte paverkar den finansiella stabiliteten”, sdger Irma Rosenberg. "Riksbanken
foljer och analyserar noga utvecklingen pa de finansiella marknaderna i syfte att tidigt upptéacka
forandringar som kan leda till en allvarlig kris. Riksbankens bedémning ar fortsatt att bankernas
marginaler for ovantade kostnader &r mycket goda. Bankerna har under de senaste aren gjort
mycket goda vinster och ar finansiellt starka. Skulle vi bedéma att den finansiella stabiliteten ar
hotad ar var roll att tillhandahalla likviditetsstod”, sager Irma Rosenberg. "Likviditetsstodjande
atgarder ges bara till banker och andra finansiella foretag som ar solventa och som star under
Finansinspektionens tillsyn.”

Den 19 september, samma dag som ett stort amerikanskt raddningspaket offentliggdrs, kommer
ett nytt pressmeddelande dér vice riksbankschef Barbro Wickman-Parak sager: Vi ser en ny vag
av intensifierad oro svepa 6ver de internationella finansiella marknaderna. Det kommer att ta tid
innan osakerheten klingat av och situationen stabiliserats. Riksbankens bedémning &r dock att
oron pa den svenska finansmarknaden inte paverkar den finansiella stabiliteten. De svenska
bankerna har haft flera ar av god vinstutveckling och de ar finansiellt starka. Men skulle bankerna
fa likviditetsproblem som skulle kunna hota den finansiella stabiliteten har vi beredskap att vidta
likviditetsstodjade atgarder.”

Nu hor ocksd Handelsbanken av sig i ett ovanligt pressmeddelande dar man vill skilja ut sig ur
bankmaéangden, en kommunikationsstrategi som kommer att foljas konsekvent under hela det
kommande handelseférloppet. Innebdrden i denna strategi dr att banken har sadan ordning pa
sina affarer att man inte vill bli "sedd i de andra bankernas séllskap”: "Med anledning av
gardagens promemoria fran Finansinspektionen dér stabilitetslaget i de fyra svenska
storbankerna belystes vill Handelsbanken géra ett fortydligande. | promemorian anger
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Finansinspektionen ocksa att de fyra storbankerna tillsammans kan minska sina kapitalbaser med
cirka 90 miljarder kronor utan att bryta mot de lagstiftade kapitalkraven. Handelsbankens del av
denna buffert pd 90 miljarder var vid halvarsskiftet 27 miljarder kronor. "Var finansiella stallning
relativt marknaden &r saledes mycket stark. Satter man vart buffertkapital i relation till var
affarsvolym blir den bilden dannu tydligare”, sager UIf Riese, CFO pa Handelsbanken. ”I
promemorian fran Finansinspektionen angavs att de fyra storbankerna kan klara kreditférluster
pa 10 procent i Baltikum. Handelsbankens utldning i Baltikum ar forsumbar och kreditforluster i
regionen skulle, oavsett forluststorlek, ha obetydlig inverkan pa bankens finansiella stallning.”

5.1.3 NYTT REGELVERK FOR BANKER | KRIS

Den 22 september aviserar regeringen ett sedan lange planerat program for att stédja den
finansiella sektorn i Sverige. Bland en rad insatser, som ar foga relevanta i den krisstimning som
nu rader pd marknaderna, finns ocksa en passus (punkt 5) om att "Regeringen arbetar med att ta
fram ett nytt regelverk for hur banker ska hanteras i handelse av en allvarlig finansiell kris. |
samband med detta ses dven insattningsgarantin 6ver sa att avgifterna till garantin béattre
aterspeglar risken. Ett forslag planeras sandas ut pa remiss”.

Bakom denna information ligger ett igangsatt brandkarsarbete pa finansen att fa pa plats en
lagstiftning om banker i kris baserad pa ett gammalt forslag fran banklagskommittén ar 2000. Det
planerades till en remissrunda i slutet av 2008, men den uppblossande krisen gjorde behovet
akut. Inom kort kommer regeringen att presentera denna lagstiftning som i stor utstrackning blir
basen for regeringens kommande stabilitetsatgarder.

Den 22 september inleder ocksé Riksbanken en lang kommunikationsserie av pressmeddelanden
dar man informerar om att kreditmaojligheterna for bankerna successivt 6kar i RIX-systemet och
differentieras. Nu handlar det om att lata bankerna fa anvanda en storre andel av sékerstallda
obligationer fran sina bostadsinstitut som sakerhet.

Ett viktigt besked kommer den 24 september. En rad lander vid sidan av Sverige inrattar swap-
arrangemang, alltsd 6msesidiga valutaarrangemang, for att starka kortfristig upplaning i dollar.
Informationen kompletteras med ett stabilitetsbesked fran riksbankschefen Stefan Ingves: Vi
bedémer att den finansiella stabiliteten i Sverige ar tillfredsstallande och att de svenska bankerna
har en god intjaning och &r solventa”.

Samma dag haller ocksa riksbankschefen ett tal infor SACO dar hela den stabilitetsstodjande
kommunikationen upprepas i ett pressmeddelande: ”Oron pa de globala finansiella marknaderna
har trappats upp de senaste veckorna. Finansiella marknader och aktorer i Sverige paverkas nu
mer méarkbart av den finansiella krisen i USA. Vi och andra myndigheter har vidtagit atgarder,
dels for att forbattra marknadens funktionssétt, dels for att ha beredskap att satta in mer atgarder
om det skulle behdvas. Vi gdr fortsatt bedémningen att de svenska bankerna &r finansiellt starka
och att den finansiella stabiliteten ar tillfredstallande. Sverige ar ocksa val rustat att mota den
globala konjunkturnedgdngen denna gang”.

"Det svenska finansiella systemet har fungerat val &nda sedan den finansiella oron startade.
Bankerna har kunnat finansiera sig bade pa de svenska och internationella kapitalmarknaderna.
Men en del av de amerikanska problemen har nu spridit sig till Sverige. Aven om de svenska
bankerna fortfarande har en stark finansiell stéllning och god intjaning har det gjort det svarare
aven for dem att finansiera sig. For att fa de finansiella marknaderna att fungera mer effektivt har
bade Riksbanken och Riksgalden vidtagit atgarder. Riksgalden emitterar statsskuldvéaxlar i ett
antal extraauktioner och Riksbanken har 6kat méjligheten till kredit for de aktérer som deltar i
betalningssystemet, RIX.”
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"Riksbanken, Danmarks Nationalbank och Norges Bank har ocksé tillsammans med den
amerikanska centralbanken Federal Reserve ingatt en 6verenskommelse i syfte att vid behov tka
tillgdngen pa dollar till de skandinaviska finansiella marknaderna.” Ingves avslutar: "Det som
sker just nu har inte kommit som en blixt ifran en klar himmel. Den finansiella oron har nu pagatt
i over ett ar. Vi har hela tiden foljt utvecklingen och gjort bedémningen att den finansiella
stabiliteten i Sverige varit tillfredstéllande. Den bedémningen goér vi aven idag. Om det skulle
behovas ar vi beredda att vidta ytterligare atgarder”.

En vecka senare, den 29 september, meddelar Riksbanken nya koordinerade aktioner fran
centralbankerna for att ge likviditet i US-dollar. Aterigen kommuniceras stabilitetsbesked: ”Det &r
centralbankers ansvar att samarbeta for att tillsammans varna den finansiella stabiliteten. For att
hantera den anstrangda situationen p& marknaderna for upplaning i US-dollar har Riksbanken
aven beslutat att lana ut dollar till svenska banker. Tillsammans med de atgarder som genomfors
av andra centralbanker bor detta leda till battre likviditet pa de finansiella marknaderna globalt.
Riksbankens bedomning &r fortsatt att den svenska finansiella stabiliteten ar tillfredstallande. De
svenska bankerna har goda férutsattningar att std emot den 6kade oron som nu blivit tydlig &ven
hér. Vi foljer utvecklingen noga och har ett ndra samarbete med svenska banker, myndigheter och
centralbanker i andra lander”, sager riksbankschef Stefan Ingves.

Aven Finansinspektionen kanner sig kallad att i en skrivelse uppdatera laget och uttrycka
fortroende for bankerna: ”De senaste dagarna har det ratt stor turbulens pa de marknader dar
bankerna normalt lanar pengar for att finansiera sin verksamhet. Banker och investerare runt om
i varlden har varit ovilliga att 1&na ut pengar till banker. Detta har drabbat banker i sdval Europa
som USA. De fyra stora svenska bankerna — Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank —
fortsatter dock att 1ana pengar till varandra. Alla svenska storbanker har alltsd idag mojlighet att
lana pengar hos de andra bankerna. Som Finansinspektionen beskrivit i en text den 18 september,
har de fyra bankerna goda forutsattningar att klara den osékerhet som for tillfallet rader.
Finansinspektionen ar helt komfortabel med de kapitalbuffertar som bankerna haller mot
ovantade forluster.”

I media och bland allmanheten 6kar nu oron for de svenska bankernas stabilitet. Pa denna
"krismanads” sista dag den 30 september meddelar darfor Riksgalden under vinjetten Nyheter pa
sin webbplats att: "Manga som kontaktar oss undrar hur det star till med de svenska bankerna och
det finansiella systemet. Det ar Finansinspektionen (FI) som har i uppgift att évervaka bankerna.
I den senaste uppdateringen av laget i det finansiella systemet skriver Fl att de fyra svenska
storbankerna har goda forutsattningar att klara den osékerhet som for tillfallet rader. Aven
Riksbanken menar att det finansiella systemet &r stabilt. De grundar sin beddmning pa en analys
som visar att de fyra svenska storbankerna ar finansiellt starka med ett betydande eget kapital,
god lonsamhet och 13ga kreditforluster. Riksbankens bedémning &r att det finns en god
motstandskraft mot den oro som sedan en tid rader internationellt. Las mer pa
Finansinspektionens och Riksbankens webbplatser.”

Under de kritiska sista tvd veckorna i september 2008 etablerades en stark kansla av hotande
finansiell kris i Sverige genom medias explosionsartade 6kning av rapporteringen om de
finansiella aktdrerna och marknaderna med kris i var och varannan rubrik. De offentliga
aktorerna kommer igang med sin kommunikation nagra dagar efter Lehman-kraschen péa basis av
konkreta krisbekdampningsatgarder som fortsétter med ett allt storre inslag awv tolkande och
bedémande uppfattningar for att ddmpa oron i det hotfulla laget.

Riksbanken fortsatter sin kommunikation fran perioden fore 15 september med ett valutvecklat
och medvetet sprak for att skildra utvecklingens allvar och samtidigt val utarbetade formuleringar
for att fa forstaelse for att stabiliteten inte ar hotad och att bankerna har goda forutsattningar att
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klara osdkerheten pa marknaderna. Trots att media i tva veckor etablerat ett krislage i Sverige, ar
det svenska finansiella systemet inte i kris och inte heller bankerna, enligt Riksbanken. Krisen
finns ndgon annanstans, oftast dr den internationell eller global, och paverkar Sverige — i detta
skede mérkbart. Finansinspektionen och Riksbanken &ar vél koordinerade i sin kommunikation,
har samma ordval och beddmningar och stdds av Riksgéalden som hanvisar till dessa tva
systemvardande institutioners kommunikation.

Under denna kritiska period lanseras betydande konkreta insatser for att avvérja en hotande
likviditetskris pa de svenska finansiella marknaderna. Dessa insatser kommuniceras nu
konsekvent, kompletterade med budskap om det finansiella systemets stabilitet, bankernas
motstandskraft och ett mantra med tydlig innebord att det svenska finanssystemet inte kommer
att tillatas kapsejsa, atgard kommer att foljas av atgard.

Swedbank har under denna inledande "kriskommunikativa” fas varit hart utsatt i media, med
misstanksamhet kring informationen om exponeringen mot Lehman och spekulationer redan den
22 september i DI om behovet av en nyemission. Myndigheternas insatser for att halla igang
likviditeten i interbankhandeln tolkas ockséa som ett satt att halla Swedbank under armarna. Men
bankerna intar en Iag profil i den offentliga kommunikationen med fa uttalanden och &nnu
mindre officiell kommunikation via pressmeddelanden. Deras roll som slagpésar i den mediala
logiken etableras nu. SEB:s VD Annika Falkengren far en stort uppslagen artikel i DI den 19
september dar hon fullféljer tidigare bedémningar om att krisen ar allvarligare an de flesta har
bedémt. Nordea och Handelsbanken ar franvarande pa den mediala arenan. Swedbank véljer
tydligt att undvika att kommunicera via media under denna period, trots ett enormt tryck och
behov hos journalisterna, med undantag for ordféranden Carl-Eric Stalberg som den 29
september far stor uppmarksamhet da han kritiserar blankning av Swedbank-aktier. Vi
aterkommer till en analys av detta.

3.1.5 OKTOBER —"KRISKOMMUNIKATION!”

Oktober manad kommer att bli den kanske mest krismattade perioden i Sverige sedan krisen i
borjan av 1990-talet. Det offentliga Sverige kommunicerar atgard pa atgard for att stodja
marknader och privata finansiella aktérer. Det sker till synes med god koordination, det sker
snabbt och beslutsamt. Sa har i efterhand framtonar en imponerande bild av handlingskraft och
effektivitet i bekdmpningen av den hotande finansiella krisen. Mot slutet av manaden kommer de
forsta tecknen pa att de finansiella handelserna kommer att fa allvarliga foljder for den
realekonomiska utvecklingen. De offentliga aktorernas kommunikativa strategier ar i borjan av
oktober utstakade och positioneringen i ansvar och handling tydliggjord i kommunikationen.
Samarbetet verkar styras av en betydande samsyn att det finansiella systemets stabilitet ska
rdddas med gemensamma insatser.

Riksbanken gar ut med en pressrelease den 2 oktober med besked om nya lanefaciliteter, denna
gang i SEK. Aterigen tar man tillfallet i akt att kommunicera stabilitetsframjande budskap. Dessa
aterupprepas i en annan pressrelease samma dag som refererar ett tal av vice riksbankschef Irma
Rosenberg. Dar skarps tonen till att Sverige nu "paverkas tydligt” . Hon gor jamférelser med
krisen i bérjan pa 1990-talet: "Manga lander befinner sig just nu mitt i en finansiell kris som ger
aterverkningar i hela det globala finansiella systemet. Sverige har hittills varit forhallandevis
forskonat. Men nu paverkas aven finansmarknaderna i Sverige, och darmed de svenska bankerna
och andra finansiella aktorer, tydligt av osdkerhet och bristande fértroende. Vi och andra
myndigheter har darfor vidtagit olika atgarder for att 6ka mojligheten till kredit i bade svenska
kronor och amerikanska dollar. Idag fattade vi beslut om en ny l&nefacilitet for att underlatta
krediter pa langre Ioptider. Skulle situationen forvarras har Riksbanken och andra myndigheter
beredskap att hantera problemen”, séger vice riksbankschefen Irma Rosenberg i ett tal pa SCB.
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"Riksbanken star i likhet med manga andra centralbanker varlden éver idag infor svara
utmaningar. Men dven om de kan vara svara sa star vi val rustade att méta dem. Utgangslaget ar
ett helt annat &an under finanskrisen 1992 som i stor utstréackning handlade om problem som hade
sitt ursprung pa hemmaplan. Idag handlar det om spridningseffekter av problem pa den
amerikanska boldnemarknaden, en marknad som de svenska bankerna har liten direkt
exponering mot. Nar det galler penningpolitiken &r laget ocksa annorlunda. Inflationsmalet och
dagens regelverk for penning- och finanspolitiken ger tillsammans med sunda statsfinanser en
stabil grund att sta pa infor den kommande konjunkturnedgangen.”

"Aven om de svenska bankerna paverkas av det som sker har de goda kapitalbuffertar, god
intjaning och darmed bra forutsattningar att méta oron pa de finansiella marknaderna. Det i
dagslaget storsta problemet for bankerna ar att fa krediter pa langre l6ptider. Riksbanken har
tillsammans med andra myndigheter och centralbanker vidtagit atgarder for att forbattra
situationen. ldag fattade vi beslut om ytterligare en lanefacilitet, med en férsta auktion pa 60
miljarder kronor. Vi har ocksa beredskap att vidta fler atgarder om sa skulle behovas.”

Finansinspektionen far ett litet definitionsproblem av laget nar man den 2 oktober gar ut med
pressmeddelande om att "den europeiska vardepapperstillsynskommittén (CESR) beslutat att
ytterligare intensifiera samarbetet mellan medlemsstaterna for att évervaka krisens utveckling.”
Har ar det kris, punkt slut.

I media har frdgan om den statliga insattningsgarantin blivit viktig mot bakgrund av en tilltagande
spekulation om framfér allt Swedbanks problem. Swedbank meddelar darfor den 2 oktober att
”Nu galler insattningsgarantin for alla sparkonton i Swedbank. Fran och med idag forandras
villkoren pa Swedbanks populéra Fastrantekonto sa att kontot omfattas av den statliga
insattningsgarantin. Darmed omfattas samtliga Swedbanks sparkonton av garantin, med
undantag fér de konton som ar kopplade till IP-sparande”.

Den nyheten forstors totalt nar Aftonbladet dyker upp denna dag med en katastrofal flersidig
artikel om insattningsgarantins giltighet for olika bankkonton. Den féranleder ett annat ovanligt
pressmeddelande fran banken: "Helt felaktiga uppgifter om Swedbank i Aftonbladet. |
Aftonbladet idag gors en jamforelse mellan konton i olika banker. I artikeln pastas att merparten
av Swedbanks sparkonton inte omfattas av den statliga insattningsgarantin. Pastaendena ar helt
felaktiga och beror, enligt Aftonbladet, pa en miss i redigeringen. De konton som anges inte
omfattas av garantin &r i sjalva verket de konton som omfattas. De konton som enligt tidningen
omfattas av den statliga inséttningsgarantin ar de som i dagsléaget inte omfattas. Huvuddelen av
Swedbanks sparkonton omfattas idag av den statliga insattningsgarantin, i motsats till vad som
pastas i Aftonbladet. Swedbank ser, mot bakgrund av det oroliga lage som idag rader, mycket
allvarligt pa det intraffade.”

Artikeln kommer mycket olégligt i ett kansligt fortroendelage inte bara for Swedbank utan for hela
banksystemet. Det gar rykten om stora uttag frdn Swedbanks konton och oroliga sparare hor av
sig pa webbplatser med fragor om hur allvarligt laget ar. Aftonbladet inser sitt fel och trycker om
en del av upplagan med ratta siffror. Med stod fran Finansinspektionens kontakt med ansvarige
utgivaren, Lena Mellin, far banken sen en rejal rattelse pa en hel sida dagen efter.

Laget ar nu sa oroligt att ndgot maste goras med insattningsgarantin och regeringen gor sin forsta
entré pa den stabilitetskommunikativa scenen. Den 6 oktober, gar regeringen ut med beskedet att
den beslutat utvidga insattningsgarantin. Pressmeddelandet laddas ocksa med
stabilitetsframjande budskap déar regeringen slar fast att man har det yttersta ansvaret for den
finansiella stabiliteten: "Regeringen har idag beslutat att utvidga insattningsgarantin for att varna
tryggheten bland svenska sparare. Atgarden handlar om att sikra att sparare har fortsatt
fortroende for det finansiella systemet”, sager finansminister Anders Borg oclh
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finansmarknadsminister Mats Odell. "Regeringen ar den yttersta garanten fér den finansiella
stabiliteten. Den har att tillse att det finns ett regelverk som gor att det finansiella systemet
fungerar effektivt, &r stabilt och skyddar sparare. H6jda inséattningsgarantier i en rad europeiska
lander gor att sparare riskerar att soka sig till banker med séte i dessa lander. Det galler framfor
allt i en situation med stor osakerhet och oro. Den svenska staten inforde 1996 en garanti pa 250
000 kronor for transaktionskonton. Férslaget om att utvidga insattningsgaranti innebar att
beloppet hojs till 500 000 kronor och tacker alla slag av insattningar pa konton oavsett om
sparandet &r bundet eller fritt att ta ut. Regeringen ges mdjlighet att utvidga garantin till
kreditinstitut med filial i Sverige dar hemlandets insattningsgaranti inte kan infrias fullt ut. Den
utvidgade insattningsgarantin trader i kraft idag den 6 oktober 2008. Situationen &r svarbedémd,
regeringen har beredskap att ga vidare om utvecklingen kraver ytterligare atgarder. ”

Riksbanken meddelar samma dag att man héjer beloppen i utlaningen till bankerna. |
slutklammen slar Stefan Ingves fast att ”For att varna den svenska finansiella stabiliteten och
sékerstalla finansmarknadernas funktionssatt star Riksbanken beredd att tillféra den likviditet
som behdvs”.

5.1.4 KOLLAPS PA ISLAND

Vid sidan av den svenska dramatiken har det islandska finanssystemet kollapsat, med
foljdverkningar for svenska banker och svensk bankmarknad déar tva islandska dotterbanker,
Kaupthing och Glitnir ar verksamma. Fragor om betydelsen for svenska banker far
Handelsbanken aterigen att forst av alla ga ut med information om exponering. Beskedet ar inga
orovackande summor. Den féljande dagen, 7 oktober, kommer information fran de 6vriga
bankerna. Nordea redovisar en obetydlig exponering, medan Swedbank och SEB berattar om
exponering mot islandska dotterbanker pa 6ver 500 Mkr respektive 19 Mkr mot lokala islandska
banker och ca 300 Mkr mot dotterbolag till islandska banker utanfér Island i icke-islandsk valuta.

Misstroendet mot Swedbanks kommunikation far ett nytt uttryck samma dag da banken tvingas
ga ut med négot sa ovanligt som ett fortydligande — och frustrerat - pressmeddelande:
"Fortydligande om Swedbanks kreditexponering mot islandska banker. P& forekommen anledning
upprepar Swedbank sin exponering mot islandska banker samt nordiska banker med islandska
agare. Swedbank har ingen exponering (0 kr) mot islandska banker pa Island. Swedbank har
ingen anledning att géra ndgon reservering mot nordiska banker med isldandska agare. Dessa
exponeringar ar av god kvalitet. Swedbank har en exponering pa totalt 564 mkr mot FIH, en
dansk bank som tidigare dgdes av Swedbank och som nu har islandska agare. FIH omfattas av
regelverket for banker i Danmark och star under tillsyn av danska tillsynsmyndigheter.
Exponeringen omfattas av den politiska 6verenskommelsen for finansiell stabilitet i Danmark.
Exponeringen ar av Iag risk. Swedbanks 6vriga exponeringar utgors av en sakerstalld obligation pa
140 mkr, utgiven av BN Boligkreditt, en norsk bank och ett leasingavtal pa 17 mkr med en svensk
bank, bada med islandska agare. De omfattas av respektive lands regelverk for banker och ar
under tillsyn av respektive lands tillsynsmyndighet. Exponeringarna ar av lag risk.”

Samma dag kommer sa ytterligare ett fortydligande fran Swedbank som nu i detalj har studerat
sin exponering mot Lehman Brothers: "Som tidigare meddelats har Swedbank en sakerstalld
exponering mot Lehman Brothers om 1 350 miljoner USD. Inget reserveringsbehov foreligger.
Swedbank kan efter genomgang pa plats i USA av saval fastigheter som dokumentation bekrafta,
att de underliggande lanen fungerar och att sdkerheterna for dessa lan ar av god kvalitet. Banken
har under de senaste veckorna latit sina fastighetsexperter och 6vrig expertis genomfora en
grundlig genomgang av de lan och fastigheter som utgor sakerheter. Efter denna genomgang ar
Swedbanks fortsatta bedémning, att nagot reserveringsbehov inte foreligger. Denna bedémning
ar avstdmd med Swedbanks externa revisor Deloitte. De senaste dagarna har ett flertal
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dotterbolag till Lehman Brothers Holdings Inc. ansdékt om konkursskydd, daribland Swedbanks
motpart. Detta forandrar inte bankens position dd Swedbank tidigare vidtagit samtliga
erforderliga atgarder for att sakra rétten till de 1&n och fastigheter som utgor sékerhet och darmed
omfattas dessa inte av ett konkursforfarande. Mer information om den aktuella exponeringen
kommer att redovisas i samband med bankens rapport for det tredje kvartalet.”

Offentliga och privata aktérer kommunicerar nu atgarder pa lopande band i en tilltagande
krisstaimning p& marknader och i media som hotar att bli vermaktig.

Den 8 oktober séanker Riksbanken rantan med 0,5 procent till 4,25 procent pa ett extrainsatt
penningpolitiskt méte och offentliggor ett gemensamt uttalande fran centralbankerna dar det inte
ar tal om annat &n kris:

"Under den nuvarande finansiella krisen har centralbanker I6pande haft tata kontakter och haft
ett nara samarbete nar det géller till exempel att tillféra likviditet for att minska pafrestningarna
pa de finansiella marknaderna. Inflationstrycket har nu borjat avta i flera lander, delvis som en
foljd av lagre priser pa energi och andra ravaror. Inflationsforvantningar sjunker och ar
forankrade kring prisstabilitet. Den fordjupade finansiella krisen har 6kat nedéatriskerna for den
ekonomiska tillvaxten och darmed reducerat uppatriskerna for prisstabilitet. En viss lattnad i de
globala monetara forhallandena ar darmed motiverad. Darfér meddelar idag Bank of Canada,
Bank of England, den Europeiska Centralbanken, Federal Reserve, Sveriges riksbank och Swiss
National Bank sankningar i de penningpolitiska styrréntorna. Bank of Japan uttrycker sitt starka
stod for dessa policytgarder. Riksbanken héller dessutom en ny auktion pa 100 miljarder i lan
med sex manaders 16ptid. Och restriktionen pa andelen sakerstéllda obligationer fran narstaende
institut tas bort helt. Riksbanken sanker kravet pa lagsta kreditbetyg for vardepapper med langre
16ptid som stalls ut som sakerhet.”

Dartill far den islandska banken Kaupthings svenska dotterbolag, Kaupthing Bank Sverige AB, ett
sarskilt likviditetsstod fran Riksbanken med en kredit pa upp till fem miljarder kronor till foljd av
de islandska bankernas allvarliga problem. Stodet ar principiellt viktigt och visar att Riksbanken
och de svenska myndigheterna nu bedémer laget sa allvarligt att lilla Kaupthing har blivit
systemviktig. Motivet &r att varna den svenska finansiella stabiliteten, séger Riksbanken i sin
pressrelease.

Denna téta nyhetsdag avslutas med att ett brittiskt raddningspaket presenteras.

Den extrema nervositeten illustreras dagen darpa, den 10 oktober, da Finansinspektionen i en
mycket ovanlig pressrelease maste tillrattavisa Handelsbanken for att varna om spararnas
fortroende: "Handelsbanken har i ett pressmeddelande i dag gatt ut med oriktig information om
Kaupthing. FI vill klargbra att Kaupthing Bank Sverige AB ar en sjalvstandig bank under svenska
Finansinspektionens tillsyn. Banken fungerar normalt och dess kunder har full tillgang till sina
pengar. Kaupthing Edge ar en del av den islandska banken Kaupthing Bank hf. Aven svenska
kunder i Kaupthing Edge kan vara trygga i att de far ut sina pengar via den svenska banken
Kaupthing Bank Sverige AB.”

Samma dag meddelar Riksbanken &ter att man ska underlatta bankernas finansieringssituation
genom emissioner av riksbankscertifikat.
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Den 13 oktober &terkommer Riksbanken med besked om ytterligare hojningar av lanefaciliteterna
och regeringen meddelar att ett stabilitetspaket ska presenteras den 14 oktober samtidigt som EU
tillkdnnager att ett europeiskt raddningspaket kommer att presenteras. Riksbanken kompletterar
sitt pressmeddelande med informationen: "Riksbanken har I6pande under de senaste veckorna
vidtagit en rad atgarder for att underlatta kreditforsorjningen och forbattra de finansiella
marknadernas funktionssatt. Det kommer vi att fortsatta med till dess att fortroendet aterskapats
och kreditforsorjningen till foretag och hushall fungerar normalt igen”, sager riksbankschef Stefan
Ingves.

Dagen efter sker en markant férandring pa den svenska finansiella kommunikationsscenen.
Regeringen kliver in och rycker at sig ett initiativ som kommer att stélla de 6vriga offentliga
aktorerna i skuggan och skapa nya kommunikationsproblem for de privata bankerna. Regeringen
kommunicerar i flera steg en stabilitetsplan. | det forsta steget denna dag slapps ett
pressmeddelande med de principiella huvuddragen:

e “Inom EU férhandlas och faststalls en gemensam aktionsplan fér hur olika lander ska agera.
Garantier och kapitaltillskott ska utformas pa ett likartat satt och varje land ska ha en
institutionell struktur for att vid behov kunna vidta atgarder.

e Garantier for vissa marknadsinstrument ska inféras, med varierande I6ptider och i
nodvandig omfattning for att trygga finansiella institutioner och for att marknaderna
aterigen ska fungera effektivt.

e En organisation for statens hantering bildas vid Riksgalden. En fond etableras med tillskott
av medel fran saval staten som de finansiella aktorerna. Avgifterna ska vara langsiktiga och
garantera att erforderliga medel tillfors sa att skattebetalarna inte drabbas.

e Medel for eventuella framtida nédvéandiga kapitaltillskott till finansiella institutioner ska tas
fram. Staten ska tillvarata skattebetalarnas intressen. Om staten ska stddja enskilda institut
prioriterar regeringen en modell med roststarka preferensaktier, det vill sdga nytt
aktiekapital med sarskilt inflytande. Darigenom tillférsékras skattebetalarna del i framtida
vardestegring nar krisen ar éver.

o Kraftfulla atgarder vidtas for att hushallens och foretagens intressen ska bevakas.
Finansinspektionen tillfors extra resurser i detta syfte.

Motiven handlar om fortroende och finansiell stabilitet: "For att skapa stabilitet pa de finansiella
marknaderna och trygghet for medborgare och féretag utarbetar regeringen en stabilitetsplan. Det
svenska finansiella systemet ar i jamforelse med andra lander stabilt, men paverkas allt mer av
den internationella oron”, sager finansmarknadsminister Mats Odell, ett eko av Riksbankens
kommunikation.

Paketet kommer att skymma Finansinspektionens presskonferens den 15 oktober om sin rapport
Finanssektorns stabilitet. Dar konstateras att "de fyra storbankerna klarar lagkonjunkturen.
Bankerna har forutsattningar att klara kapitaltdckningskraven aven om det skulle bli en allvarlig
recession i Sverige och Baltikum. Vi beddmer att &ven pensionsbolagen ar rustade for ytterligare
turbulens.”
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Nar finansdepartementet sedan den 20 oktober i ett andra steg redogér for planen, dagen da den
ocksa beslutas, terupprepas motiven. | regeringens kommunikation ar det nu kris i Sverige, ett
pastdende som stér i kontrast till den finslipade argumentation Riksbanken drivit for att beskriva
det finansiella laget. Detta kommer att ha effekter for regeringens kommande politiska agenda.
Den kommer fr.o.m. nu att ocksa innehalla det hogeligen mediala kravet pa begransningar av
arvoden och bonusar som blir ett huvudnummer i kommunikationen under hésten och vintern.
Regeringen gor ocksa en kommunikativ poang av sitt huvudmannaskap for de svenska
skattebetalarna, ett annat viktigt positionstagande infér de kommande kommunikationsdusterna.
I pressmeddelandet sags:

"Regeringen beslutar i dag om en stabilitetsplan for Sverige med atgarder for att sakerstélla den
finansiella stabiliteten och hantera effekterna av den internationella finansiella krisen. ...
Samtidigt som vi ska se till att stabiliteten varnas och fortroendet atervander ar var utgangspunkt
att svenska skattebetalare inte ska behdva bara kostnaderna for eventuella atgarder. Tydliga
restriktioner pé till exempel arvoden och bonusar for till exempel VD:ar i banker ska dessutom
folja med véra atgarder som ger vissa institut ekonomiska fordelar”, sager finansminister Anders
Borg. Stabilitetsplanen ger regeringen mandat att under forutséagbara former dér skattebetalarnas
intressen varnas bland annat hantera problem med bristande likviditet eller eventuella framtida
solvensproblem.”

Handelsbanken profilerar sig ater i ett pressmeddelande dagen efter: "Handelsbanken har tagit
del av regeringens utkast till lagrddsremiss om stabilitetsstarkande atgarder for det svenska
finansiella systemet som offentliggjordes 20 oktober 2008... Handelsbanken delar den
beskrivning som regeringen ger av den finansiella situationen i var omvérld och valkomnar darfor
att svenska staten nu vidtar atgarder i likhet med USA och flera lander inom EU samt i Asien.
Handelsbanken omfattas av den obligatoriska delen av forslaget - Stabilitetsfonden.
Handelsbanken delar uppfattningen att en stabilisering av marknaden innebar stor nytta for alla
aktorer. Vad géller den frivilliga delen - Garantiprogrammet - avvaktar Handelsbanken ytterligare
information.”

Den 23 oktober meddelar Riksbanken att den séankt repordntan med 0,5 procent till 3,75 procent.
Det tidigare s distinkta sprakbruket om krisen bérjar luddas upp en smula — det liknar finansiell
kris aven i Sverige. Motivet ar att nu slar den internationella finanskrisen mot realekonomin:
"Sedan mitten av september har den globala finansiella krisen forvarrats och paverkar nu tydligt
utvecklingen i Sverige. Krisen pa de finansiella marknaderna har bland annat lett till hogre
lanekostnader for foretag och hushall, 1agre formogenheter och en allmant dkad osakerhet.
Tillgdngen pa krediter har minskat. Bedomningen ar att den finansiella krisen fordjupar den
pagaende konjunkturnedgdngen med en svagare arbetsmarknad och en lagre inflation som foljd.”

Hittills har de stora bankerna under oktober varit officiellt tysta, pressmeddelandena har lyst med
sin franvaro, sannolikt paverkat av att de gar in i en tyst period infor kvartalsrapporterna. Olika
foretradare har ganska sa sparsamt forsokt svara mot det véldiga medietrycket, men rollen som
slagpédsar i media ar cementerad framst for Swedbank och i mindre utstrackning SEB. Nordea
publicerar sin kvartalsrapport den 23 oktober.

Nordea intar, sin kommunikationsstrategi trogen, en lugnande attityd och kan uppvisa en bra
rapport med nagot samre resultat, dkande men inte orovackande kreditforluster. | sin korta
kommentar sager VD att osékerheten och riskerna har dkat kraftigt, men han ar fylld av tillférsikt
och tror att banken kan fortsatta prestera battre &n marknaden i stort. Rapporten agnar ett storre
utrymme at risker, berattar om den obefintliga exponeringen mot Lehman Brothers och islandska
banker under egna rubriker.
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SEB:s Annika Falkengren har i kvartalsrapporten ett expressivt VD-ord dar hon koncentrerar
budskapen till den stora oroande makrobilden med en stark medvetenhet om de finansiella
stabilitetsproblemen. Magnituden pé vad som hander &r inte att ta miste pa:

"Under tredje kvartalet upplevde de globala finansiella marknaderna en turbulens utan motstycke
efter konkursen i Lehman Brothers. Oron paverkade aven det i grunden sunda svenska finansiella
systemet. For de av 0ss som upplevde och drog lardomar av den svenska finanskrisen i bérjan av
1990-talet var det alarmerande att se hur misstroende aterigen fick grepp om de globala
marknaderna till foljd av en bristande likviditet och en icke-fungerande interbankmarknad. Allt
eftersom krisen vaxte dag for dag stod det klart att det fanns omfattande systemkritiska risker,
som paverkade aven utsikterna for varldsekonomin negativt. Efter de atgarder som vidtagits av
regeringar och centralbanker varlden éver finns det tecken pa att finansieringsmarknaden
langsamt borjar atervanda till en mer normal situation.

I de baltiska landerna har de ekonomiska utsikterna forsamrats. Var uppfattning ar att det
kommer att bli en utdragen period av 13g, till och med negativ, BNP-tillvaxt i Estland och Lettland
under de narmaste aren.

Det gangna kvartalet med sin dramatik och farhagor for det globala finansiella systemet kommer
definitivt att bli ihAgkommet. For mig, med 6ver 20 ar inom banking, har det varit den mest
utmanande perioden nagonsin. Ingen hade vantat sig att tunneln skulle vara s& mork och lang
som den visade sig vara. Ljuset i tunneln borjar nu langsamt skonjas tack vare att centralbanker
och regeringar gjort gemensam sak for att stabilisera de finansiella marknaderna.

Det stér klart att den finansiella oron har férandrat forutsattningarna for den finansiella sektorn
rejalt. Priset pa likviditet kommer att hojas. Ribban har héjts for bankernas kapitalisering. Banker
med en stark balansrakning kommer att kunna agera pa de majligheter som dyker upp. Min
uppfattning ar att vi far se en atergang till mer traditionell bankverksamhet, vilket passar bra ihop
med var strategi som bygger pa att ha en solid plattform och langsiktiga kundrelationer.”

SEB fortsatter ocksa att utveckla texten under rubriken Risker och osakerheter, som nu borjar fa
ett dvergripande perspektiv av makro- och finansiella marknadsrisker. Informationen i
kvartalsredovisningen utvidgas ocksa med beskrivning av arbetet med problemkrediter bl a
genom en sk work out-enhet.

VD:n i den héart stressade Swedbank gor en kort och karnfull definition av laget i den forsta
meningen i den korta VD-kommentaren i kvartalsrapporten: "Varlden har drabbats av en
finansiell kris.” Banken har god och stabil Ionsamhet. De finansiella riskerna ar begransade.
"Swedbank vidtar atgarder for att balansera utvecklingen, till exempel 6kade krav pa kreditkvalitet
och en striktare relation mellan in- och utlaning”.

Swedbank bemddar sig att redovisa risk- och osékerhetsutveckling i utvecklade texter under
standardrubrikerna och satsar pa ett brett makro- och marknadsperspektiv under rubriken Risker
och osékerhetsfaktorer, i linje med SEB. Daremot finns har en ovanlig skrivning om
nyhetsrapporteringen kring Swedbank: "Nyhetsrapporteringen fran den globala finanskrisen samt
Okad ryktesspridning har bidragit till oro bland bankkunder pa alla Swedbanks
hemmamarknader”. Frustrationen éver mediabilden lyser ocksa igenom i den ovanliga
kvartalsinformationen under rubriken Férstarkning av Koncerninformation och IR: "For att
ytterligare starka Koncernkommunikation och IR har Swedbank beslutat tillsatta en ny funktion
med 6vergripande koncernansvar for kommunikationsfragor. Den nya funktionen rapporterar till
Swedbanks verkstéllande direktér och koncernchef Jan Lidén och kommer att ledas av Thomas
Backteman, Partner fran Brunswick Group, konsulter inom kommunikationsradgivning.”
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Kvartalsrapporten andas nu ett allvar och den férhoppningsfulla attityden i tidigare
kvartalsrapporter under aret ar nedtonad. Effekterna av krisen beskrivs odelat som negativa,
fundingbehovet beskrivs rakt pa sak, det medges att inlaningen fran allmanheten minskat “under
en period av spekulationer”, likviditeten beskrivs med egen stresstest. Kreditkvaliteten och
exponeringar agnas ett stort utrymme. Kvartalsrapportpaketet ger intryck av en omorientering i
bankens kommunikation.

Vad som naturligtvis inte kunde séagas, men som det spekulerades ganska fritt om p& marknader
och i media, var att Swedbank ska géra en nyemission pa 12.4 miljarder. Detta offentliggors fyra
dagar senare den 27 oktober. Emissionen blir till ytterligare ett ok pa ledningens axlar och tolkas
som ett svaghetstecken. Motiven i pressmeddelande beskrivs som: "Swedbank har for narvarande
en sund finansiell stallning, men kapitalmarknaderna fortsatter att vara ytterst volatila pa grund
av en Okad osékerhet om de ekonomiska forhallandena. Darfor anser Swedbank det klokt att
starka sin finansiella stallning”.

Denna den varsta nyhetsménaden for det svenska finansiella systemet i mannaminne avslutas i ett
crescendo med Carnegieaffaren. Samma dag som Swedbank offentliggdr sin nyemission tydliggor
Riksbanken i pressmeddelande att stabiliteten i det finansiella systemet ar allvarligt hotad genom
att ge stod at Carnegie:

"Riksbanken har beslutat lamna sarskilt likviditetsstod pa en miljard kronor till Carnegie
Investment Bank AB. Bade Riksbanken och Finansinspektionen bedémer att Carnegie ar solid
men den pagaende finansiella krisen har skapat likviditetsproblem. Férhallandena i banksektorn
har den senaste tiden gjort det svart for Carnegie att finansiera sina betalningar. Banken har
drabbats av likviditetsproblem. Mot bakgrund av den oro som for narvarande rader har
Riksbanken beslutat att ge Carnegie likviditetsstdd for att minska risken fér en allvarlig stérning i
det finansiella systemet”, sager riksbankschef Stefan Ingves.

Men det racker inte. Dagens efter kommer ett nytt pressmeddelande dar likviditetsstodet utdkas
till max 5 miljarder kronor. Oron for den finansiella stabiliteten &r tydligt uttryckt: "Mot bakgrund
av den oro som for narvarande rader i det finansiella systemet har Riksbanken beslutat att ge
Carnegie ett utokat likviditetsstdd for att minska risken for allvarlig storning i det finansiella
systemet. Riksbanken ar beredd att tillfora den likviditet som behdvs for att varna stabiliteten i
det finansiella systemet", sager vice riksbankschef Lars Nyberg.

Den 29 oktober kommer sa regeringens garantiprogram for finansinstituten.
Finansdepartementet siger i pressmeddelandet att: "Regeringen har idag beslutat om det
garantiprogram hos Riksgalden som ska sdkerstélla bankernas och bostadsinstitutens
medelfristiga upplaning och sénka lanekostnaderna for hushall och foretag. Regeringen ger ocksa
Riksgalden ett brett bemyndigande att ingripa om enskilda institut hamnar i allvarligare
finansiella problem med stdd i den nya lagen om statligt stod till kreditinstitut. "Regeringen vidtar
nu atgarder for att underlatta bankernas upplaning pa medellang sikt. Detta lagger grunden for att
minska bankernas upplaningskostnader, ge lagre rantor och storre tillgang till krediter for foretag
och hushall”, sager kommun- och finansmarknadsminister Mats Odell. Motiven understryker en
aterkommande kommunikationsslinga hos regeringen: "De atgarder som kan vidtas har utformats
for att sla vakt om skattebetalarnas intressen och sékerstélla finansiell stabilitet”, sager Mats
Odell.

I pressmeddelandet informeras ocksa tydligare om villkoren, att i det avtal som Riksgalden skall
skriva med instituten ska restriktioner for ersattningen till ledande befattningshavare tas in.
Finansinspektionen far i uppdrag att granska “att de atgarder som beslutats i samband med lagen
om statligt stod till kreditinstitut ocksd kommer hushallen och foretagen till del.
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Finansinspektionen ska utforma en regelbunden och fordjupad rapportering, sa att instituten inte
utnyttjar stodet pa ett otillborligt satt.”

Och nu gar det fort: stodet trader ikraft den 30 oktober och samma dag meddelar Riksgéalden att
de har foreskrifterna klara for ansékningar om stod.

3.1.6 NOVEMBER — KRISKOMMUNIKATIONENS KULMEN

Under november 2008 nar det kommunikativa allvaret sin kulmen hos Riksbanken och
regeringen. Manaden domineras av den valpublicerade Carnegie-krisen och inleds med tva viktiga
besked fran Swedbank. Den 4 november meddelas att banken beslutat att delta i regeringens
garantiprogram. Darmed tog regeringen en forsta delseger i en seg prestigekamp med
bankledningarna om ersattningsnivaerna, som skulle bli en het foljetong i medierna hela vintern.
Swedbanks styrelse tvingades till det unika beslutet att inte betala ut rorlig ersattning i de fall dar
man hade ratt att gora sa enligt avtal, for att kunna vara med i garantiprogrammet. Den 5
november utses en ny VD, Michael Wolf, fran Intrum Justitia.

Den 10 november hander stabilitetsviktiga saker i Carnegie i ett rasande tempo. Regeringen i
skepnad av finansdepartementet trader in pa den finansiella stabilitetsscenen med ett
pressmeddelande: Regeringen har idag bemyndigat Riksgélden att ge ett lan till Carnegie
Investment Bank AB pa hogst 5 miljarder kronor. Beslutet ar en sakerhetsatgard och ger
Riksgalden mojlighet att agera i handelse av att Riksbanken aterkallar sitt likviditetsstod pa
motsvarande belopp. Syftet ar att sld vakt om den finansiella stabiliteten. Regeringen delar
myndigheternas bedémning att Carnegie mot bakgrund av den kvardréjande osakerheten pa de
finansiella marknaderna &r att betrakta som ett systemviktigt finansiellt institut. Bakgrunden till
beslutet ar att Finansinspektionen idag vantas fatta ett beslut rorande Carnegies tillstand att
bedriva bankverksamhet. For det fall inspektionen aterkallar tillstandet kan Riksbanken inte
fortsatta att ge likviditetsstod. Ansvaret for att varna om den finansiella stabiliteten dvergar da till
regeringen”.

Regeringen profilerar sig an starkare an som framste ansvarstagare fér den finansiella stabiliteten
och skattebetalarna och séger i pressmeddelandet: "Regeringens beslut ar en sakerhetsatgard.
Staten har det yttersta ansvaret att sla vakt om den finansiella stabiliteten och vidta atgarder som
skyddar skattebetalarna. Da maste regeringen och myndigheterna vara redo att agera snabbt om
utvecklingen i ett systemviktigt institut riskerar att leda till allvarligare stérningar i det finansiella
systemet”, sdger kommun- och finansmarknadsminister Mats Odell.

Och mycket riktigt kommer s beskedet att Carnegie inte far behalla tillstdndet i en pressrelease
fran Finansinspektionen: "Carnegies tillstdnd har aterkallats. Riksgalden har meddelat FI att man
avser att ta 6ver agandet i Carnegie om tillstandet aterkallas. Om Riksgalden tar Gver dgandet
kommer FI att omvandla aterkallelsen till en varning. Carnegie har under lang tid tagit
exceptionella risker genom att lana ut stora summor till en enskild kund. Att |pa detta satt
exponera verksamheten for stora risker ar ett lagbrott. Carnegie har aven brutit mot lagen genom
att inte underratta FI om denna enskilda kreditgivning. Banken har ocksa brutit mot lagen pa
fondomrédet genom att vara férvaringsinstitut at samma fonder som forvaltats. Enligt lagen ska
fondandelarna vara skilda fran forvaltningen for att skydda andelséagarnas innehav.

Mot bakgrund av detta har FI beslutat att aterkalla Carnegies tillstand. FI bedémer dock att
Riksgaldens 6vertagande gor det mojligt att hitta en langsiktig 16sning for Carnegie och ser darfor
det mojligt att omvandla aterkallelsen till en varning. Riksgaldens dvertagande kan likstallas med
en likvidation, men med mdjlighet till forsaljning under ordnade former och med sékerstalld
finansiering. Om Riksgéalden tar 6ver banken kommer kunderna inte att paverkas i nulaget. Aktien
handelsstoppas.”
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Strax darpa meddelar Riksgalden: "Riksgalden har kl. 15.02 i dag tagit 6ver de aktier som legat
som pant for det stodl&n som Carnegie fatt. Stodlanet ersatte det 1dn som Riksbanken tidigare
gett bolaget. Overtagandet av panten betyder att Riksgalden nu ager Carnegie Investment Bank
AB och Max Matthiessen Holding AB. Dessa var fram till nu dotterbolag till det borsnoterade
foretaget D. Carnegie & Co AB och svarade direkt och indirekt for hela den operativa
verksamheten i Carnegie-koncernen. Beslutet ar fattat for att varna den finansiella stabiliteten och
skydda vardet pé statens pant. Som framgér av pressmeddelande frdn Finansinspektionen har
tillstdnden for bank- och vardepappersverksamhet dragits tillbaka fran Carnegie Investment Bank
AB. I och med att Riksgélden nu &ger aktierna har Finansinspektionen beslutat att ge banken
tillstanden tillbaka. Om Riksgalden inte 6vertagit &gandet skulle bankens rorelse ha avvecklats,
vilket hade lett till en snabb vardeminskning.”

Det hela gick sa snabbt att Riksgalden dagen darpa fann det bast att bjuda in till presstraff for att
svara pa fragor: "Riksgalden ordnar idag ett pressmote klockan 14.30 for att ge moéjlighet att stalla
kompletterande fragor om Carnegie. Utvecklingen nar Riksgélden tog 6ver Carnegie igar var
valdigt snabb och darfor vill riksgaldsdirektér Bo Lundgren kunna besvara eventuella fragor.
Observera att detta ar en fragestund och att Riksgalden i nulaget inte har nagon avgérande ny
information.” Det ar en véltajmad gest som svarade mot ett stort mediabehov.

Den 13 november haller Stefan Ingves ett viktigt "linjetal” infor finansutskottet i Riksdagen, i akt
och mening Riksbankens huvudman. Detta ar nog det mest allvarsmaéttade tal han haller under
hela perioden, med ytterligare en skdrpning av nyanserna i ordvalet for att stdrka mandatet att
radda stabiliteten: "Det globala finansiella systemet har sedan mitten av september skakats om i
grunden. Aven lander som Sverige, l&ngt fran krisens centrum, paverkas nu pétagligt av krisen.
Riksbanken, andra myndigheter, riksdag och regering vidtar kraftfulla atgarder for att minimera
skadeverkningarna pa samhallsekonomin i stort. Det ar viktigt att komma ihag varfor den har
typen av atgarder genomfors. Det handlar om att se till att det finansiella systemet fungerar och
att minimera skadeverkningarna av den finansiella krisen. Det handlar inte om att raddda banker
och bankledningar for deras egen och aktiedgarnas skull. Riksbanken, andra myndigheter och det
politiska systemet agerar snabbt och kraftfullt for att minimera kostnaderna for
samhaéllsekonomin i stort. Riksbanken kommer att fortsatta vidta de atgarder som behdvs for att
varna den finansiella stabiliteten.”

Samma dag kommer ocksa Finansinspektionen med ett pressmeddelande om den forsta
rapporten om de statliga stabilitetsatgarderna: "De statliga stabilitetsatgarderna har sannolikt
bidragit till att bankerna kunnat sdnka sévél in- som utlaningsrantor. Sammantaget har
allménheten och bankerna fatt del av det lagre rantelaget sedan stabilitetsprogrammet
annonserades. Den inledande och isolerade effekten av bankernas rantesankningar ar att
utldningskunderna har gynnats och inldningskunderna har missgynnats.”

Den 19 och 20 november meddelar finansdepartementet och Riksbanken att de deltar i
koordinerade aktioner for att stddja det finansiellt hart pressade Island.

Den 25 november meddelar Swedbank att emissionen ar i hamn. | kommentaren i
pressmeddelandet sager ordférande Carl-Eric Stalberg att den var proaktiv: ... det ar viktigt att
understryka att Swedbank ar en I16nsam bank med sund kapitalisering, men att det &r for alla
intressenters basta att agera proaktivt och beslutsamt under dessa volatila och osakra
marknadsforutsattningar. Kapitaltillskottet kommer att leda till att Swedbanks kapitalisering star
sig val i en jAmforelse med andra stora europeiska banker vilket ger banken en stark stéllning.
Dessutom utgor det starka stodet fran Swedbanks stora aktiedgare en viktig fortroendeforklaring
for banken. Styrelsen star fast vid den nuvarande utdelningspolicyn.” Samma dag kan banken
meddela att den framgangsrikt emitterad en obligation under det svenska garantiprogrammet.
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Nasta dag, den 26 november, avslutar Riksbanken manaden med ett nytt helgjutet
stabilitetsbudskap i ett pressmeddelande. "De svenska bankerna &r fortsatt finansiellt starka och
har en god motstandskraft mot stérningar. Under hdsten har det svenska finansiella systemet
paverkats patagligt av den globala finansiella krisen och bankernas likviditetsrisker har 6kat. For
att underlatta bankernas finansiering har svenska myndigheter vidtagit omfattande atgarder.
Dessa atgarder ar idag en forutsattning for att stabiliteten i det svenska finansiella systemet ska
vara tillfredsstéallande. Den globala finansiella krisen har forvarrats under det halvar som gatt
sedan den forra stabilitetsrapporten publicerades. Aven det svenska finansiella systemet péverkas
nu patagligt av den globala bristen pa fortroende och likviditet. Samtidigt har
konjunkturutsikterna forsamrats i Sverige och internationellt under hésten. Riksbankens
beddmning ar att de svenska bankerna har en fortsatt god motstandskraft, vilket bekraftas av
stresstester. Bankernas lonsamhet har minskat ndgot men ar fortfarande god. Samtidigt ar
kreditforlusterna laga i ett historiskt perspektiv aven om de har ¢kat ndgot. De forluster som kan
hérledas till den internationella finansiella krisen har hittills varit begrénsade. Dessutom beddéms
de svenska bankernas lantagare ha goda forutsattningar att betala sina lan, &ven om deras
betalningsformaga kommer att forsamras i takt med att konjunkturen blir svagare. Men
bankernas likviditetsrisker har okat eftersom det har blivit betydligt svarare att finansiera sig pa
langre loptider. Samtidigt har kostnaderna for bankernas inldning och marknadsfinansiering
stigit. For att underlatta bankernas finansiering har Riksbanken och andra myndigheter vidtagit
omfattande atgarder under hésten.”

"Trots att de svenska bankernas kapitalsituation och motstandskraft ar god, ar Riksbankens och
andra myndigheters atgarder idag en forutsattning for att stabiliteten i det svenska finansiella
systemet ska vara tillfredsstallande. For att varna den finansiella stabiliteten &r Riksbanken
beredd att tillféra den likviditet som behévs”, sager riksbankschefen Stefan Ingves.

Beskeden visar att kommunikationen om den finansiella stabiliteten har blivit logiskt allt svarare.
Att situationen nu ar s allvarlig att de offentliga insatserna ar forutsattningen for att vi har
finansiell stabilitet i Sverige rimmar inte sa bra med bedémningen att de svenska bankerna har en
fortsatt god motstandskraft, vilket bevisas av stresstester. Begreppet finansiell stabilitet blir allt
mer svartolkat.

3.1.7 DECEMBER - MAKROKRISEN

December blir en kommunikativt betydligt lugnare ménad och gér i makroekonomins tecken. Det
ar nu tydligt att Sverige har drabbats av en allvarlig realekonomisk kris i sparen av den finansiella
oron. Den foérsta december meddelar finansdepartementet att Anders Borg ska tréaffa sina EU-
kollegor for att “fa igang ett fungerande kreditsystem”. Diskussionerna ska leda fram till ett
beslutsunderlag for Europeiska radets mote den 11-12 december, da EU:s stats- och
regeringschefer ska formulera Europas svar pa hur den ekonomiska och finansiella krisen ska
kunna mildras.

Den 4 december sanker Riksbanken reporantan med hela 1,75 procent till 2 procent vid ett
tidigarelagt penningpolitiskt mdte. Motivering lyder bl.a.: "Sedan i oktober har det skett en
ovantat snabb och tydlig forsamring av konjunkturen. Den beddms fortsatta att forsvagas aven
framover. Flera konjunkturindikatorer ligger pa historiskt laga nivaer. Samtidigt bestar krisen pa
de finansiella marknaderna trots att kraftfulla atgarder vidtagits runt om i varlden. Den finansiella
krisen har lett till att det ar bade svart och dyrt for féretag och hushall att lana pengar. Den svaga
ekonomiska utvecklingen globalt har lett till att oljepriset och andra ravarupriser har fortsatt att
falla och har medfort ett 1agre kostnadstryck. For att motverka att den ekonomiska utvecklingen
blir alltfor svag och inflationen for 1ag behdvs en betydligt lagre reporanta och rantebana. Att
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rantan behover sankas mycket beror dven pa att penningpolitiken under senare tid inte haft lika
stort genomslag som den brukar ha.,,,,,,

Den 16 december redogor finansdepartementet i ett pressmeddelande for den nya prognosen for
den svenska ekonomin: "Ny prognos visar dystra konjunkturutsikter for svensk ekonomi.
Statsfinanserna och tillvaxten forsvagas samtidigt som arbetslosheten 6kar i sparen av den
tilltagande finanskrisen. Tack vare att vi har varnat starka offentliga finanser i goda tider kan vi
mota nedgangen utan att tvingas till nedskarningar eller skattehgéjningar”, sade finansminister
Anders Borg vid en presstraff med riksdagsjournalisterna.

Finansinspektionen noterar ocksa andrade forutsattningar for bankerna i sparen pa krisen nar
den redog0r for sin andra rapport om stodatgarderna i ett pressmeddelande den 19 december:
"Bankerna har inte sankt sina utlaningsrantor till foretag i samma omfattning som
bolanerantorna, och gor sannolikt storre vinster for denna utlaning an innan finanskrisen.
Finanskrisen har skapat nya forutsattningar fér bankerna som troligen kommer att innebéara att
marginalen mellan exempelvis reporantan och den rianta som erbjuds foretag och hushall de
narmaste aren inte kommer att aterga till de laga varden som géllde innan finanskrisen. Framfor
allt ar det troligt att priset pa likviditet forblir hogre an tidigare. ™

3.1.8 JANUARI 2009 — HOTEN FINNS KVAR

De finansiella stabilitetshoten finns kvar pa aktdrernas kommunikativa agendor en bra bit in i
2009, men tonar successivt ut ur bilden under varen. Den mangd stabilitetsatgarder som de
offentliga aktorerna satt igdng under hosten 2008 fullfoljs med ytterligare initiativ, men med
starkare inriktning pa att stodja den realekonomiska utvecklingen som under fjarde kvartalet har
forsamrats i en séllan skadat fart. Bankerna har en intensiv kommunikationsperiod framfor sig
med bokslut, kvartalsrapporter, arsredovisningar och bolagsstammor. Kriskommunikationen
overgar alltmer till normal kommunikation under varvintern.

Finansdepartementet inleder den 15 januari med ett pressmeddelande om en proposition om lan
till Island i en samordnad nordisk stodatgard. Sprakbruket ar kris: ”Forslaget har sin bakgrund i
den kris som rader pa de internationella finansmarknaderna. Regeringen har redan vidtagit flera
atgarder for att motverka effekterna av krisen i Sverige, men det ar ocksa viktigt att fortsatta att
agera pa internationell niva tillsammans med andra lander for att mildra krisen. Regeringen
kommer senare i ar att foreslad lan aven till Lettland for 2010”.

Regeringen ar tillbaka igen den 22 januari med ett pressmeddelande fran finansdepartementet
dar man presenterar "Atgarder mot krisen”. Atgarderna géller realekonomin och satsar pa jobb
och omstéllning. Regeringen har en liten prognos i motivationen dar man sager att: ” Den akuta
krisen och situationen pa de internationella kreditmarknaderna vantas stabiliseras under 2009. |
takt med att penningpolitiken och de lagre rantorna far genomslag, véantas en forsiktig global
aterhamtning inledas under slutet av 2009 och ta fart 2010. For Sveriges del syns nedgangen i
negativ BNP-tillvaxt 2009, som vands till positiv tillvaxt 2010. Regeringen beddmer att
arbetslésheten darmed stiger som f6ljd av den sdmre utvecklingen.”

Samma dag marknadsfor Riksgalden i ett pressmeddelande méjligheten till undsattningslan till
fordonsindustrin som drabbats mycket hart av bortfallet i efterfragan.

Att det fortfarande ar svara forhallanden for bankerna star klart i Finansinspektionens rapport om
stabilitetsatgarderna: "Kostnaden for likviditet ligger kvar pa historiskt htga nivaer. Bankerna har
dock generellt forkortat sin finansiering pa grund av de daligt fungerande
finansieringsmarknaderna och pa sa vis delvis undvikit de hogre kostnaderna.”
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Regeringen hade uppenbarligen hoppats pa ett betydligt stérre intresse for sitt garantiprogram
och beréattar darfor i ett pressmeddelande den 29 januari om att man gor justeringar: ”
Forandringarna innebér att vissa begrédnsningar i garantiprogrammet tas bort fér de banker och
andra institut som deltar i programmet. Dessa smaérre forandringar innebér att vi sénker
trosklarna for vissa aktorer att ga med i garantiprogrammet. Det kan ha betydelse pa marginalen
for de som 6vervager att g& med i programmet”, sdger kommun- och finansmarknadsminister
Mats Odell.

Framst Anders Borg men &ven Mats Odell utnyttjar aggressivt media med uttalanden som
ifrdgasatter bankernas samhallssolidaritet nar arbetslosheten 6kar dramatiskt och Sverige
befinner sig i en kris dar skattebetalarna indirekt far stalla upp med statliga stodatgarder for att
bevara stabiliteten i banksystemet. Argumentationen nar sin mediala topp under februari och
mars.

3.1.9 FEBRUARI - BOKSLUTSKOMMUNIKEER

Februari blir en mycket intensiv kommunikationsmanad med regeringen och bankerna i
huvudrollerna.

Regeringen kommer den 3 februari med ett stort upplagt program for att starka bankernas
kapitalbas som ar det stdende samtalsamnet i media och pa aktiemarknaderna. Osakerheten och
fortroendekrisen pa finansmarknaderna under hésten och vintern har helt kastat om
kravspecifikationen for vad som anses vara en betryggande solvens for framtida finansiell
stabilitet. Samtliga storbanker utom Handelsbanken &r utsatta fér spekulationer om
nyemissioner, aven Swedbank trots nyemissionen under foregaende host. Sin
kommunikationsvana trogen tar regeringen det i tva steg och aterkommer med mera detaljer i ett
pressmeddelande den 9 februari.

Mot denna bakgrund meddelar finansdepartementet: "Att fa kreditmarknaden att fungera igen ar
avgorande for att forhindra att konjunkturnedgdngen forvarras. Darfor presenterar vi ytterligare
atgarder for att forbattra kreditgivningen”, sager finansminister Anders Borg och kommun- och
finansmarknadsminister Mats Odell. Den globala finansiella oron har lett till att kreditvillkoren
for hushall och foretag i Sverige forsamrats samtidigt som svenska internationella storforetags
efterfragan pa krediter fran svenska banker tkat. Syftet med kapitaltillskottsprogrammet &r att
Oka bankernas formaga att forse hushall och foretag med krediter till rimliga villkor. Den totala
ramen for programmet ar 50 miljarder kronor och ska finansieras genom den sa kallade
stabilitetsfonden som inrattades i hostas. Kapitaltillskottsprogrammet riktar sig till solventa
banker och vissa andra kreditinstitut med sate i Sverige. Regeringen anser att det i forsta hand ar
privata investerare som ska tillskjuta mer kapital, men genom programmet kan éven staten bidra.
Instituten kommer att kunna ansoka om kapitaltillskott fran staten antingen som en del i en
emission riktad till privata investerare eller pa de villkor staten bestammer.

En rad atgarder har vidtagits i syfte att varna den finansiella stabiliteten och sakerstalla en
fungerande kreditmarknad. Till exempel utdkad insattningsgaranti, garantier for bankernas
upplaning samt en ordning for att hantera insolventa kreditinstitut. Dessutom har Riksbanken,
Riksgalden och Finansinspektionen vidtagit atgarder i syfte att sla vakt om den finansiella
stabiliteten. Bade med tidigare vidtagna atgarder och med de nu aktuella vill regeringen fa
kreditinstituten att ta samhallsansvar. Darfor ar det viktigt att regeringen nu i samband med att
kapitaltillskottsprogrammet infors ocksa fortsatter att varna skattebetalarnas intressen. Bland
annat infors stopp under tva ar for I6ne- och arvodesokning, stopp for bonusar och begransningar
for avgangsvederlag for foretagsledningen i de institut som erhéller kapitaltillskott”.
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Debatten om bonusar och ersattningar ar i full gdng och regeringen gor har en stark vadjan om att
bankerna ska visa samhallsansvar nar de fatt s& mycket stod av det offentliga och implicit
skattebetalarna.

Samma dag, den 3 februari, tvingas SEB ga ut med ett ovanligt pressmeddelande for att stoppa
spekulationer och medger att en nyemission ar pa véag: "SEB noterar spekulationer i marknaden
avseende potentiell kapitalforstarkning. SEB bekréaftar att en kapitalférstarkning évervags med
stdd av de storsta aktiedgarna men inget formellt beslut ar fattat. Ett uttalande i detta drende
kommer att lAmnas senare.”

Tva dagar senare kommer sa beskedet med en tydlig hanvisning till att det ar den 6kade
osakerheten som tvingat fram kapitaltillskottet, som kommer att ge banken en
primarkapitalrelation langt 6ver det nyligen hojda malet pa 10 procent: "SEB genomfor
nyemission om 15 miljarder kronor och foreslar att inte lamna ndgon utdelning for 2008 i syfte att
starka kapitalbasen med 19,5 miljarder kronor. "De foreslagna atgarderna ska ses mot bakgrund
av dagens turbulenta marknad. Kapitalatgarderna skapar en betryggande buffert val 6ver
styrelsens nya langsiktiga kapitalmal pa 10 procents priméarkapitalrelation och &r en central del i
arbetet med att varna den kapitalstyrka som kravs i det radande marknadslaget”, sager
styrelseordforanden. Vi forvantar oss en fortsatt besvarlig konjunktur, men med detta star vi
ocksa rustade for mycket svara ekonomiska scenarion. Vi valkomnar regeringens arbete for att
starka bankvasendets finansiella stallning och ser goda méjligheter for SEB:s deltagande i det
reviderade statliga stabilitetsprogram som férbereds i regeringskansliet”, séger Annika
Falkengren, VD och koncernchef.

Den 5 februari, kommer finansdepartementet med ett pressmeddelande som ater understryker
krisoron for konjunkturen: For att forbattra exportindustrins tillgang till finansiering pa langa
loptider har regeringen beslutat att Riksgaldskontoret far bevilja AB Svensk Exportkredit en
laneram om 100 miljarder kronor. "Att exportforetagen far tillgang till krediter ar en
grundlaggande forutsattning for att varna jobben och forhindra att lagkonjunkturen forvérras.
Genom detta beslut forbattrar regeringen foretagens mojligheter att hitta langsiktig finansiering
till exportprojekt under finanskrisen”, sager kommun- och finansmarknadsminister Mats Odell.
Den globala finansoron har lett till att kreditvillkoren for hushall och foretag i Sverige forsamrats
allt mer och att den reala ekonomin allt tydligare paverkats”.

Nu ar det ocksa dags for bankerna att visa upp sina helarsresultat fran ett ar som ar det varsta i
mannaminne. Vilka budskap valjer man att betona?

Forst ut &r SEB den 5 februari med sin bokslutskommuniké. VD Annika Falkengren haller sig
inom berattarramen etablerad sen nastan ett ar tillbaka om orsaker och utvecklingen av den
finansiella krisen. Under rubriken Ett nytt finansiellt landskap gér hon en snabbanalys som talar
om en fortroendekris bland sdval motparter som kunder. Hon berattar om nyemissionen och
motiverar den bl.a. med att "normen for vad som betraktas som tillracklig kapitalisering har
andrats, inte minst med nuvarande dystra konjunkturutsikter”. Risk- och stabilitetsinformationen
ar rikligare &an tidigare och formedlas i den traditionella rubrikstrukturen. Under rubriken Risker
och osédkerhetsfaktorer foljer en kort ssmmanfattande beskrivning av makro- och
marknadsproblemen. Det hanvisas ocksa till beskrivningar av en handfull mer specifika risker i
Appendix och arsredovisningen.

Nordea, den 10 februari, fortsatter varda sin ldga kommunikationsprofil i VD-kommentaren dar
VD tar upp den kraftigt forsamrade konjunkturen: »Vi forbereder oss nu pa annu ett tufft ar med
stora utmaningar genom att sla av pa takten i var expansion och ge hanteringen av kostnader och
risker hogsta prioritet”. Kreditforluster, Upplaning, Kapitalposition och marknadsrisker far
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fylligare presentationer an tidigare under egna rubriker och dartill gér Nordea en
sammanfattande presentation av statliga stabilitetsinsatser for varje nordiskt land.

Den aviserade nyemissionen far en relativt omfattande beskrivning med motiiv som vél illustrerar
de forandrade marknadsvillkoren:

"Bibehalla positionen som en av de starkare bankerna i Europa. Nordea siktar pa att vara en
av de starkaste bankerna i Europa sett till Ionsamhet, effektivitet, kapitalisering, likviditet,
upplaning och i slutanden i form av skapande av aktieagarvarde, matt i aktiens
totalavkastning. Europeiska banker anskaffar ansenliga mangder kapital som en reaktion pa
investerarnas och andra intressenters krav pa hogre kapitalrelationer, vilket férandrar
konkurrensfoérutsattningarna. Den foreslagna kapitalforstarkningen véntas gora Nordea till
en av de bast kapitaliserade bankerna i Europa. Vidare vantas kapitalanskaffningen stddja
Nordeas hoga kreditbetyg, sa att banken kan behalla sin nuvarande gynnsamma
upplaningsposition i relation till konkurrenterna.

Etablera en extra kapitalbuffert med anledning av den minskade visibiliteten p4 marknaden
och de osékra ekonomiska utsikterna. Nordea réaknar med att den ekonomiska nedgangen
paverkar bankens kapitalposition, framst genom 6kade kreditforluster och negativ
ratingmigration i laneportféljen, vilket okar de riskvagda tillgdngarna. I linje med sin
forsiktiga riskhantering och till féljd av de osedvanligt osdkra ekonomiska utsikterna ser
Nordea det som ansvarsfullt att etablera en extra kapitalbuffert utdver de befintliga
kapitalrelationsmélen for att kunna std emot sddana eventuella negativa effekter.

Skapa handlingsutrymme att ta vara pa de goda affarsmojligheter med hog kreditkvalitet som
obalansen pa marknaderna medfor. P& grund av att flera konkurrenter bantar sina
balansrakningar och i vissa fall ocksd minskar sin narvaro pa Nordeas befintliga
karnmarknader ser Nordea en potential i att tillvarata utvalda hogkvalitativa mojligheter till
okande marginaler. Sddana mojligheter utgors till 6vervagande del av efterfrdgan pa
finansiering fran kreditvardiga kunder som drabbats av den allménna bristen pa kapital pa
marknaden. Det ar Nordeas bedémning att banken genom att fortldpande stodja
kreditvardiga kunder i den rddande miljon, utan att frdnga sina sedvanliga strama
riskhanteringsprinciper, kan 6ka ldnsamheten och ytterligare forstarka sina langsiktiga
kundrelationer.

De foreslagna atgarderna for att starka kapitalet sker genom en skalig, transparent
marknadslésning. Atgarderna for att starka kapitalet ar helt transparenta och tillampningen
av foretradesratt garanterar att alla aktieagare behandlas lika. Den féreslagna nyemissionen
och sankningen av utdelningen starker Nordeas kapitalbas med eget kapital, for att
tillgodose investerarnas efterfragan pa primarkapital exklusive hybridkapital, det vill saga
eget kapital av hogsta kvalitet.”

Nordea agnar ocksa ett relativt stort utrymme at ersattningar under rubriken Vinstandelar och
incitamentsprogram, ett amne som nu ligger i tiden och far stor uppmarksamhet i media till f6ljd
av regeringens krav pa aterhallsamhet.
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Samma dag som Nordeas bokslutskommuniké gar finansdepartementet ut med ett
pressmeddelande dar Mats Odell talar om att man stédjer nyemissionen och samtidigt tar hem en
viktig politisk poang: "Regeringen ser positivt pa att Nordea beslutat att stoppa bonusar och
I6nedkningar till foretagsledningen.”

Fem personer i Nordeas ledning hade frivilligt avstatt fran hojd fast 16n och rorlig 16n for arets
fyra forsta manader. Detta atagande forlangdes nu och utvidgades med avtalet med Riksgalden
om statens deltagande i nyemissionen, som finansierades via stabilitetsfonden.

Swedbank, den 11 februari, har en fylligare VD-kommentar &n tidigare, pafallande stram i sitt
sprakbruk, problemorienterad och rakt pa sak. Av de tidigare forhoppningsbudskapen finns ett
kvar: "Den ndrmaste tiden kommer att vara utmanande i Ukraina, samtidigt som vi ar 6vertygade
om en langsiktig positiv utveckling”. I likhet med bankkollegorna far information under rubriker
som Kreditforluster, Ranterisk, Likviditet, upplaning och Kapitaltackning, Balansrakning ett
betydande utrymme. Standardrubriken Risker och osékerhetsfaktorer ger lika lite faktiskt
information som tidigare, med hanvisning till olika riskbeskrivningar i Nyemissionsprospektet,
arsredovisning och den arliga rapporten rérande riskhantering och kapitaltackning enligt det nya
regelverket Basel 2.

Sammanfattningsvis kan man sdga att den stora globala finanskrisen och den snabbt férsdmrade
konjunkturen nu ar den fond mot vilken bankerna speglar sin verksamhet och sina resultat. Tonen
ar allvarsam och stramare an tidigare. VD-orden talar entydigt om kris i omvérlden, men den egna
verksamheten ar inte i kris. De svenska bankerna fortsatter att visa god stabilitet i intdkter och
kostnader och férvanansvart goda vinster. Kreditforlusterna okar visserligen rejalt men ar
fortfarande pa mycket sma belopp. Samtidigt &r alla tre pa vag att fylla pa aktiekapitalet utan
problem, emissionerna ar garanterade och blir fulltecknade. Motiven handlar om de kraftigt
forandrade omvérldskraven pa storre kapitaltackning som blivit en konkurrensnodvandighet.
Kommunikation och budskap foljer de regler normer och mallar som sedan lange ar beprovade i
kvartalsrapporteringen.

Den 11 februari kommer ocksa besked frén Riksgalden i pressmeddelande att Carnegie saljs till
Altor och Bure samt att Riksbanken sanker reporéantan med en procentenhet till 1 procent.

3.1.10 MARS - ARSREDOVISNINGAR OCH BOLAGSSTAMMOR

Kommunikationen under mars manad domineras av informationen i rsredovisningar och
bolagsstammornas tal. Inga viktigare nyheter kablades ut fran de systemviktiga finansaktorerna
forutom villkor och annat for de aviserade nyemissionerna.

Nér arsredovisningarna kommer foljer budskapen de uppléjda sparen fran vinterns
kommunikation. Stabilitetsfragorna for hela finanssektorn &r nu ett aterkommande tema med
berém at politikerna.

Nordeas VD malar upp krisens omfattning i betydligt starkare farger an tidigare i en pedagogisk
exposé som bakgrund till en beskrivning av strategier och atgarder. Han intar en lugnande attityd,
kan luta sig mot goda resultat och solid finansiell stallning, kort sagt en stark och framgangsrik
bank i tuffa tider. Nyemissionen avdramatiseras som en naturlig anpassning till nya
omvarldskrav. | en framatblick pekar han pa krisens betydelse: Manga banker kommer att beh6va
andra sina affarsmodeller och man kan vanta sig nya regleringar av upplaning och
kapitalsituation. Framgangsfaktorer ar diversifiering, transparens, starka kundrelationer och
stark hantering av risker, upplaning och kapital.
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Swedbanks arsredovisning markerar slutet pa en epok i banken med sjalvrannsakan.
Styrelseordféranden inleder sitt sista "Ordférandeord” med en kort exposé dwver krisens utveckling
och ger en eloge till EU och Sverige "som visat politisk kraft och ledarskap”. Han &r rak i
budskapen om Swedbanks problem som han menar delvis beror pa media: "Swedbank har
paverkats av den globala finanskrisen, liksom sektorn i stort. Ett sarskilt skarpt ljus kom att riktas
mot Swedbank som den ledande banken pa sina hemmamarknader. Genom den intensiva
medieexponeringen under hdsten skapades en misstro mot banken och kunder kande oro. Det
skedde ett utflode av inlaningsmedel till var fondverksamhet och till Riksgalden, men aven till
andra banker. Bankens insatser under hdsten for att fordjupa dialogen med i forsta hand
medarbetare och kunder var framgangsrik. Trots utfléden och omplaceringar hade Swedbank vid
arets slut hogre inlaning an vid arets borjan. Det var styrelsens bedémning att oron pa
finansmarknaderna kan komma att fortsatta som gjorde att initiativ togs under november manad
att genomfdéra en nyemission. En sddan framgéngsrik nyemission om 12,4 miljarder kronor kunde
slutforas under januari 2009, fullt ut garanterad av befintliga dgare. Genom att foresla att ingen
utdelning ges for preferensaktier eller for stamaktier for rakenskapséret 2008 forstarks bankens
kapitalbas ytterligare och skapar en 6kad finansiell styrka infér oroliga tider.”

Aven VD Jan Lidén skriver sitt sista VD-ord och betonar god lénsamhet i banken inom alla
omréden. Atgarderna for att hantera arets utmaningar beskrivs évergripande och som
framgangsrika. Daremot lyser dven VD:s frustration éver media igenom i en konstig kommentar
dar medias skriverier relateras till att Swedbank har flest kunder: "Som den bank med flest
kunder i Sverige kom Swedbank i centrum for en omfattande medial uppmaérksamhet. Banken fick
i ndgon mening symbolisera den allmanna fortroendekris som utgjorde fortsattningen pa den
finansiella krisen i Sverige”. Han noterar ocksa att: "Initiativ fran regeringar och myndigheter har
pa ett avgorande satt bidragit till att skapa lugn hos kunder och allmanhet”.

Aterigen &r SEB den bank som tecknar krisen med det djupaste allvaret. Annika Falkengren
Oppnar med att sdga: "2008 var ett ar som praglades av global finansiell turbulens som saknar
motstycke. Den forvarrades av den nedatgdende spiral av sjunkande fortroende som foljde pa
Lehman Brothers-konkursen i september. Trots dessa synnerligen svara omstandigheter lyckades
SEB 0ka sina intékter och nadde ett rorelseresultat pa 12,5 miljarder kronor... De globala
kreditmarknadernas funktionssatt har forsamrats kraftigt. Tillgdngen pa krediter har reducerats.
Finansieringskostnaderna har okat och priserna pa tillgangar har fallit rejalt. Dessa faktorer har
satt banker under stort tryck, vilket lett till en fortroendekris bland saval marknadsakt6rer som
kunder. Flera storre internationella banker har réaddats, i vissa fall genom statliga ingripanden.
Trots massiva stodinsatser fran centralbanker och regeringar for att mildra effekterna ar
utsikterna for varldsekonomin numera betydligt dystrare. Vi ger oss in pa okand mark, dar
skillnaden mellan experternas &sikter om vart konjunkturen &r pa vag ar ovanligt stor. Aven norra
Europa, SEB:s hemmamarknad, har paverkats. BNP-tillvaxten har bromsat upp i de nordiska
landerna. Utsikterna for de baltiska landerna kom att forsamras avsevart mot slutet av aret.
Lettland beviljades ett stod pa 7,5 miljarder euro i en IMF-ledd aktion. Var uppfattning ar att det
blir en utdragen period av fallande BNP-utveckling i alla tre landerna de narmaste aren. De
raddningsaktioner som vidtagits av respektive lands regering ar nédvandiga for att hantera
obalanserna.”

Handelsbankens VD Per Boman sager i sitt VD ord att kdarnan ar en fortroendekris: ” Fértroende
och risker hanger ihop. Om allmanheten anser att riskerna i en bank ar for stora sa tappar
allmanheten fortroende for banken och darmed forsvinner successivt forutsattningarna for att
driva en universalbank. En restriktiv syn pa risk ar darfor en nodvandig del av den filosofi som
praglar Handelsbanken... Men fortroende ar ndgot mycket skort. Det tar lang tid att bygga upp,
men kan raseras pa ett dgonblick. Framfor oss ligger nu ocksa en lagkonjunktur som ingen annu
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riktigt vet omfattningen av. Det enda som alla tycks éverens om &r att det kommer bli betydligt
véarre framover.”

De forsta veckorna i mars ar SEB:s ersattningspolicy ett huvudnummer i media. Styrelsen hade
sedan en langre tid tillbaka, innan garantiprogrammets villkor var kénda, paborjat en omléggning
av ledningens ersattning . Principerna var att inom ramen fér on oférandrad (eller lagre) total
kompensation skulle den rérliga ersattningen forsvinna, och darmed den fasta Ionedelen hojas.
Nar det sedan blev kant att VD skulle fa en betydande héjning av den fasta I6nen uppstod en
mycket kraftig reaktion i medierna som direkt tog sikte pa styrelsen och ledniingens moral.
Publiciteten ger uttryck for ett allvarligt misstroende mot ordférande och VD. SEB gar ut med en
ovanlig, férklarande pressrelease den 13 mars dar ordféranden solidariserar sig med regeringens
anstrangningar for det finansiella systemets stabilitet och VD Annika Falkengren uttrycker sig i
ovanligt starka ordalag:

”Jag inser den stora skada de senaste dagarnas diskussion om bankledningens loner har tillfogat
fortroendet for SEB liksom for mig. FOr oss som bank & omvarldens fortroende helt avgérande,
precis som det ar viktigt for samhallet att SEB ar en stabil och trovérdig aktér”, séger SEB:s VD
och koncernchef Annika Falkengren. ”Jag kan inte nog beklaga hur fel detta har blivit. Vi i SEB:s
ledning kommer att gora vart yttersta for att aterstalla fortroendet bland vara kunder,
medarbetare och aktiedgare liksom hos allméanheten”, avslutar Annika Falkengren.

Losningen blev att ledningen i SEB i samforstand med styrelsen avstod fran sina I6nedelar
Overstigande den fasta baslon som gallde fér 2008. Darmed uppfylldes det statliga
garantiprogrammets krav avseende ersattning for bankens hogsta ledning.

SEB:s ordférande Marcus Wallenberg kommenterar: "Nar styrelsen gjorde om Ionesystemet for
bankledningen gjorde vi det i en stravan att infora ett system som uppfyller garantiprogrammets
krav samtidigt som det &r mer konkurrensneutralt och langsiktigt. Vi tog bort de kortsiktiga
rorliga I16nedelarna och sankte den totala ersattningen”.

"Efter en fortsatt dialog med Riksgaldskontoret star det dock klart att ytterligare anpassning
kravs. Eftersom syftet med forandringen av 16nesystemet - att uppfylla garantiprogrammets krav -
inte uppnaddes, ar styrelsen 6verens med ledningen om féréandringarna. Vi anser att det ar viktigt
for SEB att ha mojlighet att kunna delta i regeringens garantiprogram och pa sa satt bidra till
fortroende och finansiell stabilitet i samhaéllet, avslutar Marcus Wallenberg.

Den 17 mars aterkommer de offentliga aktorerna med ytterligare en insats for att stodja
kapitalforsorjningen i Sverige. Denna gang ar det kommuner och landsting som ar i fokus: ” ...
Riksgalden har foreslagit regeringen att Riksgalden ska fa 1dna ut pengar till kommuner och
landsting. Finanskrisen har gjort det svarare och dyrare for kommuner och landsting att fa lan och
pa lang sikt skulle effektiviteten i den offentliga sektorn 6ka om forslaget genomfors”. Darmed har
det offentliga spunnit ett sdkerhetsnat for de flesta hotade finansieringsbehov i landet.

3.1.11 APRIL - STAMMOR OCH SUMMERINGAR

April fortsatter med bolagsstammor och kvartalsrapporter fran bankerna och varpropositionen
fran regeringen. Finansmarknaderna bérjar fungera allt battre, stabiliteten i det finansiella
systemet atervander, men den realekonomiska krisen ar djup. Den andra april méter Nordeas VD
aktiedgarna och har ett brett analyserande, pedagogiskt anslag i sitt tal som paminner om den
“berattelse” SEB har drivit under flera kvartal:

” At this year’s annual general meeting, | look back at a year, which turned out to be the single
most challenging year for the financial industry in over 75 years. The whole financial system has
undergone an unprecedented stress test. Nordea passed the test by a clear margin, and | am
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therefore very proud to be able to present a strong financial result for 2008 based on solid
performance in all customer areas.

The financial crisis and global recession are expected to have a substantial impact on Nordea this
year and most likely also next year: First, long-term funding has become more expensive. This will
have a negative impact on net interest income. We will make sure that the higher funding costs are
reflected in customer lending margins. Second, in these uncertain times capital requirements have
increased in the perception of investors. We are addressing this through the proposed capital
measures. Third, interest rates are declining, which will put a pressure on deposit margins as well
as on return on equity. Fourth, the world economy and the Nordic economies are in recession with
declining confidence in the future and lower customer demand. Fifth and as a result of this, credit
quality is expected to deteriorate. Our priorities and response to the challenges ahead are clear.
Our long-term vision and growth strategy are maintained, but the speed of strategy execution has
been reduced. Our way forward will balance business opportunities and challenges. In other
words: we will keep to “the middle of the road”. “Middle of the road” in short means responding
prudently to the economic crisis — without over-reacting and without losing business momentum
and good customers. But nor should we throw caution to the wind and accelerate as if nothing had
happened.”

Samma dag, den 2 april, meddelar finansdepartementet att: ” Regeringen har i dag beslutat att
forlanga det statliga garantiprogrammet for bankernas medelfristiga upplaning till den 31 oktober
2009. Forandringar gors ocksa for att ge bankerna battre mojligheter till langfristig finansiering
och darmed minska likviditetsriskerna i deras upplaning. "Aven om finansmarknaderna idag
fungerar battre sa ar den globala finanskrisen och dess aterverkningar for jobben och féretagen i
Sverige langt ifrdn 6ver. Regeringen anser att det finns fortsatt anledning att lha kraftfulla atgarder
pa plats for att banker och andra kreditinstitut ska kunna forse hushall och féretag med lan till
rimliga villkor”.

Varpropositionen den 15 april ar en dyster lasning om en svensk ekonomi i kris: ”1 samband med
2009 ars ekonomiska varproposition foreslar regeringen ytterligare atgarder for att mota krisen.
For att mildra effekterna pa jobben och de centrala delarna av vélfarden foreslar regeringen okat
stdd till kommunsektorn. Dessutom kommer resurserna till arbetsmarknadspolitiken forstéarkas.
Tillsammans med de atgarder som presenterats i budgetpropositionen for 2009 och déarefter,
satsar regeringen darmed totalt 45 miljarder respektive 60 miljarder kronor 2009 och 2010 for att
mota krisen. Den djupa lagkonjunkturen gor att utmaningarna for en politik som sétter jobben
forst har vaxt sig mycket stora. | ett lage da vi har den svagaste tillvixten sedan andra varldskriget
och arbetslosheten 6kar dramatiskt har regeringen valt en tydlig vag som préglas av ansvar for de
offentliga finanserna, for jobben och for valfardens karnverksamheter”, sdger finansminister
Anders Borg.

"En utgangspunkt for regeringens politik i den kraftiga lagkonjunkturen ar att varna ordning och
reda i de offentliga finanserna for att sakerstalla att underskotten blir tillfalliga och hanterbara. Pa
sé satt kan hushall och foretag ha fortsatt fortroende for den ekonomiska politiken och den grund
som vélfarden vilar pa. Centrala delar i valfarden som utbildning, vard, omsorg och rattsvasende
maste fungera aven i ekonomiskt svara tider, sager finansminister Anders Borg. Medborgarna
maste ha fortroende for att det offentliga klarar sitt huvuduppdrag.

En vecka senare, den 21 april, meddelar Riksbanken att den séankt reporéantan med 0,5

procentenheter till 0,5 procent. | motiven séger Riksbanken bl.a.: ” Den férsamrade ekonomiska
utvecklingen i varlden drabbar Sverige hart. Exporten foll kraftigt mot slutet av forra aret. Laget
pa arbetsmarknaden har forsamrats snabbt och hushallens konsumtion har utvecklats svagt. De
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senaste manadernas utfall och fortroendeindikatorer tyder pa att nedgangen i konjunkturen blir
annu djupare &n den beddmning som Riksbanken gjorde i februari.”

Né&r sen Swedbank kommer med sin forsta kvartalsrapport den 22 april marks det att en ny VD
tilltratt. Det pagar ett rejalt omtéankande vad galler kommunikation och budskap, vilket
manifesteras i VD-ordet som andas brutalt klarsprak:

"Swedbank star idag infor en av bankens storsta utmaningar genom tiderna. Den globala
konjunkturnedgéangen har fordjupats i takt med att finanskrisens effekter pa den reala ekonomin
har forstarkts. Pa flera marknader dar Swedbank verkar ar nedgdngen djup.
Uppléningsmarknaderna for bankerna varlden 6ver fungerar mycket bristfalligt utan statligt stod.
Forutsattningarna for den globala bankindustrin forvantas framover att fordndras betydligt.
Swedbank har darfor vidtagit en rad kraftfulla atgarder for att sakra kreditkvaliteten och forsvara
den framtida Idnsamhetsgenereringen:

Koncernledningen har starkts for att oka fokus pa riskhantering och kommunikation och for att
paborja arbetet med att infora en gemensam affarsmodell fér bankens hemmamarknader.

En omfattande analys har gjorts av krediterna i Baltikum och en ny organisation for hanteringen
av problemkrediter ar under uppbyggnad. Swedbank har tagit en utdkad gruppvis reservering pa
3,7 mdkr. Eftersom osékra fordringar har 6kat fort i baltisk bankrdrelse har vi av férsiktighetsskal
valt att behdlla reserveringsgraden fran fjarde kvartalet 2008. Vidare har vi valt att reservera 100
procent av de osakra fordringarna i ukrainsk bankrorelse.

Pa grund av den ekonomiska och politiska osakerheten har Swedbank valt att omvardera Ukraina
och kommer att utveckla verksamheten med en lagre ambitionsniva. Tillvaxtforvantningen har
nedjusterats, vilket har medfort att aterstaende immateriella tillgangar, pa 1,3 mdkr skrivits av
hanforligt till den ukrainska investeringen. For att sdkerstélla god likviditet har vi extensivt anvant
oss av den statliga garantin for att ta upp ny langfristig upplaning. Var bedémning &r att
upplaningsmarknaderna kommer att vara fortsatt svara. Var baltiska verksamhet ar en vital del av
var hemmamarknadsstrategi. Den l&ga visibiliteten i omradet gor dock att vi inte kan utesluta en
framtida nedskrivning av goodwill hanforlig till den baltiska investeringen.”

P& Swedbanks bolagsstamma den 24 april far aktiedgarna hora ett helt nytt tonlage och en tydligt
sjalvrannsakande styrelseordférande som nu talar om att ledningen har gjort misstag. Det ar en
markant forandring i analys och budskap véard att begrunda:

"Vi som ar har idag befinner oss mitt i ett historiskt skeende. En dag kommer generationerna efter
oss att minnas de beslut som vi fattar just nu, pad samma satt som vi fortfarande minns det som
hande under depressionen pa 30-talet. For oss som ar har idag ar det en tid av prévning,
sjalvrannsakan men inte minst av visioner, att orka se framat.

Mitt budskap till vara kunder i Estland, Lettland och Litauen ar: Ni kommer att fortsétta vara var
hemmamarknad.

Vad har vi da gjort for fel? Idag vet vi att vi i Swedbank alltfor lange holl i vara marknadsandelar.
Darmed bidrog vi till den kreditexpansion som pagick. | var efterhandsanalys har vi kommit fram
till att vi skulle ha tagit diskussioner med regeringarna mycket tidigare &n vi sen gjorde. Hade vi
agerat kraftfullt i tid hade vi kanske uppnatt den mjuklandning som vi ville bidra till istallet for
den hardlandning som det sen blev.

Det finna idag anledning att stélla fragan till oss i styrelsen om det var riktigt att forvarva TAZ i
Ukraina 2007. Vi gjorde en strategisk bedomning. Priset var i linje med prisnivan for andra
europeiska bankfdrvarv i 6stra Europa. Vi kom fram till slutsatsen att Ukraina hade en hdg
tillvéxtpotential.
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Den ekonomiska, kulturella och politiska turbulensen i Ukraina har varit utan motstycke i
historien. Under arets tva forsta manader foll BNP i Ukraina med hela 30 procent. Mot denna
bakgrund har vi tvingats konstatera att mojligheterna att na upp till den tillvaxt som kravs for att
forsvara vardet pa var investering i Ukraina ar mycket liten. Vi tar darfor konsekvenserna av detta
och skriver ner resterande 6vervarde under forsta kvartalet.

Swedbank genomforde nyligen en framgangsrik nyemission om 12,4 miljarder kronor. Den
installda utdelningen forstarkte ytterligare kapitalbasen. Swedbank hade vid utgangen av 2008 ett
eget kapital p& 90 miljarder kronor, och en priméarkapitalrelation om drygt 11 procent. Det
motsvarar en kapitalbas pa 77 miljarder kronor. Ut6ver det tjanade banken drygt 18 miljarder
kronor fore forlustreserveringar. Sammantaget bidrar detta till var uthallighet mot framtida
kreditforluster. Swedbank kan bara mycket stora kreditforluster utan att aventyra vara
kapitaltackningskrav, &ven om intjaningen sjunker pa grund av den globala Idgkonjunkturen.”

Ordféranden soker ocksa granska sin egen roll med nagra fragor som tyvéarr blir obesvarade:

"Till sist ndgra ord om min egen roll som styrelsens ordférande. Nar en kris av den har
omfattningen drabbar finanssektorn, drabbar global ekonomi, drabbar enskilda och féretag,
maste jag som styrelsens ordférande noga rannsaka mina egna beslut under de gadngna aren. Vad
kunde jag ha gjort annorlunda? Vad borde jag ha forstatt battre med den kunskap som da fanns
tillganglig? Nar valberedningen gav mig fortsatt fortroende vagde jag mina midjligheter att bidra
till bankens fortsatta utveckling. Jag dr inte den som lamnar ett foretag nar det borjar bldsa om jag
inte ombeds gora det, tvartom, da kavlar jag upp armarna och jobbar &nnu mera. Jag kommer att
stotta Michael Wolf med den erfarenhet som jag har av tidigare finanskriser och med min
kunskap om banksystemet och inte minst om Swedbank. Jag ser fram emot att fa arbeta med
mina styrelsekollegor, Michael Wolf och vara 6vriga medarbetare i den historiska
forandringsprocess som vi &r mitt uppe i just nu.”

Né&r SEB kommer med sin rapport for forsta kvartalet starks bilden av att banken klarar sig
fortsatt ganska bra i krisen trots stigande kreditforluster och nedskrivningar. S& t ex meddelar
SEB den 24 april att man 6kar intakter och vinst rejélt jamfort med samma kvartal for ett ar
sedan, men véljer att skriva ned verksamheten i Ukraina med 594 Mkr, en linje som fullféljs
genom att skriva ned all goodwill i kommande Q2-rapport. Styrelsen ska ocksa ansoka om
deltagande i det statliga garantiprogrammet. Nordea redovisar hogre kreditférluster men ett
fortsatt starkt resultat och samma positiva trend , vilket motiverar att banken heller aldrig ansdker
om att ga med i det statliga garantiprogrammet.

3.1.12 MAJ - STABILITETEN BATTRE

Under april har det skett en positiv forandring i stamningen pa de finansiella marknaderna med
allt battre stabilitet och en kraftig uppgang pa varldens aktiemarknader. Konjunktursignalerna ar
mycket dystra men under maj och juni forstarks anda optimismen och de forsta tecknen pa en
uppbromsning i konjunkturfallet. Den finansiella stabiliteten ar ett avtagande
kommunikationstema, men fortfarande pa agendan i de offentliga aktérernas kommunikation.

Sa t ex kan Finansinspektionen lamna ett lugnande besked i ett pressmeddelande den 25 maj:
"Finansinspektionen sdger i en rapport att Fastighetsutlaningen ar orubbad av finanskrisen. Det
finns inga tydliga spar av obestand eller kreditforluster for lan till kommersiella fastigheter i
Sverige.”

Den 27 maj meddelar Riksgalden och Riksbanken att valutareserven behover fyllas pa genom en
upplaning pa 100 miljarder kronor. Det papekas att den finansiella krisen inte &r dver. Motiven
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beskrivs av Riksbanken som stabilitetsinriktade: ” En av Riksbankens uppgifter &r att se till att
betalningssystemet i Sverige fungerar sakert och effektivt. En viktig del i det arbetet ar atti en
krissituation ha mojlighet att ge likviditetsstod till svenska banker. Eftersom bankerna finansierar
en betydande del av sin verksamhet i utldndsk valuta behdver Riksbanken ha en tillrackligt stor
valutareserv for att kunna mota bankernas efterfragan vid behov. ”

"Vi behover fortfarande ha beredskap for att finanskrisen kan bli bade djup och langvarig. Darfor
behover vi forstarka valutareserven. Detta ar en del i vart arbete att varna den finansiella
stabiliteten”, sdger riksbankschef Stefan Ingves.”

Samma dag visar en Riksbanksenkét att krisen inte &r 6ver: ” En relativt stor andel av aktdrerna
pa den svenska rante- och valutamarknaden uppger fortfarande att deras vilja att ta risk minskat
under det senaste halvaret. Samtidigt anser knappt halften av marknadsaktorerna att den
finansiella krisen har natt sin kulmen”. Det framgar av Riksbankens riskenkat som publiceras i
dag.

Den 2 juni kommer sa Riksbankens Stabilitetsrapport som skonjer en ljusning, men ater
understryker att stabiliteten beror pa offentliga stodatgarder: "Riksbanken bedémer att
storbankernas kreditforluster kommer att 6ka under de néarmaste aren, i sparen av den mycket
svaga konjunkturutvecklingen. | Riksbankens huvudscenario férvantas de svenska storbankernas
kreditforluster sammantaget uppga till drygt 170 miljarder kronor fér 2009 och 2010. Bankerna
har tillrackligt med kapital for att mota storre forluster an sa, och ar i en internationell jamforelse
vélkapitaliserade. Myndigheternas atgarder ar fortfarande en viktig forutsattning for att det
finansiella systemet i Sverige ska vara stabilt. Atgarderna har samtidigt bidragit till att bankernas
likviditetsrisk har minskat sedan i november. Det finns ocksa tecken pa att situationen pa de
finansiella marknaderna har forbattrats nagot.”

Aven Finansinspektionen andas en fortréstan i sin Stabilitetsrapport den 10 juni: "Samtliga
storbanker klarar aven extrema pafrestningar framover. De svenska storbankerna kan klara
kreditforluster i Baltikum pé 6ver 150 miljarder under en tredrsperiod enligt Finansinspektionens
mest negativa stresstest.”

3.1.13 JUNI-0,25 PROCENTS RANTA

Den 12 juni kommer Riksgalden med en uppdatering om budgetlaget som visar att
stabilitetsatgarderna har kostat. "Den forstarkta nedgdngen i ekonomin slar successivt igenom pa
statsfinanserna. Genomslaget blir relativt litet 2009 men storre 2010. | &r paverkas budgetsaldot
dessutom av kapitaltillskott till banker och vidareutlaning till Riksbanken och Island.
Budgetunderskotten i kombination med stora forfall gor att statens upplaning okar, framfor allt
obligationsupplaningen i utlandsk valuta. Samtidigt drar vi ned auktionsvolymen fér nominella
statsobligationer eftersom vi redan under varen ckade upplaningen for att mota forsamringen i
statsfinanserna.”

Den 2 juli satter sedan Riksbanken en slags symbolisk punkt for att akutfasen ar over i
maratonjobbet att varna den svenska ekonomin och den finansiella stabiliteten genom att sénka
reporantan till den lagsta nivan i mannaminne: 0,25 procent. Man kommenterar i
pressmeddelandet att: "Riksbanken beddmer att en sénkning till 0,25 procent inte hotar
finansmarknadernas funktionssatt. Riksbanken bedémer att reporéntan efter sdnkningen till 0,25
procent i praktiken har natt sin nedre grans och att laget pa de finansiella marknaderna
fortfarande inte ar fullt normalt. Kompletterande atgarder behovs for att penningpolitiken ska fa
avsedd effekt. Darfor har Riksbankens direktion beslutat att Iana ut 100 miljarder kronor till
bankerna med fast ranta med 12 manaders 16ptid. Det bor bidra till Iagre rantor pa 1an till foretag
och hushall”.
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6 15 september 2008-1 juli 2009: granskning
och analys av kriskommunikation

Det finns tva grundproblem for finansiell kriskommunikation. Det forsta ar att fA manniskor ar
intresserade av nagonting som mestadels upplevs lika sjalvklart som luften vi andas, namligen att
det finansiella systemet fungerar: att sparare och investerare kan moétas for utbyte av idéer och
riskkapital, att risker hanteras och prissatts samt att betalningar fungerar i samhéallet. Det &r férst
nar detta system hotas, vilket har skett i Sverige hogst ndgon eller nagra ganger per generation,
som finansiell stabilitet blir intressant for manga manniskor. Kunskapen ar saledes allmant sett
lag om det finansiella systemets funktion, processerna for att behalla och forlora stabilitet och
hanteringen av finansiella kriser. Aktérerna tillsammans med regeringen har ett ansvar for att
denna kunskap 6kar bland media och samhéllsmedborgarna, och kan vidmakthallas pa hog niva.

Det andra, som Riksbankschefen Stefan Ingves papekar, ar att: “ju storre kris desto mindre vet du.
Det ligger i sakens natur att om du visste hur kriser uppkommer sa skulle du ha l6st problemen
tidigare. Med andra ord, nar vi pressas av starka krishot eller regelratt kris ar det genuin
osakerhet som rader.” Det kan lata trivialt, men det rymmer en djup insikt for
kriskommunikation: nu galler inte vanliga spelregler. Det géller att ha en kommunikation om
atgarderna som ar sa bra att folk "tror pa” dem, att det kommunikationen beréttar blir verifierat
sa att fortroendet uppratthalls”. Att ge sitt fortroende ar att gora ett ”leap of faith”, att hange sig
att tro pa nagon, trots osakerhet om utfallet, vilket vi behandlar i appendix om teori och metod.

Darfor ar det vart att aterupprepa att vi inte kommer att kunna gora aktorerna rattvisa nar vi sitter
med facit i hand och ska analysera kriskommunikationen mellan den 15 september 2008 fram till
sommaren 2009, karnan i var undersokning. 1 en omvarldsmiljé med liten kunskap och
erfarenhet av kriser arbetade de tidvis i total osékerhet. Men, for att i nAgon man kompensera den
svagheten, tar vi nu hjalp i var analys av de aktérer och kommunikattrer som stod i centrum av
kriskommunikationen. Vi integrerar deras reflektioner i efterhand med vara egna. Underlaget
bestar av 15 intervjuer med ansvariga foretradare for samtliga systemviktiga offentliga och privata
aktorer.

Vi instimmer med de intervjuades egna slutsatser att de skdtte kommunikationen bra under
perioden av akut krishot, med undantag for Swedbank. Det blev ingen regelratt finansiell kris i
Sverige. Men det var nara. Vad som raddade det finansiella systemet fran sammanbrott var den
snabbhet och beslutsamhet med vilken de offentliga aktérerna och regeringen fick fram atgarder
och sedan ihardigt fortsatte tacka upp potentiellt krisande finansieringsbehov. Méjligen skulle
man kunna beskriva det som att den normala, marknadsetablerade stabiliteten de facto brot
samman och ersattes av en konstgjord, offentligt stottad stabilitet. Det satter fingret pa fragor
kring anvandningen av begreppet stabilitet, vilket vi aterkommer till nedan. Akt6rerna berattade
om sitt arbete att avvéarja krishoten pa ett foredomligt och fortroendeingivande sétt i en mangd
olika kanaler. Atgarderna kom och fungerade. Utfallet var positivt och gav fortsatt fortroende.
Daremot kunde man inte mota den dramatiska konjunkturnedgangen som utvecklades till en
realekonomisk kris.

Swedbank drabbades av en kris med allvarliga foljder for fortroendet och ledningen. SEB hade en
krisunge, men knappast vad det géller den finansiella stabiliteten, utan snarare i samband med
hanteringen av ersattningar pa varkanten 2009. Nordea gick relativt opaverkat igenom krishoten
och Handelsbanken framstar som oberord.
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Det var under denna period som tidigare kommunikativ sadd for ett starkt fortroendekapital
skulle skordas. Det var ocksa i borjan av perioden som aktdrerna hade storst mojlighet att paverka
den mentala och mediala agendan i omvérlden, de problemformuleringar och fragestéllningar
som ger ramarna for tolkningar och bedémningar av skeendet. En huvudslutsats i var analys ar att
kommunikativa underlatenhetssynder snarare finns i det férebyggande fortroendearbetet aren
fore "krisperioden”, vilket vi granskat och diskuterat tidigare i denna rapport.

Fran 15 september och de kommande veckorna dominerade de offentliga aktérerna med
medveten och proaktiv kommunikation, medan bankerna tvingas in i en defensiv position inte
minst gentemot media. Det sker ocksd kommunikativa misstag genom denna inledande
positionering som far svara konsekvenser for Swedbank. Ledningen valde att vara tyst i ett kritiskt
skede, uppenbarligen inte alls i samklang med de egna kommunikatdrernas bedémningar.
Swedbanks "tysta vecka” efter Lehman, beskriven nedan, rubbade fértroendet, som sedan blev
utsatt for medias standiga attacker.

I den extrema osdkerhet som ofta praglar ett begynnande krisskede &r informationsbehovet
outslackligt. Erfarenheter fran tidigare kriser visar att tystnad aldrig &r ett bra alternativ.
Information uppstar alltid i sddana lagen, i varsta fall bestdende av rykten och spekulationer fran
okunniga, oinformerade och oseritsa kallor.

Under perioden Okar legitimitetens betydelse som fortroendekomponent, som i alla krisskeden.
De legitimitetsstarka aktérerna pa den offentliga sidan och Handelsbanken klarar sig béattre.
Under extrem osékerhet soker manniskor trygghet i institutioner, ledare och férhallanden som
har grundmurad auktoritet och visat stabilitet under lang tid. Levererar de inte trovérdiga
budskap om laget och hur problemen ska atgardas kan det uppsta kommunikationsutrymme for
felaktiga och farligt enkla bilder med lockande tolkningsalternativ. Trovardiga budskap bygger pa
upparbetad legitimitet att hantera problemen och fértroendeingivande kompetens att I6sa dem.
Uppstar misstanke om att kommunikationen morkar relevanta forhallanden skapar det tvivel om
transparens och integritet och kan ge obotliga fortroendeskador. Men transparensen har sina
alldeles sarskilda problem i finanskriser, vilket vi aterkommer till.

Fran och med oktober gar det offentliga Sveriges finansiella stabilitetsforsvar in i en period av
totalmobilisering. Regeringen blir en huvudaktor vid sidan av Riksbanken och Riksgéalden. I ett
imponerande samarbete av fokuserat ansvarstagande far de successivt allt battre kontroll ver de
finansiella krishoten och bevarar stabiliteten i finanssystemet genom sina sto datgarder.
Kommunikationen syftar till att informera om de &tgarder som vidtas, minska oro och stérka
fortroendet till det finansiella systemet. Utfallet av atgarderna ger fortroende. Legitimitet och
kompetens ar helt 6verskuggande fértroendekomponenter i kommunikationen. Bankerna har
problem med att f& gehor for sina budskap, delvis begréansade av normerna fér sin finansiella
rapportering och fortsatt drivna pa defensiven av aggressiva medier med en granskande och
misstanksam attityd.

I december blir det tydligt att de finansiella krishoten har ddmpats, men skapat en allvarlig
realekonomisk kris. Tyngdpunkten i krisbekdmpningen flyttas till atgarder for att uppréatthéalla
aktiviteten i ekonomin; féretagen, jobben, hushallen och de offentliga budgeterna. Denna
krisbekampning pagar intensivt under hela vintern och varen. Regeringen har nu huvudrollen i
den offentliga kommunikationen. Denna vill poangtera det allvarliga laget och visa att stat och
myndigheter arbetar intensivt med att hantera krisen pa basta satt. Legitimitet och kompetens
spelar fortfarande huvudrollen. Under vintern kommer vissa banker att tvingas spela en obekvam
roll dér fértroendekomponenten integritet ar i fokus. Med redan skadat fortroendekapital har de
problem med kommunikationen om erséttningar och lyckas inte vanda den defensiva positionen.
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En slutsats vard att ta upp sa har inledningsvis ar att de privata bankerna har andra
forutsattningar att kommunicera i krislagen an de offentliga aktorerna. Det &r avgtrande for
bedémningen av deras kommunikationsinsatser och gor jamforelser med de offentliga aktdrerna
missvisande. Bankerna har ingen kommunikativ roll utmejslad for att enskilt eller kollektivt "ta
samhallsansvar i kris”, vilket inte bara kan sagas vara det offentligas paradroll utan "raison
d~étre”. Bankerna har sitt kommunikativa fokus pa att tillfredsstélla kunder och aktiemarknadens
krav pa avkastning i stenhard konkurrens med varandra. Det 4r genom att vara duktiga i det
avseendet som de ytterst tjanar samhallet béast.

Men likval, i kris forvantas de axla en samhallssolidarisk roll nar utvecklingen i deras resultat- och
balansrékningar blir stabilitetshot, vilket ocksa regeringen nogsamt torgfor i den egna
kommunikationen.Det ar darfor naturligt att det sker jamforelser mellan det offentliga och det
privata. Jamforelser ar nastintill ett tvang hos manniskor, enligt perceptionspsykologin, och under
perioden vi studerar dartill medvetet utnyttjat och forstarkt i kommunikatiomen fran politiker och
i media. Dessa olika perspektiv, de privata bankerna som kommunicerar enligt
"marknadsreglerna”, och den offentliga sfaren, som har hela kommunikationsklaviaturen att spela
pa, ar ett problem i krislagen. Man kunde tycka att Bankforeningen skulle kunna forsoka
overbrygga sddana perceptionsgap, men den var kommunikativt passiv under perioden. Dessa
kommunikativa perspektivproblem maste aktérerna gora nagot at infor nasta kris.

3.1.14 RIKSBANKEN

Riksbanken framstar som periodens fraimste kommunikator, s& smaningom vid sidan av
regeringen. | var analys och vara intervjuer framkommer en fortroendeskapande kommunikation
som utnyttjar alla viktiga bestandsdelar, legitimitet, kompetens, transparens och integritet:

Riksbankschefen Stefan Ingves: "Absolut éverordnat &r att behalla fortroendet genom att gora
nagonting. Det gar inte att sdga att Sveriges beredskap ar god. | dagens hogteknologiska och
mediala varld drojer det inte manga minuter forran nagon sager att ”kejsaren ar naken” om
kommunikationen saknar trovardig substans i atgarder. I vart fall blev det att visa att vi hade
verktyg, resurser och beslutsamhet att halla Sverige utanfor krisen. Den 18 september stér den
svenska statspappersmarknaden infor en total uttorkning, vilket pa nagra timmar kan leda till
katastrof. Jag ar i Frankfurt och talar i telefon med Bo Lundgren pa Riksgalden och vi enas om att
Riksgalden har battre tekniska mojligheter an vi att genomfdra en I16sning som innebar att den ska
byta odndligt mycket statspapper mot bostadsobligationer. Riksgaldenkallar till en presskonferens
med 45 minuters varsel kl 15 dar Irma Rosenberg deltar frdn Riksbanken. Vi formulerar
pressrelease och bestammer oss for tva budskap: marknaden ska forsta att vi inte kommer att lata
det svenska systemet hamna i likviditetskris. Vi ska producera hur mycket svenska kronor som
helst, de kommer inte att ta slut. Riksgéalden ska se till att de finns en fungerande marknad . Det &r
stommen i var fortroendeskapande kommunikation™.

Riksbankens stabilitetsansvarige, Mattias Persson, sager att alla analyser idag talar for att
krishotet var ett fortroendeproblem. "De finansiella aktérerna vet inte hur pass bra motparterna
mar, dvs. likviditetsstallning och solvens. Man litade inte pa varandra utan strop snabbt
exponeringar mot allt och alla och det blev ingen handel. Likviditet och interbankmarknad
handlar helt och hallet om fértroende.”

Nér den svenska interbankmarknaden slutade att fungera den 18 september &r det effekten av
handelserna pa den globaliserade kreditmarknaden och att Sverige &r s pass internationellt och
finansiellt integrerat. Ca héalften av alla svenska bankers finansiering sker utomlands. Utldndska
investerade lamnade den svenska marknaden. Hade inte denna "spill over-effekt” av den
internationella radslan drabbat Sverige sa skulle det svenska finanssystemet ha klarat sig bra.
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Solvens och kreditexponeringar i Baltikum var inte stdrre an att bankerna skulle ha klarat dven
mycket svara pafrestningar, enligt bade Finansinspektionen och Riksbankens stresstester, menar
Mattias Persson.

Riksbanksforetradarna haller sig till de budskap som har sin stomme i Riksbankens
stabilitetsrapport. Svenska banker star starka. Detta grundbudskap kommer de offentliga
aktorerna att aterupprepa under hela perioden. "Veckan efter Lehman var helt hysterisk och
avgorande. Det var otroligt viktigt vad vi sade. Hade vi sagt fel hade det kunnat f& 6desdigra
konsekvenser for den svenska ekonomin. Framfor allt om vi valde fel budskap, som sen inte visade
sig vara riktiga, det hade varit férédande for fortroendet for det finansiella systemet hela perioden
efter”, sdger Mattias Persson.

Riksbanken gar under dessa dagar in i regelratt kriskommunikation. "Nyckelorden i var
kriskommunikationsstrategi ar tydlighet och forutsagbarhet, deltagande och narvaro, i och fér sig
inga nya begrepp for var kommunikation”, sager Pernilla Meyersson, informationsdirektor. Vi
prioriterar kraftigt upp media och allmanhet som malgrupper. Detta ar forberett och Gvat sedan
tidigare liksom de budskap som ska betonas och hur de ska framforas. Syftet &r att stéarka
fortroendet for den finansiella stabiliteten. Anslaget blir mindre detaljfokuserat an tidigare da
allmanhet och media &r hogre prioriterat &n marknadens aktorer. Budskapen far ett bredare
omfang for att kunna tala till bredare publiker. Rollerna fordelas sa att tjanstemannen ska vara
offentliga "faktaleverantdrer” med Mattias Persson som framste "stabilitetsexpert” i media.
Direktionens medlemmar tar policyfragor. | denna strategi ingar ocksa att 1ata Riksbankschefen
Stefan Ingves bli mycket synligare. Han "matchas” fram selektivt dar publik, sammanhang och
stabilitetslaget kraver tung paverkan”.

Informationssekretariatet har en viktig roll att strukturera och "vélja orden” och att géra
bedémningar hur media kommer att behandla budskap och vélja vinklingar. Man beslutar ocksa
att stabilitetsbudskapen alltid ska komplettera nyheter om olika insatser for att stétta likviditeten i
det svenska finansiella systemet och att de ska formedlas nar direktionsmedlemmar haller tal. Det
far inte bli tyst. Det maste std klart att Riksbanken har koll pa l4get, har resurser och tanker
anvanda dem for att bevara stabiliteten. Det sker den 22 september, tva ganger den 24 september,
den 29 september, den 2 och 6 oktober i tal och pressmeddelanden och néstan varje dag
daremellan i olika medieframtradanden. Extra resurser laggs pa for att bygga ut
webbkommunikationen med frdgor och svar och samlad information om stabilitetsatgarderna. ”Vi
skruvar upp ordvalet for att markera hotet mot stabiliteten och koncentrerar oss pa budskapet att
bankerna ska fa den likviditet de behover”, sager Pernilla Meyersson. Hon understryker ocksa
betydelsen av att vara proaktiv och alltid 6ppen och tillganglig for att ta hand om medias behov.
Forutom tolv planerade tal tillkommer fyra extrainsatta tal med anledning av krishoten. En
malsattning ar att vara ute med lugnande stabilitetsbudskap varannan dag i ledande media.

Riksbankens krisgrupp, centrerad kring stabilitetsavdelningens personer och kompetens, med
informationsdirektdren och ett flexibelt deltagande for andra medarbetare, traffas under den mest
intensiva perioden tva ganger per dag. Bedémningar om krishot och potentiella krishot dateras
upp, likviditetslaget i det finansiella systemet gas igenom, "stamningslaget” i media och hos
allméanheten varderas, utfall av kommunikation gas igenom liksom behov och planering av
kommande insatser.

De hogsta cheferna har samtidigt mer eller mindre 16pande kontakter med bankcheferna och gor
standiga uppdateringar av sina bedémningar. Fokus &r péa likviditets- och de darmed
sammanhé&ngande fortroendefragorna. Mattias Persson: ”"Det dr mycket bilaterala kontakter per
telefon, men vi hade ocksa manga méten dar flera aktorer deltog samtidigt, banker och finansiella
institut. Dartill stod vi i tat kontakt med andra centralbanker via kommittémd&ten och
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telefonkonferenser. Nar det gallde den svenska marknaden s& ar lagesbedémningarna det viktiga.
Aven om Sverige ar en liten marknad sd vet man inte hur grannen ser ut. Vi far tydligare inblick i
bankernas situation och vi kan tillfora information sa att de inte tror s& mycket. Det handlar om
vilken tillgang till marknaden bankerna har och hur tanker och agerar investerare och motparter.
Allt fler finansiella institut far lamna information till oss allt oftare”.

Fortroende ar finansmarknadens viktigaste variabel, svarfangad och oerhort komplex. Mattias
Persson sager: "I ett sd osédkert lage som efter Lehman, handlar det alltid om bedémningar vi
maste gora. Vi har modeller och metoder, tillgang till egen och all varldens forrskning, men ovanpa
all fakta tvingas man anda att subjektivt ta stallning, hur lankarna mellan olika marknader och
aktorer ser ut, kraften i rorelserna pa marknaderna och reaktionerna fran investerarna. Vi hade
lange pratat om riskerna for fallissemang, hur det skulle paverka marknadernas funktion. Men
den magnituden, de feed back-effekterna och den otroliga snabbheten efter Lehman var helt
ovantad och skapade genuin osékerhet. Darfér var det bra att vi kunde luta oss mot
stabilitetsrapporternas fakta och beddomningar och de stdéndiga samtalen med aktorerna.”

Krisbekdmpningsstrategin ska sedan utvecklas i ett otal alltmer differentierade och forfinade
stodatgarder till den svenska finansmarknaden och dess aktérer under hosten. Det ar en
uppvisning med budskap av innebdrden att "krisen ska inte far faste i Sverige, vi har outtomliga
resurser och vi kommer att anvanda dem till dess vi har vunnit”. Stefan Ingves understryker
vikten av konsistens i budskapen och att inte “darra pa manschetten”, kommunikationen méste
hela tiden visa att de systemansvariga organen har kontroll dver kristendenserna.

Dessa hade blivit allt tydligare for Riksbanken sedan sommaren 2007. "Och har fatt ett valtaligt
uttryck i budskapen i de Finansiella stabilitetsrapporterna: Sverige &r inte i finansiell kris. Vi har
inga daliga lan, bankerna gar battre an nagonsin, kreditforlusterna ar nara noll, kommersiella
fastigheter ar ingen fara. Men osdkerheten och riskerna dkar hela tiden i omvéarlden och inte minst
i Baltikum. Vi maste halla Sverige fri fran smittan genom att ta itu med och isolera de olika
smittoriskerna, Island, Kaupthing, Baltikum och Carnegie. Det ar smittorisken som gor att dessa
institut blir systemviktiga. Ytterligare en systemviktig smittorisk ar att vi i Sverige inte hade en
insattarforsakring vard namnet. Den hotar skapa problem istéllet for att I6sa problem. Darfor ar
det ett viktigt steg nar regeringen férdubblar insattningsgarantin till 500 000 kr den 6 oktober
sedan flera andra lander gjort liknande foérstarkningar”, sdger Stefan Ingves.

Aktivitet/atgarder ar prioritet 1, men utan genomtankt kommunikation kan fortroende inte
byggas, menar Ingves. ”Det gallde for oss pa den offentliga sidan att ha en berattelse som i sina
huvuddrag var gemensam. Den interna kommunikationen ar grundldggande, det maste rada
samsyn om vilka beslut som ska tas och vem som fattar besluten. Och det ar inte trivialt.
Regelverk for kriser existerar inte, eller &r mycket vaga. Och det rdder genuin osédkerhet nar
besluten ska tas. Det ligger i sakens natur, desto storre kris desto mindre vet man. Om vi hade bra
kunskap skulle vi ha Iést problemen innan de blev kris.”

Stefan Ingves har stor forstéelse for att det rader stor skillnad mellan villkoren for de
systemviktiga offentliga organen och de privata. Men den privata sidan maste ocksd komma fram
till sin beréattelse och den ska kunna fungera tillsammans med den offentliga beréattelsen. "Gor den
inte det skapar du krisproblem. Det blir naturligtvis en massa diskussioner, men nar det blir
skarpt lage sa far vi ibland gé in och sdga att nu ska vi sdga sa har”.

For det mesta gar det att koordinera ihop budskapen, menar Ingves: "Krisbekampning hanger
mycket pa att bygga en beréttelse som ar trovardig dar ndgon pa den offentliga sidan tar ansvar
for &tgarder och dar ndgon pa den privata sidan tar sitt ansvar. Det maste hanga ihop annars blir
det kaos och folk tror inte pa oss”.
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Vi aterkommer till bankernas kommunikation snart. Men utfallet i media och den allmanna
opinionen tyder klart pa att bankerna inte fick ihop sin "story” som kollektiv, de hade inte en
kollektiv kommunikationsroll och ingen gemensam foretréadare eller "beréttelse”. Detta &r
forstaeligt. | flera bankintervjuer hor vi ocksa en irritation 6ver det faktum att offentliga
foretradare ofta klumpade ihop bankerna. Flera bankfdretradare poangterar i intervjuer att man
inte ville bli sedda som kollektiv. Bankerna hade olika forutsattningar att klara krishoten. Vi vill,
kanske forenklat uttryckt, tolka detta som att man inte ville bli forknippade med Swedbanks
problem. Bankerna kom att kommunicera i konkurrens med varandra, enligt de roller som system
och strukturer av tradition givit dem. Men, vi upprepar, en gemensam foretrédare hade kanske
haft méjligheter att kommunikativt motverka det kollektiva fortroendefallet.

Riksbankchefen Stefan Ingves menar att kommunikationen ytterst handlar om att styra
forvantningar: "Det maste vara realism i det du sdger, det maste vara genomforbart. Det far inte
leda till att en bankexpert eller en analytiker dagen efter havdar att det &r ogenomfdrbart. Nar
folk tittar pa nyheterna sa ska det framgé att nu har Riksbanken for avsikt att géra s har och
forstasigpédarna méste kunna siga — ja, det verkar rimligt. Aven om du inte har full visshet, méste
du &nda veta att fram till en viss tidpunkt gar det att leverera det vi sager. For det ar i leveransen
som fortroendet byggs: titta vad vi sa for tva manader sedan, nu har vi gjort det!”

Stefan Ingves betonar det moderna mediasamhallets krav. "Din beréattelse maste du 6versétta till
ett sprak sa att malgrupperna forstar. Och vi maste klara av alla de medier som finns: 30 sekunder
pa TV, 30 minuter i ndgon soffa, och pa engelska i London infor varldens mest kvalificerade
publik av analytiker. D& maste man kunna lagga undan power point-bilderna och férmedla
intrycket av att har star nagon som kan allt, det kommer aldrig att ta slut. Kunskap, bedomningar,
aktiviteter — allt ar pa plats for att I6sa problemen. Det ar helt imperativt att engelskan fungerar,
idag ar nyhetsflodet 6gonblickligt bade pé svenska och engelska.”

Nar Lehman-kraschen intraffade gick Riksbanken in i krislage med praktiskt taget dygnet-runt-
arbete. Kontaktfrekvensen 6kar valdigt pa alla nivéaer, och Riksbanken menar att man aldrig hade
bekymmer att fa veta det man behdévde veta. ”Vi ar ju normalt sett forhindrade att tala om
enskilda banker och vad vi gor med dem, sa det finns situationer dér vi maste vara 6verens om vad
som ska kommuniceras av vem. Det kan valla en hel del diskussioner. Men det ar inget jag kan
klaga pa sa har i efterhand”.

Men Ingves kan &nda inte undanslippa sig en kommentar om att det ibland tog for lang tid for
nagon bank att férklara sina positioner: ”sa snabbt ut s& fort som mojligt ar viktigt for
fortroendet”.

Det handlar i grunden om den viktiga fortroendevariabeln transparens som i krislagen blir ett
mycket svart begrepp att hantera, enligt Ingves. Han haller med om att det finns lagen da
transparens kan vara kontraproduktiv, t ex da full 6ppenhet i ett krislage skulle kunna leda till en
"run”. "Problematiskt i kris ar ocksa att vi vet sa lite, det ar sa stor oséakerhet om vad som hander.
Aven om man skulle vilja vara mer transparent sa finns det s litet att vara transparent om. Vi har
inte genomskadat sjalva skeendet tillrackligt bra for att kunna uttala oss. Det ar svart. D4 far man
aterupprepa det man har sagt tidigare. Det viktiga ar att det inte blir tyst fran oss, att vi ger
utrymme for spekulationer”.

Transparensens basta nytta ar fore kriserna da den ska avsldja det som ar fel och farligt. Vi hade
ju lange pekat pa riskerna i de baltiska landerna, men det fick aldrig riktigt faste. Vi valde att
publicera var banks specifika stresstest for att de skulle se behoven att ta itu med problemen. Vi
ville skapa en bild av att de som ar ansvariga fattar vad som pagéar och férhoppningsvis ocksa ar
beredda att ta konsekvenserna av det och gora nagot at det i hotande krislagen. Men i Baltikum
var det de svenska bankerna och de baltiska myndigheterna som bar ansvaret. Om vi ser till de
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forluster dotterbankerna i Baltikum s smaningom gjorde sa hade de aldrig klarat sig utan rika
moderbanker. Pa satt och vis har Sverige burit upp Baltikum och raddat dem i krisen.”

Nar det galler transparensen fore krisen ar Stefan Ingves sjalvkritisk: "Med facit i hand kan man
konstatera att allt fanns dar i vara stabilitetsrapporter, men vi var inte tillrackligt tydliga om
Baltikum-riskerna, signalen gick inte fram. Det blev for subtilt, och hamnade méjligen inte pa ratt
stalle, i ratt organisation. Det lastes en dag av ett antal experter och sedan blev det inte mer med
det. Det hade kanske varit battre fran var sida, med nagot annat, skarpare instrument. Ett annat
sétt vore kanske att skriva ett offentligt brev till en bank och sdga att vi tycker s& har och det ser
inte s& bra ut. Innehallsmassigt kanske det kan vara samma sak som det som vi skriver i
stabilitetsrapporterna. Men uppmarksamhetsmassigt skulle det bli ndgot annat.”

P& fragan om det inte skulle skapa en oro kring bankerna, sager Stefan Ingves: "Men da far de ta
itu med problemen. Fortroendeskapande transparens kraver alltid tva led. Forst problemet och
sen atgarderna, kommunicerade samtidigt.”

Nar det galler stabilitetsrapporterna har vi tidigare lyft fram en del kommunikationsproblem. Vi
menar att delar av den problematiken forstarktes under den akuta krishotsperioden. Begreppet
stabilitet blev successivt &n mer svartolkat i Riksbankens kommunikation och far, enligt var
mening, till slut en svarbegriplig innebord. Det framkommer sarskilt tydligt i Riksbankens langa
pressmeddelande den 26 november 2008. Bankernas styrka beskrivs utférligt i olika dimensioner
och slutsatsen ar att: “de svenska bankerna har en fortsatt god motstandskraft, vilket bekréaftas av
stresstester. Bankernas lonsamhet har minskat nagot men ar fortfarande god. Samtidigt ar
kreditforlusterna laga i ett historiskt perspektiv d&ven om de 6kat nagot. De forluster som kan
hérledas till den internationella finansiella krisen har hittills varit begransade. Dessutom beddéms
de svenska bankernas lantagare ha goda forutsattningar att betala sina lan... Trots att de svenska
bankernas kapitalsituation och motstandskraft ar god ar Riksbankens och andra myndigheters
atgarder idag en forutsattning for att stabiliteten i det svenska finansiella systemet ska vara
tillfredsstallande”.

Detta maste for de flesta l4sare forvisso vara en mycket bra bild av bankstabilitet, ja att bankerna
mar riktigt bra. Men samtidigt maste ju rimligen de flesta l&sa detta som att utan Riksbankens och
andra atgarder skulle systemet braka ihop. Vad ar da problemet som plagar nationens finansiella
sektor sen flera manader tillbaka? Hur kan man egentligen anvanda ordet stabilitet? Vid vilka
tillstand i det finansiella systemet rader stabilitet och inte? Ar det verkligen en meningsfull och
korrekt innebord och beskrivning att det rader stabilitet nar forutsattningen ar att utan aldrig
tidigare skadade stodsummor till bankerna skulle det inte rada stabilitet?

Det ar mojligt att det finns nagon bra och logisk forklaring till stabilitetsetiketten pa det svenska
finansiella systemet i ett lage dar media och allmanheten upplever att det ar kris, men i sa fall har
den inte forklarats tillrackligt. Har vart resonemang nagot mera allmant varde maste Riksbanken
och andra institutioner fundera igenom stabilitetsterminologin. Vi far stod for de problem vi ser
nar vi intervjuar foretradare bade pa den offentliga och privata sidan. De flesta betecknar laget
som en kris... och det &r svart att fa ihop med stabilitetsetiketten.

Det ar mojligt att det finns en l6sning i att forklara begreppet fortroende battre. For att uttrycka
problematiken mycket kort: Ja, det finansiella systemet ar stabilt, alla nyckeltal talar for att det
inte ar ndgon fara att det ska braka samman. Problemen finns i stéllet i folks huvuden. Man har
inte fortroende for att systemet verkligen ar stabilt. Om inte de offentliga organen héll systemet
under armarna skulle jag och andra bete oss sé att det brakar samman, for att vi inte har tillracklig
tilltro for att vaga bete oss normalt. Vi vagar inte gora vart dagliga "leap of faith” darfor vi ar
osakra pa att bankerna kommer att leverera, enligt var modells tematik.
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Det ar inte for inte ndgon forskare har sagt om fortroende: ...”that most elusive of concepts...”

Tillbaka till riksbankschefen. Férutom transparensens betydelse for fortroendet pekar Stefan
Ingves ocksa péa legitimiteten och kompetensen. ”Vi har funnits sedan 1668 och hallit p& med
systemkriser i olika former langre &n nagon annan. Det ar naturligt att folk vander sig till oss for
besked nar vi har hot mot den finansiella stabiliteten. Vi ar ett slags férsékringsbolag i staten, ser
till att penningpolitik och betalningar fungerar, jamnt och alltid. Sen kommer de har udda
kristillstanden. Och vi finns dar som en brandkar ungefar. Och &ven om det ar l&ngt mellan varven
maste vi alltid vidmakthéalla kompetensen”.

Ingves betonar ocksé en annan dimension av fortroende, namligen “civilitet och medborgaranda’:
"Det finns manga méanniskor i det svenska finanssystemet som har likartad utbildning och
utbildats tillsammans, jobbat i samma organisationer, samarbetat lange och val. Ja vi kdnner
varandra och har valdigt latt att snabbt och smidigt komma till tals och prata om problem. Jag
skulle vilja uttrycka det sa att det finns en slags, ndgorlunda gemensam, uppfattning om ett
grundlaggande samhallskontrakt som uttrycker forvantningar pa dig som ansvarig
samhallsmedborgare oberoende pa vilken stol du sitter. | vissa situationer ska du géra nagot for
landets béasta néar en situation vuxit till en annan och storre dimension. Om du ogillar det maste
du halla dig pd mattan, om du paverkas av det maste du hyggligt dra at samma hall for att det
gagnar oss alla. Finns inte detta i ett land sa leder krishantering ofta till rent sonderfall”.

Samtliga offentliga aktérer medger att Lehman-kraschen kom som en chock och en éverraskning.
Att osakerheterna och riskerna 6kat i dver ett ars tid har man kommunicerat i olika rapporter och
tal. Men hela det systemviktiga Finans-Sverige tycks ha levt pa férhoppningen att man skulle
kunna genomleva problemen tack vare sunda statsfinanser och stabila banker. Att en sa relativt
obetydlig handelse som Lehman-fallissemanget skulle kunna fungera som en trigger for ett
allvarligt systemhot i Sverige fanns inte i varningarna.

Men nar val krisen star for dorren med likviditetsbristen den 18 september gar bade
Finansinspektionen och Riksbanken ut med pressmeddelanden om bankernas och det finansiella
systemets stabilitet. Det &r samma dag som Riksbanken och Riksgéalden har presskonferens och
pressmeddelanden om atgarderna for att ge interbankmarknaden likviditet. Det rader en
omedelbar forstaelse for och en samsyn mellan de offentliga aktérerna och inom dessa péa alla
nivaer att man maste ga ut med mycket information. Syftet ar att visa att man vet vad som hander,
att man har obegransade resurser for att ta i ut med problemen och att man gor det — tills de ar
I6sta: Vi har beredskap att satta in mer atgarder om det behdvs” ar ett stdende budskap.
Samarbetet dem emellan blev sd intensivt de kommande manaderna att “all relevant information
flodade helt fritt och snabbt mellan oss tre”.

En viktig kontaktpunkt blev de fyrpartsmoten som dgde rum flexibelt och flera ganger i veckan
mellan Riksbanken, Riksgalden, Finansinspektionen och finansdepartementet med tata
telefonkontakter mellan oktober och december 2008. En styrka i detta pressade lage ar ocksa att
flera av kommunikationsledarna pa den offentliga sidan har betydande erfarenheter som
nyhetsjournalister i dagspress, radio och tv och kdnner varandra sedan lang tid tillbaka och traffas
regelbundet for erfarenhetsutbyte. Man notifierar varandra nér det géaller atgérder och
kommunikation av stabilitetsatgarder. En tanke om gemensamma presskonferenser och
pressmeddelanden férkastas dock av Riksbanken som darmed vill markera sitt politiska
oberoende.
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3.1.15 RIKSGALDEN

Riksgélden och dess chef Bo Lundgren kommer under hostmanaderna 2008 att sta i centrum for
kriskommunikationen vid sidan av Riksbanken. Han spelar den rollen med bravur, tack vare
erfarenheterna fran 1990-talskrisen, en god kommunikativ formaga och uppfattningen att
kommunikation ar avgorande viktigt for att stavja kriser. Man far darfor tillerkanna honom en
ovanlig legitimitet och kompetens och en betydelse for hur utlandet kom att uppfatta Sveriges
finansiella stabilitetsldge. Bo Lundgren fick inbjudan att foéreldsa om den svenska
krisbek&mpningen infor den amerikanska kongressen och blev flitigt intervjuad i ledande medier i
USA och Europa.

"Helst ska man ju se till att fortroendet inte hotas eller kollapsar. Man maste kommunicera sa att
var och en kanner sig tilltalad. Vad manga av oss i de stabilitetsansvariga organen sa var i princip
att: ja vi har ett krishot och vi gr mot samre tider, men det kommer inte att bli dramatiskt farligt
for dig. Pa en presskonferens fick jag fragan — kan du garantera att inga sparare kommer att
forlora sina pengar. Mitt svar var: ja, det kan jag. Man maste séga sa, det ar den garanti man
maste ge for att stotta fortroendet”.

"Sverige drabbades onodigt mycket av en del felaktiga bilder utomlands av vart stabilitetslage,
plus den vanliga riskaversionen mot sma valutor i krislagen, som vi aldrig kan undvika. Men vi
hade CDS-spreadar som var alldeles for stora samtidigt som vi hade lagre upplaningskostnader an
Tyskland mitt under Lehman-krisen och det fanns ett spekulativt inslag mot Baltikum via svenska
kronan. Det fanns helt enkelt en dverskattning av riskerna for Sverige som kostade en del pa
kronsidan”.

Vi hade tre fortroendeproblem att hantera med atgarder och kommunikation direkt efter Lehman-
kraschen”, fortsatter Bo Lundgren. "Forst den akuta hanteringen av statsskuldvaxelmarknaden
som kollapsade den 18 september. Dar hade vi inga givna instrument att ta till utan vi skapade ett
tillvagagangssatt som inte finns i var lagstiftning, for vi far bara lana till statens behov. Men infor
ett akut krishot, da far man faktiskt skapa sig de instrument man behéver och det gjorde vi. Och
det fungerade.

Jag ringde Stefan Ingves i Frankfurt och informerade om att statsskuldvaxelnmarknaden hade
upphort och att vi éver vagde olika I6sningar internt. Pa Riksgalden enades vi om en lésning och
bjod in till en presskonferens pa eftermiddagen. Vi hade da forankrat var 16sning hos
finansdepartmenetet och Riksbanken. Budskapen den dagen hade en enkel och tydlig innebérd:
Riksgélden har i princip obegransade resurser, vi kommer inte tillata att likviditeten forsvinner i
systemet. Vi och Riksbanken hade en enig syn pa hur vi skulle kommunicera”.

"For det andra fick vi relativt snabbt massor av fragor om insattningsgarantin och sakerheten for
spararna, och for det tredje hade vi Riksgaldspar dar insdttningarna tkade dramatiskt. Det var
kommunikation med mycket olika inriktning och teknisk detaljnivd med regeringen, bankerna,
marknaden, media och allmanheten. Sen fortsatte det pd hdg volymniva under hela hosten med
garanti- och stddprogram. Till detta kommer en kraftigt 6kad frekvens méten och samtal med
regeringen, Finansinspektionen, Riksbanken och bankernas foretréadare”.

Nér det akuta katastrofhotet mot likviditeten i interbankmarknaden var havt i och med insatserna
den 18 september blev i bred mening problemen med inséttningsgarantin och Riksgaldspar
viktigast. ”Oron var sa stor att vi kunde fa en “run” mot bankerna. Och darmed hamnade media
och allmanheten i kommunikationens fokus.”

Hur uppfattade Riksgalden faran och hur hanterade man den?

"Det fanns en riskbild pa hog niva hos de systemansvariga pa den offentliga sidan att en run var
helt mojlig. Personligen trodde jag inte att risken var sa stor, men vi hade nagot som kanske kan
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kallas en virtuell run. Folk tog ut sina pengar fran framfor allt Swedbank och satte in pa
Riksgaldspar. Det blev uppemot 10 miljarder pa kort tid. Sen hamnade nog en hel del pengar hos
andra banker och en del i madrassen. Det hela lugnade ner sig nér vi fick tydliga besked om
insattningsgarantins utvidgade tackning i borjan pa oktober, som blev en stor medial nyhet”.

Som en illustration till orons omfattning berattar Bo Lundgren att: "vi fick ocksa ett brev fran en
VD i ett borsforetag som frdgade vad han skulle géra med 6,5 miljarder som clet skulle ta honom
flera ar att f& satta in p& Riksgaldsspar, eftersom vi hade ett tak pd fem miljoner i dagliga
insattningar. Vad kunde jag ge honom for rdd? Man skriver inte ett sddant brev om dar inte finns
en oro bakom. Jag hade ocksa tata kontakter med manga finanschefer pa stora svenska foretag,
och de var mycket, mycket oroliga. De hade sina fundingprogram och de kunde inte langre rékna
med de utlandska bankerna och knappt med de svenska bankerna som det sdg ut nar det var som
varst. Det var denna oro som gjorde att Svensk Exportkredit fick en garantiram pa 450 miljarder,
helt sanslost egentligen. Men jag haller med regeringen. Man maste ta i ordentligt, det ar mycket
fortroendestdrande att behdva komma tillbaka och séga, det rackte inte, vi gjorde en
missbedémning.”

For att lugna allmanheten stodde sig Riksgalden pa samma budskap som fanns inarbetade hos
Riksbanken och Finansinspektionen. Bo Lundgren bemdédade sig om att i alla sammanhang
betona att det svenska banksystemet ar starkt och stabilt. | den egna verksamheten kunde man
snabbt forstarka callcenter-servicen nar vaxeln blev nedringd av oroliga sparare. Detta hade
forberetts sedan 1ang tid tillbaka, med fardig upphandling av kapacitet och budskap for att
informera och lugna med hanvisning till Riksbankens och Finansinspektionens tester och
beddmningar. Snart kom ocksa en sarskilt webbinformation pa plats med information och fragor
och svar om krishoten.

Bo Lundgren har en hel del reflektioner kring medias roll i krisen och han ar mer 6éppen an andra
pa bade den offentliga och privata sidan som verkar vaja for en debatt om media skotte sin
krisbevakning bra eller daligt. P4 vara frAgor om detta far vi oftast svaret att man inte har nagra
synpunkter.

"Jag ar fullt inférstadd med medias kommersiella villkor och den svenska pressfriheten. Men det
ar klart att ryktesspridning i media forsvarade situationen. Svenska medier var mer alarmistiska
nu &n den var under 1990-talskrisen. Swedbank rakade sarskilt illa ut, dels for att de inte sjalva
klarade av sin kommunikation, dels for att media spred rykten. Nar vi emitterade extra
statsskuldsvéxlar for att stédja marknaden, skrev Dagens Industri att syftet var att stédja
Swedbank. Det forsamrade fortroendet for Swedbank. Nagra dagar senare skrev DI om ett rykte
att hedgefonder i London spred illasinnade rykten om Swedbanks lage. Det drog ned fortroende
ytterligare. Och det spillde 6ver i 6kad oro fér hela banksystemet. Det ar ett valkant faktum att
media har makt éver manniskors uppfattningar om verkligheten. Och nar kvallstidningarna vecka
ut och vecka in basunerar ut kris och tkade risker for bankerna sa blir folk radda, skjuter upp sina
investeringsbeslut och inkdp och darmed paverkas den ekonomiska utvecklingen negativt. Medias
bild var mer negativ &n det fanns anledning till. Jag talar om 16psedlar och I6snummertidningar
och Dagens Industri, inte om etermedia eller morgontidningar.”

Riksgaldens informationschef Marja Lang forsoker en forklaring: "Kanske berodde det pé att
krisen var sa pass allvarlig utomlands i USA och England att svenska journalister hade svart att
tro pa budskapen att Sverige var stabilt med stabila banker. En riktig kris ar ett stort journalistiskt
tillfalle...”

Oavsett forklaringar sa finns det ingen anledning att vaja for en debatt om medias roll i ett
krisskede. Tvartom. Var reflektion ar att media ofta ar trog till utvardering och efter en sa
omskakande period som det svenska finanssystemet gatt igenom finns ett stort behov av debatt
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om medias roll. Har finns det ocksa en perceptionsfara i medias eget och andras sprakbruk. Det ar
en reducerande beskrivning att sdga att media "bevakar” skeenden. Media ar och var i allra hégsta
grad aktorer. 1 1agen av krishot far media en valdig betydelse som kanal for all den irrationalitet

och emotionalitet som styr handelseférloppet. Vi aterkommer till detta nar vi granskar Swedbank.

Medias roll ger Bo Lundgren ett tillfalle att diskutera transparensens problem i kris. "Det ar
absolut nédvandigt med transparens for trovardig kommunikation. Utgdngspunkten &r att man
alltid maste vara oppen. | det lage nar Swedbank pressas sa vore det basta att de dppnar sina
bocker och visar fullkomligt arligt, sd har ser det ut. Deras slutenhet skapade irritation, rykten och
problem. Risken for att de skulle utsattas for en run var liten, de hade ju ett forhallandevis starkt
kapital. Men visst, det finns vissa tillfallen da man inte kan vara ppen darfor att 6ppenheten i sig
kan leda till effekter som man vill undvika. Hade vi vetat att en bank kan smalla om ett par dagar,
da kan oppenheten paskynda processen och darmed forstora raddningsoperationer.”

Hade ni beredskap for sddana situationer?

”Ja, vi hade beredskap och planer klara for de flesta scenarion. Vi maste vara beredda for det
véarsta... och hantera det. Tricket ar att nar du gar ut med information om hur laget ar — nar du ar
helt transparent — sa ska du ocksa ha atgarderna med dig och de ska ha huvudrollen i
kommunikationen. Transparens har alltid tva led: 6ppenhet om situationen och atgarderna”.

Bo Lundgren vill ga sa langt som att havda att den internationella finanskrisens djupaste orsak var
bristen pa transparens i stora delar av det finanssystemet. ”Analyserna blev inte ratt darfor att vi
inte hade tillrackligt med korrekta fakta att bygga dem pa. Och darmed blev inte heller besluten
ratt och ratt tajmade. Jag tror att vi kommer att fa nya kriser, det ligger i marknadsekonomins
natur. Darfor galler det att mentalt forbereda sig, att dppet diskutera och forbereda sig for de
atgarder som kommer att behévas.”

3.1.16 FINANSINSPEKTIONEN

I det svenska finansiella systemet har Finansinspektionen en roll av att vara ”signalspanare”, tack
vare sin dvervakning av de finansiella institutens finansiella stallning och verksamhet med
stresstester som ett av de framsta redskapen. Informationschefen Lars Malmstrom uttrycker det
sd att Fl:s roll ar att spana efter sma och stora krishot och medverka till att de avlagsnas.
Malgrupperna &r finansbranschen, allmanheten via media och regering och riksdag.

Thomas Flodén, chefekonom och viktig strategisk radgivare till GD pa Finansinspektionen, menar
att FI hade forstatt allvaret i krishoten redan hésten 2007.

”| stabilitetsrapporten den hosten gick vi ut och pekade tydligt pa de osakerheter som byggdes upp
framfor allt for bankerna. Det &r alltid en avvagning hur dramatisk man ska vara, men jag tycker
att vi var tydliga. Vi kom ocksa att beratta om effekterna av olika scenarion.”

Men har finns ett fortroendeproblem som FI brottades med mest hela perioden. Vi sag inga
dramatiska kreditforluster for de svenska bankerna varken inom bolan eller inom industrilan
under perioden. Samtidigt kande vi nar vi kommunicerade detta att vi riskerade underminera var
trovardighet nar det fanns ett ganska s& kompakt misstroende mot en positiv bild. Det &r en
valdigt svar avvagning hur man ska lagga betoningen pa en positiv bild som vi tror pa och negativa
tendenser som man ser men inte vill betona sa starkt darfor att de gar att hantera.”

Thomas Flodén pekar har pa likviditetssituationen, som man inom FI val forstod var en kritisk
faktor som kunde utlsa en kris. Men som ocksa faktiskt gar att hantera genom Riksbankens och
Riksgaldens outtémliga resurser.
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"Likviditeten ar alltid hanterbar s& lange man ar trygg med solvensen for de svenska bankerna,
och det var vi och det kommunicerade vi. Fragan var hur mycket de kunde forlora i Baltikum. Hur
an vi raknade pa olika scenarion, hur mycket vi &n tog i sa skulle de ha klarat det. Kalkylerna
byggde pa att de inte skulle gora stora kreditforluster i Sverige och det sag vi inte som nagon risk
och det var det inte heller. Men vi hade svart att fa trovardighet for att det sdg bra ut i bankernas
kreditportféljer i Sverige.”

Det fann ett misstroende hos media och darmed ocksa hos delar av allmanheten, menar Thomas
Flodén, som var svart att vanda. ”Vi hade en val genomarbetad kommunikationsstrategi och
huvudbudskap for att underbygga pastaendet att det svenska banksystemet ar mycket stabilt. Vi
forutsag inte djupet i Baltikumkrisen, men handelseforloppet var med i vara scenarion och utfallet
for solvensen blev ungefar som vi trodde, dvs. inte ndgon katastrof.”

Likviditeten blev det som utléste ett verkligt krishot i Sverige. Men Thomas Flodén upprepar att
om likviditet forsvinner ut ur systemet och bankerna ar solventa sa ar det hanterbart. En helt
annan sak ar likviditetsbrist darfor att bankerna inte har pengar. D& ar det riktigt farligt, men det
géallde inte Sverige. Darfor kan man sdga att kommunikationen var rimlig.

Thomas Flodén medger dock att Finansinspektionen och hela det finansiella
stabilitetsetablissemanget egentligen missade likviditetsriskerna. "Baltikum hade vi bra koll pa,
och hade vi inte fatt likviditetsproblemen sa hade Baltikum inte blivit ett problem. Vi visste att
bankerna skulle fa kreditforluster och det hade vi talat om och de skulle vara hanterbara. Vad vi
inte hade koll pa var mojligheten att likviditeten pa ett 6gonblick férsvinner ach hotar hela
systemet. Och eftersom smittan kommer utifran och triggas av Lehman &r det valdigt svart att se
vad vi hade kunnat gora at det. Vi hade inte kunnat ga och strypa smittovagen - svenska
bankernas internationella finansiering. Aven om vi hade forstétt hur smittoforloppet skulle vara
hade vi aldrig fatt igenom en isolering av bankerna till enbart den svenska kapitalmarknaden. Vad
vi mdjligen hade kunnat goéra var att évertyga EU om de internationella smittoriskerna fér
likviditeten som ett gemensamt strukturproblem. Men ingen var s duktig att man i férvag sag
likviditetsriskerna och hur smittan skulle sprida sig. Avsaknaden av kunskap om
likviditetsriskerna var inte ett samhalls- och stabilitetsproblem utan blev det i kombinationen med
Baltikumkrisen och det insdg ingen av oss”.

I ansvarsfordelningen mellan Riksbanken och Finansinspektionen hade FI fokus pa
solvensfragorna och Riksbanken pa likviditeten och betalningssystemets stabilitet i stort. |
bedémningar och kommunikation skedde nara och tata avstimningar mellan de tva. "Vi ville veta
om vi missat nat och om vi hade ungefar samma bedémningar. Det var standiga avstamningar pa
olika nivaer, mellan kommunikationscheferna, mellan mig och Mattias Persson pa Riksbanken
och var tillforordnade GD Erik Saers och Riksbankschefen. Under det mest akuta skedet pratade
jag flera gdnger om dagen med Mattias Persson”.

Kommunikationsansvarig fér Finansinspektionen var Lars Malmstrém. Han beréttar att FI gick in
i en formell krisorganisation efter Lehman-kraschen. Denna fanns férberedd med planer for
speciella rutiner, beslut och styrning av organisationen. Krisorganisationen var aktiverad under
flera veckor och innebar att FI delades in i tva lag som arbetade skift i 12 timmar for funktion
dygnet runt.

Kommunikationen prioriterades upp kraftigt, med bl.a. sarskilda jourtider fér webbplatsen, hdgre
beredskap for sakerhetsfragor, pabud att alla skulle ha sina mobiler pa. "Trycket 6kade ocksa
kraftigt med betydligt fler besok pd webbplatsen, manga fler telefonsamtal frén allmanheten och
Okat intresse fran utlandska journalister. Véra statusrapporter blev en efterfragad
informationskalla som kom tatt under akutskedet: 18 september om laget for storbankerna, 29
september en uppdatering, 2 oktober laget i mindre banker, 9 oktober laget i pensionsbolagen och
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16 oktober en ny uppdatering av storbankerna.” | dvrigt gjorde Fl ingen andring i den etablerade
skiktningen av utskickad information: pressmeddelanden for nyheter, ssammanfattningar av
rapporter for fordjupning och sedan den fullstidndiga rapporten.

Finansinspektionen lag hela tiden néra Riksbanken i budskap och ordval. "Det var en medveten
linje for att skapa gemensam trovardighet for vara stabilitetsrapporter som de facto ocksa
innehallsmaéssigt hade samma bedémningar. Vi valde att saga finansiell oro, ej kris. Under hela
perioden ute i samhallet fungerade ju faktiskt det finansiella systemet i vardagen. Men nar vi
gjorde arsredovisningen véande vi och skrev kris, begreppet hade da satt sig i hela samhallet som
beteckningen pa en period och en situation”.

Finansinspektionen var under perioden underbemannat pd kommunikationssidan och leddes
tidvis av en tillfédrordnad GD, Erik Saers. Lars Malmstrom ar medveten om att detta kan ha
paverkat tilltron till och effektiviteten i FI:s kommunikation. "Var mediepolicy ar att delegera
fragor till dem som &r mest insatta i &mnet. Under krishotet ville vi samordna kommunikationen
till ett farre antal personer p& hdgre niva. Det &r mojligt att det ledde till flaskhalsar da dessa
personer ocksa var intensivt upptagna med att hantera det akuta l4get. Den flitigaste
talespersonen blev Thomas Flodén om laget for bankerna och makrofragor medan Erik Saers fick
ta hand om presskonferenser och andra storre framtradanden.

Att Fl och Riksbanken var vl avstamda i bedémningar aterspeglade sig i attityden till
kommunikation. Thomas Flodén bekraftar ocksd medvetenheten om att det inte far bli "tyst i
kanalen”: "Vi gick ju dver till att ge statusrapporter om helhetsbilden under det akuta skedet.
Hade vi ingen ny information sa ville vi i alla fall saga att bilden &r densamma som vi visade i den
senaste rapporten”. Beslutet att ga ut med statusrapporter utan bestamd utgivningstid visar pa
forstaelsen for "behovsstyrd” kommunikation. Publiceringen stamdes regelbundet av med
Riksbankens planer och kommunikation. "Vi kédnde hela tiden att folk ville ha tydliga svar, men
det finns inte alltid svar. Manga fragor handlade just om likviditeten hos olika banker. Det finns
inga enkla métt for det och det gar inte alltid att jamfora likviditeten hos de olika bankerna. Vi
aterupprepade da tidigare bedomningar. Man maste ut och prata nar man har vart uppdrag,
annars pratar ndgon annan som kanske har samre underlag”.

Den standiga oron var att det skulle komma ut felaktiga rykten som kunde provocera en riktig
bank run i Sverige. Thomas Flodén: Vi var pa standig spaning efter sddan information som kunde
utldsa en run, dvs. falska rykten och felaktigheter. Aftonbladets artikel om vilka konton som
skyddades av insattargarantin var komplett felaktig och ett exempel. Vi hade ocksé nagot rykte om
att pengarna skulle ta slut i bankomaterna. Sadant dar ar riktigt farligt. Vi hade i det
sammanhanget extra stark koll pa vad som skrevs och framfor allt om Swedbank, men ocksa
andra svenska banker i Baltikum”.

"Det fanns ocksa tendenser till att bankerna i sin marknadsforing utnyttjade sina kollegors
svagheter, vilket kan underbygga ryktesspridning. Vi var valdigt noga med att ringa upp och fraga
bankerna om de lag bakom sadan ryktesspridning, vi ville absolut inte att de hoppade pa varandra
i ett s& kansligt lage. Vi kunde inte straffa dem for sddant, men vi ville halla efter dem och fa dem
att forsta att ryktesspridning inte gynnade nagon i det laget”. Vad Thomas Flodén syftar pa ar
vissa initiativ frdn Handelsbanken att ta 6ver kunder fran Kaupthing och Swedbank, bland annat
genom felaktig pressinformation och "bankbytardagar”. Finansinspektionen fick vid ett tillfalle ga
ut med ett unikt pressmeddelande och tillrattavisa Handelsbanken om Kaupthing.

Héar gor Thomas Flodén en markering att "vi ville inte kommentera enskilda bankers situation i
negativa ordalag, for da skulle dven vi kunna bidra till ryktesspridningen. Vi forsokte alltid tala om
bankerna som grupp”.

70 (86)



HALLVARSSON
E@HALVARSSON

A KINGWORLDWIDE Company

Den nye generaldirektéren Martin Andersson, med gedigen erfarenhet fran Riksbanken och
internationell finansmarknad, intar den mest sjalvkritiska attityden vad géller kommunikation
och budskap fran de offentliga stabilitetsansvariga organen, och da ska det sta klart att han inte
hade ansvar for Fl under den mest kritiska perioden.

"Ja, det ar klart att det ar latt att vara efterklok, men med tanke pa hur problemen ackumulerades
under 2007 och 2008 ute i den internationella finansvéarlden sa ar det idag svart att se hur vi i
Sverige skulle kunna ga oberérda genom hela krisen. Vi hade ju alla full kunskap om Sveriges
stora internationella finansberoende och de svenska bankernas stora finansiering via
internationella banker. Bankerna foll pa bred front i hela Europai september 2007. Lehman blev
den stora vattendelarna da vi gick ifran ett lage av enskilda banker i kris till en omfattande
systemkris. D& borjade politikerna inse allvaret och vi borjade tackla systemproblemen”.

Sjalva bekampningen av krishoten klarade Sverige av pa ett effektivt satt, menar Martin
Andersson. ”Hela batteriet med insatser kom pa plats snabbt, kapitalinjektioner, garantiprogram,
laneoperationer, stodlagen osv. Men vi har mycket att lara av skedet fore Lehiman-kraschen. Vi
underskattade svenska bankers finansieringsbehov och problemen med hur kort finansieringen
var och vilka hot det innebar. Vi underskattade ocksa exponeringen i Baltikurm och vilka problem
som skulle komma. Min analys ar inte p& nagot satt klar, men det ar uppenbart att vi
underskattade alla de krishotssignaler som kom pé I6pande band under 2007 och 2008. Vi
forstod inte kraften i detta. Kanske beror det pa att Sverige ar ett litet land, det ar latt att det
skapas consensus, group think — vi hade en stabil ekonomi och solventa banker, vi skulle inte
drabbas!”

"Visst, vi varnade tillsammans med Riksbanken om 6kad osékerhet och dkade risker. Men det &r
mojligt att det skedde pa ett for akademiskt plan med mycket bra och tekniskt vélgjorda analyser
som alltid slutade med ... och stabiliteten ar god. Vi blev hemmablinda och fangna i “conventional
wisdom”.

Martin Andersson haller med om att berékningarna var mycket bra vad gallde solvenslaget i
bankerna, men det var inte problemet. "Kaupthing gick omkull med 14 procents kapitaltdckning,
men saknade likviditet. Solvensberékningarna bygger pa bakatblickande information, men
likviditet handlar om nutid och framtid. Vi hade en 6verfokusering pa solvens. | Baltikum sag vi
problemen torna upp sig under flera ars tid, bankerna 6kade stadigt sina risker. Vi varnade men
agerade inte. Vi borde ha skickat an skarpare signaler. Vi pratade nastan bara med ledningarna. Vi
borde ha pratat med styrelserna ocksa.”

Martin Andersson &r lika mycket transparenstroende som de andra offentliga cheferna. ”Vi har
mycket underhandskontakter med bankerna och mellan oss pa den offentliga sidan. Jag tror
valdigt mycket pa det offentliga samtalet, ocksad mellan oss myndigheter. Ska vi ta itu med
problemen tidigt kravs det offentlighet. Det ar da man far snabb utvardering, debatt och ett
ansvarsutkravande. Har spelar media en livsviktig roll. Det ska vara svart att saga att nagot ar ett
problem och sen inte géra ndgot at det. Vi myndigheter maste bli battre pa debatt. P& FI har vi
dragit slutsatsen att vi maste gradera upp vara kommunikationsresurser och det gor vi nu”.

I rollspelet pa den offentliga sidan nar det rader krishot uttrycker han det sa att "Riksbanken har
en central roll tillsammans med Riksgélden att hantera krishot. Vi pd FI ska vara mer
forebyggande. Det har funnits en tendens till att tillsynen har varit litet for flat, att den har legat
litet for nara marknaden. Vi maste nog alla litet till mans satsa mer p& kunskap och
faktainsamling for att hela tiden veta hur det faktiskt ser ut i det finansiella systemet.”
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3.1.17 REGERINGEN

Aven om vi inte specialstuderat regeringens “kriskommunikation” finns det anledning att
kommentera dess roll och samspel med de andra aktdrerna under det akuta krishotsskedet.

Regeringen kommer igang med den offentliga kommunikationen ganska sent dven om den
naturligtvis ar mycket aktiv i samspel och kommunikation med de stabilitetsvardande
myndigheterna fran 15 september och framat. Pressmeddelandet den 22 september om Initiativ
for att starka den finansiella sektorn, ger ett nastan missriktat intryck med atgarder foga praglade
av lagets allvar. Dock finns dar en punkt som sdger att nu tar man itu med en lagstiftning om hur
banker ska hanteras i hédndelse av allvarlig finansiell kris. | samband med detta ska man se 6ver
insattningsgarantin, en frdga som kommer att bli akut under de kommande veckorna. Det &r
egentligen forst den 6 oktober, med beskedet om att regeringen utvidgar insattningsgarantin, som
den stabilitetsinriktade och publika kommunikationen bérjar.

D4 positionerar sig finansdepartementet klart och tydligt. Den utvidgade garantin &r for att ”varna
tryggheten bland svenska sparare. Atgarden handlar om att sikra att sparare har fortsatt
fortroende for det finansiella systemet”, séger finansminister Anders Borg oclh
finansmarknadsminister Mats Odell. "Regeringen ar den yttersta garanten for den finansiella
stabiliteten.”

Den 14 oktober aviserar man en stabilitetsplan i ett pressmeddelande och redogér for fem
utgdngspunkter dar regeringen tar ansvar for att stabiliteten ska bevaras och att skattebetalarna
inte ska drabbas. | ett nytt pressmeddelande den 20 oktober ar paketet mer eller mindre klart for
granskning av lagradet och riksdagsbeslut. Och nu star det klart att bonusfragan kommer att bli
stor: "Samtidigt som vi ska se till att stabiliteten varnas och fortroendet atervéander &ar var
utgdngspunkt att svenska skattebetalare inte ska behdva bara kostnaderna for eventuella atgarder.
Tydliga restriktioner pa t ex arvoden och bonusar for t ex VD:ar i banker ska dessutom folja med
véra atgarder som ger vissa institut ekonomiska fordelar”. Den 29 oktober i pressmeddelande
kommer sa en fullodig presentation av det fulla paketet nar regeringen fattat beslut.
Forordningarna trader ikraft dagen efter.

Upplagget ar kommunikativt skickligt genomfort, en trestegsraket som far fin medial utdelning
varje gang. Paketet visar ocksa hur snabbt och effektivt den nationella, svenska beslutsapparaten
kan fungera. Vi har talat med foretradare for finansutskottet som redogjort foér ett intensivt arbete
i riksdagen, tidvis dag och natt, med férhandlingar mellan partierna dar situationens allvar har
statt i fokus och ansvarstagandet dominerat dver partikabblet. Har har vi ett gott exempel pa det
samhaéllsfortroende som riksbankschefen pekar pa — en slags civilitet och medborgaranda som
sluter leden for landets bésta.

| stabilitetsplanen tar regeringen initiativet i kommunikationen om hanteringen av
stabilitetshoten och déar finns de kommunikativa huvudsparen tydligt uppdragna som regeringens
foretradare sedan foljer. Och nu visar sig den politiska kommunikationskonsten i sitt esse: redan i
mitten pa oktober formulerar regeringen en rollfordelning for aktérerna, enligt urgammalt
klassiskt berattarmonster sa val inprantat i manniskor sinnen att det blivit en sjalvklar
tolkningskategori: har finns de drabbade, de vita riddarna och de svarta. Det &r som skraddarsytt
for media.

Den politiska sfaren arbetar med andra forutsattningar for kommunikationen jamfért med
bankerna. Den har i stort sett fri tillgang till media nar som helst om budskapen passar den
mediala logiken och ett skede av krishot ar hogpotent kraftgodsel for journalister. Allt detta star
helt klart for regeringens kommunikationsspecialister. De planerar utspelen medvetet i flera steg
for att f& maximal uppmarksamhet. Man kan eventuellt ondgora sig 6ver denna taktik, men
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knappast utifran kommunikativa bedémningar — repeterade budskap blir forklarade béattre och
forstadda battre.

Regeringens kommunikationsskicklighet visar sig ocksa i ett annat avseende. Budskapen levereras
med ett sprak och metaforer som gér dem mer begripliga. En foretradare sager: “vi agnade en hel
del tid at att hitta bra metaforer for att beskriva den ekonomiska utvecklingen, som ju blev alltmer
besvarlig och skulle kréava tuffare politiska atgarder. Vi fastnade till slut for vadermetaforerna,
dem begriper alla. Anders Borg fick alltsa saga att mdrka moln tornar upp sig vid horisonten osv.
Vadermetaforer ar bra, de spanner 6ver hela spektrat fran goda tider och till daliga tider”.

Att berattartekniskt placera bankerna — kollektivt — i de anklagades bas, som mer eller mindre
skyldiga till krishoten &r inte bara kommunikativ taktik ifran regeringens sida. Enligt vara
intervjuer finns dar en stark uppfattning i regeringen att bankerna har en betydande del i skulden
till krishoten. Darmed maste drivkrafterna till ett sddant farligt beteende lyftas fram och
fordémas. Ersattningssystem som driver mot 6kat risktagande blir saledes ett stabilitetsproblem.
Att detta sedan passar medialogiken och kom att 6verutnyttjas i vissa lagen &r inte huvudsaken,
menar de vi intervjuar.

Nar det finansiella systemet lever under krishot och politiker och privata aktérer ska samsas pa
den kommunikativa arenan uppstar nagot av en kulturkrock. Forutsattningarna for de bada
sfarerna ar s annorlunda. Bankerna, med sina strikta kommunikationsregler, sina
affarshemligheter och fokus p& kunder och aktieagare, har mycket svart att offentligt
“argumentera” med politikerna som lever som fisken i vattnet med media och "folklig”
kommunikation i TV-rutan. Men det finns anledning for bankerna att lara sig en del av
politikerna: bra beréttelser och metaforer, kan man ha &ven om man ar bérsnoterad bank.

3.1.18 DE PRIVATA AKTORERNAS KOMMUNIKATION OCH BOLANEDEBATTEN

Vi upprepar att bankernas kommunikationsperspektiv vid hotet av en finansiell kris ar
annorlunda jamfoért med de stabilitetsansvariga offentliga institutionernas, i synnerhet som
situationen var den 15 september 2008 i Sverige. Under tre dagar till den 18 september hande
nagot unikt, en fortroendekollaps mellan bankaktérerna stoppar den livsviktiga
interbankmarknaden sedan radsla och tvivel spridit sig in 6ver Sveriges granser. Utlandsk funding
forsvinner och den 18 pa formiddagen stannar viktiga delar av interbankmarknaden.

Trots den fundamentala betydelsen for det finansiella systemets stabilitet finns ingen samhallelig
kommunikationsroll forberedd for bankerna nar systemet hotas. Den publika kommunikationen
om det finansiella systemets stabilitet ar forlagd hos Finansinspektionen och Riksbanken. De
forvantas beratta om systemkritisk solvens och likviditetslage hos vara fyra stora
stabilitetskritiska banker. De tar ansvar for ”storyn” och varderar situationen for alla de miljontals
ekonomiska agenter som ar beroende av storbankerna for att fa sin dagliga ekonomi att fungera. |
grunden ar detta en aterspegling av att finansiell verksamhet i princip ar forbjuden. Det behovs
tillstand for att bedriva sddan och kan ske endast pa de villkor riksdag och stat beslutar och sedan
overvakar. Motivet ar naturligtvis att bankverksamhet ar samhallsviktig. Fungerar inte bankerna
fungerar nastan ingenting alls i samhéllet.

Under de kommande manaderna kommer de fyra storbankerna att sta i centrum for nationens
intresse. | det offentliga Sveriges budskap och vokabular &r de ofta reducerade till ett kollektiv av
"bankerna”, trots att det radet mycket stora skillnader mellan dem hur de kan och kommer att
hantera krishoten. Nu férvantas de upptrada och kommunicera som "samhallsmedborgare”, en
roll som samhallet sjalvt inte ger dem sarskilt bra forutsattningar for.

Liksom andra bérsbolag ar de tranade for en annan kommunikationsmiljo &n den politiska
samhdlleliga. De ar bl a begransade for vad, nar och pa vilket satt de kan kommunicera av
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borsregler och den kutym som omgardar den finansiella rapporteringscykeln. Sa t.ex. gar de
ganska snart in i en tyst period infér de kommande kvartalsrapporterna andra halvan av oktober.
Dartill &r de starkt praglade av marknadskonkurrensen — ocksa den uppratthallen och 6vervakad
av myndigheterna — vilket inte banat vég for attityder hos ledningar och styrelser att kunna
upptrada gemensamt nar finanssystemet ar allvarligt hotat.

Medan de offentliga institutionerna pumpar ut vélsnidade och koordinerade budskap och har full
tillgdng, nar som helst for praktiskt taget vilken kommunikation som helst, till media och en
vralhungrig, nyhetstorstande, krishotad allménhet kommer bankernas externa kommunikation
att vara jamforelsevis mager och ryckig, simre tajmad, samre anpassad till mélgruppernas behov,
defensiv och slutligen mindre fortroendeingivande. Branschféreningen, Svenska Bankforeningen,
var markligt kommunikativt passiv under hela perioden.En del av denna problematik dék upp i
debatten om bankernas utlaningsrantor pa bolanen som till stor del utspelade sig i media. De
rantesankningar som genomférdes av Riksbanken under hosten fick inte ett omedelbart
genomslag i form av sankta bol&nerantor. Finansminister Anders Borg vackte stor medial
uppmaérksamhet da han i framtradanden medférde en egen utriven tidningsniotis 6ver borantor
och havdade att bankkunderna hade fog for irritation och uppmanade dem att “ringa sin bank”. |
flera tidningsartiklar havdades att bankerna 6kade sina marginaler pa bolanen och att ldntagarna
darmed fick betala for finanskrisen. Kulmen i debatten och rapporteringen intraffade under
november och borjan pa december, i samband med Riksbankens historiskt stora rantesankning
den 4 december, da reporantan sanktes med hela 1,75 procent.

Bankerna hade uppenbarligen svart att kommunicera med finansministern som attackerande i
ena ringhérnan. Men samtliga ansvariga kommunikatorer pa bankerna vittnar om att mycket
stora anstrangningar lades ned p4 att informera sina kundradgivare och kontor om bolédnen och
marginalerna i syfte att mota kundernas fragor. Man kan saga att bankerna héar gjorde en stor
informationsinsats utanfér medias stralkastarljus, trots att det framstar i mediadebatten som om
bankerna inte hade lyckats med att forklara for allmanheten att Riksbankens rantesankningar
inte omedelbart ledde till ett fallande allmant rantelage, ndgot som vare sig finansministern eller
medierna heller brydde sig om att reda ut.

Det ankom pa Finansinspektionen att reda ut hur det egentligen lag till med rantemarginaler och
utldningsrantor. Darfor ar det intressant att se hur inspektionen valde att kommunicera:

Finansinspektionen konstaterade i en rapport den 13 november att “allmanheten...fatt del av det
lagre rantelaget sedan stabilitetsprogrammet introducerades....utldningskunderna har gynnats
och inlaningskunderna missgynnats.” Den 27 november skrev inspektionen att "bankerna sankt
utlaningsrantorna till allménheten i takt med att det allménna rénteléget falliit.”

Den 19 december kom nagot av ett facit, da rapporterade inspektionen slutligen att "bankerna har
sankt bolanerantorna betydligt mer an vad reporantan har sankts sedan den 13 oktober da
regeringen presenterade det svenska stabilitetspaketet. Rantan for boldn med korta Ioptider har
fallit med Gver tre procentenheter vilket &r 6ver 75 punkter mer dn reporantan, och nagot mer an
motsvarande internbankréanta.”

Inspektionens “friande” av bankerna kom dock sa pass sent att det inte paverkade den mediala
bilden av hojda boldnemarginaler , alternativt gav stod till tolkningen att bankerna "krop till
korset” efter en kundstorm anférd av landets finansminister.

Debatten om boldnemarginalerna har dock fortsatt och mot bakgrund av fragans centrala vikt i
medierna finns stort behov av ndgon form av regelbunden méatning och auktariserad uttolkning
dar finanspektionens rapportering sikerligen kan forfinas och forbattras, inte minst for att uppnéa
storre genomslag.
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3.1.19 NORDEA

Problematiken illustreras av de konkreta problem som bankerna upplevde redan forsta dagen néar
Lehman-kraschen intraffade den 15 september. Det dr under vanda som Nordea beslutar att ga ut
med information om exponering mot Lehman. "Dels har vi en policy att inte kommentera kunder,
dels var det ett otroligt komplicerat jobb att pa sa kort tid ga igenom over tusentals transaktioner
med Lehman. Vi hade 25 personer, bankexperter och jurister, som jobbade som djur for att vi
skulle f& fram en pressrelease dagen efter, den 16:e”, berattar Nordeas IR-ansvarige Johan Ekwall.
Nagon kontakt med de andra bankerna togs inte, enligt Ekwall. Men Nordea bestamde att laget
var extraordinart och VD gav OK till en pressrelease den 16:e. Slutsatsen var att exponeringen var
obetydlig och utan betydelse. Swedbanks pressmeddelande samma dag kom som en chock. Har
talades det om dver miljarden i sdkerstallda och icke sdkerstéllda exponeringar. Darmed inleder
Swedbank en olycklig resa i media som egentligen inte ar déver férran en ny VD tilltrader 1 mars
20009.

Nordea skiljer sig fran de dvriga svenska storbankerna genom att vara nastan lika stor som de
andra tillsammans och vara en pan-nordisk bank. Sverige ar med andra bara en marknad bland
tre andra och exponeringen mot Baltikum var forsumbar. Detta paverkar naturligtvis
kommunikationsstrategierna och det praktiska kommunikationsarbetet i hog grad. Var
kommunikation ar mer komplex eftersom vi har en liknande set up i varje land och praktiskt
behdéver kommunicera pressreleaser och annan information pa minst fem olika sprak”, séger
informationschefen Helena Ostman. En intressant podng ar ocksa att krisen hade olika férlopp i
de nordiska landerna vilket bidrog till att "vi kunde dra nytta av varandras erfarenheter. Danmark
lag fore och Finland efter Sverige. Vart natverk av presschefer i de 6vriga nordiska landerna
bidrog till en proaktiv kommunikation. Reaktioner fran kunder och media i ett land kunde snabbt
spridas till Nordea i de évriga landerna, dar vara informationschefer da kunde rusta sig i tid”. | det
sammanhanget papekar hon ocksa att mediernas och politikernas fokus pa ersattningsvillkor i
huvudsak endast gallde Sverige.

Nordea viljer en forsiktig kommunikationsstrategi, enligt Helena Ostman. ”Vi hade ingen Kris i
var bank, vi tappade inga kunder och hade bra resultat hela tiden, vilket motiverade en
kommunikation som var konsistent dver tiden for att just undvika krisstampel. Men det stod snart
klart att vi behovde forstarka var kommunikation med kunderna. Vi lanserade ganska omgaende
en speciell nyhetsruta pa webbens forstasida for information till kunder och utvidgade successivt
webben till att omfatta mer &n endast marknadsfoéring. Vi arbetade dygnet runt med enkla och
tydliga budskap till vara kundcenter, ofta med anledning av vad som rapporterades i media”. Den
kommunikativa utmaningen fran ledningen var att fortsatta den starka kundfokuseringen, inte bli
forknippade med de fortroendeproblem som andra aktorer fick, och att behalla var AA-rating”.

Hon och Johan Ekwall beréttar att banken var oférberedd infér kriskommunikation. Ingen
sarskild organisation eller riktlinjer fanns pa plats. “Om man ska vara sjalvkritisk s hade vi
utrymme for forbattringar”, sager Johan Ekwall. "Det blev plotsligt s manga enheter och
personer fran koncernledningen, Markets, Financial Institutions, Group Credit, jurister,
information och IR och folk i olika nordiska lander som skulle samarbeta i
kommunikationsfragor. Det handlade litet i grunden om vem som &ger fragan. Snart bildades en
informell grupp som kom att ha manga méten om kommunikation. Framst riktade vi oss till var
egen personal och véra kunder”.

"Men jag hade som tidigare informationschef pa Finansinspektionen krisovat med
finansbranschens aktorer och det var naturligtvis en fordel att ha den erfarenheten plus
hanteringen av andra kriser fran mitt tidigare arbete”, sager Helena Ostman.
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"Kundinformationen blev det viktiga, att kunna ge informativa och lugnande besked ute pa
kontoren att banken var stark och ingen fara fanns for insattningarna”, sager Helena Ostman. Vi
hade ju ocksa svart pd vitt att banken gick bra och forsta halvaret 2009 var det basta nagonsin”.

Banken utmejslade ocksa en rod trad i sina budskap som anvandes flexibelt med inneborden att
Nordea var en stor nordisk bank med skarpt fokus pa kundaffarerna, en valdiversifierad
affarsstruktur och en stark kreditportfolj. Det medgav lasningen "mellan raderna” att har var det
inte fraga om riskfyllda utlandssatsningar och exotiska finansinstrument. ”Vi var valdigt mdna om
att ha entydiga budskap och kéra dem konsekvent redan under hésten 2007 nar subprime-lanen
kom i fokus. Vi ville formedla bilden av stor och trygg bank, litet &t det trakiga hallet”, medger
Helena Ostman.

Hon tycker att valet att "ligga lagt” var ratt och det verifieras av mangas slutsats att Nordea var
den bank som klarade sig bast i mediestormen 2008 och 2009 vid sidan av Handelsbanken.

Johan Ekwall sager att: "Vi valde den formella kvartalsrytmen for var information om krishoten,
med egentligen bara tre avvikelser. Den forsta var informationen om var subprime-exponering i
manadsskiftet juli/augusti 2007, det andra var pressreleasen om Lehman-exponeringen och det
tredje var pressreleasen om exponeringen mot islandska finansinstitut den 7 oktober.

Nordeas val av ton och stil var i och for sig inte ny, men fick 6kad betydelse i den viktiga
kommunikation som utgar fran VD. Han borjar giarna sina kommentarer i stil med "jag gladjer
mig at”... och sa foljer en rutiniserad katalog av framgangar i resultat- och balansrakningstermer
med foérklaringar i en annan rutinartad katalog av strategiska prioriteringar och kundfokusering.
Efterhand krishotet véaxer gér Christian Clausen ocksé utvikningar om den finansiella
turbulensens styrka och potentiella paverkan framéver. For aktiedgare och bankanalytiker som
foljer Nordea finns har referenspunkter i spraket, som nar ordvalen och betoningarna édndras, kan
Oversattas till férandringar i framtidsutsikterna och riskhoten i omvarlden. Det ar en
kommunikation som i sin mallartade tradition skapar trygghet och sédkerhet hos publiken.

Helena Ostman och Johan Ekwall betonar vikten av 6ppenhet och transparens. Horde media eller
analytiker av sig skulle de alltid f& bra svar sa snabbt som mdjligt. ’Det fanns uppfattningar om att
vi var for optimistiska om Baltikum och kreditrisker och hade morkat och bromsat forsent. Men
eftersom vi hela tiden kunde visa i noggranna specialredovisningar att det var s sma summor och
betydligt mindre exponeringar &n andra aktorer sa slutade media att jaga pa oss det”, sager Johan
Ekwall. Helena Ostman tillagger: "Vi valde noga vara framtradanden i media och férklarade ofta
for journalister, som forstod motiveringen, att vissa fragor inte berorde oss och darfor
kommenterade vi dem inte”.

Nordea hade ocksa sarskilda "utbildningsmdéten” med framfor allt danska journalister for att visa
siffror och lage. Oppenheten omfattade en rad extraordinara insatser som analytikerbesok i
Baltikum. "Vi fick mycket forfragningar, man ville traffa vara landschefer i Lettland och Litauen.
Vi hade som policy att aldrig saga nej”. Dessutom skarpte Nordea kravet pa specialistkompetens i
kommunikationen. Antalet som uttalade sig koncentrerades till farre och specialkunniga personer
i ledningen. "Oftast var det totalt defensiva mdten med media och investerare. Det var detaljerad
information om krediter, funding, marknader, kapital, Baltikum och néstan ingenting annat”.

Och &nda tvingades Nordea att géra en nyemission. Johan Ekwall gor en intressant iakttagelse om
hur marknadspsykologin mer eller mindre drev fram kravet pa en kapitalforstarkning som i ett
mer normalt marknadslége sannolikt inte skulle ha behovts. Vi klarade med rage alla kapitalkrav.
Men det blev ett race mellan bankerna, litet pa temat om vem som hade mest kapital, eller kanske
man ska sdga vem som hade minst. Det blev en véldigt hogprofilerad fortroemdefraga i den hotbild
som radde, som det inte gick att kommunicera sig ur.”
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Man kan tom pasta att det gar att faststalla timmen nar denna fortroendefraga stalldes pd sin
spets for Nordea: ”Jag var med Christian Clausen pé en konferens med en exklusiv skara
investerare och analytiker. Stdmningen var mycket dyster, det fanns bara problem i sikte. Efter
Christian hade talat kom det en mangd valdigt negativa fragor och sa dok fragan upp: Nar ska ni
gora en nyemission? Sen kom alla transaktionsdrivna investmentbanker och radgivare och
berattade om hur den ena banken efter den andra fyllde pad med kapital och hur de nya
rankinglistorna sdg ut for Europas banker nar det gallde kapitaltackning. Och man ifrdgasatte
framtiden for var AA-rating. Det blev nog droppen for styrelsen, som menade att vi inte ens ska
vara i narheten av diskussioner om var kapitaltacknings tillracklighet”.

Sammanfattningsvis kan vi konstatera att Nordea aldrig riktigt hamnade i hetluften under
perioden. Fortroendet for banken blev inte pa allvar ifragasatt. Ledning och kommunikatorer
lyckades 6vertygande formedla en tilltro till bankens styrka och stabilitet genom ett strategival
som innebar hog transparens med fakta och tonvikt pd kompetens genom att kunna visa relevant
information om laget. Man sa i princip aldrig nej till 5nskemal om traffar och information.
Legitimiteten som stor och trygg bank, Nordens storsta, utnyttjades ocksd. Med dessa
grundforutsattningar blev ocksa taktiken att "ligga lagt” ett ratt val.

3.1.20 SEB

SEB kommer under akutskedet fran hosten 2008 till sommaren 2009 att fa siitt goda rykte
ifrdgasatt i media och hos allmanheten. Inte i lika hdg grad som Swedbank och egentligen inte s&
mycket vad galler den finansiella stabiliteten, utan mer i samband med fragorna kring
ersattningar till ledningen under vintern 2009.

SEB &r den bank som bést forberedde sin publik genom insiktsfull kommunikation om krisens
orsaker forlopp och risker. Annika Falkengren &r den forsta bank-VDn som i media kommer att
forutspa den féljande realekonomiska krisen. Hon kommer under de kommande méanaderna att
framsta som en tydlig talesman for banken med en bra story om krishoten. Vi har i ett tidigare
avsnitt om forspelet till akutskedet fran den 15 september uppmérksammat Falkengrens
deldrskommentarer, VD-ord i arsredovisningar och bolagsstammotal. Hon fangar tidigt
krishotens allvar och utvecklar en pedagogisk redogérelse som ger banken en god kommunikativ
grund att sta pa.

Detta ar ocksa en del i en medveten styrning av kommunikationen i det forandrade
marknadslaget, menar informationsdirektéren Viveka Hirdman- Ryrberg. "Vi 6kade successivt
transparensen vad galler var kreditexponering fran mitten av 2007 nar subprime-krisen borjar
sprida sig globalt. Vi gor sarskilda sammanstallningar 6ver exponeringar i lander, branscher och
pa olika tillgangsslag, vi &ndrar betoningen i den externa kommunikationen sa att den battre
svarar mot de fragor som var analys av krishoten vacker, allt for att starka fortroendet for att vi
har koll pa laget”.

Banken var snabbt ute med information om Lehman-exponeringen den 15 september, men det
relativt stora beloppet pa en totala fordran pé& 64 miljoner euro saknar den detaljnivd som
Handelsbanken har samma dag. Det finns ingen forklaring till eller vérdering av riskerna
forknippade med beloppet. Pressmeddelandet ar ocksa forfattat med en expertvokabular som fa
begriper och darmed riktat framfor allt till marknadsaktorerna. Man ar nagot tydligare i
pressmeddelandet den 7 oktober om de islandska exponeringarna da enskilda institut namnges
bade pa Island och i 6vriga Norden.

Under de kommande manaderna star bankernas solvens, kreditexponering och engagemang i
Baltikum i fokus for intresset. SEB ndmns stdndig och jAmnt i media som utsatt, men inte i
samma skeptiska ton som Swedbank. Man kan tycka att detta &r en utmaning att ga i svaromal,
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men SEB véljer att kommunicera defensivt enligt rapporteringsrutinerna i samband med
kvartalsrapporterna. Nar ryktena om en nyemission tar fart i manadsskiftet januari/februari 2009
tvingas man ut med en Kkort pressrelease som bekréaftar att en sddan planeras och senare nar
debaclet om ersattningarna ger stora negativa rubriker.

Nyemissionen har samma bakgrund som Nordeas, snabbt 6kande krav i omvarlden péa soliditet
satter igdng en “tavling” bland bankerna i kapitaltackning som i ett normalt marknadslage
sannolikt knappast hade intraffat. SEB:s ordférande kommunicerar emissionen som en buffert
och en sékerhetsatgard i ett osakert affarsklimat.

SEB var relativt val forberett vid Lehman-kraschen den 15 september. ”Da gick vi dver i
kriskommunikation som vi hade Gvat pa. Ett flexibelt antal personer ingick i en sarskild krisgrupp
som traffas minst 2 ganger per dag, och den kunde samla mellan tva till 20 personer beroende pa
problemstallningarna. Denna grupp jobbar med hands on—management av krishotens alla fragor
och kommunikation ar alltid med p& agendan. Ett rott kristeam” utses for risk- och
kapitalhantering”, medan det "gréna teamet” — det stora flertalet medarbetare- kan lagga kraft pa
kunderna.

Liksom de andra bankerna prioriteras kommunikationen med den egna personalen och
darigenom kontoren som huvudkanalen till kunderna om bankens situation. Mycket arbete laggs
ned pa att ge anstéllda material och information om hur de ska svara pa de oroliga fragorna.
Webbplatsen for kunderna och den egna dot.com-siten arbetas delvis om och fylls p4 med fakta,
lagesbedomningar och fragor och svar. ”Vi koordinerar ldgesbeskrivningar och bedémningar s&
att hela banken talar med samma budskap”, beréattar Viveka Hirdman-Ryrberg.

Ett problem, upplevde man, var den potentiella diskrepansen mellan vad bankens experter, typ
den mediepopulére och pedagogiske chefsekonomen Robert Bergqvist, sa som
makrokommentator och vad banken sa som aktdr och noterat bolag, med alla restriktioner som
darav foljer. Det ar inget litet problem, &tminstone inte i mediarelationen, dd kommentatorerna
ofta fick direkta frdgor om bankernas situation och risker. I ett lage fick t ex Swedbanks
chefekonom direkta frdgor om Swedbank kunde falla. Hon svarade nej. Problemet I6stes for SEB:s
del genom att ekonomexperterna larde sig att hantera sadana fragor och samtidigt behalla sin
trovardighet och nytta som kommentatorer i media. "Det viktiga var”, sager Viveka Hirdman-
Ryrberg, "att vi gjorde det klart fér marknaden och media att den avgérande kommunikationen
for bankens fértroende som noterat féretag skedde i den reguljara investor relations-kanalen”.

Ansvarig dér var IR-chefen UIf Grunnesjo som havdar att SEB, ssmmanfattningsvis, egentligen
hade ett enda kommunikationsproblem med anknytning till krishoten i Sverige hésten 2008. Det
var Baltikum. Den fortroendeskada som drabbade banken i samband med erséattningsfragorna
under vintern och varen 2009 hade ingenting i sak med krishoten att géra, men fick naturligtvis
den kopplingen genom medias exponering.

Han berattar att: "nar vi fick ny VD 2005 bérjade vi successivt bromsa i Baltikum och tappade
medvetet marknadsandelar. Riksbankschefen i Lettland ringde till VD och undrade varfor SEB
inte ville stodja landets tillvaxt. Vart varumarkte stod litet pa spel i Baltikum. Men vi hade andrat
vara bedomningar och hade en klart moérkare syn pa framtiden i regionen. Vi gick fran 40
procents arlig tillvaxt till 20. Nu i efterhand ar det latt att saga att vi borde ha varit tydligare i var
kommunikation om de samre utsikterna, men det &r en mycket svar avvagning hur detta skulle
fraseras i kommunikationen. Vi kommunicerade dock till marknaden att vi gjorde rejéla tapp i
marknadsandelar, fran 25 till 15 procent i Lettland och fran 27 procent till 17 procent i Estland. Vi
var dessutom tidiga med att tala om 6verhettning och lyfta fram information om hur vi arbetade
med problemkrediterna i sarskilda fordjupningar i vara kvartalsrapporter. Dessa foljdes upp med
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genomgangar i samband med vara presskonferenser vid kvartalspresentationerna. Men vi fick inte
nagon sarskild credit for den forsiktigheten”.

Fran september 2008 "tajtade SEB till” den fortroendekritiska investor relations-
kommunikationen genom att skéarpa och tydliggéra budskapen och begrénsa och fordela
talesmannaskapet tydligare till ett mindre antal personer for att battre koordinera och
koncentrera budskapen.

"Var kommunikationsstrategi var i grunden enkel: Vi har en bra och stabil bank. Har finns inga
stora svarta hal, allt ar solitt och vi ligger 6ver alla kapitaltackningsregler. Prio 1 ar att ta hand om
kunderna och kommunicera sa att de kanner trygghet. Vi tryckte ocksa pa var &garsits, trogna,
kunniga engagerade och kapitalstarka dgare”.

Detta budskap var, sa vitt vi har kunnat se, SEB ensamma om och vittnar om tron pa
agarlegitimitetens betydelse for fortroendet.

Likasa betonar UIf Grunnesjo en medveten attityd, som kan tolkas som ett uttryck for bankens
samhéllsansvar och ansvar for det finansiella systemets stabilitet med genklang i VD:s analyser av
laget i kommentarer och VD-ord. "Vi beslot tidigt att inte bete oss sd att andra bankers problem
forvarrades. Vi sa att vi gor inget som kan skapa ytterligare oro och stéra andira banker, utan vi ger
hellre stédjande uttalanden for hela banksystemet”.

Ett nagg i kanten p& marknadens fortroende for bankens kommunikation blev ryktet och sen en
lacka om en planerad nyemission som SEB tvingades bekrafta med ett pressmeddelande den
tredje februari.

Det ar samma dag som regeringen gar ut med programmet for "att starka bankernas kapitalbas
och darmed 6ka utlaningen”, som det star i motiven i pressmeddelandet. Dar kommuniceras
ocksa villkoren med ett stopp "under tva ar for I6ne- och arvodestkning och stopp for bonusar... i
de institut som erhaller kapitaltillskott”.

Tva dagar senare, den 5 februari, kommer SEB med sin bokslutskommuniké. D& offentliggors
emissionen om 15 miljarder med utdelningsstopp samt ett nytt l&ngsiktigt mal for
primarkapitalrelationen pa 10 procent. VD Annika Falkengren vilkomnar ocksa regeringens
arbete for att stérka bankvasendets finansiella stéllning och ”ser goda mdjligheter fér SEB:s
deltagande i det reviderade statliga stabilitetsprogrammet”. Nyheten kommer som sagt inte
ovantat och reaktionerna ar mindre skarpa dn de som drabbade Swedbanks nyemissionshesked
den 27 oktober.

UIf Grunnesjts beddmning ar att kommunikationen skottes bra. Aktiedgare, analytiker och
marknaden hade forstaelse for de dilemman man hade i Baltikum och att situationen dar
hanterades val och var under kontroll. Media daremot ville mest se riskerna och betonade detta.

SEB rakade illa ut i media. Har ar UIf Grunnesjo nagot valtaligare an flera andra vi har intervjuat:
"Det fanns for manga oinformerade artiklar om bankerna. I slutet av september och borjan pa
oktober var stamningen mycket alarmistisk i media. Vi var proaktiva, ringde upp journalister och
forsokte ge korrekt och balanserad information men fick inte respons. Jag forstar att det fanns en
enorm informationshunger ute i samhaéllet, att media maste skriva. Men det fick ocksa journalister
att skriva pa rykten och i vissa lagen spekulativa artiklar dar man drog hart p& rubriker som
skapade en annu mer alarmistisk stamning.”

UIf Grunnesjo har helt klart for sig att informationsvakuum i lagen av krishot foder latt sddana
spekulationer. ”Informationsspridningen gar sa oerhort snabbt idag och det far inte bli tyst i
kanalerna. Ett litet rykte i en del av varlden blir elektroniskt och blixtsnabbt ett stort problem i en
annan del av varlden. I medias varld kan aven rykten bli en slags sanningar och skriver media
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tillrackligt mycket och ofta att det ar kris sa blir det kris. Media har makt 6ver agendan. Vi
importerade krishoten fran utlandet och media bidrog till att 6ka hoten genom sitt agerande”.

Han och Viveka Hirdman-Ryrberg har dven synpunkter pa hur politikerna kom att utnyttja vissa
situationer. Viveka Hirdman-Ryrberg menar att bankerna blev en del av den ppolitiska arenan néar
stédprogrammen lanserades. "Politikerna har ett kommando éver kommunikationsarenan som vi
aldrig kan matcha och en retorik som vi inte kan méta. Vi métte upp med kommentarer och
beskrivningar kring bolédnerantor pa var webbsida. Var VD Annika Falkengrein stallde ocksa upp i
SvT:s Agenda for att kommentera finanskrisen och diskutera boldnerantor. Men vad sager man
nar Anders Borg i TV viftar med ett klipp ur en tidning med en réntetabell och sedan uppmanar
folk att ringa sin bank?”

UIf Grunnesj6: "Det garantiprogram som regeringen lanserade i oktober var aldrig forankrat hos
oss banker. Manga av oss upplevde att vi skulle bli stigmatiserade genom att anvanda det (Vilket
SEB aldrig kom att gora, var anm.). Politikerna kommunicerade ocksa sa att det aldrig uppstod
nagon vi-kansla for att starka stabiliteten i det finansiella systemet. Attityden i budskapen var att
vi politiker hjalper er banker ur en situation som ni sjélva skapat. Vi i SEB visste att vi skulle
kunna klara var finansiering, vilket ocksa Finansinspektionens och Riksbankens stresstester klart
visade. Det var ingen fara for var solvens, vi hade inte skott banken daligt. Tvartom hade vi under
en lang tid haft mycket goda resultat och starkt var finansiella stéllning. Men istallet for att lugna
marknaden upplevde vi att vissa politiker underblaste krishoten och skapade spanningar mellan
oss och publiken genom sitt agerande.” Daremot har han bara berdm att ge Riksbanken som
upptradde kallt och balanserat i sin kommunikation och hela tiden skapade faciliteter for
bankerna att hava likviditetskrisen.

Dessa uppfattningar kan kasta en smula ljus éver den inte fortroendeingivande kommunikationen
fran SEB:s sida vad galler medverkan i garantiprogrammet och ersattningsfragan. Annika
Falkengrens ersattning hade granskats till och fran i media under hosten och vintern tillsammans
med andra bank-VD:ars och hon framstod som den bast betalde.

Den 13 mars tvingas SEB i ett pressmeddelande géra en ganska si neslig och offentlig retratt fran
en férhandlingsposition i diskussionerna om deltagande i garantiprogrammet, vilket redogjorts
for tidigare (sid 53). VD Annika Falkengren tvingas till en offentlig ursakt som i sitt ordval och i
sin innebord ar mycket ovanlig i sitt oforbehallsamma vadjande om fortsatt fortroende trots
allvarliga fel i hanteringen: "Jag inser den stora skada de senaste dagarnas diskussion om
bankledningens I6ner har tillfogat fortroendet for SEB liksom fér mig. For oss som bank ar
omvérldens fortroende helt avgérande, precis som det ar viktigt for samhallet att SEB ar en stabil
och trovéardig aktér. Jag kan inte nog beklaga hur del detta har blivit. Vi i SEB:s ledning kommer
att gora vart yttersta for att aterstalla fortroendet...”

Aven om s&dana uppseendevackande ordalag vittnar om felaktiga beslut, tror vi anda att denna
typ av kommunikation ar langsiktigt respektingivande. Det visar en djup forstaelse for
fortroendeskapandets forutsattningar. Detta anser vi ocksé i stort pragla SEB:s kommunikativa
hantering av problemen under perioden. Begransade av borsregler och annat lyckas man dnda
hantera oron for riskerna i Baltikum sa att de inte blev samma fortroendeséankare som for
Swedbank. Har tror vi att SEB:s goda investor relations-information spelade en viktig roll att halla
analytikerna trygga, vilket gjorde att denna viktiga kommunikationsgrupp inte triggade rykten
som hetsade upp media &nnu mer.

Huruvida ersattningsfragan var ett kommunikationsproblem kan man egentligen ifragasatta. Var
spekulativa tolkning &r att sfaren har en djupt ideologisk instéllning i fragan om rorliga
ersattningar som gick stick i stav med regeringens position och, vdgar man val pasta, var hogst
inopportun i det radande opinionslaget, inte minst i media. Fraga &r om nagot beslut som inte
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tydligt gav efter for regeringens linje i frégan hade kunnat kommuniceras utan upprorda rubriker.
Naval, SEB:s styrelse fattade ett beslut som egentligen inte hade ndgon chans att kommuniceras
sé att de skulle ge positivt gensvar. Nar detta uppenbarades krép man till korset med en ursakt,
som vi tycker var modig.

SEB ar en kommunikativt hdgprofilerad bank med en stor och skicklig kommunikationsstab.
Bankens kommunikation aterspeglar forstaelse for fortroendets ingredienser. Man anvander
legitimiteten medvetet ndr man marknadsfoér &garna och deras stod vid emissionen.
Kommunikationen genomsyras av stor bankkompetens med den basta "beréattelsen” och insikten
om den internationella finanskrisens utveckling och dess foljder. Man bemddlar sig att ha hdg
transparensniva, med bra material och en I6pande dialog med media och andra bevakare av
banken. I slutanden fick man anda en ordentlig fortroendeskada pa en faktor, integriteten, nar ett
oskickligt beslutsfattande om VD:s ersattning uppfattades som ett trixande for att vilseleda
opinionen.

3.1.21 SWEDBANK

Swedbank &r den stora forloraren i det svenska finanssystemet under krishotsperioden och, med
ett strikt sprakbruk, den enda svenska storbanken som kan sagas ha varit i kris. Banken forlorade
fortroendet och varumaérket skadades, den tvingades till tva nyemissioner och byten av bade VD
och ordférande under mycket negativ publicitet. Flera aktdrers analys idag ar tamligen enig om att
dalig kommunikation bidrog till krisen.”Det blev en s stor skillnad mellan Swedbanks verklighet
och medias verklighet att fortroendet brét samman. Det gapet skulle man ha kunnat éverbrygga
med battre kommunikation fran ledningens sida”, som en av de ansvariga for kommunikationen
uttrycker det. | detta avsnitt om Swedbank har de intervjuade kommunikationsansvariga bett om
anonymitet i samband med direkta citat.

Sa allvarliga konsekvenser kan dock inte forklaras alldeles enkelt. Det ar uppenbart att dar fanns
en rad problem av olika dignitet, fran bankens strategi och hur den genomfordes till ledningens
kompetens, dess personligheter och prioriteringar av kommunikation och
kommunikationsavdelningens roll i banken. En nédrmare granskning av Swedbanks
kriskommunikation under akutskedet ger flera illustrativa lardomar for var analys.

De vi intervjuar lagger ett stort ansvar pa ledningen och VD:n Jan Lidén. Denne ar en langvégare i
banken och har jobbat sig upp via de flesta viktigare positionerna. Han beskrivs som en
gudabenadad saljare, offensiv och enormt kunnig om banken, men ocksa sjalwvtillracklig,
véanskapsinriktad i rekryteringar och inte sarskilt intresserad av extern kommunikation. Banken
beskrivs som toppstyrd, Carl Eric Stalberg ar arbetande ordférande i bokstavlig bemarkelse och
star néra sin VD. Det géllde att ha chefens 6ra, &r en vanlig kommentar. Riskchefen drar inte
riskrapporterna i styrelsen, det gor VD sjalvt.

"VD hade en syn pa t ex analytiker som inte gav mojligheter att odla deras kunskaper sarskilt
mycket, han valde att inte lagga tid pa dem, vilket straffade sig senare under krisen”, menar en
intervjuperson. Det ar ocksa en allman mening pa kommunikationsavdelningen att ledningen inte
heller var intresserad av media, tyckte illa om journalister och hade lagt fértroende for den egna
informationsorganisationen.

Detta visar sig fran forsta bérjan pa Swedbanks krisresa. Banken hade ingen krisorganisation eller
kriskommunikation att ta till. Successivt véaxer det fram en insikt om att krisen &r pa vag att erévra
banken. "Det fanns en tendens till férnekelse hos var ledning att vi hade problem och detta bet sig

fast langt in i september. Detta trots att stabscheferna hade maéten redan pd sommaren 2008 da

81 (86)



HALLVARSSON
E@HALVARSSON

A KINGWORLDWIDE Company

det borjar komma fragor, bl.a. fran analytiker och myndigheter, om var upplaning som var dyrare
an andra svenska bankers. Det var framfor allt Treasury och IR-chefen som var bekymrade”.

"Vi pd kommunikationssidan fick ingen bra information om upplaningssituationen, jag fick
kanslan av att vi skulle bibringas uppfattningen att dar fanns inga problem. Darfor hade vi ocksa
svart att oversatta detta i forberedelser for extern kommunikation om det skulle bli en fraga och
an mindre ge ledningen rdd om hur den skulle formulera sig och vilka budskap som kunde vara
lampliga. Jag uppfattar det idag som att ledningen inte hade fortroende fér kommunikatdrernas
roll” sdger en intervjuperson vidare.

Nar Lehman-kraschen kom den 15 september sitter Jan Lidén pa ett plan fran Amerika.
Informationsledningen pa Swedbank far ett telefonsamtal fran SEB:s kommunikationschef Odd
Eiken om att man kommer att g& ut med sin exponering mot Lehman. Aven Finansinspektionen
ringer och uppmanar Swedbank att gd ut med information. Sjalv har informationsavdelningen
ingen kunskap alls om vare sig exponering eller hur stor den var.

En febril aktivitet satte igang for att kartlagga exponeringens storlek och nar VD landar ki 22 00
pa kvéllen fattas beslut att ga ut fore borsens 6ppning den 16 september.

"Storleken pa den exponeringen och faktum att vi kom ut efter SEB och Handlelsbanken drog
igdng drevet mot Swedbank som snart kom att handla om andra fragor”.

Och nu fattar ledningen ett olycksaligt beslut, stottat av rad fran den davarande PR-konsulten,
som arbetade mest med styrelse och ledning och hade f& kontakter med bankens egen
informationsorganisation, namligen att "halla tyst en tid sa blaser det nog dver”. Detta beslut ar
oforklarligt i efterhand och strider mot etablerad kunskap om de kommunikativa farorna att halla
tyst nar en kris ar under uppsegling. Swedbanks fortroende ar under ékande press i media med en
stortsjo av fragor om bankens kreditpositioner, spekulationer om kapitalstyrkan och spararnas
oro for sina insatta medel.

Swedbanks ledningen haller tyst under ca en vecka trots den egna informationsavdelningens
argumentation for att ledningen maste ut i media och svara. "Ledningen sade att vi har vara
budskap, dem far ni fora ut. Alla mediafragor ska ga via pressavdelningen och vi skulle svara pa
mail. En del fragor kunde vi ta direkt pa telefon, men en hel del kravde férankring bakéat, mer
detaljinformation eller citat direkt fran ledningen och dem bad vi att fa pa mail. Detta var
naturligtvis mycket ovanligt och oacceptabelt for journalisterna”.

”Jag tyckte det var hogst oprofessionellt att agera s&. Det var ju viktiga fragor pé ledningsniva och
da kan inte pressavdelningen sitta och hantera svaren. Det var oerhort frustrerande och jobbigt att
hantera media sa. Tystnaden gjorde saker och ting varre, den marktes och vallade i sig nya fragor”.

Ett problem blev ocksa att organisationen borjade lacka. Allt fler borjade uttala sig anonymt och
negativt, sannolikt en foljd av att olika personer ville fjarma sig fran ledningen och de problem
som man uppfattade var férknioppade med denna, menar en intervjuperson. "Nar ledningen inte
sade ndgot och ingen riktig ledande talesperson agerade far man latt sddana problem.”

Denna tysta vecka satter djupa spar i ett redan anfréatt fortroende for banken. Medias skriverier
skapar ett intryck av att Swedbank mdérkar och kunderna bérjar undrar vad det ar "folkets bank”
morkar. Kommunikationsavdelningens berattelse ar illustrativ: "Vi slet med att forbattra
internkommunikationen sa att vara kontor kunde svara ordentligt p& alltfler oroliga kunders
fragor. Via intern-TV och intranat formedlade vi fragor till ledningen och svar till medarbetarna
och kontoren. Men vi fick snabbt signaler fran kontoren att det har inte haller. Tvivel pa bankens
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stabilitet var en stor grej hos kunderna. Vi pd kommunikation och ute pa kontoren upplevde att
kunderna faktiskt inte trodde pé oss.”

Kommunikationsavdelningen borjar jobba pa forandringar dar man stramade upp
kommunikation och budskap i de interna kanalerna sa att all publicering med betydelse for krisen
och kundoron kunde planeras och samlas pa ett och samma stalle, frdgor och svar, pressreleaser
uttalanden, nyhetsartiklar och sammanfattningar av media. Rubriken 16d Samlad information om
finansoron.

Efter ytterligare ndgon vecka med annu fler rykten skapade man en panel av kontorsmedarbetare i
olika delar av landet som kommunikationsavdelningen kunde tala med for att fa information om
kundernas oro och fragor. Detet var ett sétt for oss inom kommunikation att 'f attention pa att
det fanns en betydligt mer oroande bild hos kunderna av verkligheten an den vi tyckte oss forsta
att ledningen hade”. Detta ar ett initiativ som ligger helt i linje med hur en bra
kommunikationsavdelning ska arbeta for att stotta sin ledning. Och just det faktum att
kommunikationsavdelningen i ndgon mening star med benen pa bada sidor bidrog till att
ledningen inte gav sina kommunikatorer fullt fortroende, menar nagra av vara
sagespersoner.Denna “kanal for kundverkligheten” gav ocksa stadga och ryggrad i
kommunikationsarbetet, som tidvis var mycket spretigt med folk pa alla mojliga nivaer i
organisationen som skickade mail hit och dit och sade att nu maste ni géra nagonting. | kundernas
huvuden fanns det nu egentligen bara tva fragor: Kan Swedbank gé i konkurs? och Tors jag ha
kvar mina pengar i banken? Detta bidrog till att kommunikationsarbetet successivt koncentrades
till de viktiga och akuta fragorna.

Hur allvarligt holl det pa att bli?

Vi har tidigare konstaterat att det fanns en verklig oro hos de stabilitetsansvariga institutionerna
for att Swedbank-situationen kunde utldsa en run. Riksgalden upplevde situationen som en
virtuell run, med stora uttag som delvis gick in i Riksgaldspar. Fran den 20 september och fram
till insattargarantins forstarkning den 6 oktober dkar uttagen i Swedbank och narmar sig belopp
om 30 miljarder kronor. Bankens likviditetssituation borjar ocksa bli oroande och en del
utlandska banker drog in sina engagemang. Det liknar med andra ord en minirun delvis via
Internet. Men det lugnar ner sig betydligt efter beskedet om den forstarkta insattargarantin den 6
oktober. I arsredovisningen kommer ledningen ocksa s& smaningom att kunna papeka att pa
helaret har inlaningen tom okat. En av kommunikat6érerna kommenterar: "nar en bank har
forlorat legitimitet och fortroende maste man fa hjalp av myndigheter och de offentliga, annars
tappar man snabbt allt handlingsutrymme.”

Vi horde fran kontoren att kunderna tog ut sina pengar i 6kad takt, men vi skulle fortfarande
halla oss till budskapen att vi sdg en normal niva. Detta tog vi ocksé upp pé interna méten och
argumenterade for att denna information maéste ju forr eller senare komma ut. Da blev
budskapslinjen att vi ser en viss 6kning av uttagen. Internt begrep manga att denna information
inte var riktig. | intern-TV sade chefer att vi ser inget onormalt utfléde, medan de som sag
programmet sade — vad pratar han om, det tas ju ut pengar varje dag!”

Swedbanks kommunikationspersonal &r ganska sa klara i sin analys. ”Det var ett strategiskt
felsteg att sluta sig forsta krisveckan. Hade vi varit 6ppnare fran borjan och varit proaktiva i
kommunikationen fran den 16:e september med VD i spetsen s& tror jag vi hade haft en god chans
att dampa ryktesspridningen. Istéllet blev det tyst nar det behdvdes lugnande budskap som allra
mest. Vi forsokte nagra proaktiva initiativ som att bjuda in pressen, men det var oenighet om
detta och det blev inget av”.
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Men pa fragan om hur man skulle ha hanterat utflodesfragan finns det inga riktigt bra svar, menar
de, en uppfattning vi delar och som stdds av bade Stefan Ingves och Bo Lundgrens tidigare tankar
om transparensens begrénsningar i kris. "Risken var ju enormt stor att om vi medgav allt storre
utfloden och bdrjan pa en run sa kunde det bli en trigger till &nnu storre uttag”. Och det ar en
hogst rimlig fundering som finner en parallell i vad som hande pa likviditetssidan i
interbankhandeln. En run handlar om manniskors radsla att inte komma sist till utgangen.

Under denna period av 6kande misstro mot Swedbank intraffar ocksa en del handelser i
marknaden som stdr den pressade banken. Ett lokalkontor hos Handelsbanken annonserar om
bankbytardagar och haller l6rdagsoppet. Ett ganska sa fanigt TV-inslag visar en handfull kunder
utanfor ett Swedbankkontor som vantar pa att dérren ska 6ppnas en formiddag och fragan gar
runt om folk &ar oroliga for sina pengar. Det finns uttalanden fran andra banker som kan tolkas
som att man forsoker sko sig pa Swedbanks dilemma. Riksbanken ar snabbt pa sddana tendenser
bland konkurrenterna till illojalitet "mot stabiliteten i det svenska finansiella systemet”.
Informationsdirektdren Pernilla Meyersson tar initiativ till ett mdte med bankernas
kommunikatorer for att understryka behovet av snabb och 6ppen kommunikation som undviker
den typen av yttranden som kan skada det allmanna fértroendet for den svenska banksektorn.

Swedbanks kommunikatorer var saledes klavbundna nar det gallde extern kommunikation under
en Kritisk tid och prioriterade darfér den interna kommunikationen. De kom att utnyttja sina olika
webbkanaler i storre utstrackning an sina bankkollegor, vilket bidrog till att uppréatthalla en efter
omstandigheterna god standard pé internkommunikationen fér en informationsavdelning som
inte fick ndgra extra resurser trots den kraftigt 6kade arbetsbelastningen.

Sarskilt viktig blev webbkanalen for att fa ut information till kontoren som var stressade av
kundernas oro. Efter den forsta tidens forvirring kom ocksa den sarskilda "krisplatsen” pa
Internet att fa en samlande och koordinerade roll fér vad som egentligen sades och hande i och
utanfor banken kontrollerad av kommunikationsstaben. Bankens startsida pa Swedbank.se
agnades mer eller mindre helt och hallet at kriskommunikation och dar fanns webb-tv med VD
som forklarade hur laget var. Denna sida &r normalt dominerad av marknadsféringsbudskap,
men dessa rensade man bort s mycket det gick. "Vi satsade istéllet pa krisrelaterade budskap som
handlade om trygghet och stabilitet”, sdger en talesperson.

Andra hélften i oktober borjar Swedbank fa battre struktur och genomslag for sin kommunikation,
VD och styrelseordforande staller upp i intervjuer och ar mer synliga i media. Men skadan ar
redan skedd och de tva far utstd en mycket hard och negativ bevakning. Spekulationerna borjar
om att ledningens tid ar ute. D& hyrs ocksa den blivande kommunikationsdirektéren Thomas
Backteman in som konsult och far rivstarta med tredje kvartalsrapporten ochi den nyemission som
det spekulerats om i media. Darmed borjar ocksa fortroendelaget stabiliseras for Swedbank med
en ny storagare i Folksam.

Tonen i bankens externa kommunikation andras, blir karvare, krishoten beskrivs. Budskapen far
ett 6kat trygghetsinnehall. Nyemissionen motiveras med att banken, for narvarande har en sund
finansiell stallning, men eftersom kapitalmarknaderna ar sa volatila och de ekonomiska utsikterna
sa osdkra vill man starka den finansiella stéllningen. Och den fjarde november, forst av alla,
ansoker Swedbank om att delta i regeringens garantiprogram. Dagen efter kommer besked om att
en ny VD utsetts, Mikael Wolf. Darmed kan man séaga att akutfasen for bankens fortroendekris
och kriskommunikation ar éver.

Swedbanks ledning, VD och styrelseordfdrande, har uttryckt i ratt tydliga ordalag i
arsredovisningar att bankens problem delvis kan skyllas pd media. Jan Lidén skriver i
arsredovisningen 2008: “som den bank med flest kunder i Sverige kom Swedbank i centrum for
en omfattande medial uppméarksamhet. Banken fick i ndgon mening symbolisera den allmanna
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fortroendekris som utgjorde fortsattningen pa den finansiella krisen i Sverige”. Aven ordféranden
i sitt ordférandeord &ar inne pa samma tema: "Ett sarskilt skarpt ljus kom att riktas mot Swedbank
som den ledande banken pa sina hemmamarknader. Genom den intensiva medieexponeringen
under hdsten skapades en misstro mot banken och kunder kadnde oro”.

Det ar i sak ingen felaktig beskrivning. Bankens stora kommunikativa problem blev media.
Orsakssambanden till denna negativa uppmarksamhet, skulle behdva en djupare analys. Men att
det skulle bero pa att "Swedbank var den bank med flest kunder”, eller "som den ledande banken
pa sina hemmamarknader” framstar som ett fornekande av att Swedbank ocksa var den bank som
fick storst problem och att kommunikation och transparens hade varit bristfalliga for att dtgarda
problemen fore krisen. Bristande transparens och integritet blir dirmed faktorer som bidrog till
Okat misstroende.

Vi vill ocksé lyfta fram legitimiteten som ett fortroendebekymmer, utan att géra nagon direkt
analys. Flera av vara sagesman har pratat om att kunderna inte riktigt kande igen sin gamla trygga
sparbank. Det fanns saledes ett legitimitetskapital i Swedbanks rétter i sparbanksrérelsen och
lantbrukarrérelsen, "smafolket” som hade nara relationer med sina kontor. Bilden som den mest
"jordnara” banken med stark lokal férankring gick inte riktigt ihop med den nya av tillvéxt i
lovande lander i Baltikum och Ukraina och Ryssland. Att ledningen kommunicerade tillvaxt och
expansion och for litet legitimitet i de gamla vardena i de viktigaste malgrupperna, kan vara en
slutsats.

Men vi vill 4nda ta ledningens beskrivning av medias roll for bankens problem pa allvar. Den
satter onekligen sokarljuset pd medias agerande i krislagen, vilket vi tidigare berort.
Medieforskningen lar oss att media paverkar perception och tolkningsramar inte bara som
bevakare utan som medaktorer i vissa skeenden. Krishot ar typiska sddana dar medias majligheter
till makt éver manniskors uppfattningar om vad som hander ékar dramatiskt. Att medias
agerande i lagen av krishot maste diskuteras betydligt mer ar en évergripande lardom av den
period vi undersoker. Att media gjorde livet svart for ledningen ar inget att forneka. Problemet &r
kanske snarare att media kanske borde ha gjort livet svarare for ledningen langt tidigare.

3.1.22 HANDELSBANKEN

Handelsbanken valde en l&g profil och att begransa den egna kommunikationen under hela
finanskrisen. Ingen sérskild krisgrupp fanns tillsatt och kommunikationen var reaktiv snarare éan
proaktiv. Banken agerade som om den inte berdrdes av finanskrisen annat &n indirekt. Det var
ocksa bilden som formedlades i media redan i samband med presentationen av kvartalsrapporten
for det tredje kvartalet 2008. Dagens Industri valde rubriken Vi paverkas inte” efter VD Per
Bomans framtradande pa presskonferensen. Boman kommenterade den likvida situationen med
att banken kunde frigéra 250 miljarder kr inom 24 timmar.

Handelsbankens kvartalsrapporter var 6ver huvud taget 1dgmalda i tonen, inneholl fa
vardeomddmen och presenterades med ett ndrmast kameralt tonlage. Siffrorna fick tala for sig
sjalva.

Kommunikativt var det ett starkt kort att Handelsbanken inte deltagit i eller mottagit ndgra
statliga stodatgarder i samband med den tidigare finanskrisen 1990-91. Aven om banken tidigt
deklarerade att man delade regeringens och myndigheternas syn pa finanskrisen och stéllde sig
bakom de olika &tgarderna sd avsdg man inte att ta emot ett stéd man inte behévde denna gang
heller. Banken valde att vare sig delta i regeringens garantiprogram eller utnyttja de faciliteter
som Riksbanken stéllde till marknadens férfogande.
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Banken blev ocksd ensam av de fyra stora bankerna att inte avisera ndgon nyemission under
finanskrisen. Handelsbanken undgick i stor utstrackning spekulationer i media om
kreditforluster, likviditetsproblem, kapitalbrist och emissionsrykten.

Handelsbankens situation och kommunikation skapade dock en friktion mellan Handelshanken
och dvriga banker samt dven de berérda myndigheterna. Handelsbanken irriterades nar
myndigheterna i sin kommunikation talade om "de fyra storbankerna” som en enhet och inte
skiljde ut Handelsbankens relativt starkare position bl a vad avsag befarade kreditforluster och
likviditetssituationen. Som framgatt av redogérelsen tidigare (sid 33) sande banken den 19
september 2008 ut en sarskild pressrelease dar man indirekt polemiserade mot
Finansinspektionens rapport om stabilitetsléget i ”de fyra svenska storbankerna”. Handelsbanken
hade fatt fragor fran investerare om dess situation och var darfér noga med att papeka att man
hade en férsumbar utlaning i Baltikum och ensam svarade upp mot en tredjedel av den
kapitalbuffert som de fyra stora bankerna tillsammans angavs ha.

Ovriga banker samt dven Finansinspektionen och Riksbanken var tidvis uppenbart irriterade dver
att Handelsbanken ansags dra fordel av det prekara laget for vissa av konkurrenterna och oblygt
soka locka nya kunder till banken. Som framgatt av tidigare redogorelse (sid 39) kom det till en
skarmytsling med Finansinspektionen i samband med krisen fér Kaupthing Bank, vilken
Handelsbanken ansags exploatera i eget intresse. Bakgrunden var de befarade svarigheterna for
sparare att fa ut medel som var placerade i hograntekontot Kaupthing Edge, och dar
Handelsbanken erbjdd sig bevilja tillfalliga rantefria lan, ett erbjudande man fick dra tillbaka.

Riksbanken var ocksd uppméarksam pé tendenser vad man upplevde som illojalitet bland
bankerna mot det finansiella systemet som helhet, och som beskrivits tidigare tog man initiativ till
ett méte med kommunikationsansvariga for alla banker, dar &ven Handelsbanken deltog.

Det finns dock en utpréaglad forsiktighet hos Handelsbanken, som “sitter i vdgarna” nar det géller
samverkan med sina huvudkonkurrenter. Handelsbanken menar att ett gemensamt upptréadande
kan uppfattas som konkurrensbegréansande och ge néring till oligopoldiskussiioner.

Mot den bakgrunden ar det en delikat balansgangfor saval Handelsbanken som 6vriga banker att
sla vakt om bankernas fria konkurrens, och stravan att uppréatthélla ett betalningssystem déar alla
samtidigt ar beroende av varandra.

Handelsbanken fick en stor och spontant tillstromning av kunder, sarskilt i kdlvattnet pa den
intensiva medierapporteringen under hosten 2008 . Banken ansag sig halla en medvetet lag profil
och undvek att dra férdel av sin relativt sett starka position inklusive utméarkelser som "Arets
Bank” av tidningen Privata Affarer 2009, vilket man under andra férhallanden sannolikt hade
utnyttjat mer i marknadsforingen.

Den kommunikativt svaraste fragan for Handelsbanken var debatten om boldnemarginalerna och
pastaendena i media att bankerna "skodde” sig pa kunderna. Dar var man i samma situation som
de dvriga svenska bankerna och fick bemota de berakningar av marginalutvecklingen som spreds i
media.

( Som redogjorts for tidigare har Handelsbanken valt att inte medverka i denna studie varfor
slutsatserna ovan ar baserade pa information utan Handelsbankens aktiva medverkan)
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